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  چكيده

براساس نظریه با هزینه حقوق صاحبان سهام رهبري هزینه و تمایز محصول رابطه بين استراتژي این پژوهش 

هدف استراتژي رهبري هزینه کاهش هزینه توليد و استراتژي تمایز محصول نيز  .پورتر مورد بررسی قرار می دهد

هرکدام از استراتژي هاي مذکور به بررسی تاثير انتخاب  ،از این رو پژوهش حاضر افزایش کيفيت محصول می باشد. 

از نوع پس  يفیبا طرح توص یهمبستگ يفیتوص يتاز نظر روش و ماه بر هزینه سرمایه شرکت است. این تحقيق

انجام  ییتابلو هاي چندگانه به روش داده رگرسيون از استفاده با ها داده يلتحل .است يو از نظر هدف کاربردیدادي رو

 0931الی  0931هاي  هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال تجامعه آماري پژوهش شرک شد.

 011هاي مورد مطالعه  تعداد شرکت باشد و از روش حذفی سيستماتيک براي تعيين نمونه استفاده شد که می

احبان بين استراتژي رهبري هزینه و هزینه حقوق صاین پژوهش بيانگر آن است که شرکت گردید. نتایج حاصل از 

استراتژي تمایز محصول و هزینه حقوق صاحبان سهام رابطه  اما ميان د.معناداري وجود دارو سهام رابطه معکوس 

 .معناداري وجود ندارد

 

 .استراتژي تمایز محصول، هزینه حقوق صاحبان سهام ، استراتژي رهبري هزینه هاي كليدي: واژه
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 مقدمه -1

در  معيارهههاتههرین  مههه  یکههی ازهزینههه سههرمایه 

و تحهت تهاثير   گيریهاي مالی اسهت   بسياري از تصمي 

 بهازار براي رقابهت در   یهر شرکتعوامل مختلفی است. 

. براي ایهن  است هزینه هاتحمل منابع و  يازمند تامينن

بهه اههداف ،    يهل نمنظور تدوین استراتژي در راسهتاي  

 يشههترامهروزه ب در ایهن راسهتا ،   . امهري ضهروري اسهت   

جهامع و واحهد،    ياتخاذ یک استراتژ يجا  ها به سازمان

مههرتبا اسههتفاده   هههاي سههتراتژياز ا يا از مجموعههه

از شهرکت   یکه ههر یهک در سهطوح مختلفه     کنند، یم

( 0331بهه نظهر اینتهر و ررکهر )       .شهوند  یمه  یطراح

تدوین استراتژي همانا یکی از وظایف خطير مهدیریتی  

 است که مبناي تصمي  گيریهاي حياتی مهدیران بهراي  

سه سهط   است. آن ها حفظ بقاي سازمان و تعالی آن 

را براي سازمان ها معرفهی مهی نماینهد کهه      استراتژي 

 استراتژي کسب و کهار استراتژي هاي سازمان ،  شامل 

از ميهان ایهن    کهارکردي اسهت.   ستراتژي ا یا تجاري و 

سه استراتژي آن ها استراتژي کسب و کار را مه  تر از 

دانند. به عقيده آن ها ، بيشتر از  بقيه استراتژي ها می

همه سازمان باید براي حفهظ و بقهاي خهود بهر بهبهود      

 توان رقابت محصورت خود در بازار تلاش کنند.  
 تها ارتبهام ميهان    شهود  یپژوهش تلاش مه  یندر ا

مهورد  سهرمایه   و هزینهه شهرکت   تجاري هاي ياستراتژ

هههاي پيشههين ،    در پههژوهش  بررسههی قههرار گيههرد.   

تایيد نموده اند که توان رقهابتی شهرکت   گران  پژوهش

می تواند بر سودآوري و هزینه سرمایه اثرگهذار باشهد.   

این پژوهشگران معتقدند به واسطه اسهتراتژي کهاهش   

هزینه و افزایش توان رقابتی ، سهودآوري افهزایش و در   

نتيجهه هزینهه سهرمایه کهاهش مهی یابهد)بنی مهههد و       

زاریههابی (. ههه  چنههين پژوهشههگران با0931همکههاران 

 ، ریسهک  مشهتریان  رضهایت  دریافته اند که با افهزایش 

شرکت کاهش و در نتيجه هزینه حقهوق   سيستماتيک

صاحبان سهام کاهش می یابد.  آنچه کهه در پهژوهش   

هاي قبلی مورد توجه پژوهش گران قرار نگرفته اسهت  

تههاثير اسههتراتژي تجههاري از جملههه اسههتراتژي رهبههري 

نه حقوق صاحبان سههام  هزینه و تمایز محصول بر هزی

 سههام  صهاحبان  حقوق هزینه می باشد. اهميت مفهوم

 در اساسهی  مفاهي  از در آن است که این مفهوم ، یکی

 تهامين  تصهميمات  در کهه  باشد می مالی ادبيات حوزه

 .کنهد  مهی  ایفها   اساسهی  نقهش  گذاري سرمایه و مالی

نشهان دهنهده بهازده اي     سههام  صاحبان حقوق هزینه

مایه گهذاران تعلهق مهی گيهرد و ایهن      است که به سهر 

موضوع می تواند بر ریسک شرکت تاثيرگهذار باشهد. از   

این رو مهی تهوان اسهتدرل نمهود کهه هزینهه حقهوق        

صههاحبان متههاثر از اسههتراتژي تجههاري شههرکت اسههت.  

کهه از   سئوال اصهلی ایهن پهژوهش آن اسهت     ین،بنابرا

شامل استراتژي رهبري اجزا  استراتژي تجاري شرکت 

بر هزینه و استراتژي تمایز محصول تا چه اندازه  هزینه

هدف اصلی ایهن  تاثيرگذار است.  حقوق صاحبان سهام

تجاري شهرکت بها    هاي يبررسی رابطه استراتژ يق،تحق

 يههها شههرکت حقههوق صههاحبان سهههاممتغيههر هزینههه 

مهی باشهد.   در بورس اوراق بههادار تههران    شده یرفتهپذ

 تهوان  می را مقاله این علمی افزوده ارزش و دستاوردها

 :  برشمرد زیر شرح به

 کهه  داد خواههد  نشهان  پژوهش شواهد که این اول

 استرتژي شرکت بهر هزینهه سهرمایه تاثيرگهذار     چگونه

 مهی  علمهی  دسهتاورد  یهک  عنوان به موضوع این. است

 دانشههجویان، اختيههار در را سهودمندي  اطلاعههات توانهد 

 دهد قرار مالی امور و حسابداري پژوهشگران و استادان

.  شهود  مهالی  ههاي  پژوهش نظري مبانی بسا موجب و

 پيشهنهادهایی  تواند می پژوهش این نتایج که این دوم

 قرار پژوهشگران اختيار در آتی تحقيقات انجام براي را

 و شناسهی  روش نظهري،  مبهانی  مقالهه  ادامهه  در. دهد

 .  شود می ارائه پژوهش هايیافته

 

