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   چکیده
 قلمرو. است بوده مالی درماندگی ریسک بر کار و کسب های استراتژی و سود مدیریت تاثیر بررسی تحقیق این هدف

 بوده3043 تا 3150 بین سالهای زمانی قلمرو و تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای تحقیق این مکانی

 را روش و ماهیت اساس بر تحقیقات انواع بندی طبقه چنانچه دارد، قرار کاربردی تحقیقات زمره در حاضر تحقیق. است

 دسته در نیز روش نظر واز داشته قرار توصیفی تحقیقات زمره در ماهیت لحاظ از حاضر تحقیق روش گیرد، قرار مدنظر

 ای کتابخانه ازروش اطلاعات، و ها داده آوری جمع برای پژوهش این در. گرددمی محسوب همبستگی تحقیقات

 های صورت به مراجعه با نمونه های شرکت های داده آوری جمع طریق از پژوهش های داده بخش در. شد استفاده

 304تعداد سیستماتیک حذف روش اساس بر. پذیرفت انجام بهادار اوراق بورس ماهنامه و توضیحی های یادداشت مالی،

 و آمارتوصیفی از شده آوری جمع های داده تلخیص و توصیف منظور به. گردید انتخاب آماری نمونه عنوان به شرکت

 آزمون لیمر،F آزمون واریانس، ناهمسانی های آزمون پیش ابتدا ها داده تحلیل منظور به. است شده گرفته بهره استنباطی

 افزار نرم)تحقیق های فرضیه رد و تایید برای متغیره چند رگرسیون آزمون از سپس و برا – جارک آزمون و هاسمن

 تاثیر مالی درماندگی ریسک بر کار و کسب های استراتژی و سود مدیریت داد نشان نتایج. است گردیده استفاده( ایویوز
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 مقدمه 

گیری سرمایه گذذاران وارد  تواند در مدل تصمیمیکی از موضوعات مهم در بازارهای مالی بوده و میدرماندگی مالی 

گذذاری پرداتتذه و بذا مشذخص      و تحلیل وضعیت مالی موارد سرمایهشود تا از طریق آن، سرمایه گذاران بتوانند به تجریه 

آنها، به طور جداگانه و با اطمینان در مورد سرمایه گذاری در موقعیت مناسب تصمیم گیذری  درماندگی مالی شدن سطح 

 (. 3154)پیری و تداکریمی،  کنند

 یو اقتصذاد  یمال یها یریگ میدر تصم یمال یهااقلام صورت نیترو مهم نیتریاز اساس یکیسود به عنوان از طرفی 

توجذه قذرار    و... مذورد  لگرانیسهامداران، اعتبار دهندگان، تحل ران،یازجمله مد یاریشود که توسط افراد بس یمحسوب م

 یاکذه منطقذام منذافع عذده     یبه اهداف تاص دنیتود و رس عحداکثر کردن مناف لیبه دل رانیاوقات مد یاما گاه رد؛یگ یم

اسذتفاده کننذدگان    یمنذافع عمذوم   نیهذدف تذأم   گزارش کننذد کذه بذا    یکند، ممکن است سود را طوریم نیتاص را تأم

 یبه اهداف تاص انجام مذ  یابیدست یدر جهت آراستن اطلاعات برا رانیکه مد یداشته باشد. به مجموعه اقدامات رتیمغا

مطلذوب منذابع    صیتخصذ  یچگذونگ  یتجذار  یاسذتراتژ  تیریدر علذم مذد   ؛بذه عذلاوه  شود یسود اطلاق م تیریمد ،دهند

با ارزش و ممتذاز   گاهیجا کی یتجار یازنظر پورتر استراتژ شده است. فیتعر یبه اهداف اقتصاد دنیجهت رس اب،یکم

 زیمشابه با روش متمذا  یهاتیانجام فعال ایها و  تیکردن فعال زیتماباشد که درواقع م یهماهنگ ممتاز م تیفعال یکسریو 

در بذازار انتخذاب تذود،     داریپا یرقابت تیبه مز یابیشرکت به منظور دست کی یراه برا نیکند که بهتر یم انیب یاست. و

