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 چكيده
       در  مالي درماندگي بر تدافعي و نگرآينده هدف اصلي پژوهش حاضر بررسي تأثير  استراتژي

ي گيري استراتژباشد. در اين پژوهش براي اندازهمي تهران بهادار اوراق بورس هاي پذيرفته شده درشركت
گيري درماندگي مالي از مدل آلتمن ) و براي اندازه2003اسنو (تجاري از روش امتيازدهي تركيبي ميلز و 

شركت) _مشاهده سال 1048شركت ( 131شده استفاده شده است. جامعة آماري پژوهش شامل تعديل
هاي ها از روش دادهگيرد. براي تجزيه و تحليل دادهرا در بر مي 1396تا  1389هاي و دورة مطالعه سال

كه بين  دهدهاي پژوهش نشان مييافته استفاده شده است. يافتهل مربعات تعميمتركيبي و رويكرد حداق
،  نگرآينده هايشركت در استراتژي تجاري و درماندگي مالي رابطة مثبت و معناداري وجود دارد؛ يعني

ي ايابد. در ارتباط با متغيرههاي با استراتژي تدافعي كاهش مياست و در شركت بيشتر درماندگي مالي
مديره، اهرم مالي، اندازة شركت، سن شركت و زيان سال ها نشان داد كه بين اندازة هيئتكنترلي، يافته

مديره، مالكيت نهادي، نسبت وجه جاري با درماندگي مالي رابطة مثبت و معنادار، و بين استقلال هيئت
  نقد و نسبت جاري با درماندگي مالي رابطة منفي و معناداري وجود دارد.
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 مقدمه
ها، ريسك درماندگي و در نهايت ورشكستگي مالي ترين تهديدهاي پيش روي شركتيكي از مهم

ناپذيري به هاي جبران هاي زيادي در پي دارد كه خسارتاست. درماندگي مالي و ورشكستگي هزينه
). از سوي ديگر، به كمك استراتژي تجاري، 1395كند (منصورفر و همكاران، اقتصاد يك كشور وارد مي

دهندة اين ). استراتژي تجاري نشان2011، 1يابند (ديويدها به اهداف بلندمدت خود دست ميشركت
، 2جاد كند (كاپلان و نورتوناست كه شركت در نظر دارد چگونه براي مشتريان، ذينفعان و اعضا، ارزش اي

ها بر عملكرد آنها اثرگذار است ). تحقيقات پيشين نشان دادند كه استراتژي تجاري شركت2004
ها رو، پژوهش حاضر درصدد است تا تأثير استراتژي تجاري شركت). از اين2016و همكاران،  3(يولينسيا

  بررسي كند.  تهران بهادار راقاو بورس نگر و تدافعي) بر درماندگي مالي را در(آينده
شود كه در ايفاي تعهدات به اعتبار دهندگان، در حوزة مالي، يك شركت زماني درماندة مالي تلقي مي

هاي يك شركت ممكن است براي تأمين مالي عمليات آن استفاده شود، اما با دچار مشكل شود. بدهي
). علاوه 1393گيرد (كردستاني و همكاران، ر مياين كار بيشتر در معرض خطر تجربه درماندگي مالي قرا

ي گذارهاي سرمايهگيري از فرصتها منجر به هدر رفتن منابع و عدم بهرهبراين، درماندگي مالي شركت
ود ش). اگر درماندگي مالي شركت بهبود نيابد، به ورشكستگي منجر مي1388شود (سعيدي و آقايي، مي

) بهترين راه براي يك شركت به منظور دستيابي به مزيت 1996( 5ورتر). به عقيدة پ2007، 4(هاي گينز
رقابتي پايدار در بازار انتخابي خود و بهبود عملكرد، اين است كه استراتژي تجاري خود را با انبوهي از 

هاي كاربردي، ساختار سازماني و غيره تقويت كند (ديانتي ديلمي و همكاران، ها، شامل سياستفعاليت
. هدف از استراتژي تجاري رسيدن به اهداف شركت بر اساس ارزيابي داخلي و خارجي است )1394

