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Abstract 

Objective  

Brand capital is a key aspect of strategic and operational marketing management, 

attracting considerable attention from researchers in recent years. It reflects the impact of 

marketing and advertising efforts and can enhance a company’s credibility with suppliers 

by strengthening its overall reputation. Likewise, a product’s market share plays a critical 

role in increasing company revenue by boosting sales within a specific industry, thereby 

reducing creditors’ risk regarding the company’s ability to meet its obligations. 

Therefore, the current research has been conducted with the general aim of investigating 

the effect of product market share on the relationship between brand capital and the trade 

credit of companies in the stock market of Iran. 

 

Methodology  

The present research employs a two-part methodology. In the theoretical foundations and 

literature review section, a library-based approach was used to collect information. In the 
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empirical part, data for testing the research hypotheses were collected from 150 

companies listed on the Iranian stock market over seven years, spanning the fiscal years 

2014 to 2020. For the statistical analysis of the research data, Oviz software version 9 was 

used. In order to test the hypotheses of the multivariable regression model, it was done 

with the combined data method. To select the appropriate model for hypothesis testing, 

the Chow test and panel data methods were employed. Additionally, the Hausman test 

was conducted to determine whether fixed or random effects were more suitable, with the 

results supporting the use of the random effects model. 

 

Findings 

The results of the research hypothesis test show that in the stock market of Iran, brand 

capital has a significant positive effect on the trade credit of companies. Also, the 

findings of the research showed that the market share of the product has a significant 

positive effect on the trade credit of the companies. In addition, that product market share 

has a significant increasing effect on the relationship between brand capital and the trade 

credit of companies. 

 

Conclusion 

Research evidence indicates that increasing brand capital enhances a company's 

reputation, product quality, and overall credibility, which in turn boosts sales to 

customers. Consequently, higher brand capital reduces the company's credit risk by 

increasing operating income, leading suppliers to extend greater trade credit to the 

company. Also, product market share means more sales of the company to its customers 

in a specific industry. Increasing sales to customers requires more raw materials, which 

benefits suppliers economically by increasing their sales to the company. As a result, 

suppliers are more willing to extend trade credit. Furthermore, higher brand equity can 

boost the company’s product market share by driving sales, which in turn leads to greater 

trade credit from suppliers. 
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  چكيده
توجـه   يـر اخ يهـا  هاست كـه در سـال   شركت يابيبازار ياتيو عمل يراهبرد يريتمرتبط با مد يها از موضوع يكيبرند  يةسرما :هدف

شـهرت شـركت،    يشاسـت كـه بـا افـزا     يغاتو تبل يابياز بازار ييبرند، نما يةسرما. از پژوهشگران را به خود جلب كرده است ياريبس
 يشاست كـه بـا افـزا    يعامل يزسهم بازار محصول ن يگر،د ياز سو. دهد يشافزا كنندگان ينتأم دها را نز شركت ياعتبار تجار تواند يم
. دهـد  يشركت را كاهش م ياعتبار يسكر يجه،و در نت شود يدرآمد شركت م يشفروش محصول در صنعت خاص، موجب افزا يزانم

هـا در بـازار    شركت يبرند و اعتبار تجار يةسرما ينب طةسهم بازار محصول بر راب يرتأث ياساس، پژوهش حاضر با هدف بررس ينبر هم
  .صورت گرفته است يرانسهام كشور ا

اطلاعـات، از روش   يآور جمـع  يبـرا  يـق، تحق يشـينة و پ ينظـر  يدر بخش مبان. پژوهش حاضر در دو بخش اجرا شده است :روش
شـركت از   150با اسـتفاده از اطلاعـات    ها يهآزمون فرض يپژوهش برا يها داده يآور جمع يگر،استفاده شده و در بخش د يا كتابخانه
 وتحليل يهتجز يبرا. صورت گرفته است) 1400تا  1394 ياز سال مال يعني(ساله 7 زماني ةدر دور يران،بازار سهام كشور ا يها شركت

بـا   يـره چنـد متغ  يونبا استفاده از مـدل رگرس ـ  ها يهآزمون فرض. استفاده شده است 9 ةنسخ يويوزافزار ا پژوهش، از نرم يها داده يآمار
. اسـتفاده شـده اسـت    ييتابلو يها روش داده از آزمون چاو به مدل،انتخاب روش آزمون  يبرا. انجام شده است يبيترك يها روش داده

  .استفاده شده است يتصادف يها آزمون هاسمن انجام و از روش داده ي،تصادف ياثابت  يانتخاب روش اثرها يراب ين،همچن

هـا   شـركت  يبرند بر اعتبـار تجـار   يةسرما يران،پژوهش نشان داد كه در بازار سهام ا هاي يهحاصل از آزمون فرض هاي يافته :ها يافته
 هاي يافته يگر،د ياز سو. دارد يمثبت معنادار يرها تأث شركت يسهم بازار محصول بر اعتبار تجار ين،همچن. دارد يمثبت معنادار يرتأث

  .دارد يمعنادار يشيافزا يرها تأث شركت يبرند و اعتبار تجار يةسرما ينب ةمحصول بر رابط زارپژوهش نشان داد كه سهم با
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و  شـود  يمحصولات و اعتبار شركت م ـ يفيتشهرت، ك يشوجب افزابرند، م يةسرما يشافزا ي،بر اساس شواهد پژوهش :گيري نتيجه

 يسـك ر يـاتي، عمل يدرآمدها يشبرند با افزا يةسرما يلدل ينبه هم. خواهد كرد يداپ يشافزا يانفروش شركت به مشتر يق،طر يناز ا
بـر   يگـر، د ياز سـو . شركت در نظر خواهند گرفت يبرا يشتريب ياعتبار تجار نيز كنندگان ينو تأم دهد يشركت را كاهش م ياعتبار

فـروش   يشافزا. صنعت خاص است يكخود در  يانشركت به مشتر يشترفروش ب يمعنا پژوهش، سهم بازار محصول، به يجاساس نتا
، از منـافع  خـود بـه شـركت    يـه با فـروش مـواد اول   كنندگان ينتأم يل،دل يندارد، به هم يازن يشتريب يهبه مواد اول يان،شركت به مشتر

فـروش   يشبرند بـا افـزا   يةسرما يگر،د ياز سو. شركت در نظر خواهند گرفت يبرا يشتريب يو اعتبار تجار شوند يمنتفع م ياقتصاد
خواهـد   يداپ يشافزا كنندگان ينشركت نزد تأم ياعتبار تجار يجه،و در نت شود يسهم بازار محصول شركت منجر م يششركت، به افزا

  .كرد
  
  .محصول بازار سهم تجاري، اعتبار ،برند سرماية :ها كليدواژه
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  مقدمه
 افزايش طريق از را فروش كه )1402 ، دل آزاده و معصومي ،عارفي( است محصول توليد در يمهم عامل ،برند سرماية
 ديدگاه با مزايا اين ).2012 ،1پيلاي( دهد مي افزايش مشتريان رضايت و كيفيت اعتبار، شدن، ديده مشتري، وفاداري

 ةانگيز و محصولات كنندگان مصرف بر مثبت طور به ،برند سرماية .دارد مطابقت برند سرماية گذاري سرمايه استراتژيك
 نتيجه، در ).1996 ،2آكر( دهد مي افزايش را شركت شهرت و پذيري رقابت و گذارد مي تأثير سرمايه بازار در گذاران سرمايه
 ها آن بازار گذاري ارزش و ها شركت فرض پيش ريسك بر احتمالاً ،نقدي هاي جريان بر تأثير طريق از ،تجاري نام ةسرماي
  ).2022 ،3يتورينوو و سالومائو گالا، ،بلو( گذارد مي تأثير

 نظر در را ها شركت برند سهام، گذاري ارزش ، برايمالي بازارهاي در داران سهام كه دهد مي نشان ها پژوهش
 ،مثال براي ).2014 ،7يتورينوو و ينل بلو، ؛1994 ،6جاكوبسون و آكر ؛1993 ،5ساليوان و سيمون ؛1993 ،4كلر( گيرند مي
 ،ها شركت ديگر به نسبت دارند، بيشتري برند ارزش كه هايي شركت دادند نشان خود پژوهش در )2014( همكاران و بلو

 سرماية كه هايي شركت ،كردند ارائه )2014( 8رودانكو و گوريوبر اساس شواهدي كه  .دارند بالاتري سهام بازده ميانگين
 فروش هاي نوسان وها بيشتر است  شركتاين  ارزش. قادرند مشتريان بيشتري را جذب و حفظ كنند ،دارند بيشتري برند

 سطوح ،اوليه عمومي هاي عرضه از قبل كه هايي شركت دادند نشان )2017( 9يان و چمنور .كنند مي تجربه را كمتري
   .دارند بالايي ارزش فروش، از پس بازار در هم و شان اوليه عرضه در هم دهند، مي انجام عمومي تبليغات از بالايي