 پيشينه پژوهشمبانی نظري و مروري بر  -2

 نظریه استراتژي پورتر  -2-1

ممکهن   چهارچوبی را کهه شهرکتها   (، 0391پورتر )

افهزایش کهارایی    است یک استراتژي تجاري به منظهور 

اسهت. او اسهتدرل    شرکت انتخاب کنند را بسها داده 

حهداقل کهردن هزینهه     کرده است که شرکت باید بين

 عنوان استراتژي رهبهري  محصول در یک صنعت که به

یک محصهول منحصهر بهه     شود و یا هزینه خوانده می

ویژگيهاي فيزیکی یا ارائه خهدمات   فرد از نظر کيفيت،
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که به عنوان استراتژي تمهایز محصهول    منحصر به فرد

براسهاس نظهر    شود، یکی را انتخهاب کنهد.   خوانده می

صهورت یهک    ( یک شرکت ممکن است بهه 0391پورتر)

ت رقابهت کنهد   پهایين در صهنع   ینهه توليدکننده بها هز 

)استراتژي رهبري هزینه( یا با توليد کارهاي منحصهر  

ههاي فيزیکهی یها     که ازنظهر کيفيهت، ویژگهی    يفرد به 

خدمات مرتبا با محصول در مقایسه با توليدات سهایر  

(. 0331بپههردازد )پههورتر،  ابههترقبهها متمایزنههد، بههه رق

استراتژي از نظر پورتر شامل دو بخش رهبري هزینه و 

 صول می باشد.تمایز مح

 

 هزینه رهبري استراتژي -2-1-1

ایههن اسههت کههه  ینههههههدف اسههتراتژي رهبههري هز

در یک صنعت باشهد.   ینههز ک  يا شرکت، توليد کننده

اسههتراتژي رهبههري هزینههه از طریههق کسههب تجربههه،   

و  ییجهو  در توليد انبوه، استفاده از صرفه گذاري یهسرما

عمليهاتی )از طریهق    ههاي  ینهه نظارت دقيق بر کهل هز 

مثهل کهاهش انهدازه و مهدیریت کيفيهت(       ییهها  برنامه

کهه از اسهتراتژي رهبهري     ییهها  . شرکتیابد یتحقق م

در شههرایطی کههه کههارایی  کننههد، یهزینههه اسههتفاده مهه

دهنهده افهزایش یابهد، از طریهق      مدیریتی با نظارت وام

استفاده از اههرم مهالی منتفهع خواهنهد شهد. بنهابراین       

که بهه دنبهال    ییها براي شرکت ها یوظيفه کنترل بده

تهر هسهت. همچنهين در     مه  باشند یافزایش کارایی م

هها ملهزم بهه کنتهرل      استراتژي رهبري هزینه، شهرکت 

اساسی و جلهوگيري از افهزایش بسهياري از     هاي هینهز

)هنهربخش و   باشهند  یبازاریابی یا نوآوري م هاي ینههز

 (.0930همکاران، 

 

 استراتژي تمایز محصول  -2-1-2

استراتژي مستلزم توسهعه کارهها یها خهدمات      این

 علایه  فرد با اتکّا بهه وفهاداري مشهتري بهه       به منحصر

کيفيهت بهارتر،    توانهد  یتجاري اسهت. یهک شهرکت مه    

فهرد را کهه ههر      منحصربه هاي یژگیعملکرد بهتر، یا و

بارتر را توجيه کننهد   هاي يمتق توانند یها م یک از آن

ها تمایل  تمایز محصول، شرکت راتژيارائه دهد. در است

تحقيق و توسعه دارند بدین  ينهزم در گذاري یهبه سرما

ش ههها افههزای منظههور قابليههت ابتکههار و نههوآوري شههرکت

. بعههلاوه کههه در اسههتراتژي تمههایز محصههول،  یابههد یمهه

بدین  باشند، یها با عدم اطمينان بارتر مواجه م شرکت

و ابتکهار در   يبر روي نهوآور  ازحد يشمعنی که تاکيد ب

و ریسک  پذیر یسکر هاي يتمحصول، شرکت را با فعال

بر روي محصولی که تاکنون توليد نشده اسهت مواجهه   

 (.2119، 0)جرمایس سازد یم

 

هاي تجااري و   ارتباط نظري بين استراتژي -2-2

 سرمایهحقوق صاحبان  هزینه

حسابداري مدیریت نقش با اهميتی در ایجاد و 

اجراي استراتژي هاي تجاري ایفا  می نماید. مطالعات 

گذشته نشان داده است که پيوند سيست  کنترل 

حسابداري مدیریت یک سازمان با استراتژي هاي آن 

اند موجب افزایش کارایی سازمان گردد. ه  می تو

چنين بکارگيري تکنيک هاي حسابداري مدیریت 

متمرکز بر مشتري، می تواند موجب افزایش توان 

رقابتی شرکت در بازار شود. این تکنيک ها با ارزیابی 

عملکرد رقيبان بر مبناي صورت هاي مالی منتشر 

رقابتی، شده ، هزینه یابی کيفيت ، نظارت بر موقعيت 

هزینه یابی استراتژیک و... می تواند به مدیران شرکت 

ها در تعيين و بکارگيري استراتژي هاي مناسب کمک 

 (.0939نمایند) موسوي شيري و شاکري ، 

حقوق صاحبان سهام و توان  ینههز ينرابطه ب 

نمود.  جستجو یکتوان در مثلث استراتژ یرا م یرقابت

 يبررو یرقابت يازاتامت یریتمد يحسابدار متون در

تمام شده محصول  يو بها يفيت، زمانسه بُعد ک

انتظارات  یانمثلث، مشتر ینبر اساس ا .است استوار

هستند  یاز محصول دارند. آنها دنبال محصول یمختلف

زمان  ینبار داشته باشد. در کوتاه تر کيفيتی که

 یربا سا یسهدر مقا يزن يکمتر يگردد و بها یلتحو

واحد  یک یگرباشد. به عبارت د داشته محصورت

و رقابت با  یاننگه داشتن مشتر یراض يبرا يتجار

سه  يبه صورت همزمان رو یرتوليدکنندگان بایدسا

 يواحدها .یندو زمان رقابت نما ینههز يفيت،بُعد ک

را  یانمورد نظر مشتر انتظارات آن که يبرا يتجار

دهند.  یشافزاخود را  یتوان رقابت یدبا یندبرآورده نما
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تمام شده محصول  يبها باید منظور ابتدا ینا يبرا