ها تمايل كنند كه بسياري از شركت) بيان مي2011). فريگيو و اندرسون (2016(سلطانيزاده و همكاران، 
د در جهت هاي تجاري مؤثرتر، به اهداف مدنظر خود از قبيل بهترين عملكردارند تا با اجراي استراتژي

) نيز معتفدند كه استراتژي 2004( 6گذاران و ذينفعان برسند. كاپلان و نورتونمندي سرمايهرضايت
دهندة اين است كه شركت در نظر دارد چگونه براي مشتريان، ذينفعان و اعضا، ارزش ايجاد تجاري نشان
عوامل اثرگذار بر كارايي  ) نشان دادند كه استراتژي تجاري، يكي از2017و همكاران ( 7كند. نويسي

  ها و بهبود عملكرد است.گذاري شركتسرمايه
نوع  3) به 2003( 8تحقيقات در اين حوزه استراتژي تجاري را بر اساس تعريف مايلز و اسنو       

يرند، كه گها در يك طيف قرار ميكنند. اين استراتژيگر و مدافع تقسيم مينگر، تحليلاستراتژي آينده
گران در مركز و مدافعان در سمت ديگر (حد پايين) قرار دارند نگران در يك سمت (حد بالا)، تحليلآينده
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نگران به ). آينده2017؛ نويسي و همكاران، 2015و همكاران،  10؛ هيگينز2013و همكاران،  9(بنتلي
ه كعدد باشند، در حاليهاي متدهند تا رهبران نوآور بازار در حوزهسرعت تركيب بازار محصول را تغيير مي

مدافعان بر محصول ثابت و محدود تمركز دارند، تا با پايه قيمت، خدمات يا كيفيت رقابت كنند. تحليلگران 
  ).2017و همكاران،  11نيز مابين دو استراتژي فوق قرار دارند (چن

نند كميگذاري ايههاي با بازدهي و ريسك بالاتر سرمنگر در پروژههاي با استراتژي آيندهشركت      
كند (نويسي و همكاران، گذاري، شركت را با مشكلات نمايندگي بيشتري مواجه و اين شيوة سرمايه

نگر  بيشتر است (بنتلي و همكاران، هاي با استراتژي آينده). تخلفات گزارشگري مالي در شركت2017
؛ 2003، 12تر (ابرينعملكرد پاييننگر داراي هاي با استراتژي آينده). علاوه بر اين، شركت2013

) و كيفيت 2017، 14)، ريسك سقوط قيمت سهام بيشتر (حبيب و حسن2016و همكاران،  13يولينسيا
هاي با رود شركت). بنابراين، انتظار مي2013و همكاران،  15تري هستند ( نورالحقگزارشگري مالي پايين

  شوند.نگر بيشتر دچار درماندگي مالي با استراتژي آينده
  هدف پژوهش

  ها.تببين رابطة بين استراتژي تجاري و درماندگي مالي شركت -
  هاي تحقيقفرضيه

  ها رابطة معناداري وجود دارد.فرضية اصلي پژوهش: بين استراتژي تجاري و درماندگي مالي شركت
پژوهش به دو نگر و تدافعي است، فرضية اصلي از آنجا كه استراتژي تجاري بر دو نوع آينده      

 گردد:صورت زير بيان مي

  نگر و درماندگي مالي رابطة مثبت و معناداري وجود دارد.: بين استراتژي تجاري آينده1-1فرضية 
  : بين استراتژي تجاري تدافعي و درماندگي مالي  رابطة منفي و معناداري وجود دارد.2-1فرضية 

  روش شناسي تحقيق
  روش تحقيق

رود، بستگي دارد. اين ن هر علمي به روش شناختي كه در آن علم به كار مياعتبار و ارزش قواني
هاي كاربردي، توسعه دانش شود. هدف از پژوهشپژوهش از نظر هدف، پژوهشي كاربردي محسوب مي

ه ها را كمتر مورد توجكاربردي در يك زمينة خاص است و بيشتر بر مؤثرترين اقدام تأكيد دارند و علت
  د.دهنقرار مي
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 گيري و حجم نمونهجامعة آماري، روش نمونه

در بورس اوراق بهادار  1389هايي كه حداقل از ابتداي سال مالي جامعة آماري پژوهش به شركت
هاي زير برخوردار باشند: در آن حضورداشته  و از ويژگي 1396شده و تا پايان سال مالي تهران پذيرفته