 بازار در شركت مشتريان و كنندگان تأمين گذاران، سرمايه به كه كند مي عمل اطلاعاتي مجراي عنوان به برند سرماية
 ماهيت و كيفيت همچنين و ها شركت پذيري رقابت و سودآوري نقدي، هاي جريان به مربوط اطلاعات ،سرمايه
 با مرتبط اطلاعات شفافيت افزايش با برند سرماية كه است دليل همين به .دهد مي ارائه را برند آن با مرتبط هاي نوآوري
 براين، علاوه ).2013 ،10رايان و كرافت ،كيم( شود شركت سودآوري افزايش و فروش بهبود موجب ،نقدي هاي جريان

 نوع و ماهيت ةدربار بازار به اطلاعات ةارائ با توانند مي نامشهود هاي دارايي كه دهد مي نشان سابق هاي پژوهش
 دهد مي نشان اخير شواهدهمچنين،  .دنبگذار تأثير شركت پذيري رقابت بر ،دهد ارائه مي شركت كه خدماتي/محصولات

 .دارند بيشتري اعتماد برند، داراي هاي شركت توسط شده ارائه اطلاعاتكنندگان، به  تأمين و مشتريان گذاران، سرمايه كه
 را ها شركت فرصت و انگيزه برند سرماية كه دنده مي نشان )2021( 11ينيشا مك و ينج ينوف،حس ،اسماعيل ،مثال براي
 ةشد گزارش مالي اطلاعات دليل همين به و دهد مي كاهش مالي گزارش هاي نظمي بي و سود مديريت در مشاركت براي

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Pillai 
2. Aaker 
3. Belo, Gala, Salomao & Vitorino 
4. Keller  
5. Simon & Sullivan 
6. Aaker & Jacobson 
7. Belo, Lin & Vitorino 
8. Gourio & Rudanko 
9. Chemmanur & Yan 
10. Kim, Kraft & Ryan 
11. Ismail, Huseynov, Jain & McInish 
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 سرماية تأثير چگونگي ،برند سرماية مثبت پيامدهاي وجود با ).2017 ،1ميلر و بونسال(بيشتري دارد  اعتبار ،ها شركت اين
 تجاري اعتبار .اند بررسي كرده آن را كمتر پژوهشگران ، موضوعي است كهكنندگان تأمين نزد شركت تجاري اعتبار بر برند

 خريداري كنندگان تأمين از )اعتباري( غيرنقدي صورت به را خدماتي و كالا ،خود اعتبار ةواسط به شركت كه است توافقي
 مالي تأمين هاي روش از تجاري اعتبار ).2019 ،3تريويري و مارياروساريا ؛2017 ،2رنكمپ و يلرم لئون، بونسال،( كند مي

 و است شركت به كنندگان تأمين اعتماد گوياي اعتبار ).2016 ،4باروت( هاست شركت براي بهره بدون مدت كوتاه
 ،5مورو و گو خو، ،تانگ( كنند كنندگان تأمين فروشنده شركت از را خود ةاولي مواد نقدي، پرداخت بدون توانند مي ها شركت
 در وشود  مي نمايندگي مشكلات و اطلاعاتي تقارن عدمكاهش  موجب برند سرماية اينكه به توجه با ).2023 ،5مورو
 كنندگان تأمين اعتماد بر بتواند برند سرماية كه نيست انتظار از دور دهد، مي كاهش را شركت عملياتي ريسك نتيجه
  .باشد گذارتأثير نيز اعتباري خريد براي شركت
 سهم باشد، گذارتأثير شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين ةرابط بر تواند مي كه عواملي از يكي ديگر، سوي از

 كالا فروش ميزان چه رقابتي، بازار در شركت يك كه است آن معناي به ،محصول بازار سهم .است شركت محصول بازار
 بالاتري فروش ميزان ،خود تجاري رقباي ساير به نسبت شركتي كه زماني .است داده اختصاص خود به را محصولات و

 محصول بازار سهم كه زماني دليل همين به ).2022 ،6تيان و ليو ،هو( داشت خواهد بازار در يشتريب سهم باشد، داشته
 با رو اين از .كند مي پيدا افزايش بازار در شركت زاييدرآمد و محصول فروش قدرت ميزان كند، پيدا افزايش شركت
 نقدينگي ريسك ،دليل همين به و كند مي پيدا افزايش شركت نقدينگي و درآمد ميزان ،محصول بازار سهم افزايش
 تجاري اعتبار كنندگان تأمين نقدينگي، ريسك كاهش ةنتيج در .كرد خواهد پيدا كاهش هاتعهد پرداخت براي شركت
  .گرفت خواهند نظر در شركت براي بيشتري
 ةرابط بر محصول بازار سهم تأثير ها، شركت تجاري اعتبار بر مؤثر عوامل خصوص در متعدد هاي پژوهش وجود با

 به توجه با .چندان بررسي نشده است يالملل بين و داخلي هاي پژوهش ، درها شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين
حاضر  پژوهش ،تحليلگران و گذاران سرمايه مديران، ،كنندگان تأمين يبرا ها شركت تجاري اعتبار مبحث تياهم موضوع

 اين به پاسخ دنبال به ،تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت مالي هاي صورت اطلاعات كارگيري به با
 موضوع اين بررسي دارد؟ تأثير ها شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين رابطه بر محصول بازار سهم آيا كه است سؤال

 مديران و گذاران سرمايه به تواند مي اين پژوهش هاي يافتهشود؛ زيرا  اين پژوهش محسوب مي نوآوريضروري است و 
  .دهد ياري خود هاي  تصميم اخذ در ها شركت
  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Bonsall & Miller 
2. Bonsall, Leone, Miller & Rennekamp 
3. Mariarosaria &Trivieri 
4. Barrot 
5. Tang, Xu, Guo & Moro 
6. Huo, Liu & Tian 
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   ينظر پيشينة

  تجاري اعتبار و برند سرماية
 ؛1400 ،اصانلو و خدامي ،مختاري(دارد زيادي اهميت واست  يافته اي ه ويژ جايگاه جهان سراسر در برند سرماية امروزه
 و درك كه است شركت خاص نامشهود ييدارا از زيمتما يشكل برند سرماية ).1402 ،ناصرپور و شفيعي ،آجيرلو باشكوه
 يمبتن بازار در ).2017 ،1ويلسون و پونزرسي( كشد يم ريتصو به را شركت خدمات و محصول كي مورد در يجمع يآگاه
 بهبود و بازار، سهم گسترش و حفظ رقبا، از شركت ساختن زيمتما در برند سرماية ،يامروز يرقابت شدت به و دانش بر

 بين مؤثر ارتباط به برندسازي همچنين .)2014 ،3ترومپ ؛2011 ،2شينمن( دارد يمهم نقش انيمشتر تيرضا و يوفادار
 يمهم يامدهايپ برند سرماية اساس، نيا بر ).1403 ،آسايش و روستا ،صباغي( كند مي زيادي كمك مشتريان و شركت

 ،5لاركين ؛2001 ،4المان مونيرو و بالستر ديلگادو( دارد ها شركت ياتيعمل يريگ ميتصم و ثبات رشد، ،ياتيعمل سود يبرا
 كه دهد يم نشان ،يمال امور و يحسابدار در پژوهشي اتيادب ).2021 ،7كيو و لوبو ،حسن ؛2014 ،6ويتورينو ؛2013
 مرتبط يندگينما مشكلات از يتر نييپا سطوح و بهتر ياطلاعات يها طيمح با برند سرماية بالاتر سطوح با اه شركت
  .)2021 ،8الدين رياض و حسن( هستند
  :كرد ينيب شيپ شركت تجاري اعتبار و برند سرماية نيب را يمثبت ةرابط توان مي ليدل سه به

 همراه كمتري اطلاعاتي تقارن عدم و اطلاعاتي قطعيت عدم با برند سرماية بالاتر سطوح با هايي شركت آنكه، اول
 كنند مي ارائه سرمايه بازارهاي به بهتر را رقابت و سودآوري نقدي، هاي جريان به مربوط اطلاعات ها شركت اين و هستند

 ن،يبنابرا ).2022 ،12بدي و بهارگاوا ؛2014 ،11گرفيث و هو ،كوي ؛1994 ،10رامي و بگول ؛1986 9روبرتس، و ميلگروم(
 دهد يم كاهش را شركت فعاليت سكير و اطلاعات سكير ،برند سرماية به مربوط بالاتر تيفيك با ياطلاعات طيمح كي
  .داشت خواهند اعتباري فروش شركت به كمتري ريسك با كنندگان تأمين ،خود سهم به و

 آن خدمات/محصولات شدن دهيد و تيمحبوب قيطر از را شركت كي بازار سهم و يرقابت تيموقع برند سرماية دوم،
 ليتسه شركت حياط در مهم ياصل عنوان به را شركت فعاليت تداوم ،جهينت در و دهد يم شيافزا كنندگان مصرف نيب در
 يها انيجر شيافزا قيطر از برند سرماية ن،يبنابرا ؛)2016 ،14ريالارنس و هسو ؛2015 ،13كلر و يوسبا بركساندورف،( كند يم