 یشتمام شده، موجب افزا ي. کاهش در بهایابدکاهش 

خود  یدر توان رقابت افزایش شود. یم یتوان رقابت

 یوجه نقد م يورود یانفروش و جر یشموجب افزا

 ینهاز جمله هز یمال ینه تامينهز ،موضوع ینگردد. ا

دهد. کاهش در  یحقوق صاحبان سهام را کاهش م

را به  يدر سودآور افزایش ،یمال ينتام يها ینههز

به نوبه خود باعث  يزن يدنبال خواهد داشت. سودآور

شد )بنی مهد و همکاران،  خواهد یهسرما ینهکاهش هز

دهد  ینشان م یابیبازار يقاتتحق ينچن (. ه 0931

برند محصول و و ارزش  مشتریان یترضا يانکه م

وجود  يدار یحقوق صاحبان سهام رابطه معن ینههز

آن است  يانگرب یابیمطالعات بازار حاصل از یجدارد. نتا

 یسکموجب کاهش ر یانمشتر یترضا یشکه افزا

 ینهکاهش هز خود ینشود و ا یشرکت م يستماتيکس

)هي   را به دنبال خواهد داشت یهحقوق صاحبان سرما

تحقيق دیگر نشان داده شده  (. در2101، 2و فيچر

 یشکه هر چه توان شرکت در بازار رقابت افرا است

مربوم به  يماتموضوع بر تصم یندر آن صورت ا یابد،

گذار  يرتاث یهسرما ینهاز جمله هز یهساختار سرما

 (.2101، 9)سرکار خواهد بود

( معتقدند استراتژي هاي 2109) 1بوبکر و همکاران

در بازار رقابت، همانند شرکت براي باقی ماندن 

مکانيزم نظام راهبري عمل می نمایند. در این مکانيزم، 

انتخاب استراتژي هاي تجاري توسا مدیران شرکت ، 

باعث می شود تا آن ها کمبود منابع را جبران و ه  

چنين بر چگونگی مصرف آن منابع نظارت نمایند. این 

ش موضوع باعث می شود تا هزینه هاي نمایندگی کاه

و توازن ميان منافع سهامداران و مدیران به وجود آید 

و هزینه سرمایه شرکت کاهش یابد. در غير این صورت 

، انتخاب استراتژي نامناسب تجاري ، باعث افزایش 

ریسک ورشکستگی شرکت و در نتيجه افزایش هزینه 

 سرمایه خواهد شد. 

     

 پيشينه پژوهش  -2-3
ثر رقابت در بازار ا (0931معطوفی و دهقانيان )

بر تمکين مالياتی شرکتهاي پذیرفته شده در  محصول

 را مورد بررسی قرار دادند. بورس اوراق بهادار تهران 

، رابطه منفی و معنادار بين دادنشان آن نتایج پژوهش 

  .رقابت در بازار محصول و تمکين مالياتی وجود دارد

 راهبردهاي رقابتی بر ( نشان داد0931حاجيها )

 دار دارند. ه  تاثير مستقي  و معنیشرکت  عملکرد

تاثير مسئوليت اجتماعی بر او دریافت که  چنين

در اما . دار است مستقي  و معنیشرکت عملکرد 

ی بيشتري را افشا  اجتماع شرکتهایی که مسئوليت

نسبت به کاهش  محصولتمایز استراتژي می نمایند ، 

 .هزینه، تاثير بيشتري بر عملکرد دارد

رابطه شدت  یبررس(؛ به 0931شمس و همکاران )

 ینهبر هز يمتیرقابت در بازار محصول و مومنتوم ق

در بورس اوراق بهادار  شده یرفتهپذ يها شرکت یهسرما 

که  دهد یپژوهش نشان م ینا یجتاپرداختند. ن تهران

بر  يو معنادار یمنف يررقابت در بازار محصول تاث

در بورس اوراق  شده یرفتهپذ يها شرکت یهسرما ینههز

 ينب ياما رابطه معنادار گذارد؛ یبهادار تهران م

در  یهسرما ینهو هز يمتیق  مومنتوم ياستراتژ

 راندر بورس اوراق بهادار ته شده یرفتهپذ يها شرکت

 مشاهده نشد. 

ساختار  ينب (؛ رابطه0931سيفی و حسن زاده ) 

 يدو سه  بازار و رقابت در بازار محصول با تاک یهسرما

ی را مورد مطالعه قرار رقابت يها يبر نقش استراتژ

 ینشان م یفوق به طور کل يآزمون ها یجنتادادند. 

و سه  بازار شرکت  یهساختار سرما ينکه ب دهد

رقابت در بازار  يزوجود دارد و ن يارتبام معنا دار

دارد. در  يمعنا دار يرتاث یهمحصول بر ساختار سرما

رقابت در بازار و  ينمکمل ب يبا استراتژ يشرکتها

با  ی. ولردوجود دا يدار یاهرم کل شرکت رابطه معن

 ينچن وجود ندارد و ه  يدار یاهرم بازار رابطه معن

رقابت  ينب یگزینیجا يها يبا استراتژ يدر شرکتها

رابطه  یهساختار سرما يارهاياز مع یک يچدر بازار با ه

(؛ به 0931روحی و کرميار ) وجود ندارد. يدار یمعن

 ییساختار رقابت بازار محصول بر کارا يراثبررسی ت

شده در بورس اوراق  ي پذیرفتهشرکتها یه گذاريسرما

پژوهش نشان داد که  یج. نتاپرداختندبهادار تهران 

 يرگذارتاث يذاریه گسرما ییرقابت بازار محصول بر کارا
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لرنر و  يرشمن،و ه ينداله شاخص هرفاست و هر س

 ییکارا یدهندگ ي شده قدرت توض یللرنر تعد

در  یشافزا ينباشد همچنیرا دارا م یه گذاريسرما

 ییوجب کاهش در عدم کارامرقابت بازار محصول 

نشان  ينج پژوهش همچنیشود. نتا یم یه گذاريسرما

 يدر رقابت بازار محصول در شرکتها یشافزا يدهدم

یه سرما ییدر عدم کارا يشتريموجب کاهش ببزرگ 

با در نظر گرفتن رقابت بازار  یتاًشود. نها یم گذاري

 يشبه ب یلتما ینگی،نقد يدارا يمحصول شرکتها

(؛ 0931طهماسبی و همکاران ) دارند. یه گذاريسرما

سود  يفيتشرکت بر ک ينوع استراتژ يرتاث یبه بررس

در بورس اوراق بهادار  شده یرفتهپذ يها در شرکت

که  ییها نشان داد شرکت یجتهران پرداختند. نتا

 یشبودن گرا اي یهها به سمت سرما آن ياستراتژ

را اعمال  يسود کمتر یریتاند، مد داشته يشتريب

نشان داد که پژوهش آن ها  تایجنه  چنين کردند. 