 تیذ تقو رهیو غ یسازمانرساتتا ،یکاربرد یهااستیها، شامل ستیاز فعال یتود را با انبوه یتجار یاست که استراتژ نیا

 (. 3043)محمد صالحی و رجایی زاده هرندی، کند 

سذود   تیریسذود اسذت. مذد    تیریدهذد، مذد  یقذرار مذ   ریرا تحذت تذأث   درماندگی مالی سکیر یابیکه ارز یعامل کی

 ،یبذه منذافع شخصذ    یابیدسذت  ایذ  یاقتصذاد  یواقعذ  تیدر وضذع  رییتغ یتود را برا ریتأث تیریافتد که مد یاتفاق م یهنگام

 یمذال  یحاکم بذر گزارشذگر   یبا استانداردها قهنوز مطاب رایز ست،ین یسود کلاه بردار تیریمد ن،یکند. همچنیاعمال م

 تیریکذه مذد   ؛هنگذامی  ردیگ یمورداستفاده قرار م یتا حدود یمال یدر گزارشگر یاستراتژ کیاست و اغلب به عنوان 

شذده را   ئذه ارا یاطلاعات مربذو  بذه سذودها    تیفیتواند ک یم رایانکار است ز رقابلیاثر مخرب آن غ ردیسود صورت بگ

 ؛ذاشذت  گتواهذد    یمنفذ  ریشذرکت تذأث   یبر عملکرد مال یمال یاطلاعات موجود در صورت ها نییپا تیفیدهد. ک رییتغ

شذود مشذاغل    یباعذ  مذ   یتجذار  یشذود، اسذتراتژ   یمشاغل محسوب م ییتوانا یبرا یدیسود که تهد تیریبرتلاف مد

 یبذرا  یعمذوم  یتوانذد دو اسذتراتژ  یتجارت م کیکاهش دهند.  ندهیرا در آ ماندگی مالیدر سکیسودآورتر باشند و ر

 یآشذفته و رقذابت   یتجذار  طیمقاومذت در برابذر محذ    یرا برا یهر دو استراتژ ایکند،  یساز ادهیرا پ زیو تما نهیهز تیریمد

 (. 2430، 3)سووارنوکند بیترک

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش

 توسعه فرضیه هامبانی نظری و 
کننذد   ی( اسذتدلل مذ  2445) 2و همکاران نگیسود وجود دارد. ت تیریو مد یمال یشانیپر سکیر نیب یکیارتبا  نزد

( 2435) 1یگراه یدهد. پانیم شیرا افزا یمال یتطر ناراحت جهیدهد و در نتیم شیرا افزا سکیسود ر تیریکه رفتار مد

                                                                                                                                                                                     
1-Soewarno 
2-Ting et al 
3-Panigrahi 
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دهذد.   شیرا افذزا  یمذال  یتواند تطذر نذاراحت  یسود م تیریمد یکند که شرکت با استفاده از ابزارها یاستدلل م نیهمچن

هذا   کننذد. آن یمذ  یکننذد بررسذ   یسود شذرکت مذ   یرا که در دستکار ییشرکت ها یهایژگیاز محققان و یگروه متفاوت

به اجبار به حذذف   کی: نزدشوند یم فیصورت توص نیاغلب به ا کنند یم یکه سود را دستکار ییها که شرکت دانند یم

-ی( نشذان مذ  2434) 3مثال، چن و همکذاران  یبرا یدر مشکلات مال ایتود؛  یواقع یمال تی. پنهان کردن وضعفهرستاز 

تذود   یواقعذ  یمذال  تیپنهذان کذردن وضذع    یبذرا  یسود به عنوان ابزار تیریاز مد ینیچ یدهد که چگونه کسب و کارها

بدون سود  تیسال فعال نیبورس پس از چند زکاهش شانس حذف ا ایطلبکاران  یوام ده یهاتیدور زدن محدود یبرا

 یمذال  تیپنهان کردن وضع یسود برا تیریشرکت از مد کی یدهد که وقت ینشان م نیکنند. او همچن یاستفاده م یواقع