) تغيير فعاليت يا تغيير سال مالي نداشته باشند، و سال مالي 1396-1389) در طي دورة مورد بررسي (1
هاي مالي (مانند ) جزو شركت3) اطلاعات آنها در دسترس باشد. 2اسفندماه باشد.  29آنها منتهي به 

ا بگري مالي و بيمه نباشد. هاي واسطهگذاري يا شركتهاي سرمايهها، مؤسسات مالي) و شركتبانك
  شركت) نمونة آماري پژوهش را تشكيل داد._مشاهده سال 1048شركت ( 131اي فوق، توجه به معياره

 روش گردآوري اطلاعات

 پژوهش نياز مورد هايشود. دادهاي استفاده ميبراي جمع آوري اطلاعات مورد نياز از روش كتابخانه

 بورس سازمان توسط شده منتشر هاينمونه، اطلاعيه هايشركت مالي هايصورت اي،كتابخانه منابع از

 آورد نوينافزار رهبورس و نرم سازمان رسمي در سايت هاشركت اطلاعاتي جامع بانك بهادار، اوراق

همچنين به منظور گردآوري اطلاعات مربوط به مباني نظري تحقيق، از روش  .خواهد شد گردآوري
اي و از كتب، مجلات و تحقيقات انجام يافته براي مطالب علمي و تئوريك مرتبط با موضوع كتابخانه

 تحقيق نيز استفاده خواهد شد.

  هاي پژوهش هاي مورد استفاده براي آزمون فرضيهمدل
طور مثال؛ سجادي و بنايي قديم، هاي پيشين (بهژوهش به پيروي از پژوهشهاي پبراي آزمون فرضيه

) در رابطه با درماندگي مالي، از 2017؛ الهادي و همكاران، 1390؛ اسلامي بيدگل و همكاران،1394
 هاي رگرسيوني زير استفاده شده است:مدل

  
مدل 

)1(  

 i,tCONOWN4+ β  i,tIND-B3+ β i,tSIZE-B2+ βi,t BS1+ β 0= βi,t FD 

i,tINSTOWN5+ β                i,tLNAGE8+ β i,tSIZE7+ βi,tLEV6+β  
                    i,t+ ε i,tLOSS11+ β i,tLIQ10+ βi,tCASH9+β       

  آمار توصيفي
  آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش:  1 جدول

حداقل حداكثر انحراف معيار  ميانه  ميانگين  مشاهده  متغير
-96/3  93/6  220/1  77/1  713/1 1048  ماليدرماندگي 

 6 25 395/3 941/1415 1048 استراتژي تجاري
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  0  1  496/0  0  438/0 1048 نگرآينده استراتژي تجاري
  0  1  591/0  0  562/0 1048 تدافعي استراتژي تجاري

  5  7  372/0  5  105/5 1048 مديرهاندازة هيئت
  0  1  191/0  60/0  643/0 1048 مديرهاستقلال هيئت
 09/0  1  178/0  82/0  769/0 1048 تمركز مالكيت
  0  98/0  310/0  29/0  375/0 1048 مالكيت نهادي

 11/0  22/1  214/0 625/0  618/0 1048 اهرم مالي
67/10 15/19  310/1 90/13 981/13 1048  اندازة شركت
  10  64  002/13  41 493/39 1048  سن شركت

 30/2  16/4  380/0  71/3  610/3  1048  لگاريتم طبيعي سن شركت
  0  22/0  044/0  03/0  040/0 1048  نسبت وجه نقد

 16/0  70/4  741/0  22/1  386/1 1048  نسبت جاري
  0  1  331/0  0  125/0  1048  زيان

  
  ررسي نرماليتي و همخطي متغيرهاي پژوهشب

  نتايج آزمون نرماليتي شاپيرو ويلك : 2جدول 
  تورم واريانس  احتمالمقدار   آماره شاپيرو ويلك  متغير