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Punjaisri & Wilson 
2. Sheinman 
3. Trump 
4. Delgado-Ballester & Munuera-Alemán 
5. Larkin 
6. Vitorino 
7. Hasan, Lobo & Qiu 
8. Hasan & Riaz Uddin 
9. Milgrom & Roberts 
10. Bagwell & Ramey 
11. Cui, Hu & Griffith 
12. Bhargava &Bedi 
13. Brexendorf, Bayus & Keller  
14. Hsu & Lawrence 
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 ؛2021 همكاران، و حسن( دهد يم كاهش را ها شركت يمال يها سكير ،ينقد يها انيجر نوسان كاهش و ينقد

 ،نتيجه در و دهد مي افزايش شركت تعهدات پرداخت براي را شركت توانايي ،يطيشرا نيچن ).2021 ،1ژو و يانگ ،هوانگ
 خواهند پيدا اعتباري فروش براي بيشتري تمايل اعتباردهندگان و كرد خواهد پيدا كاهش شركت اعتباري ريسك ،نتيجه
  ).2021 ،2تابش و اشفاق احمد، ،فاروق( كرد

 ان،يمشتر شتريب يبررس و نظارت معرض در هستند، برند سرماية از يبالاتر سطوح يدارا كه ييها شركت ،سوم
 ،3لو و يابود( كنند يم محدود را يتيريمد ةطلبان فرصت رفتار ن،يبنابرا ؛رنديگ يم قرار اننفع ذي ريسا و گذاران هيسرما

 از يمال تأمين مؤثر تيريمد تواند يم و دهد يم كاهش را ينقد انيجر نانياطم عدم ،يندگينما يها نهيهز كاهش ).2000
  ).2008 ،4اميسوبرامان و چنگ( دهد شيافزا را كنندگان تأمين

 .باشد داشته منفي تأثير تجاري اعتبار بر تواند مي برند سرماية كه دارند اعتقاد پژوهشگران برخي ،ديگر سوي از
 توضيح براي نظري هاي استدلال .دارد بستگي مربوطه منافع و ها هزينه به ،بدهي ايجاد طريق از مالي تأمين روش

 پذيري انعطاف و كارايي، و نظارت توانايي اطلاعات، تقارن عدم مانند مهم عامل چند به ها شركت مالي تأمين روش انتخاب
 طريق از مالي تأمين كه آنجا از ).2011 ،6يراپر و خورانا ،دهليوال ؛2003 ،5ميهوف و دنيس( دارد بستگي بدهي قرارداد
 دريافت براي ها آن در انگيزه موجب تواند مي )نسيه خريد طريق از تجاري اعتبار گرفتن( كنندگان تأمين به بدهي ايجاد

 ،7ژان و لين ،لي( كند مي پيدا كاهش كنندگان تأمين و شركت بين اطلاعات تقارن عدم شود، ها شركت داخلي اطلاعات
 عملكرد داشتن دليل به ،)خاص برند داراي( نام صاحب هاي شركت كه دارند انتظار كنندگان مينأت دليل همين به ).2019
 ةسرماي حفظ نگران ،بيشتر برند سرماية داراي هاي شركت ،ديگر سوي از .سرعت دهند خود هايتعهد ايفايبه  ،مطلوب
 مديران ،نتيجه در ).2021 همكاران، و اسماعيل( هستند اعتباردهندگان و كنندگان تأمين گذاران، سرمايه نزد خود شهرت
 ها بدهي كاهش براي بيشتري تمايل و گيرند قرار مي فشار تحت بيشتر ،خود هاي بدهي پرداخت براي هايي شركت چنين
  .است شده تبيين زير صورت بهاول  ةفرضي شده، ذكر هاي ديدگاه اساس بر ).2024 ،8حسن و چن بوبكر، ،الام( دارند
  .دارد معناداري تأثير ها شركت يتجار اعتبار بر برند سرماية :1 ةيفرض

  تجاري اعتبار و محصول بازار سهم
 كيفيت لحاظ به ،حال عيندر  و باشند داشته تنگاتنگي و نزديك رقابت ،محصولات فروش و توليد در ها شركت كه زماني

 اما ؛كرد خواهند كسب برابري سهم فروش در ها شركت باشند، نداشته يكديگر به نسبت زيادي برتري محصول نوع و
 شهرت ةواسط به است ممكن باشد، خاصي ها ويژگي با محصولات توليد مشغولِ يا ي داردخاص برند شركت كه زماني

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Huang, Yang & Zhu  
2. Farooq, Ahmed, Ashfaq & Tabash 
3. Aboody & Lev 
4. Cheng & Subramanyam 
5. Denis & Mihov 
6. Dhaliwal, Khurana & Pereira 
7. Li, Lin & Zhan  
8. Alam, Boubaker, Chen & Hasan  
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 كه يبازار از يشتريب سهم مالك شركت آن و باشد داشته خاص صنعت يك در محصول فروش در بيشتري سهم ،خود
  ).2023 ،1تاباكو و مودينا ،نيمفيلو( بود خواهد كند، يم تيفعال آن در

 ).2022 ،2شي و خو ونگ، ،گو( دهد افزايش را كنندگان تأمين با ها شركتبين  روابط تواند مي محصول بازار سهم
 به بيشتر، محصولات توليد براي ها شركت .است شركت براي زياد مشتريان وجود معناي به ،محصول بازار سهم افزايش
 ايجاد گسترده روابط كننده تأمين و شركت بين ،كنندگان تأمين به بزرگ هاي سفارشة ارائ با .دارند نياز اوليه مواد تأمين
 شركت براي بيشتري تجاري اعتبار ها آن ،كنندگان تأمين و شركت بين رابطه افزايش با ).2022 ،3ساها و مانتنا( شود مي

 در بالايي سهم كه هايي شركت معتقدند )2017( 5آناند و كومار ،سوبو ).2021 ،4فن و شي فو، ،لين( كرد خواهند لحاظ
 هايي شركت چنين ،ديگر سوي از و دارند كمتري عملياتي ريسك زياد، هايدرآمد داشتن دليل به دارند، محصول بازار

. گيرند مي نظر در ها آن براي بيشتري تجاري اعتبار كنندگان تأمين ،دليل همين به ند،نيازمند بيشتري ةاولي موادبه  معمولاً
 خريد به ،دليل همين به و كنند استفاده ارزان مالي تمايل منبع يك عنوان به ،تجاري اعتبار اين از دارند تمايل نيز مديران
  .آورند مي روي كنندگان تأمين از )نسيه خريد( تعهدي
 بازار سهم كه دارند اعتقاد ها آن ؛ زيرادارند متناقضي ديدگاه خصوص اين در پژوهشگران برخي ،ديگر سوي از
 )2022( 6حبيب و براب اعتقاد به .شود كنندگان تأمين به ها شركت هاي بدهي سطح كاهش موجب تواند مي ،محصول
 دليل همين به ؛برخوردارند مطلوبي نقدي منابع از ،زياد فروش دليل به دارند، بالاتري محصول بازار سهم كه هايي شركت
 دارند اعتقاد نيز )2023( 7اويانگ و هوانگ انگ،تر .دارند ها بدهي پرداخت براي بيشتري تمايل ،هايي شركت چنين مديران
كه  دارند تمايل مديران و شود ها شركت هاي بدهي سطح تعديل موجب تواند مي ،محصول بازار سهم افزايش كه دارند
 زير صورت به مدو ةفرضي شده، ذكر هاي ديدگاه به توجه با .دهند كاهش شركت ةسرماي ساختار در را ها بدهي ميزان
  .است شده تبيين
  .دارد معناداري تأثير ها شركت يتجار اعتبار بر محصول بازار سهم :2 ةيفرض

  تجاري اعتبار و برند سرماية محصول، بازار سهم
 براي زيادي درآمد و پايدار فروش موجب ،محصول بازار سهم افزايش كه است داده نشان پژوهشي شواهد برخي
 مذاكره با توانند مي ها آن .صورت عمده خريد كنند به كنندگان تأمين ازبايستي  ،توليد براي نيز ها شركت .شود مي ها شركت

 ،8رگو و مورگان ،ايباتاچار( دهند افزايش را شركت سودآوري نهايت در و توليد هاي هزينه صرفه، به يها دادهقرار بستن و
 فروش ةواسط به دارند، محصول بازار در بالايي سهم كه هايي شركت )2001( 9پري و بلومگفتة  به ،راستا اين در ).2022