کذه   ییهذا  دهد. شذرکت  شیرا افزا یتواند تطر ورشکستگ ی(، که مانیز تیموقعدر ژهیکند )به و یتود استفاده م یواقع

در طول چهار سذال   کنند یم یو سع دهند یم رییتود را تغ یحسابدار یدچار مشکل هستند، اغلب اقلام تعهد یاز نظر مال

 یهذا  از شذرکت  شذتر یب یمشکل مال یدارا یها شرکتو  کنند یرا دستکار یمال یها شرکت، صورت یقبل از ورشکستگ

بذر عوامذل    گذر یاز مطالعذات د  یبرتذ  ن،ی. علاوه بر اکنند یسود استفاده م تیریمد یها وهیش سالم از یمال تیوضع یدارا

 جذه یو در نت کننذد  یتمرکذز مذ   گذارنذد،  یم ریسود تأث یدستکار ماتیکه بر تصم هیسرما جیو بس یمانند بحران مال یتارج

 یشرکت به طور مداوم سذود را بذرا   کیکه  یحال، با گذشت زمان، زمان نی. با ادهند یم شیشرکت را افزا یمال سکیر

دهذد.   یقذرار مذ   یشذرکت را در معذرخ تطذرات مذال     ه،یکند، اسذتفاده ناکارآمذد از سذرما    یم یه دستکاریسرما شیافزا

کذه   یسود داشته اسذت. در صذورت   تیریمد دیبر تشد یمثبت ریتأث یجهان ی( دادند که بحران مال2430) 2مولجونو و سوک

 تیحال، اگذر وضذع   نیکند. با ا یم تیریمد یسود واقع قیسود را از طر رهیمد ئتیتر باشد، ه یشرکت قو یسلامت مال

انجام دهنذد، بذه    یواقع اتیسود را بر اساس عمل تیریمد یها تیعامل نتوانند فعال رانیباشد و مد فیسلامت شرکت ضع

 یبذده  یمذال  نیبا تذام  ییها که شرکت هدد ینشان م قاتیتحق تواهند کرد.رییتغ یتعهد یاساس حسابدارسود بر تیریمد

 یهذا  حذال، در دوره  نیذ سود دارند. بذا ا  تیریاز مد یتر نییسطوح پا جهیدارند که در نت ازین یدرآمد بالتر تیفیبال به ک

. ابذد ی یمذ  شیسذود افذزا   تیریسذطح مذد   ه،یبه حقوق صاحبان سهام در ساتتار سذرما  یبا کاهش نسبت بده ،یمال استرس

 فرضیه :بنابراین 

 تاثیر گذار است. یمال یدرماندگ سکیسود بر ر تیریمد -3فرضیه 

 ییپاسذخگو  یاست که برا ییهااستیاز س یشرکت مجموعه ا کیکسب و کار  ی(، استراتژ3551) 1طبق نظر پورتر

هذا اسذت    از ارزش یا شذامل مجموعذه   نیشرکت همچن کی یتجار یشود. استراتژیاتخاذ م یرقابت یتجار طیمح کیبه 

را  یتجار یاز سه استراتژ یکیتواند  یشرکت م کی. کند یم جادیرقابت با رقبا در بازار ا یمحصولت را برا تیفیکه ک

کسذب و حفذ     ،یریذ گیبا نحوه پ توان یوکار را م کسب یها یمتمرکز. استراتژ ای زیمتما نه،یکم هز کردیانتخاب کند: رو

 یاسذتراتژ  نیرابطه ب یبررس( به 2422) 0پور انیو آر یکرد. صالح ییها شناسا توسط شرکتصنعت تود در یرقابت تیمز

 یتهذاجم  یاسذتراتژ  نیو معنذادار بذ   یدهنده رابطه منف آمده نشان دست به جیپردازد. نتایم تیریکسب و کار و استحکام مد

و گذشذته   یجذار  یهذا  در سذال  یتهذاجم  یتجذار  یاسذتراتژ  کیکه اتخاذ  یطور است، به تیریو استقرار مد یسال جار
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 یتطذر ورشکسذتگ  و یتجذار  یاسذتراتژ  نیب یکشت کند. تا به حال، تنها دو مقاله به فیرا تضع تیریاستحکام مد تواند یم