  ---  0000/0  793/8  درماندگي مالي
 07/1 0253/0 954/1 استراتژي تجاري

  22/1  0000/0  365/9 مديرهاندازة هيئت
  19/1  0000/0  009/10 مديرهاستقلال هيئت

  19/1  0000/0  003/11 تمركز مالكيت
  06/1  0000/0  805/9 مالكيت نهادي
  41/2  0000/0  790/4 اهرم مالي

  11/1  0000/0  909/7  اندازة شركت
  07/1  0000/0  562/9  لگاريتم طبيعي سن شركت
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  11/1  0000/0  139/12  نسبت وجه نقد
  09/2  0000/0  931/11  نسبت جاري

  28/1  0000/0  223/5  زيان
  

  هاي پژوهشآزمون فرضيه
 هايداده با رگرسيون مدل يك هافرضيه آزمون همانطور كه در بخش قبل پژوهش بيان گرديد، مدل

ها (پولد يا پانل) مشخص گردد. آن ابتدا بايد نوع داده تخمين مناسب تعيين براي رو،است. از اين تركيبي
  گردد.ليمر استفاده مي F ها از آزمون براي مشخص كردن نوع داده

  )چاو( ليمر F آزمون

اين آزمون رد شده  0Hكه فرضيه  حاكي از آن است ،3ليمر در جدول   Fآزمون از هاي حاصليافته
  كنند.مي تبعيت پانل روش از مدل به اين مربوط هايو داده

  ليمر Fنتايج حاصل از آزمون  : 3جدول 
  نتيجه آزمونمقدار احتمال Fآماره  0Hفرضيه 
 تر است: روش پانلي مناسب0Hرد   0000/0  82/6 هاي پولد (تلفيقي)استفاده از روش داده

   هاسمن آزمون
 مورد پانلي مدل كه گردد مشخص تا است لازم پانلي، هايداده روش از مشخص شدن استفاده از پس

 هاسمن استفاده آزمون از منظور اين براي تصادفي. اثرات يا باشد ثابت اثرات بايست دارايمي استفاده

اين آزمون رد شده و روش  0Hكه فرضيه  هاسمن حاكي از آن است آزمون از شود. نتيجه حاصلمي
  برآورد پارامترهاي اين مدل روش پانلي با اثرات ثابت است.

  نتايج حاصل از آزمون هاسمن : 4جدول 
  نتيجه آزمونمقدار احتمال  دوآماره كاي 0Hفرضيه 

  : روش پانلي با اثرات ثابت 0Hرد   0000/0  28/54 استفاده از روش اثرات تصادفي
  واريانس و خود همبستگي سرياليبررسي عدم ناهمساني 

در اين پژوهش براي بررسي شرط عدم ناهمساني واريانس از آزمون ويگنز و پوي و براي بررسي شرط 
هاي حاصل از بررسي ناهمساني عدم خود همبستگي سريالي از آزمون وولدريج استفاده شده است. يافته

توان احتمال آزمون ويگنز و پوي، مي مقدار به توجه ، آمده است. با5واريانس و خودهمبستگي در جدول 
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 و شده رد مدل اخلال اجزي بين ناهمساني واريانس وجود عدم بر مبني آزمون اين صفر گفت كه فرضيه
احتمال آزمون وولدريج نشان  هستند. همچنين مقدار داراي ناهمساني واريانس خطا جملات نتيجه در
مشكل ناهمساني  رفع رو، براياز اين ريالي وجود دارد.دهد كه بين جملات خطا خودهمبستگي سمي

 حداقل مربعات رويكرد از مدل پارامترهاي ترمناسب تخمين واريانس و خودهمبستگي سريالي و جهت

  ).1395شود (افلاطوني، مي استفاده مدل (پانل با اثرات ثابت) نهايي ) در برازشGLS( يافته تعميم
  نتايج حاصل از آزمون ويگنز و پوي و وولدريج : 5جدول 

  نتيجه آزمونمقدار احتمالدوآماره كاي 0Hفرضيه 
  : ناهمساني واريانس وجود دارد 0Hرد   0000/0  56/665عدم ناهمساني واريانس
 : خودهمبستگي سريالي وجود دارد 0Hرد    0000/0  431/16  عدم خودهمبستگي