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Filomeni, Modina & Tabacco 
2. Gu, Wang, Xu & Shi 
3. Mantena & Saha 
4. Lin, Fu, Shi & Fan  
5. Saboo, Kumar & Anand 
6. Babar & Habib 
7. Trung, Huang & Ouyang  
8. Bhattacharya, Morgan & Rego 
9. Bloom & Perry 
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 حفظ و جذب براي كنندگان تأمين دليل همين به ؛دكنن نياز پيدا مي توليد براي بيشتري ةاولي موادبه  صنعت، يك در بيشتر
 و منظورحسن ،همچنين .گيرند مي نظر در ها آن براي بيشتري تجاري اعتبار محصولات، ةنسي فروش با مشترياني چنين
 ودر بازار محصول در اختيار دارند  سهم بزرگي را معمولاً دارند، معروفي برند كه هايي شركت معتقدند )2023( 1تيلور
 خود ازيموردن خدمات و كالا نقد، وجه پرداخت بدون و هستند برخوردار نيز بالاتري تجاري اعتبار از خود، شهرت واسطة به
 اما دهد؛ را نشان مي شركت به كنندگان تأمين اعتماد ،موضوع اين و كنند مي اريخريد كنندگان تأمين از نسيه صورت به را
 پرداخت براي را ها شركت توانايي ،محصول بازار سهم بالارفتن كه معتقدند پژوهشگران برخي ،متناقض هاي ديدگاه در

 و گذاران سرمايه توجه در كانون ،بيشتر برند سرماية داراي هاي شركت مديران كه آنجا از و دهد افزايش مي ها بدهي
 در تجاري اعتبار از استفاده براي و گيرند قرار مي فشار تحت ها بدهي سطح كاهش براي ها آن هستند، اعتباردهندگان

  .است شده تبيين زير صورت به ومس ةفرضي شده، ذكر هاي ديدگاه اساس بر .دارندكمتري  تمايل شركت خريدهاي
  .دارد معناداري تأثير ها شركت يتجار اعتبار و برند سرماية بين رابطه بر ،محصول بازار سهم :3 ةيفرض

  پژوهش ة تجربيپيشين
 قرار مطالعه مورد را ها شركت تجاري اعتبار بر برند سرماية تأثير آمريكا كشور سهام بازار در )2023( تيلور و منظورحسن

 ها فرضيه آزمون براي رگرسيون تحليلها از  آن. بود بستگي هم ـ توصيفي ماهيت نظر از و كاربردي ها آن پژوهش .دادند
 تا 1994 هاي سالدر  ،مشاهده 5787 از متشكل اي نمونه مالي هاي گزارش اطلاعات از پژوهش اين در .كردند استفاده
  .شود مي ها شركت تجاري اعتبار افزايش موجب ،برند سرماية كه نشان داد پژوهش نتايج .شد استفاده 2017

 اين. بررسي كرد را ها شركت تجاري اعتبار بر اجتماعي ةسرماي تأثير ،آمريكا كشور سهام بازار در )2023( 2مزيج
 نظري مباني با مرتبط اطلاعات آوري جمع براي و روش ميداني اي كتابخانه مطالعاتوي از . از نوع كاربردي بود پژوهش

 پژوهش هاي فرضيه آزمون براي ،بستگي هم تحليل هاي آزمون از همچنين .بهره برد ها شركت مالي هاي گزارش و
 تا 1995 هاي سالطي  ،مشاهده 22711 از متشكل اي نمونه مالي هاي گزارش اطلاعات از ،پژوهش اين در .كرد استفاده
  .دارد معناداري مثبت تأثير ها شركت تجاري اعتبار بر سرماية اجتماعي كه نشان داد پژوهش نتايج .كرد استفاده 2019

بررسي  آمريكا كشور سهام بازار در را ها شركت هاي بدهي سطح بر برند سرماية تأثير )2023( 3روتلج و لو ،لي
 تا 1975 هاي سال طي ،مشاهده 25340 از متشكل اي نمونه مالي هاي گزارش اطلاعات از پژوهش اين در ها آن .كردند
 ـ سال( ديتا پانل رويكرد با چندمتغيره رگرسيوني هاي مدل از ،پژوهش هاي فرضيه آزمون براي .كردند استفاده 2019

 وشود  مي اعتباردهندگان اعتماد افزايش موجب برند سرماية كهنشان داد  ها آن پژوهش نتايج .است شده استفاده )ركتش
  .كند مي پيدا افزايش ها شركت هاي بدهي سطح ،نتيجه در

 با را ها شركت عملكرد بر محصول بازار سهم تأثير ،چين كشور سهام بازار در ،)2022( 4مبين و عباس ونگ، كو، ،ليو

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Monzur Hasan & Taylor 
2. James 
3. Li, Lu & Routledge  
4. Liu, Qu, Wang, Abbas & Mubeen 
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 ها شركت محصول بازار سهمبه بررسي  ،پژوهش هاي فرضيه آزمون برايها  آن .بررسي كردند كرونا دوران بر تأكيد با

 اطلاعات از پژوهش اين در .بررسي كردند ها شركت عملكرد بر را آن آثار ،نهايت در و پرداختند كرونا دوران از بعد و قبل
 ها آن پژوهش نتايج .كردند استفاده 2020 تا 2010 هاي سال طي ،مشاهده 6290 از متشكل اي نمونه مالي هاي گزارش

 بين مثبتة رابط كاهش موجب كرونا .دارد معناداري مثبت تأثير ها شركت عملكرد بر ،محصول بازار سهم كه نشان داد
  .است شده ها شركت عملكرد و محصول بازار سهم

 را ها شركت محصول بازار سهم و نقد وجه نگهداشت تجاري، اعتبار ةرابط ،چين كشور سهام بازار در )2021( 1ژانگ
هاي  داده .شد استفاده متغيرها بين روابط بررسي براي رگرسيون تحليل روش از ،كاربردي پژوهش ايندر  .بررسي كرد

 نتايج .بود 2019 تا 2005 هاي سال طي ،مشاهده 10220 از متشكل اي نمونه مالي هاي گزارش اطلاعات پژوهش،
 تجاري اعتبار كنندگان تأمين از توانند مي بيشتر ،دارند محصول بازار در بالايي سهم كه هايي شركت نشان داد پژوهش
  .كنند مي نگهداري كمتري نقدينگي ها شركت چنين و كنند دريافت
 .بررسي كردند را ها شركت ارزش بر برند سرماية تأثير ،اروپايي كشورهاي سهام بازار در )2014( همكاران و بلو
 .كردند استفاده نظري مباني با مرتبط اطلاعات براي ،اي كتابخانه روش از .بود كابردي هدف نظر از ها آن پژوهش
 اي نمونه مالي هاي گزارش اطلاعات از ،پژوهش متغيرهاي با مرتبط اطلاعات آوري جمع براي ،ميداني بخش در همچنين
 نتايجبر اساس  .بهره بردند 2011 تا 1995 هاي سال طي ،اروپايي كشور 10 سهام بازار از مشاهده 12950 متشكل
  .شود مي ها شركت ارزش افزايش موجب برند سرماية ،پژوهش
 اعتبار و برند سرماية بين رابطه بر محصول بازار سهم تأثير بررسي به ،مستقيم صورت به پژوهشي تاكنون ،ايران در
 ترين نزديك پژوهش، موضوع ةزمين در پژوهشي مطالعات محدوديت به توجه با رو اين از ؛است نپرداخته ها شركت تجاري
  .است شده ارائه  موضوع هب مرتبط يها پژوهش

 تأكيد بارا  شركت يتجار اعتبار بر سود تيفيك تأثير، ايران سهام بازار در )1402( پناهيان و زاده عرب قدرتي، ،گرجي
 نوع از ،روش اساس بر و كاربردي پژوهش اين .بررسي كردند يحسابدار اطلاعات ةيرو ثبات يكنندگ ليتعد نقش بر

 از ها آن .است بوده استقرايي ،استدلال نوع نظر از و كمي ها داده نظر از ،براين افزون .استبوده  بستگي هم ـ توصيفي
 تيفكي كه داد نشان مطالعه نتايج .كردند استفاده 1398 تا 1393 هاي سال طي ،شركت 77 مالي هاي گزارش اطلاعات

 اعتبار بر سود تيفيك تأثير ،يحسابدار اطلاعات ةيرو ثبات شيافزا با همچنين .دارد مثبت تأثير يتجار اعتبار بر ،سود
  .يابد افزايش مي يتجار

 و يابي اطلاع رفتار بر يمبتن بازار، سهم شيافزا دررا  برند ةژيو ارزش نقش )1401( روستا و جمشيدي ،محسني
 اجرا ةشيو و تبييني ـ اكتشافي رويكرد لحاظ از ،كاربردي نوع از تحقيق .تبيين كردند در ايران ياطلاعات يازهاين
 يبرف ةگلول روش به كه بود ياقتصاد يشناس دانش علم و يبرندساز خبرگان ،پژوهش يآمار ةجامع .بود كيفي صورت به

 اي پيچيده پروسه ،بازار سهم افزايش هك داد نشان پژوهش جينتا .شد انتخاب نمونه رايب ها از بين آن نفر 14، هدفمند

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Zhang 
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 عوامل و بازاريابي هاي استراتژي از نيز همچنين ارزش افزوده برند. قرار دارد برند افزوده  ارزش تأثير تحت شدت به و است

  .پذيرد تأثير مي مديريتي
 يتجار اعتبار نيب ةرابط بر برند ارزش تأثير يبررس به رانيا كشور سهام بازار در )1400( درخشان و وركش ،صراف