 ينوع استراتژ ينبر ارتبام ب یناخالص داخل يدرشد تول

  نداشته است. يمعنادار يرسود تاث يفيتو کها  شرکت

( نشان داد که ميان نهوآوري  2101) 1آشيش پندي

بهه طهور   و هزیه سرمایه رابطه معنی داري وجود دارد. 

شهرکتها بهه    کنهد کهه    یمقاله استدرل مه  ینخاص، ا

منظههور بههاقی مانههدن در بههازار رقابههت ، بههه نههوآوري   

عهث  محصورت خود روي مهی آورنهد. ایهن موضهوع با    

جذب سرمایه هاي جدید و در نتيجهه افهزایش هزینهه    

(؛ 2101و همکاران ) 1آلکس گيان سرمایه خواهد شد. 

 و عملکهرد شهرکت   ییتنهوع، کهارا   ياستراتژ به بررسی

دههد اور،   ینشهان مه  تحقيهق آن هها    یجنتاپرداختند. 

، داردسه  قابل توجه در بهبهود عملکهرد    یتنوع صنعت

.  بر عملکرد ندارد يريتاث یالملل ينکه تنوع ب یدر حال

عملکهرد   یشافهزا  يعامهل بهرا   یهک  ییکهارا  دوم اینکه

تنهوع و   ينارتبام ب رب تاثيري يچهير متغ یناست، اما ا

(؛ نشهان دادنهد   2101حبيب و حسهن )  عملکرد ندارد.

انتخاب استرتژي تجهاري در راسهتاي نهوآوري شهرکت     

باعث مهی شهود تها شهرکت هها وجهه نقهد کمتهري را         

گهداري کنند. هه  چنهين ایهن اسهتراتژي رابطهه اي      ن

مسههتقي  بهها ریسههک سههقوم سهههام دارد.  جههاکوب    

شهرکت و   ياسهتراتژ (؛ بهه بررسهی   2101) 1بجورکلند

دههد   یمطالعه نشان م یجنتایه پرداخت. ساختار سرما

به  یهشرکت ها و ساختار سرما ياستراتژ ينکه رابطه ب

 يبههرا يجهههدارد. در نت یشههرکت بسههتگ يههتنههوع مالک

شرکت سهبب انتخهاب    ي، استراتژي خارجیشرکت ها

شهرکت   يبهرا  یگر،د يشود. از سو یم یهساختار سرما

 شهرکتها ،  کهه در آن  یهد آ یبه نظر مه  خانوادگی، يها

  یشهرکت  يانتخهاب اسهتراتژ   يبهه جها   یهساختار سرما

 نماید. عمل می

 یتجربهه یبررسهه(؛ بههه 2101) 9ایکسههوآن و کههرایج

و  یهه تجزپرداختنهد.  و ارزش شهرکت   یهساختار سهرما 

و ارزش سههام   یاهرم مهال  ينب یرابطه منف آنها يلتحل

 ينسهبتا بهارتر   يها ینهدهد که هز ینشان مرا داران 

. عهلاوه  داردنسبت به سود  یبده یمال يننسبت به تام

 يتنهها شهرکت هها   احتمهار  که  نشان داده شد ین،بر ا

 ید مه یجها اسههامداران ارزش   ي، بهرا توان تجاري که  

 ياسهتراتژ  یبررس(؛ به 2101و همکاران ) 3ترالی کنند.

تازه تاسيس پرداختنهد. انهها    يشرکت ها ينوآور يها

در معرض  گذاران یهسرمادریافتند در شرکت هایی که 

از تمرکهز   يريبه جلوگ یلتما ریسک بيشتري هستند،

زیرا این موضهوع باعهث کهاهش     ي وجود دارد،بر نوآور

افزایش هزینه سرمایه و کاهش بازاده مورد سودآوري و 

انتظار سهرمایه گهذاران مهی شهود. از ایهن رو ، آن هها       

بيشتر بر استراتژي کاهش هزینهه هها و افهزایش بههره     

 وري تاکيد دارند.

ير اسههتراتژي تههاث یبههه بررسه  (؛2101) 01آهوتاگبها 

 ي،نهوآور  ياسهتراتژ نوآوري و عملکرد شرکت پرداخت. 

ابعهاد عملکهرد شهرکت     یراز سها  ريشترا ب یعملکرد مال

تحت تاثير خود قرار داده و موجب بهبود آن و کهاهش  

(؛ 2101) 00ههدیتاکا . هزینه هاي تامين مالی می شهود 

و استراتژي رقابت را مورد مطالعه  یهساختار سرما يرتاث

ریسک ، استراتژي رقابت که نشان داد  شواهدقرار داد. 

. اهش مهی دههد  مالی و در نتيجه هزینه سهرمایه را که  

 یسکر(؛ به بررسی 2109و همکاران ) 02یل برایاندنی

پرداختنهد.   شهرکت  يو استراتژ يبهره ور ی،ورشکستگ

 يرتهاث  يدهد که بههره ور ینشان متحقيق آن ها  یجنتا

و در نتيجههه  یورشکسههتگ یسههکبههر کههاهش ر یمثبتهه

 . داردکاهش هزینه سرمایه 
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 فرضيه هاي پژوهش  -3

هدف پژوهش فرضيه هاي براساس مبانی نظري و 

 پژوهش به صورت زیر تدوین می شود:

بين استراتژي رهبري هزینه و هزینه  فرضيه اول:

 رابطه معناداري وجود دارد. حقوق صاحبان سهام

بين استراتژي تمایز محصول و هزینه  فرضيه دوم:

 رابطه معناداري وجود دارد. حقوق صاحبان سهام

 

 روش شناسی پژوهش -4

نظر هدف و با توجه بهه ایهن کهه     از پژوهش حاضر

اسهههتفاده طيهههف وسهههيعی از    مهههورد توانهههد یمههه

کننهدگان اطلاعهات مهالی قهرار گيهرد از نههوع       اسهتفاده 

ههها جههز    کههاربردي هسههت و بههه لحههاد نههوع داده    

و ازنظهر ماهيهت    حساب می آیهد ه کمی ب يها پژوهش

نظر ارتبام متغيرها  تجربی و از-بعنوان مطالعه تحليلی

 .  شود یم يبند همبستگی طبقه يها پژوهشجز  

جامعه آماري پژوهش شامل شرکت هاي پذیرفتهه  

شده در بورس اوراق بهادار است. نحوه انتخهاب نمونهه   

 آماري به صورت جدول زیر توضي  داده می شود.   