  
  پژوهشمدل  پارامترهاي برآورد

، ارائه شده است. معناداري آماره والد 6 مدل پژوهش در جدول پارامترهاي برآورد از حاصل نتايج
دهد كه متغير استراتژي تجاري دهندة معناداري كلي مدل پژوهش است. نتايج جدول ذيل نشان مينشان

ان گرديد، هر چه ) است. همانطور كه در فصل سوم بي000/0) و مقدار احتمال (-031/0داراي ضريب (
شده بيشتر باشد نشان دهندة سلامت مالي بيشتر شركت و هر چه كمتر در مدل آلتمن تعديل Zمقدار 

توان اذعان كرد كه بين استراتژي تجاري با باشد. بنابراين، ميباشد نشان دهندة درماندگي مالي مي
دارد. علاوه براين، در فصل سوم  سلامت مالي (درماندگي مالي) رابطة منفي (مثبت) و معناداري وجود
 نگر پيرويها از استراتژي آيندهبيان شد كه هر چه مقدار استراتژي تجاري رو به بالاتر باشد شركت

دگي نگر و سلامت مالي (درمانتوان گفت كه بين استراتژي تجاري آيندهكنند و بالعكس. در نتيجه ميمي
تدافعي و سلامت مالي (درماندگي مالي) رابطة مثبت (منفي) مالي) رابطة منفي (مثبت) و بين استراتژي 

شود. اين نتيجه نشان درصد پذيرفته مي 99هاي پژوهش در سطح اطمينان وجود دارد. بنابراين، فرضيه
هاي با نگر، درماندگي مالي افزايش و  در شركتهاي با استراتژي تجاري آيندهدهد كه در شركتمي

ا نشان هيابد. در ارتباط با متغيرهاي كنترلي، يافته، درماندگي مالي كاهش مياستراتژي تجاري تدافعي
مديره، اهرم مالي، اندازة شركت، سن شركت و زيان سال جاري با سلامت مالي داد كه بين اندازة هيئت

جه ومديره، مالكيت نهادي، نسبت (درماندگي مالي) رابطة منفي (مثبت) و معنادار، و بين استقلال هيئت
نقد و نسبت جاري با سلامت مالي (درماندگي مالي) رابطة مثبت (منفي) و معناداري وجود دارد. در عين، 

  بين تمركز مالكيت و اندازة شركت با درماندگي مالي رابطة معناداري وجود دارد. 
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  مدل پژوهش پارامترهاي نتايج برآورد : 6جدول 
  Zمقدار احتمال   Zآماره  انحراف استاندارد  ضريب  متغير

  000/0  28/9  474/0  398/4 مقدار ثابت
  000/0  -12/6  005/0  -031/0 استراتژي تجاري

  000/0  -26/3  041/0  -135/0 مديرهاندازة هيئت
  000/0  72/3  099/0  371/0 مديرهاستقلال هيئت

  637/0  -47/0  111/0  -052/0 تمركز مالكيت
  004/0  86/2  065/0  188/0 مالكيت نهادي
  000/0  -31/10  128/0  -232/1 اهرم مالي

  455/0  -75/0  017/0  -012/0  اندازة شركت
  000/0  -06/6  061/0  -373/0  لگاريتم طبيعي سن شركت

  000/0  35/3  379/0  270/1  نسبت وجه نقد
  000/0  18/11  035/0  397/0  نسبت جاري

  000/0  -15/13  060/0  -790/0  زيان
  14/1275  1آمارة والد 

  000/0  معناداري آمارة والدسطح 
  تجزيه و تحليل تكميلي 

 1همانطور كه در فصل سوم پژوهش بيان شد، در اين بخش متغير استراتژي تجاري به صورت 
تي شود تا درسهاي با استراتژي تدافعي) تعريف مينگر) و صفر (شركتهاي با استراتژي آينده(شركت

  هاي پژوهش مورد بررسي قرار گيرد. نتايج فرضيه
  نتايج تجزيه و تحليل تكميلي : 7جدول 

Zمقدار احتمال   Zآماره انحراف استاندارد  ضريب  متغير

  000/0  45/8  473/0  002/4 مقدار ثابت
  042/0  -04/2  029/0  -061/0 نگر در مقابل تدافعياستراتژي آينده