 .بود بستگي هم تحليل بر تأكيد با توصيفي ،ماهيت نظر از و كاربردي هدف نظر از ها آن پژوهش .پرداختند يآت عملكرد و
 از نيز ميداني بخش در و كردند استفاده اي كتابخانه شرو از ،پيشينه و نظري مباني با مرتبط اطلاعات آوري جمع براي

 ها آن ةمطالع جينتا .بهره بردند 1399 تا 1391 هاي سال يط ،بهادار اوراق بورس شركت 118 يمال هاي گزارش اطلاعات
 يآت عملكرد روي يتجار اعتبار در برند ارزش يتعامل ريمتغ و دارد معنادار ةرابط يآت عملكرد با يتجار عتبارا كه داد نشان

  .گذارد تأثير معناداري مي
 روش .پرداختنددر ايران  عملكرد بر يمشتر نگرش بر يمبتن برند ارزش تأثير يبررس به )1399( زاد ياحمد و رنجبر

 و محتوا روايي از ،نامه پرسش روايي سنجش براي .بود پيمايشي توصيفي روش، عدب از و كاربردي هدف عدب از ،پژوهش
 ،پژوهش آماري ةجامع .شد استفاده كرونباخ آلفاي ضريب آزمون از ،پايايي براي و افتراقي و همگرايي سازه روايي ،نيز

 انتخاب آماري ةنمون رايب نفر 384 ،هدفمند اي خوشه گيري نمونه روش با كه بود مشهد شهر پاسارگاد بانك مشتريان
 تأثير مشهد شهر پاسارگاد بانك عملكرد بر ،مشتري نگرش بر مبتني برند ارزش كه داد نشان ها آن ةمطالع جينتا .شدند
   .دارد معناداري و مثبت

 با يمال عملكرد بر محصول بازار در رقابت تأثير يبررس به ،رانيا كشور سهام بازار در )1398( اياغ و فرخنده ،اكبري
 بر و مبتني توصيفي ،ماهيت نظر از و كاربردي هدف نظر از پژوهش اين .پرداختند اطلاعات يافشا تيفيك يكنندگ ليتعد

 117 يمال هاي گزارش اطلاعات ازبهره بردند و  هاي كمي ، از دادهها فرضيه آزمون برايها  آن. بود بستگي هم تحليل
 يمال عملكرد بر ،محصول بازار در رقابت كه داد نشان مطالعه جينتا .كردند فادهاست 1395 تا 1390 هاي سال يط ،شركت
 ليتعد را يمال عملكرد و محصول بازار در رقابت نيب ةرابط اطلاعات يافشا تيفيك نيهمچن .گذارد يم مثبت تأثير

  .كند يم

  پژوهش يشناس روش
 روش ، ازيحسابدار و يمال يها پژوهشبيشتر  در .است يكاربرد پژوهش نيا شد، انيب پيش از اين كه طور همان

 استفاده از همين روش خود، اهداف به توجه با زين حاضر پژوهش؛ از اين رو شود يم استفادهيي استقرا ـ ي اسيق استدلال
 براي يآمار يها داده ريمس از ،پژوهش يرهايمتغ با مرتبط اطلاعات يگردآور يبرا حاضر پژوهش در .كرده است

 دليل به ،گريد يسو از .مدنظر قرار گرفت يياستقرا استدلال روش و به همين دليل، استفاده شد ها هيفرض رد اي رفتنيپذ
 استفاده يا كتابخانه روش از ،يخارج و يداخل يپژوهش سوابق نيهمچن و پژوهش يتئور بخش و ينظر يمبان در نكهيا
 نيا ،)ينترنتيا يها گاهيپا و يحسابدار يها كتاب نيهمچن و مختلف هاي همجل در يحسابدار يمال هاي همقال( شود يم

  .بهره برده است  ياسيق استدلال روش از پژوهش
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 ،يداديرو پس پژوهش .است يداديرو پس نوع از ،)پژوهش انجام زمان( يزمان عدب يمبنا بر حاضر پژوهش نيهمچن

 طيمح در ها داده يورآ جمع و يبررس زمان در الزاماً پژوهشگر و است قبل يها سال در پژوهش يها داده يبررس يمعنا به
 از طريق كه شركت 150( ها شركت ياساس يمال يها صورت يها داده يمبنا بر حاضر پژوهش .است نبوده داده
 ،يشناس روش در .انجام شده است )گذشته هاي سال( 1400 تا 1394 مالي هاي سال طي ،)شدند انتخاب حذفي گيري نمونه

 كي تأثير( بستگي هم ليتحل به ،يونيرگرس يها مدل از استفاده با پژوهش يرهايمتغ نيب روابط وتحليل تجزيه منظر از
 در شده رفتهيپذ ها شركت يمال يها صورت اطلاعات از پژوهش يها داده .شود پرداخته مي )وابسته ريمتغ بر مستقل ريمتغ

  .است شده وتحليل تجزيه وزيويا يآمار افزار نرم از استفاده با و شده يآور جمع تهران بهادار اوراق بورس
 وجود دليل به .دهند يم ليتشك را پژوهش نيا يآمارة جامع ،دارند تيفعال رانيا كشور سهام بازار در كه ييها شركت

 ها براي انتخاب شركت ريز يها تيمحدود ،ها داده )كردن دست يك( كردن همگن يبرا ،جامعه اعضاي ميان يناهمگون
  .است شده اعمال
 .باشند نداده يمال سال رييتغ و باشد اسفند به يمنته ها آن يمال سال يي كهها شركت .1

   .اند بوده فعال مستمر 1400 سال انيپا تا و اند شده رفتهيپذ بورس در 1394 سال از ي كهيها شركت .2
  .نباشند زنگيل و نگيهلد ،يگذار هيسرما موسسات ها، بانك جزء ها شركت .3

  .باشند نداشته ماه دو از شتريب ياتيعمل تيفعال توقف ها شركت .4
 .باشد دسترس در يبررس دوره در يمال يها صورت اطلاعات .5

 توليديها  آن اغلب كه شركت 150 تينها در ،كيستماتيس حذف روش كمك به بالا، يها تيمحدود به توجه با
  .دش انتخاب پژوهش نمونه عنوان به د،بودن

  پژوهش يرهايمتغ و مدل
 ايجاد بستگي هم از ناشي خطي هم مشكل ،محصول بازار سهم و برند سرماية متغير دو بين است ممكن اينكه به توجه با

؛ استفاده شد پژوهش هاي فرضيه آزمون براي )1981( 1يآر گور و دوراند ،شارما رگرسيوني الگوهاي روش از شود،
، از 1 ة فرضي آزمون براي بر اين اساس، .تبيين شد فرضيه هر آزمون براي ،جداگانه رگرسيوني مدل سهاي كه  گونه به

   .شد استفاده 3از مدل  3و براي آزمون فرضية  2، از مدل 2، براي آزمون فرضية 1مدل 

௜,௧ܩܰܫܶܣܴ	  )1 مدل = ଴ߚ + ௜௧ܦܰܣܴܤଵߚ + ௜௧ܧܼܫଶܵߚ + ܧܮଷߚ ௜ܸ௧ + ௜௧ܣସܴܱߚ + +௜௧ܦ&ହܴߚ ௜௧ܦܰܫܤ଺ߚ + ௜௧ܦܰܫܥܣ଻ߚ + ௜௧ܴܳܧ଼ߚ + ܱܵܥଽߚ ௜ܶ௧ +  ௜௧ߤ
  

௜,௧ܩܰܫܶܣܴ	  )2 مدل = ଴ߚ + ܯଶܲߚ ௜ܵ௧ + ௜௧ܧܼܫଶܵߚ + ܧܮଷߚ ௜ܸ௧ + ௜௧ܣସܴܱߚ + +௜௧ܦ&ହܴߚ ௜௧ܦܰܫܤ଺ߚ + ௜௧ܦܰܫܥܣ଻ߚ + ௜௧ܴܳܧ଼ߚ + ܱܵܥଽߚ ௜ܶ௧ +  ௜௧ߤ
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Sharma, Durand & Gur-Arie 
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௜,௧ܩܰܫܶܣܴ	  )3 مدل = ଴ߚ + ௜௧ܦܰܣܴܤଵߚ + ܵܯଶሺܲߚ × ሻ௜௧ܦܰܣܴܤ + +௜௧ܧܼܫଷܵߚ ܧܮସߚ ௜ܸ௧ + ௜௧ܣହܴܱߚ + ௜௧ܦ&଺ܴߚ + ௜௧ܦܰܫܤ଻ߚ + +௜௧ܦܰܫܥܣ଼ߚ ௜௧ܴܳܧଽߚ + ܱܵܥଵ଴ߚ ௜ܶ௧ +  ௜௧ߤ
 ةانداز SIZE؛ محصول بازار سهم PMS؛ برند سرماية BRAND؛ تجاري اعتبار RATINGهاي بالا،  در مدل