 

 نحوه انتخاب نمونه آماري -1جدول 

131 
تعداد کل شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق 

 تهرانبهادار 

 كسر می شود : 

(19) 
الی  0931تعداد شرکتهایی که در قلمرو زمانی 

 اند.تغيير سال مالی داده  0931

(31) 
الی  0931تعداد شرکتهاي که در قلمرو زمانی 

 اسفند نباشد. 23سال مالی آنها منتهی به   0931

(99) 

الی  0931تعداد شرکتهاي که در قلمرو زمانی 

بانک ها و   ,جز  شرکتهاي سرمایه گذاري   0931

 بيمه ها باشند

(91) 
الی  0931تعداد شرکتهاي که در قلمرو زمانی 

 داده هاي آنها در دسترس نباشد.  0931

(11) 

الی  0931تعداد شرکتهاي که در قلمرو زمانی 

در سال معامله  سهام آنها حداقل یکبار  0931

 نشده باشد.

 جمع كسورات  (391)

 تعداد شركتهاي مورد مطالعه  104

 

 متغيرهاي پژوهش -4-1

متغيروابسههته در ایههن پههژوهش هزینههه حقههوق    

صههاحبان سهههام و متغيههر مسههتقل در ایههن پههژوهش   

استراتژي شرکت می باشد. ه  چنين متغيرهاي اندازه 

شرکت ، سودآوري ، رشد شرکت و ریسک شهرکت بهه   

عنوان متغيرهاي کنترل در نظر گرفتهه مهی شهود. در    

 .  ادامه نحوه اندازه گيري متغيرها توضي  داده می شود

:     (هزیناه   رهبري استراتژي
13

(CIStra کهل  نسهبت  از 

  .آیدمی به دست دارایی ها بر کل فروش
(PDStra)محصاول   تماایز  اساتراتژي 

 نسهبت  از :14

بهه دسهت مهی     فروش کل بر توسعه و اندوخته تحقيق

این شيوه اندازه گيري استراتژي هاي شهرکت، بهر    .آید

( اقتبهاس  0930اساس پژوهش هنر بخش و همکهاران) 

 شده است.  

بهراي محاسهبه هزینهه     حقوق صاحبان ساهام: هزینه 

( بههره  2111حقوق صهاحبان سههام از مهدل اسهتون )    

گرفته شده است که به صورت زیر است )بنهی مههد و   

 (:0931همکاران، 

tttt PEPSEPSCE /)( 1  
 

 

CEt : ؛هزینه مورد انتظار حقوق صاحبان سهام
1tEPS

؛سود سهام در سال آینده :
tEPS:   سود سهام در سهال

؛جاري
tP: قيمت سهام در تير ماه سال جاري . 

 

 یت لگههار از طریههقشههرکت  ي انههدازه اناادا ه شاارك :

 دارایههی ههاي شههرکت انههدازه گيههري  مجمههوع طبيعهی  

 .شود یم

ارزش  از طریهق نسهبت  رشد  يها فرصت رشد شرك :

حقهوق   يارزش دفتهر  بهه   حقوق صاحبان سهام بازار 

 .شود یم گيرياندازه  صاحبان سهام 

متغير از طریق نسبت سهود بهه    ینا شرك : يسودآور

 دارایی اندازه گيري می شود.  

نسبت سودخالص  يواحد تجار یسکر شرك : یسکر

 سنجيده می شود.  فروش  ييراتتغ به 
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مدل آماري  -4-2  

مدل آماري پژوهش براي آزمون فرضيه ههاي تحقيهق   

 به صورت زیر بيان می شود. 
Cost it = α + β1 ClStrait + β2 size + β3 RS + β4 

SSH + β5 RSH + ɛit 

 
Cost it = α + β1 PDStrait + β2 size + β3 RS + β4 

SSH + β5 RSH + ɛit 
 

 که در آن:

Cost:  هزینه حقوق صاحبان سهام؛CIStra:  استراتژي

 ؛اسهتراتژي تمهایز محصهول    :PDStra؛رهبهري هزینهه  

 : ارزشRS شرکت؛  هاي دارایی مجموع لگاریت      :

 :SSH حقهوق صهاحبان سههام؛     دفتهري  ارزش به بازار

نسهبت سهود بهه     :RSH نسبت سود به جمهع دارایهی ؛  

  تغييرات فروش

 

 یافته هاي پژوهش -5

 آمار توصيفی  -5-1

آمار توصيفی مربوم به متغيرهها را   2در جدول شماره 

 نشان داده شده است.

 
 هاي تحقيقآمار توصيفی متغير -2جدول 

 نماد نام متغير
تعداد 

 مشاهدات
 انحراف معيار حداقل حداكثر ميانه ميانگين

 CIStra 121 131/1 1191/1 3011/1 1011/1 19110/1 رهبري هزینه

 PDStra 121 1191/1 1111/1 930910/1 111111/1 12011/1 تمایز محصول

 Cost 121 0111/1 1111/1 21119/1 1111/1 20119/1 هزینه حقوق صاحبان سهام

 SIZE 121 1112/1 1203/1 0999/9 9111/1 11323/1 اندازه شرکت

 RS 121 29393/1 22091/1 19111/1 102901/1 01911120/1 رشد شرکت

 SSH 121 0103/1 1919/1 19101/1 1113/1- 02311/1 سود آوري

 RSH 121 0123/1 0190/1 91901/1 0991/0- 99110/1 ریسک شرکت

 

 

 آ مون هاي پيش نيا  رگرسيون-5-2

بررسی ضرایب همبساتگی متغيرهااي    -5-2-1

 پژوهش

همبسههتگی ميههان متغيرهههاي   9جههدول شههماره 

پژوهش را نشان می دهد. نتایج این جدول نشهان مهی   

دهد که همبستگی شهدید ميهان متغيرههاي پهژوهش     

وجود ندارد. زیرا حداکثر همبسهتگی معنهی دار ميهان    

سودآوري و ریسک شهرکت مهی باشهد کهه مقهدار آن      

 درصد است.   11کمتر از 

 

 پژوهش يرهايمتغ یهمبستگ یبضرا -3جدول 

 نماد ردیف
رهبري 

 هزینه

تمایز 

 محصول

هزینه حقوق 

صاحبان 

 سهام

اندا ه 

 شرك 

رشد 

 شرك 
 سودآوري

ریسک 

 شرك 

(0) 
       0 رهبري هزینه

       - احتمال

(2) 
      0 -11/1 تمایز محصول

      - 011/1 احتمال

     0 122/1 -111/1 هزینه حقوق صاحبان سهام (9)
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 نماد ردیف
رهبري 