  002/0  -130/3  041/0  -130/0 مديرهاندازة هيئت
  000/0  17/4  099/0  416/0 مديرهاستقلال هيئت

  930/0  09/0  112/0  009/0 تمركز مالكيت
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  041/0  05/2  064/0  132/0 مالكيت نهادي
  000/0  -92/10  124/0  -362/1 اهرم مالي

  083/0  -73/1  017/0  -030/0  اندازة شركت
  000/0  -52/5  061/0  -339/0  لگاريتم طبيعي سن شركت

  000/0  63/3  376/0  364/1  نقدنسبت وجه 
  000/0  41/11  036/0  414/0  نسبت جاري

  000/0  41/13  060/0  -811/0  زيان
  )000/0( 23/1266  آمارة والد (سطح معناداري)

  )000/0( 09/7  ليمر (سطح معناداري) Fآمارة 
  )000/0( 00/57  آمارة هاسمن (سطح معناداري)

  )000/0( 14/697 آمارة ويگنز و پوي (سطح معناداري)
  )000/0( 411/14  آمارة وولدريج (سطح معناداري)

اين آزمون رد شده و  0Hكه فرضيه  دهدنشان مي ،7ليمر در جدول   Fآزمون از هاي حاصليافته
هاسمن  آزمون از كنند. علاوه براين، نتيجه حاصلمي تبعيت پانل روش از مدل به اين مربوط هايداده

اين آزمون رد شده و روش برآورد پارامترهاي اين مدل روش پانلي با  0Hكه فرضيه  حاكي از آن است
 اين صفر توان اذعان كرد كه فرضيهاحتمال آزمون ويگنز و پوي، مي مقدار به توجه اثرات ثابت است. با

 خطا جملات نتيجه در و شده رد مدل اخلال اجزي بين ناهمساني واريانس وجود عدم بر مبني آزمون

احتمال آزمون وولدريج حاكي از آن است كه بين جملات  علاوه، مقدارهستند. به اراي ناهمساني واريانسد
مشكل ناهمساني واريانس و خودهمبستگي  رفع خطا خودهمبستگي سريالي وجود دارد. بنابراين، براي

 نهايي يافته در برازش تعميم حداقل مربعات رويكرد از مدل پارامترهاي ترمناسب تخمين سريالي و جهت

گر معناداري كلي مدل مربوطه شود. معناداري آماره والد نيز بيانمي استفاده مدل (پانل با اثرات ثابت)
نگر در مقابل تدافعي داراي دهد كه متغير استراتژي آيندهنشان مي 7هاي جدول در ادامه، يافتهاست. 

نگر هاي آيندهدهد كه در شركتن نتيجه نشان مي) است. اي042/0) و مقدار احتمال (-061/0ضريب (
يابد و درستي نتايج هاي تدافعي سلامتي مالي (درماندگي مالي) كاهش (افزايش) ميدر مقابل شركت

  دهد.اصلي پژوهش را نشان مي
 نتيجه گيري

ر دنگر و تدافعي بر درماندگي مالي هدف اصلي پژوهش حاضر، بررسي تأثير استراتژي تجاري آينده
هاي تجاري بر هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بود. از لحاظ تئوريك، استراتژيشركت
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نگر الگوهاي رشد سريع و هاي با استراتژي آيندهعملكرد شركت تأثيرگذار هستند. از آنجا كه شركت
با  هايمقابل شركتتر است. در ها سختبيني دقيق عملكرد آينده اين شركتاي دارند، پيشپراكنده

استراتژي مدافع رهبران هزينه هستند كه به حفظ يك تركيب محدود از محصولات پرداخته و بر روي 
وري آهاي داراي استراتژي تدافعي به شدت به فنبهبود قيمت، خدمات و يا كيفيت تمركز دارند. شركت

علاوه بر  شوند.ش درماندگي مالي ميگذاري و كاهتوانند باعث بهبود كارايي سرمايهمتكي هستند كه مي
دافعي، هاي با استراتژي تنگر  در مقايسه با شركتهاي با آيندهاين، ادبيات پيشين نشان دادند كه شركت

يمت تر و ريسك سقوط قهاي داخلي بيشتر و عملكرد ضعيفگذاري بدتر، ضعف در كنترلكارايي سرمايه
هاي نگر  در مقايسه با شركتهاي با آيندهانتظار داشت كه شركت توانسهام بيشتري دارند. بنابراين، مي

 با استراتژي تدافعي با خطر درماندگي مالي بيشتري روبرو باشند. 