؛ مديره هيئت استقلال BIND؛ توسعه و تحقيقة هزين R&D؛ ها دارايي بازده ROA؛ مالي اهرم LEV ؛شركت
ACIND ؛ حسابرسي كميتة استقلالERQ ؛ سود كيفيتCOST ؛ محصول شده تمام بهاي سطحβ1,…,10, 11  
  .هستند رگرسيون خطاي μ؛ ثابت ضريب Β0؛ متغيرها ضرايب

  

  
  پژوهش مفهومي مدل .1 شكل

  وابسته ريمتغ
 اعتبار گيري اندازه معيار عنوان به ،شده تمام بهاي به تجاري پرداختني هاي حساب نسبت از پژوهش اين در :تجاري اعتبار
 ،ژانگ( دهد را نشان مي كنندگان تأمين نزد شركت بيشتر اعتبار باشد، تريشب نسبت اين هرچه .شود مي استفاده تجاري
2021.(  

  مستقل ريمتغ
 كننده مصرف و شركت براي و دهد شكل مي مشتريان ذهن در را متمايزي  تداعي و ادراك ،محصول برند :برند سرماية

 براي .است دشوار بسيار برند سرماية گيري اندازه اما ؛است ارزشمند ها شركت براي برند .كند مي ايجاد اقتصادي منافع
 سرماية گيري اندازه در تبليغات هاي هزينه از و نامشهود هاي دارايي با مرتبط پژوهشي ادبيات از تخمين، دشواري بر غلبه
استفاده شده  )2021 همكاران، و حسن ؛2021 همكاران و اسماعيل ؛2014 همكاران، و بلو( اخير مطالعات مشابه ،برند
 از استفاده با را غاتيتبل و بازاريابي يها نهيهز رشد مدل سال، هر در شركت هر يبرا برند سرماية نيتخم يبرا .است
  :ميكن يم جمع ريز صورت به تجميعي روش

௜,௧ܦܰܣܴܤ	  )1رابطة  = ሺ1 − ௜,௧ିଵܦܰܣܴܤ	஻ோ஺ே஽ሻߜ + ௜௧ܦܣܺ  
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   :شود مي برآورد زير صورت به برند سرماية اوليه موجودي

௜,௧଴ܦܰܣܴܤ	  )2 رابطة = ௜௧଴݃ܦܣܺ +  ஻ோ஺ே஽ߜ

 يعني( كاهش δ୆ୖ୅୒ୈ؛ شركت سطح در نامشهود هاي دارايي مبناي بر برند سرماية BRAND، بالا روابط در كه
 برند سرماية انيجر رشد g و شركت تبليغات و بازاريابي هاي هزينه XAD୧୲ ؛زمان طول در برند سرماية در )استهلاك

 فروش كل اساس بر را برند سرماية ت،ينها در .است شده برآورد شركت سطح در XAD رشد نيانگيم عنوان به و است
  ).2023 تيلور، و حسن منظور( ميكن يم اسيمق شركت كي

  تعديلگر ريمتغ
 شركت كه صنعتي فروش كل به شركت هر فروش نسبت از ،محصول بازار سهم گيري اندازه براي :محصول بازار سهم
 در شركت بيشتر بازار سهم باشد، بيشتر صنعت يك در شركت فروش هرچه .شود مي استفاده دارد، فعاليت آن در مزبور
  ).2022 ،همكاران و يل( دهد را نشان مي بازار

  يكنترل يرهايمتغ
 ؛2023 همكاران، و تانگ ؛2022 همكاران، و چن ؛2019 ،يريويتر و اياروساريمار(پيشين  هاي پژوهش توجه با

 هيئت استقلال توسعه، و تحقيق ةهزين ها، دارايي بازده مالي، اهرم ،شركت ةانداز متغيرهاي ،)2023 تيلور، و منظورحسن
 تأثير تحت را شركت محصول ،شده تمام بهاي سطح و تجاري اعتبار سود، كيفيت و حسابرسي كميتة استقلال مديره،
  .شود مي استفاده پژوهش مدل در كنترلي متغيرهاي عنوان به ها آن از دليل همين به ،دهند مي قرار
  .شد يريگ اندازه شركت يها ييدارا تميلگار از :شركت ةانداز
  .ه استشد يريگ اندازه شركت يها ييدارا مجموع به شركت يها يبده مجموع نسبتطريق  از :مالي اهرم
  .ه استشد يريگ اندازه ها ييدارا مجموع به خالص سود ميتقس حاصل از :ها دارايي بازده
ه شد يريگ اندازه شركت هاي هزينه مجموع به توسعه و تحقيق هاي هزينه نسبت طريق از :توسعه و تحقيق ةهزين
  .است

  .ه استشد يريگ اندازه رهيمد ئتيه ياعضا تعداد مجموع به ،رموظفيغ ياعضا نسبتطريق  از :مديره هيئت استقلال
ه شد يريگ اندازه حسابرسي كميتة ياعضا تعداد مجموع به ،مستقل ياعضا نسبتطريق  از :حسابرسي كميتة استقلال

  .است
 1ينيسو و اسلون دچو، شده تعديل مدل مبناي بر ،اختياري تعهدي اقلام قدرمطلق معكوس طريق از :سود كيفيت

  .ه استشد يريگ اندازه )1995(
  .است شده يريگ اندازه شركت شده تمام بهاي مجموع ةشد تمام بهاي لگاريتمطريق  از :شده تمام بهاي سطح

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Dechow, Sloan & Sweeney 
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  پژوهش يها افتهي

  يفيتوص آمار
 نسبت كه دهد مي نشان و است 15/0 شركت تجاري اعتبار ميانگين .است شده داده نشان 1 جدول در يفيتوص آمار

 16/0 محصول بازار سهم ميانگين همچنين .است بوده درصد 15 حدود شده تمام بهاي به تجاري پرداختني هاي حساب
 نيز برند سرماية ميزان .است بوده درصد 16 حدود هاي شركت محصول بازار سهم ميزان دهد يم نشان كه آمده دست به

 مقدار چه هر كه است يپراكندگ يها شاخص از يكي زين اريمع انحراف .است درصد 11 حدود شركت هاي دارايي به نسبت
 ةانداز و برند سرماية پژوهش، يرهايمتغ نيب در .است ريمتغ آن نرمال عيتوز گوياي باشد، كمتر يبررس مورد داده يبرا آن

   .را دارند يپراكندگ زانيم )68/0( نيشتريب و )07/0( نيكمتر ترتيب به ،شركت

  پژوهش يرهايمتغ يفيتوص آمار .1 جدول
 معيار انحراف  داده ترين كوچك دادهترينبزرگ ميانه ميانگين  كمي متغير

 0/15 0/05 0/31 0/12 0/15  تجاري اعتبار
 0/07 0/03 0/25 0/12 0/11  برند سرماية

 0/12 0/06 0/41 0/15 0/16  محصول بازار سهم
 0/68 4/81 8/92 6/79 6/77  اندازة شركت

 0/17 0/10 0/87 0/70 0/64  مالي اهرم
-0.47 0/55 0/10 0/13  ها دارايي بازده  0/20 

 0/15 0/01 0/16 0/05 0/06  توسعه و تحقيق هزينه
 0/21 0/20 1/00 0/57 0/51  مديره هيئت استقلال
 0/19 0/00 1/00 0/60 0/55  حسابرسي كميتة استقلال

-24/0  سود كيفيت  22/0-  69/0-  03/0-  0/12 
 0/43 3/25 6/34 4/87 4/85  محصولات شده تمام بهاي

  تهران بهادار اوراق بورس هاي شركت يها داده تحليل اساس بر محقق هاي يافته :منبع

  ياستنباط آمار
 يناهمسان آزمون ،منظور نيا به .شد يبررس ونيرگرس مدل آزمون يها فرض شيپ پژوهش، يها هيفرض آزمون از شيپ

 از و انجام يخط هم مشكل يبررس آزمون و ها مانده يباق و وابسته ريمتغ بودن نرمال آزمون مدل، يها مانده يباق انسيوار
 استفاده مورد مدل نيتخممنظور  به مناسب روش انتخاب يبرا ،نيهمچن .شد حاصل نانياطم پژوهش مدل بودن مناسب
 استفاده )چاو( ديمق F آزمون از ،يبيترك يها داده مختلف يزمان يها دوره و مقاطع در پژوهش يها هيفرض آزمون جهت
 از كمتر پژوهش سه تا يك هاي مدل يبرا چاو آزمون يخطا سطح پژوهش، مدل نيتخم يبرا 2 جدول به توجه با .شد
 ديبا ،ييتابلو يها داده روش در .شود يم استفاده ييتابلو يها داده روش از ليدل نيهم به ،دست آمده است به درصد 5

 هاسمن آزمون ليدل نيهم به ،يتصادف هاياثر روش اي رديگ صورت ثابت هاياثر روش به مدل آزمون كه شود مشخص
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 سطح اگر و شود يم استفاده يتصادف روش از ،باشد درصد 5 از شتريب هاسمن آزمون يخطا سطح اگر .شود يم انجام
  .شد خواهد استفاده ثابت اثرات روش از ،باشد درصد 5 از كمتر هاسمن آزمون يخطا