 هزینه

تمایز 

 محصول

هزینه حقوق 

صاحبان 

 سهام

اندا ه 

 شرك 

رشد 

 شرك 
 سودآوري

ریسک 

 شرك 

     - 191/1 112/1 احتمال

(1) 
    0 1-191 -111/1 -091/1 اندازه شرکت

    - 119/1 111/1 110/1 احتمال

(1) 
   0 190/1 -111/1 -110/1 111/1 رشد شرکت

   - 191/1 211/1 319/1 331/1 احتمال

(1) 
  0 101/1 -111/1 -211/1 101/1 -119/1 سودآوري

  - 101/1 009/1 111/1 101/1 312/1 احتمال

(1) 
 0 111/1 -111/1 191/1 -011/1 101/1 -031/1 ریسک شرکت

 - 111/1 999/1 191/1 111/1 123/1 111/1 احتمال

 

 

 ثاب  بودن واریانس جمله خطا  -5-2-2

یکی دیگر از فروض رگرسيون خطی این است که، 

در  تمامی جملات باقيمانده داراي واریانس برابر باشند.

هها از   يمانهده باق یهانس وار یمطالعه فرض همسهان  ینا

 یجقرار گرفت. کهه نتها   یآزمون ارچ  مورد بررس یقطر

 یدهد که فرض صهفر مبنه   ینشان م (1)آن در جدول

در  ین،شود. بنهابرا  یم یيدتا یانسوار یبر وجود همسان

 وجود ندارد. یانسوار یمدل مشکل ناهمسان

 

نتایج حاصل ا  آ مون ثاب  بودن واریانس  -4جدول 

 جمله خطا

مدل 

 پژوهش

 نتيجه احتمال Fآماره 

111/1 133./ 
عدم ناهمسانی واریانس 

 خطا 

 

عدم وجود ها  خطای باين جما ت      -5-2-3

 توضيحی  
شهدید بههين   هه  خطهی بهه معنههاي وجهود رابطهه     

باشهد.   متغيرهاي مستقل و کنترلی موجود در مدل می

در صورت وجود ه  خطی، ضرایب برآوردي الگو داراي 

خطاي باریی خواهد بود و در نتيجه این مسهاله باعهث   

می شود کهه تعهداد متغيرههاي معنهی دار در معادلهه      

کاهش یابد. در این پژوهش براي بررسهی عهدم وجهود    

استفاده شهد.   01مل تورم واریانسه  خطی از معيار عا

نتایج حاصل از این آزمون نشهان مهی دهدکهه ميهزان     

تههورم واریههانس متغيرهههاي مسههتقل و کنترلههی مههدل  

پژوهش در حد مجاز خود قرار داشته و لذا از این بابت 

نتایج این آزمهون   1مشکلی وجود ندارد. جدول شماره 

 را نشان می دهد. 

 
عدم وجود ه  خطی نتایج حاصل ا  آ مون  -5جدول

 بين جم ت توضيحی مدل پژوهش

 عامل تورم واریانس متغير

 111111/0 استراتژي رهبري هزینه 

 10111/0 استراتژي تمایز محصول

 11119/0 اندازه شرکت

 11011/0 رشد شرکت 

 11001/0 سودآوري

 12300/0 ریسک شرکت

 

 بررسی مانایی متغيرهاي پژوهش -5-2-4
قبل از تخمين مهدل، بایهد مانهایی متغيرههاي آن     

مورد بررسی قرار گيرد. یک متغير، وقتی ماناسهت کهه   

ميانگين، واریانس و کواریانس آن در طول زمان ثابهت  

باقی بماند. نتایج آزمون مانایی متغيرهاي پهژوهش در  

 آورده شده است.   1جدول شماره 

چههون مقههدار  «  فههولر یکههید»بههر اسههاس آزمههون 

% بهوده اسهت، همهه    1کمتهر از   يرهها احتمال همه متغ

در دوره پژوهش  یمستقل، وابسته و کنترل يها يرمتغ

کههاذب در  يونمشههکل رگرسهه ینمانهها هسههتند. بنههابرا

 .  وجود نخواهد داشت يبرآورد یبضرا
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 نتایج آ مون مانایی متغيرهاي پژوهش -6جدول

 نماد متغيرها
 دیک فولر

 نتایج
 احتمال آماره

 مانا CIStra 113/1- 1111/1 رهبري هزینه

 مانا PDStra 111/22- 1111/1 تمایز محصول

 مانا Cost 111/21- 1111/1 هیسرما نهیهز

 مانا SIZE 291/3- 1111/1 شرکت اندازه

 مانا RS 119/21- 1111/1 شرکت رشد

 مانا SSH 990/3- 1111/1 يآور سود

 مانا RSH 001/02- 1111/1 شرکت سکیر

 

 ليمر و آ مون هاسمن Fآ مون -5-2-5

ها رزم است که روش تخمين قبل از تخمين مدل

)تلفيقی یا تابلویی(  مشخص گردد. براي این منظور از 

ليمر استفاده شده است. براي مشاهداتی کهه   Fآزمون 

% باشهد یها بهه عبهارتی     1احتمال آزمون آنها بيشتر از 

آزمون آنها کمتر از آمهاره جهدول باشهد، از    دیگر آماره 

روش تلفيقی استفاده می شود و براي مشهاهداتی کهه   

% اسهت، بهراي تخمهين    1احتمال آزمون آنها کمتهر از  

مدل از روش تابلویی استفاده می شهود. روش تهابلویی   

اثهرات  "و  "اثرات تصادفی "خود با استفاده از دو مدل 

اي تعيين اینکه از کدام می تواند انجام گيرد. بر "ثابت 

مدل استفاده شود از آزمون هاسمن اسهتفاده گردیهده   

%  1است. مشاهداتی که احتمال آزمهون آنهها کمتهر از    

است از مهدل اثهرات ثابهت و مشهاهداتی کهه احتمهال       

% است از مهدل اثهرات تصهادفی    1آزمون آنها بيشتر از 

براي تخمين مدل استفاده شده است. همانطور کهه در  

ليمههر مههدل  F( مههنعکس گردیههده، احتمههال1)جههدول

باشد لذا براي تخمين مهدل از   % می1پژوهش بيشتر از 

 روش تلفيقی استفاده می شود.  