 1389هاي سال شركت) طي_مشاهدة سال 1048شركت ( 131هاي پژوهش، فرضيه براي آزمون     
هاي آماري به پژوهش براي انجام آزمونهاي گرديد. داده انتخاب هدفمند حذف به صورت ، 1396تا 
 انحراف ميانه، توصيفي (ميانگين، هايمنتقل شدند. در اين راستا، ابتدا به بررسي آماره Stata12افزار نرم

 از استفاده با پرداخته شد. در ادامه، پژوهش بيشترين و كمترين)، نرماليتي و همخطي متغيرهاي معيار،

  هاي پژوهش انتخاب شد.جهت برآورد مدل ترين روشمناسب برآورد شرو انتخاب هاي تشخيصيآزمون
 ركتيش سازوكارهاي حاكميت كنندگي تعديل نقش بررسي به كه شودمي پيشنهاد آتي محققان به

 كه وعموض اين بررسي علاوه براين،. ها بپردازندبين استراتژي تجاري و درماندگي مالي شركت رابطة بر
اكنش و يكسان، يا متفاوت آنها تجاري استراتژي بر اساس هادرماندگي مالي شركت به گذارانسرمايه آيا

 با ار حاضر تحقيق كه شودمي پيشنهاد آتي به محققان نهايت نيز سودمند خواهد بود. در دهندمي نشان
 انعنو محصول به بازار در رقابت شاخص ها وكنندة محيط اطلاعاتي شركت تعديل اثر گرفتن نظر در

  هاي مكانيزم نظارتي بررسي كنند.يكي از جايگزين
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  منابع
). تأثير بحران مالي بر كيفيت 1396ابراهيمي، سيد كاظم، بهرامي نسب، علي، ممشلي، رضا. ( )1

 .141-165): 3( 8گزارشگري مالي. مجله دانش حسابداري، 

كاري ). محافظه1390نيلوفر، (مهد، بهمن، ميرسپاسي، اسلامي بيدگل، غلامرضا، نيكومرام، هاشم، بني )2
شده در بورس اوراق بهادار تهران، دانش مالي و تحليل اوراق هاي پذيرفتهحسابداري و بحران مالي شركت

  .125-146)، 9( 4بهادار، 
 ،يمال تيريو مد يحسابدار قاتيدر تحق Eviewsبا  يآمار ليو تحل هي). تجز1392عباس، ( ،يافلاطون )3

  انتشارات ترمه، چاپ اول.
، Stataبا نرم افزار  يو حسابدار يمال هايدر پژوهش يآمار لي). تحل1395عباس، ( ،يافلاطون )4

  انتشارات ترمه، چاپ اول.
  .274-280، انتشارات عابد، تهران، ص Minitab 15با  يآمار لي). تحل1389بهنام، ( ،ياولاد )5
بررسي رابطه بين كيفيت اطلاعات حسابداري و اعتبار ). 1395ايزدي نيا، ناصر، طاهري، مسعود، ( )6

  .81-102)، 3( 5تجاري، پژوهش هاي تجربي حسابداري، 
: تهران ششم، چاپ دوم، جلد. مديريت در آن كاربرد و آمار). 1381( منصور، مؤمني، عادل، آذر، )7

  ).سمت( دانشگاهها انساني علوم درسي كتب تدوين و مطالعه سازمان
 كارايي بر تجاري هاياستراتژي تأثير). 1397( عابد، عظيمي، موسي، قلندري، جواني فرخ، برزيده، )8

  .153-184، )4( 9 حسابداري، دانش گذاري،سرمايه
). بررسي رابطه بين استراتژي كسب و كار با كيفيت سود و 1393خواه، محمد، (تناني، محسن، محب )9