 ،پژوهش سه تا يك هاي مدل يبرا هاسمن آزمون يخطا سطح شود، يم مشاهده 2 جدول در كه طور همان
   .شود يم استفاده يتصادف هاياثر يها داده روش از ليدل نيهم به ،است درصد 5 از بالاتر و 17/0 بيترت  به

  پژوهش مدل برآورد آزمون .2 جدول
  جهينت يمعنادارسطح آزمون  مدل

  1 مدل
  تابلويي يها داده 00/0  چاو آزمون
  تصادفي هاياثر 17/0  هاسمن آزمون

  2 مدل
  تابلويي هاي هداد 00/0  چاو آزمون
  تصادفي هاياثر 15/0  هاسمن آزمون

  3 مدل
  تابلويي يها داده 00/0  چاو آزمون
  تصادفي هاياثر 16/0  هاسمن آزمون

  تهران بهادار اوراق بورس هاي شركت يها داده تحليل اساس بر محقق هاي يافته :منبع
  

 و مستقل يرهايمتغ راتييتغاز طريق  توان يم را وابسته ريمتغ راتييتغ از درصد چند كه دهد يم نشان نييتع بيضر
 ،74/0 ترتيب به پژوهش سه تا يك هاي مدل يبرا نييتع بيضر ،3 جدول به توجه با .دكر نييتب ونيرگرس مدل يكنترل

 راتييتغ توانند مي ،شده ذكر مقادير اندازة به ،سه تا يك مدل متغيرهايكه  دهد يم نشان و استدست آمده  به 74 و 70
 ترتيب به ،پژوهش سه تا يك هاي مدل يبرا واتسون نيدوربة آمار مقدار نيهمچن .كنند نييتب را ها شركت تجاري اعتبار

 وجود فرض قرار دارند، 5/2تا  5/1 نيب شده ذكر مقادير اينكه به توجه بادست آمده است و  به 91/1 و 188 ،93/1
كه  رفتيپذ توان يم و شود يم رد پژوهش مدل يها مانده يباق نيب بستگي همخود همان اي ياليسر بستگي همخود
 از ،پژوهش هاي مدل يبرا اف ةآمار به مربوط يخطا سطح نيهمچن .هستند مستقل يونيرگرس هاي مدل در ها مانده يباق
 و مستقل يرهايمتغ رابطة نييتب يبرا پژوهش هاي مدل يها افتهي رفتيپذ توان يم ليدل نيهم به ،است كمتر درصد 5

  .هستند اتكا قابل وابسته ريمتغ با يكنترل
 درصد 5 يخطا سطح از كمتر و 000/0 برند سرماية براي خطا سطح كه آنجا از ،1 مدل به توجه با 3 جدول در

 معناداريتأثير  ها شركت تجاري اعتبار بر ،برند سرماية كه رفتيپذ توان يم درصد 95 نانياطم سطح در است، )05/0(
 تجاري اعتبار بر برند سرماية كه رفتيپذ توان يم ،است مثبت )09/0( برند سرماية بيضر كه آنجا از نيهمچن .دارد

   .دارد يمعنادار مثبت تأثير ها شركت
 )05/0( درصد 5 يخطا سطح از كمتر عدد نيا و 00/0 محصول بازار سهم براي خطا سطح ،2 مدل به توجه با
 ها شركت تجاري اعتبار بر ،محصول بازار سهم كه رفتيپذ توان يم درصد 95 نانياطم سطح در ليدل نيهم به است،
 محصول بازار سهم كه رفتيپذ توان يم است، مثبت )18/0( محصول بازار سهم كه آنجا از نيهمچن .دارد معناداريتأثير 

  .دارد يمعنادار مثبت تأثير ها شركت تجاري اعتبار بر
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 و شارما رگرسيوني الگوي روشاز  ،پژوهش 3ة فرضي آزمون جهت تعديلگري رگرسيون تحليل و تجزيهبراي 

 10/0 آن ضريب و درصد 5 از كمتر ،برند سرماية بر خطا سطح ،3 مدل به توجه با .شده است استفاده )1981( همكاران
 00/0 خطا سطح اينكه دليل به .شود مي توجه )برند سرماية × محصول بازار سهم( خطا سطح به ،بعدة مرحل در .است
 بازار سهم كه رفتيپذ توان يم درصد 95 نانياطم سطح در است، )05/0( درصد 5 يخطا سطح از كمتر و دست آمده به

 محصول بازار سهم كه زماني نيهمچن .دارد معناداري تأثير ها شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين ةرابط بر ،محصول
 توان يم درصد95 نانياطم سطح در نيبنابرا ؛كند مي پيدا افزايش 32/0 به 10/0 از ضريب ،شود مي ضرب برند سرماية در
  .شود مي ها شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين مثبتة رابط افزايش موجب ،محصول بازار سهمكه  رفتيپذ

  پژوهش يها مدل آزمون جينتا. 3 جدول
  3 مدل  2 مدل  1 مدل شرح  متغير

 0/10 - 0/09  ضريب  برند سرماية
 0/00 - 0/00  معنادار سطح

 - 0/18 -  ضريب  محصول بازار سهم
 - 0/00 -  معنادار سطح

 برند سرماية × محصول بازار سهم
 0/32 - -  ضريب

 0/00 - -  معنادار سطح

 0/12 0/11 0/12  ضريب  اندازة شركت
 0/00 0/00 0/00  معنادار سطح

-14/0  ضريب  مالي اهرم  14/0-  15/0-  
 0/00 0/00 0/00  معنادار سطح

 ها دارايي بازده
 0/00 0/00 0/00  ضريب

 0/00 0/00 0/00  معنادار سطح

 0/12 0/13 0/13  ضريب  توسعه و تحقيق هزينه
 0/00 0/00 0/00  معنادار سطح

 0/11 0/10 0/11  ضريب  مديره هيئت استقلال
 0/00 0/00 0/00  معنادار سطح

 0/17 0/17 0/17  ضريب  حسابرسي كميتة استقلال
 0/00 0/00 0/00  معنادار سطح

 0/10 0/08 0/09  ضريب  سود كيفيت
 0/00 0/00 0/00  معنادار سطح

-07/0  ضريب  محصول شده تمام بهاي  07/0-  06/0-  
 0/01 0/00 0/00  معنادار سطح

 0/62 0/64 0/59  ضريب  ثابت ضريب
 0/00 0/00 0/00  معنادار سطح

 0/74 0/70 0/72  تعيين ضريب
 0/00 0/00 0/00  اف آماره معناداري سطح

 1/91 1/88 1/93  واتسون دوربين
  تهران بهادار اوراق بورس هاي شركت يها داده تحليل اساس بر محقق هاي يافته :منبع
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   يريگ جهينت و بحث
 صورت شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين ةرابط بر محصول بازار سهم تأثير بررسي كلي هدف با حاضر پژوهش
 بورس در شده پذيرفته شركت 150 مالي هاي صورت اطلاعات از همچنين .شد تبيين فرضيه سه منظور اين به .گرفت
 چندمتغيره رگرسيون مدل از استفاده با پژوهش هاي فرضيه .شد استفاده 1400 تا 1394 هاي سال طي تهران بهادار اوراق

 تجاري اعتبار بر برند سرماية تأثير نخست، ةيفرض در .شدند آزمون تصادفي هاياثر رويكرد با و تابلويي هاي داده روش و
 تأثير ها شركت تجاري اعتبار بر برند سرماية كه داد نشان آزمون جينتا و شد آزمون رانيا كشور سهام بازار يها شركت
 نخست ةيفرض ،جهينت در .دهد مي افزايش را ها شركت تجاري اعتبار ،برند سرماية با كه عنام اين به ؛دارد يمعنادار مثبت

 تيلور و حسن منظور هاي پژوهش نتايج با پژوهش فرضيه اين نتايج .شود يم تأييد نانياطم درصد 95 سطح در پژوهش
 مثبت تأثير شركت تجاري اعتبار بر برند سرماية كه دادند نشان خود پژوهش در نيز ها آن زيرا ؛است راستا هم )2023(

 شركت و شود مي شركت شهرت افزايش موجب برند سرماية شد، اشاره نظري مباني در كه طور همان .دارد معناداري
 پيدا افزايش شركت مدهايآدر ميزان شركت، فروش افزايش با .كند مي تجربه را بيشتري فروش ،خود شهرت ةواسط به

 تئوري به توجه با همچنين .خواهد پيدا كاهش ها بدهي پرداخت براي شركت اعتباري ريسك ،نتيجه در و كرد خواهد
 در و شوند  مي هنمايند مشكلات دچار كمتر هستند، محصول خاص برند داراي كه ينام صاحب هاي شركت نمايندگي،

 ريسك دليل به )كنندگان تأمين /فروشندگان( اعتباردهندگان دليل همين به .دارند بهتري عملكرد و كمتر ريسك ،بازار
   .گرفت خواهند نظر در شركت براي بيشتري تجاري اعتبار ،ها بدهي پرداخت براي شركت كمتر