 

 ليمر F نتایج حاصل ا  آ مون -7جدول

مدل 

 پژوهش

 
نوع 

 آماره

مقدار 

 آماره

درجه 

 آ ادي
 نتيجه احتمال

F آماره  ليمرF 921/0  111/1  
2910/

1 

روش 

 تلفيقی

 هاسمن

آماره خی 

-Chiدو )

square) 
---- ----- ---- ----- 

 آ مون فرضيه هاي پژوهش -6

در این بخهش فرضهيه ههاي تحقيهق مهورد بررسهی و       

آزمون قرار می گيرد. نتایج آزمون فرضيه هاي پژوهش 

 گزارش شده است.   3و  9در جداول شماره 

بهين اسهتراتژي رهبهري هزینهه و هزینهه       فرضيه اول:

 صاحبان سهام رابطه معناداري وجود دارد.حقوق 

به منظور آزمون این فرضيه از نتایج تخمين مهدل  

( اسهتفاده شهده اسهت. مقهدار     9ارائه شده در جهدول ) 

برابر صفر بوده و چون ایهن مقهدار کمتهر از     F احتمال

درصهد   31است، فرض صفر در سط  اطمينهان   11/1

و  رد می شود، یعنهی بهين اسهتراتژي رهبهري هزینهه     

هزینه حقوق صاحبان سهام رابطهه معنهاداري و منفهی    

وجود دارد. به عبارت دیگر انتخاب اسهتراتژي رهبهري   

هزینه توسا شرکت هها ، مهی توانهد موجهب کهاهش      

 یجنتها  ينهه  چنه   هزینه حقوق صاحبان سههام شهود.  

متهاثر   يآور دوابسته بجز سو يرکه متغ ی دهدنشان م

مقهدار    .نيسهت  ریگد یکنترل يرهاياز متغ یک يچاز ه

مهی باشهد کهه     33/0واتسون نيز برابر   -آماره دوربين

این مقدار، عدم وجود خود همبستگی خطاها را نشهان  

می دهد. نتایج مربوم به ضریب تعيهين تعهدیل شهده    

%تغييرات متغيهر وابسهته   91/91نشان می دهد، تقریباً 

به وسيله متغيرهاي مسهتقل و کنترلهی مهدل توضهي      

 .داده می شوند

بين اسهتراتژي تمهایز محصهول و هزینهه      :دومفرضيه 

 حقوق صاحبان سهام رابطه معناداري وجود دارد.

( آورده شده 3نتایج آزمون این فرضيه در جدول )

برابهر   F )یها سهط  معنهی داري(    است. مقدار احتمهال 

است، فرض صفر  11/1صفر و چون این مقدار کمتر از 

درصد رد می شود، یعنهی مهدل    31در سط  اطمينان 

می 33/0واتسون  -معنی دار است. مقدار آماره دوربين

باشد که این مقدار، عدم وجود خود همبستگی خطاها 

را نشان می دهد. نتایج مربوم به ضریب تعيين تعدیل 

% تغييهرات متغيهر   30/91قریبهاً  شده نشان می دهد، ت

وابسته به وسيله متغيرهاي مسهتقل و کنترلهی مهدل،    

دههد کهه در    ینشهان مه   یجنتاتوضي  داده می شوند. 

اسهتراتژي تمهایز محصهول     ير%، متغ31 ينانسط  اطم

حقههوق  ینهه وابسههته )هز يهر بههر متغ يدار یمعنه  يرتهاث 
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شود.  یرد م يهفرض ینا ینبنابرا ندارد.( صاحبان سهام

شهرکت   يکه سهود آور  ی دهدنشان م یجنتا ينه  چن

 رابطه اي معنی دار و منفی با متغير وابسته دارد. 

 

 نتایج تخمين مدل پژوهش -8جدول 
COST іt= α0+ β1 CISTRA it + β2 SIZE it + β3 RS it  + β4 SSH it + β5 RSH it +µ 

 احتمال Tآماره  خطاي استاندارد برآورديضریب  متغير

 1111/1 -391992/0 101123/1 -121191/1 استراتژي رهبري هزینه

 1203/1 911190/1 101131/1 111290/1 اندازه شرکت

 2910/1 -112019/0 11123/1 -1111391/1 رشد شرکت

 1111/1 -101112/1 119211/1 -910211/1 سودآوري

 0119/1 -913391/0 121092/1 -191311/1 ریسک شرکت

 1119/1 399111/0 132919/1 099032/1 مقدار ثابت

 %91/91 ضریب تعيين تعدیل شده

 33/0 واتسون-دوربين

 F 190/3آماره 

 1111/1 (Fاحتمال )آماره 

 

 نتایج تخمين مدل پژوهش -9جدول 
COST іt= α0+ β1 PDSTRA it + β2 SIZE it + β3 RS it +  β4 SSH it + β5 RSH it +µ 

 احتمال Tآماره  خطاي استاندارد ضریب برآوردي متغير

 9310/1 911999/1 991013/1 921201/1 استراتژي تمایز محصول

 1901/1 121011/1 101191/1 113031/1 اندازه شرکت

 2911/1 -111932/0 11191/1 -1111121/1 رشد شرکت

 1111/1 -911111/1 111319/1 -911911/1 سودآوري

 9211/1 -391111/1 121110/1 -121211/1 ریسک شرکت

 0111/1 111119/0 131111/1 099199/1 مقدار ثابت

 %91/30 ضریب تعيين تعدیل شده

 33/0 واتسون-دوربين

 F 020/3آماره 

 111/1 (Fاحتمال )آماره 

 

 خ صه و نتيجه گيري -7

هدف این پژوهش بررسی ارتبام ميهان اسهتراتژي   

رهبري هزینه و اسهتراتژي تمهایز محصهول بها هزینهه      

حقوق صاحبان سهام اسهت. ههدف اسهتراتژي رهبهري     

هزینهه   اي که   هزینه این است که شرکت، توليد کننده

در یک صنعت باشد. استراتژي رهبري هزینه از طریهق  

ه، اسهتفاده از  گذاري در توليد انبو کسب تجربه، سرمایه

هاي عمليهاتی   جویی و نظارت دقيق بر کل هزینه صرفه

یابد.  نتایج پژوهش حاضر نشان می دهد که  تحقق می

هزینههه رابطههه اي معنههی دار و معکههوس ميههان متغيههر 

و استراتژي رهبري هزینه وجهود   حقوق صاحبان سهام

دارد. یعنی هر چه اسهتراتژي رهبهري هزینهه افهزایش     

رت هزینههه حقههوق صههاحبان سهههام یابههد ، در آن صههو

کاهش می یابد. به بيان دیگر بها کهاهش هزینهه ههاي     

عملياتی شرکت ، می توان سودآوري شرکت را افزایش 

و در جریانات نقدي شرکت صهرفه جهویی نمهود. ایهن     

موضوع باعث می شود که نياز شرکت به تهامين مهالی   

شرکت کهاهش و هزینهه حقهوق صهاحبان سههام نيهز       

نتایج این فرضيه با مبانی نظهري تحقيهق   کاهش یابد.  