)، 13( 4هاي تجربي حسابداري، بهادار، پژوهشبازده سهام در شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق 
127-105.  
). سقوط شركت، علل و عوامل آن و مطالعه سيستم هاي قانوني ورشكستگي 1384حاجيها، زهره، ( )10

  .64-72، 29در ايران و جهان، فصلنامه حسابرس، ش 
 ورشكستگي قانوني هاي سيستم مطالعه و آن عوامل و علل شركت، سقوط). 1384( زهره، حاجيها، )11
  .64-72 ،29 ش حسابرس، فصلنامه جهان، و ايران در

 گزارش انتشار تاخير و داخلي هايكنترل با اهميت ضعف تجاري، راهبرد). 1398( زهره، حاجيها، )12
  .154-180 ،)3( 8 حسابداري، تجربي هاي پژوهش. حسابرسي
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 كريس بر سهام ارزشگذاريبيش و تجاري استراتژي تأثير). 1397( رستم، ناوي، رنجبر زهره، حاجيها، )13
   .45-64، )2( 10 مالي، حسابداري هاي پژوهش سهام، قيمت سقوط

 .دوازدهم چاپ انساني، علوم در پژوهش روش بر ايمقدمه). 1385( محمدرضا، نيا،حافظ )14

  سوم، تهران، نشربازتاب.نويسي، چاپنامهپايانبه). روش تحقيق با رويكردي1386خاكي، غلامرضا، ( )15
        سيستم موفقيت بر كسب وكار استراتژي تأثير ). بررسي1393خانلري، امير، كفائي، اميد، ( )16

 .241-262): 2( 6ايراني، مديريت صنعتي،  هايشركت در سازماني ريزي منابعبرنامه

  .ويرايش نشر مؤسسه: تهران تربيتي، علوم و روانشناسي در پژوهش روش). 1385( علي، دلاور، )17
 در شركت ساختار تجديد بر عمر چرخه تأثير بررسي). 1397( فرحناز، هژبري، داريوش، دموري، )18

  حسابداري، انتشار آنلاين. مالي، دانش درماندگي شرايط
). رابطه بين استراتژي تجاري 1394مهد، بهمن، روستايي دره ميانه، الهام، (ديانتي ديلمي، زهرا، بني )19

اي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، پژوهشنامه شركت و سطح اجتناب مالياتي در شركت ه
  .124-156): 25ماليات، (

). درماندگي مالي و تأخير گزارش 1393نيا، اسماعيل، قرباني، محمود، (الدين، توكلرحيميان، نظام )20
  .57-77): 2( 1حسابرسي، دانش حسابداري مالي، 

 راهبردي مالي مديريت). 1390( شادي، ياني،شاهورد هاشم، نيكومرام، فريدون، رودپشتي، رهنماي )21
  .باشي حكيم انتشارات تهران، ،)آفريني ارزش(

). بررسي تاثير ارزش افزوده فكري بر درماندگي مالي 1394سجادي، حسين، بنايي قديم، رحيم، ( )22
  .5-25)، 61( 15شده در بورس اوراق بهادار تهران، دانش حسابرسي، هاي پذيرفتهشركت

هاي پذيرفته شده در بورس بيني درماندگي مالي شركت). پيش1388آقايي، آرزو، ( سعيدي، علي، )23
  .59-78)، 3( 16هاي حسابداري وحسابرسي، هاي بيز، بررسياوراق بهادار تهران با استفاده از شبكه

 با تجاري استراتژي رابطه بررسي). 1397( ناهيد، مهرداد، حقگو مجيد، دهخوارقاني، شيرازي )24
  .76-60 ،)1( 1 مديريت، و حسابداري انداز چشم افشا، كيفيت نقش بر تأكيد با متقلبانه مالي گزارشگري

). حقوق بازرگاني ورشكستگي (نظري و عملي)، تهران: انتشارات شركت 1376صقري ، محمد، ( )25
  سهامي انتشار.

 شركت انتشارات: تهران ،)عملي و نظري( ورشكستگي بازرگاني حقوق). 1376( محمد، ، صقري )26
  .انتشار سهامي
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 انتشارات: تهران اول)، (جلد تصفيه و ورشكستگي تجارت، و ). حقوق1368مقام، (قائم فراهاني، )27
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