گذزارش   تیذ فیشذرکت بذر ک   کیذ  یتجذار  یاسذتراتژ  ایذ کنند کذه آ یم ی( بررس2435) ونگیپردازند. ابتدا، چن و ک یم

را  یکذه مشذکلات مذال    ییهذا  از شذرکت  یا نمونذه  انیذ کذه از م  دهد یمطالعه نشان م نی. اریت ایگذارد  یم ریتأث یحسابرس

را کذاهش   یمال یو تطر ناراحت بخشد یرا بهبود م یمال یها صورت تیفیتوب، ک یتجار یاستراتژ کی کنند، یتجربه م

کذرد و   لیذ و تحل هیذ داده بودنذد، تجز  یتگرا که درتواسذت ورشکسذ   ییها از شرکت یا مطالعه نمونه نی. سپس، ادهد یم

 3و همکذاران  ایشذرکت دارد. مذورد دوم از آگوسذت    یمال یشانیپر سکیبا ر یکینزد تبا ار یتجار ینشان داد که استراتژ

مختلذف   یهذا  یاسذتراتژ  یریبا به کارگ یرقابت اریبس طیمح کیکند که کسب و کارها در  یاو ثابت مکه  ( است2424)

را به همراه تواهد داشذت و   یتردرآمد و سود به ن،یپردازند. بنابراینسبت به رقبا به رقابت م یبه دست آوردن برتر یبرا

 شذنهاد یپ یکذار اساسذ  کسذب و  یدو استراتژ ،یرقابت یدهد. در مطالعه پورتر از استراتژیرا کاهش م یمال یشانیپر سکیر

 جذاد یا یها برا نهی)کاهش هز نهیهز ییبا استفاده از کارا یبر بهبود بهره ورکم عمدتام  نهی. هززیکم و تما نهیشده است: هز

( متمرکذز  یسذطح بذالتر تروجذ    دیذ تول یثابذت بذرا   یهذا  ییاستفاده از دارا یساز نهی)به ییدارا یساز نهی( و بهشتریسود ب

 عیذ توز یو شذبکه هذا   ،یمشذتر  یمنحصر به فرد بودن محصول، وفذادار  جادیتود را با ا دیشرکت با گر،ید یاست. از سو

 بنابراین فرضیه :. ابدیسود بال دست  هیکند تا به حاش زیمتما

 تاثیر گذار است. یمال یدرماندگ سکیکسب و کار بر ر یها یاتژراست -2فرضیه 

 پیشینه پژوهش 

سذهامدار   یلسهامداران عمده و تمرکذز بذا   یبال زانیبا م ییها-در شرکت (، دریافتند که3041همکاران )حمیدیان و

پژوهش نشذانگر رابطذه    نیا جهیکل نترود. دریم یمال یسود شرکت به سمت ورشکستگ ینیب شیدقت پ شیعمده، با افزا

(، 3042سنبلی و همکاران ) باشد. یم یشرکت یبا توجه به نظام راهبر یمال یسود و ورشکستگ ینیب شیدقت پ نیمعنادار ب

 دهیبذه انجذام رسذان    نذه یزم نیذ درا یاریبسذ  یهذا قیذ ومحققذان تحق  زاسذت یبحذ  برانگ  یسود موضوع تیریمد دریافتند که

 تیریاز مذد  یریجلوگ یموردتوجه اهل علم قرارگرفته است.محققان برا ادیز تیاهم لیبه دل یمال یدرماندگ یاند.ازطرف

 یاریبسذ  یشذرکت تلاشذها   یقبذل از ورشکسذتگ   تیریجهت کمک به مد یمال یدرماندگ ینیب شیسود فرصت طلبانه وپ

دارد.  یمثبذت و معنذادار   ریتذاث  یمذال  یسود بر درماندگ تیریکه مد(، دریافتند 3042ه  )زاد ینیو ام یانجام داده اند. باغان

(، 3043تلیذل زاده و همکذاران )   دارد. یمثبت و معنادار ریسود تاث تیریبر مد هینشان داد که ساتتار سرما جینتا نیهم چن