 محصول بر هزينه حقوق صاحبان سهام زيو تما ياستراتژي رهبر ریتاث 

 مسوو چهلشماره  حسابداري مدیریت /  یعلمـ ـهینشر  311

( مطابقهت  2109) 01از جمله تحقيق بوبکر و همکهاران 

دارد. طبق نتهایج تحقيهق آن هها ، انتخهاب اسهتراتژي      

تجاري مناسب توسا شرکت براي باقی ماندن در بازار 

رقابت می تواند موجب کاهش هزینه سرمایه شود. ه  

نتایج تحقيهق  چنين نتایج تحقيق حاضر را می توان با 

 هههاي یافتههه. ( مههورد تطبيههق قههرار داد2101) سههرکار

 ينبهه دهههد ینشههان مهه تحقيههق ایشههانآمههده  دسههت بههه

 سهرمایه  ینهه هزبها   استراتژي تجاري و رقابتی شهرکت 

 و معنادار وجود دارد.   سرابطه معکو

نشان می دههد   آزمون فرضيه دومه  چنين نتایج 

که ارتبام معنی داري ميان استراتژي تمایز محصول و 

بهه عبهارت   وجهود نهدارد.    هزینه حقوق صاحبان سهام

 حقوق صاحبان سههام  هزینهمتغير  توان گفتدیگر می

 ایهن نمهی باشهد.   استراتژي تمایز محصهول  تحت تاثير 

 بهه  اتکّها  خدمات بها  یا کارها توسعه مستلزم استراتژي

 شرکت ها. است محصورت شرکت تري بهمش وفاداري

با سرمایه گذاري در فعاليت هاي نوآورانهه ،    توانند می

کيفيت محصورت خهود را بهبهود ببخشهند و مشهتري     

بيشتري جذب نمایند تا سودآوري افزایش یابد. شواهد 

پههژوهش حاضههر بيههانگر آن اسههت کههه انتخههاب ایههن   

استراتژي توسا شرکت هها نمهی توانهد، هزینهه ههاي      

را تامين مالی آن ها از جملهه حقهوق صهاحبان سههام     

 کاهش دهد. 

شواهد و دستاوردهاي این تحقيق بيانگر آن اسهت  

که انتخاب استراتژي مناسب تجاري می توانهد موجهب   

کاهش هزینه هاي حقوق صاحبان سههام گهردد. ایهن    

موضوع به عنوان یک دستاورد علمی می تواند موجهب  

بسا و گسترش مبانی نظري مرتبا با هزینهه حقهوق   

ات سههودمندي را در صههاحبان سهههام گههردد و اطلاعهه 

اختياردانشجویان،پژوهشههگران و اسههتادان رشههته هههاي 

از آن  هزینهه مالی و حسابداري قرار دهد. هه  چنهين   

عههاملی مههه  در  جههایی کههه حقههوق صههاحبان سهههام 

نتایج این ، است گذاريتصميمات تامين مالی و سرمایه

پژوهش می تواند به مدیران مالی شرکت هاي پذیرفته 

سياست گذاران در حوزه تامين مهالی  شده در بورس و 

و سرمایه گذاري، کمک نماید تا با انتخهاب اسهتراتژي   

مناسب تجاري ، هزینه ههاي تهامين مهالی شهرکت را     

کاهش و ارزش شرکت را افزایش دهنهد. از ایهن رو بهه    

مدیران شهرکت ههاي پذیرفتهه شهده در بهورس اوراق      

هبهري  ربهادار پيشنهاد می شود تا با انتخاب استراتژي 

، هزینه هاي تامين مالی شرکت از جمله هزینه  هزینه

حقوق صاحبان سهام را کاهش دهند. زیرا انتخاب ایهن  

استراتژي در بلند مدت موجب افهزایش ارزش شهرکت   

 خواهد شد.  
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شده در بورس اوراق بهادار  یرفتهپذ يشرکت ها

 .011-93: (11)01تهران. دانش حسابرسی، 

 ( راهبردهاي رقابتی، عملکرد 0931زهره ) يهاحاج

شرکت و مسئوليت پذیري اجتماعی به عنوان 

 يحسابدار یپژوهش یراهبرد سوم ، فصلنامه علم

 19 یال 90صص  91، شماره  یریتمد

 ( .ت0931روحی، علی، کرمار، مروارید .)يراث 

یه سرما ییساختار رقابت بازار محصول بر کارا

اقتصاد،  یالملل ينکنفرانس ب ينشمشگذاري، 

 ی.و علوم مهندس یریتمد

 ( .0931سيفی، ناصر، حسن زاده، رسول .) ساختار

و سه  بازار و رقابت در بازار محصول با  یهسرما

ی، چهارمين رقابت يها يبر نقش استراتژ يدتاک

در  يکاربرد يپژوهشها یالملل ينبکنفرانس 

 ي.و حسابدار یریتمد

 الدین، یحيی زاده فر، محمود، شمس، شهاب

رابطه شدت رقابت  یبررس(. 0931شعبانی، منور. )

 ینهبر هز يمتیدر بازار محصول و مومنتوم ق

اوراق  در بورس شده یرفتهپذ يها شرکت یهسرما 

هاي پژوهشی پژوهش-بهادار تهران، فصلنامه علمی

 .211-291(: 1)1تجربی حسابداري، 
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  ،رضا، جنت طهماسبی، حسين، محمدي پور

نوع  ينارتبام ب ی(. بررس0931مکان، حسين. )

 يسود در شرکتها يفيتشرکت و ک ياستراتژ

شده در بورس اوراق بهادار. خليج فارس.  یرفتهپذ

 ناشر تخصصی مقارت سيویليکا.

  ( 0931)  يانو فائزه دهقان  يرضاعل ی،معطوف

 ينرقابت در بازار محصول بر تمک يرتاث یبررس

شده در بورس اوراق  یرفتهپذ يشرکتها ياتیمال

 يحسابدار یپژوهش یبهادار تهران ، فصلنامه علم

 003 یال 011صص  91، شماره  یریتمد

  موسوي شيري ، محمود و شاکري ، ماهرخ

( استراتژي ، حسابداري مدیریت 0939)

استراتژیک و عملکرد شرکت هاي پذیرفته شده در 

 یپژوهش یفصلنامه علمبورس اوراق بهادار ، 

الی  39صص  21، شماره  یریتمد يحسابدار

011 
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