 يمعنادار مثبت تأثير ها شركت تجاري اعتبار بر محصول بازار سهم كه داد نشان پژوهش دوم ةيفرض آزمون جينتا
 در پژوهش مدو ةيفرض ،جهينت در و كند يم دايپ شيافزا شركت تجاري اعتبار محصول، بازار سهم شيافزا با يعني ؛دارد

 زيرا ؛است راستا هم )2021( ژانگ پژوهش نتايج با پژوهش فرضيه اين نتايج .شود يم تأييد نانياطم درصد 95 سطح
 از توانند مي بيشتر ،دارند محصول بازار در بالايي سهم كه هايي شركت داد نشان خود پژوهش در نيز )2021( ژانگ
 بازار سهم گرفتن براي را خود تلاش حداكثر ها  شركت كنوني، رقابتي بازار در .كنند دريافت تجاري اعتبار كنندگان تأمين

 سهم از ناشي درآمد افزايش .كنند كسب را مدآدر حداكثر بيشتر، فروش طريق از تا دهند مي انجام بيشتر مشتريان و
 شركت، اعتباري ريسك كاهش با .دهد مي كاهش را شركت اعتباري ريسك و نااطميناني ميزان ،محصول بازار بيشتر
 محصول، بازار سهم افزايش ،ديگر سوي از .كند مي پيدا افزايش كنندگان تأمين از اعتبار گرفتن براي شركت توانايي

 به ؛داشت خواهد نياز بيشتري اوليه مواد به نيز توليد براي شركت و است محصول بيشتر فروش و توليد داشتن معناي به
 كه كرد خواهد پيدا را آن توانايي شركت ،شده ايجاد روابط چارچوب در كنندگان تأمين از خريد افزايش با دليل همين

 نظر در بيشتري اعتبار شركت، بيشتر خريد دليل به ،كنندگان تأمين واقع در .دهد انجام اعتباري صورت به را خود خريدهاي
  .گيرند مي

 تجاري اعتبار و برند سرماية بين رابطة بر ،محصول بازار سهم كه داد نشان پژوهش ومس ةيفرض آزمون جينتا
 ها شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين مثبت ةرابط ،محصول بازار سهم يعني ؛دارد يمعنادار افزايشي تأثير ها شركت

 صورت به پژوهشي تاكنون .شود يم تأييد نانياطم درصد 95 سطح در ،پژوهش ومس ةيفرض ،جهينت در .دهد مي افزايش را
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 اين با ؛است نپرداخته ها شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين رابطه بر محصول بازار سهم تأثير بررسي به مستقيم
 تفسير قابل )2023( تيلور و منظورحسن و )2021( ژانگ هاي پژوهش نتايج اساس بر پژوهش سوم ةفرضي نتايج حال،
 نيز شركت محصولات اعتبار و شهرت كيفيت، ميزان كند، مي پيدا افزايش شركت برند سرماية كه زماني واقع در .است

 خواهد پيدا را آن توانايي ،برند سرماية از ناشي ةشد ايجاد شهرت ةواسط به شركت دليل همين به كند، مي پيدا افزايش
 و برند سرماية افزايش دليل همين به كند؛ كسب بازار در بزرگي سهم مشتريان، به محصول بيشتر فروش با تا كرد

  .شود شركت تجاري اعتبار شدت افزايش موجب تواند مي ،هم كنار در محصول بازار سهم افزايش

   پژوهش يشنهادهايپ
 ارائه ريز شرح به جينتا از استفاده يبرا يكاربرد يشنهادهايپ پژوهش، يها هيفرض آزمون از آمده دست به جينتا به توجه با
   :شود يم

 يناش يامدهايپ نگران كه ييها شركت رانيمد به شركت، تجاري اعتبار بر برند سرماية مثبت تأثير به توجه با .1
 ديدگاه با تبليغات و بازاريابي هاي هزينه به كه شود يم شنهاديپ هستند، پرداختني هاي حساب سطح شيافزا از

 اين از و دهند افزايش را شركت برند ارزش ميزان ،برند سرماية نبرد بالا طريق از تا كنند توجه گذاري سرمايه
 .كنند بيشتر كنندگان تأمين نزد را خود شركت تجاري اعتبار ،طريق

 در كه شود مي پيشنهاد ها شركت گذاران سرمايه به تجاري، اعتبار بر محصول بازار سهم مثبت تأثير به توجه با .2
 به عملكرد، ارزيابي مالي معيارهاي ارزيابي كنار در ،ها شركت سهام در گذاري سرمايه براي گيري تصميم زمان
 با طريق اين از تا كنند توجه شركت تجاري اعتبار بر گذارتأثير مهم عامل عنوان به محصول بازار سهم نقش
 .كنند گيري تصميم سهام فروش و خريد رايب بهتري آناليز

 اركان به ها، شركت تجاري اعتبار و برند سرماية بين ةرابط بر محصول بازار سهم افزايشي تأثير به توجه با .3
 مالي تأمين افزايش براي كه شود مي پيشنهاد )حسابرسي كميتة و مديره هيئت عامل، مدير( شركتي حاكميت

  .كنند اقدام تبليغات و بازاريابي هاي هزينه افزايش به ،كنندگان تأمين از )بهره بدون( ارزان

   :شود يم ارائه ريز شرح به ديجد يپژوهش يها موضوع نده،يآ زمان در شتريب يها پژوهش انجام براي نيهمچن
 .دشو بررسي ها شركت برند سرماية بر تبليغات ةهزين اثربخشي تأثير كه شود مي پيشنهاد .1

 .شود بررسي ها شركت تجاري اعتبار و برند سرماية نيب رابطة بر مديران يها يژگيو تأثير كه شود يم شنهاديپ .2

 .شود بررسي ها شركت تجاري اعتبار و برند سرماية رابطة بر شركت يها يژگيو تأثير كه شود يم شنهاديپ .3

 .شود بررسي ها شركت عملكرد ارزيابي معيارهاي بر برند سرماية تأثير كه شود يم شنهاديپ .4

 .شود بررسي ها شركت گذاري سرمايه و مالي هاي سياست بر برند سرماية تأثير كه شود يم شنهاديپ .5

  منابع
 كيفيـت  كننـدگي   تعـديل  با مالي عملكرد بر محصول بازار در رقابت تأثير بررسي ).1398( زهرا اياغ، مهسا؛ فرخنده، محسن؛ اكبري،

   .44-29 ،)1(7 ،مالي تأمين و دارايي مديريت .تهران بهادار اوراق بورس در شده  پذيرفته هاي  شركت :اطلاعات افشاي
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 ،بازرگـاني  مديريت .بنيان دانش هاي  شركت در برند امضاي مدل ارائه ).1402( مهرداد ناصرپور، نويد؛ شفيعي، محمد؛ آجيرلو، باشكوه

15)3(، 531-553. 

 ،كننده مصرف رفتار مطالعات .عملكرد بر مشتري نگرش بر مبتني برند ارزش تأثير بررسي ).1399( آرمان زاد، احمدي مختار؛ رنجبر،
7)1(، 89-104.  

 ،بازرگـاني  مـديريت  .ايـران  لبنـي  صـنايع  در برندسـازي  بومي مدل طراحي ).1403( فرزاد آسايش، عليرضا؛ روستا، شقايق؛ صباغي،
16)1(، 238-261. 

 انـداز  چشم .يآت عملكرد و يتجار اعتبار نيب رابطه بر برند ارزش تأثير يبررس ).1400( جواد ،درخشان ؛زهرا ،وركش ؛فاطمه ،صراف
  .62-48 ،)53(4 ،تيريمد و يحسابدار

 مـديريت  .فراتركيب رويكرد اساس بر داخلي برندسازي براي الگويي ارائه ).1402( افسانه دل، آزاده فاطمه؛ معصومي، امين؛ عارفي،
   .304-273 ،)2(15 ،بازرگاني

 بـر  تأكيـد  بـا  شركت يتجار اعتبار بر سود تيفيك تأثير ).1402( نيحس ،انيپناه ؛ثميم ،زاده عرب ؛حسن ي،قدرت ؛محمدرضا ي،گرج
 ،)45(12 ،تيريمـد  يحسابرس ـ و يحسابدار دانش .يكاو متن كرديرو :يحسابدار اطلاعات هيرو ثبات يكنندگ ليتعد نقش
391-406.  

 رفتـار  بـر  مبتنـي  بـازار،  سهم افزايش در برند ويژه ارزش نقش تبيين ).1401( عليرضا روستا، داريوش؛ جمشيدي، افشين؛ محسني،
 .56 -41 ،)3( 8 ،اطلاعات و انسان تعامل ).كيش تجاري مراكز :موردمطالعه( اطلاعاتي نيازهاي و يابي  اطلاع

 بـا  برنـد  هواخـواهي  ابعـاد  بـر  گيميفيكيشـن  بازاريابي هاي  فعاليت تجربه تأثير ).1400( بهاره اصانلو، سهيلا؛ خدامي، ليلا؛ مختاري،
  .208-184 ،)1(13 ،بازرگاني مديريت .برند ارزش نقش بر تمركز
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