آنها رابطه معناداری وجود دارد. بعذالوه   درماندگی مالی دارایی ثابت مشهود شرکت ها با و بین ساتتار بدهی دریافتند که

شذرکت هذای نقذش     درمانذدگی مذالی   و سذاتتار بذدهی   نتایج تحقیق نشان داد که دارایی های ثابت مشهود در رابطه بین

توانذد   یتنذوع مذ   یسذود و اسذتراتژ   تیریکه در مجموع مذد (، دریافتند 3044)یکارنام ینیحس .کندکننده ایفاء میتعدیل 

موجذب کذاهش    نذه یهز یرهبذر  یاسذت کذه اسذتراتژ    یدر حذال  نیها شود و اشرکت یورشکستگ سکیر شیموجب افزا

ین استراتژی تجاری و درماندگی مذالی  بکه (، دریافتند 3155)  و همکاران ینجف شود.یشرکت ها م یورشکستگ سکیر

رابطه مثبت و معناداری وجود دارد؛ یعنی در شرکت های آینده نگر، درماندگی مالی بیشذتر اسذت و در شذرکت هذای بذا      

دقت کلی مدل تعدیل شده نسبت  که(، دریافتند 3150)  و همکاران یدیزاده ز رمضان. استراتژی تدافعی کاهش می یابد

به مدل اولیه بیش تر است. بنابراین، در تحلیل درماندگی مالی، لحاظ کردن مدیریت سود واقعی باع  بهبذود دقذت مذدل    
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بذا   هیکه ساتتار سرما( دریافتند 3151حیدری و همکاران ) .( در پیشبینی درماندگی مالی شرکت ها می شود3501)آلتمن

 دارد دارو معنذا  یارتبا  منف یمیرشد و سود تقس های فرصت با و داررابطه مثبت و معنا ها ییتار دارااندازه شرکت و سات

کذه  (، دریافتنذد  3151ی )رستم مشاهده نشد. یارتباط هیبا ساتتار سرما یسود و سودآور یرپذی سن شرکت، نوسان نبی و

 «یمذورد بررسذ   یشذرکت  یراهبذر  زمیدار داشذتته و دو مکذان   یمعنذ  یمنفذ  ریتذاث  یمال یسود بر اجتباب از درماندگ تیریمد

 یهرچند رابطه معنادار ندارد ولذ  ی, با اجتناب از وقوع ورشکستگیو حضور سهامداران نهاد رهیمد اتیه یاستقلال اعضا

   گذار است. ریشرکت ها تاث یمال یبر ناتوان

یمذ  یدسذتکار  یاریاتت یکه سود را با اقلام تعهد ییهاشرکت یبرا یمال یشانیپر سکیرکه دریافتند ( 2420) 3یتو

-یکذاهش مذ   یمذال  یشذان یپر سکیکنند،ر یدستکار یواقع قیحال، اگر شرکت ها سود را از طر نیکنند بالتر است ؛با ا

بهبذود عملکذرد    کیشاهد  نهیهز یرهبر یز محصول و استراتژیتما یها در صورت اتخاذ راهبرد ها. به علاوه شرکتابدی

 2مونذاز و همکذاران   دهذد. یآنها را کاهش مذ  یمال یدرماندگ سکیدهد و ریم یرقابت تیشوند که که به آنها مزیم یمال

شذرکت بذالتر    یمذال  یشانیباشد، سطح پر شتریافشا شده ب یحسابرس یدیچه تعداد موضوعات کل هرکه دریافتند ( 2420)

و  یبر سذودآور  هیاول ریسطح حساب با تأث یحسابرس یدیسطح نهاد، موضوعات کل یحسابرس یدیموضوعات کل و است

از  یبا سطوح بذالتر  یمشتر یها که شرکت یمنفرد زمان یحسابرس یدیاز موضوعات کل یو انواع تاص ،یپرداتت بده

سذطوح   یابیذ در ارز ینذ یب شیپذ  ییتوانذا  یحسابرس یدی. موضوعات کلشوند یافشا م شتریب شوند، یمواجه م یمشکلات مال

کذه   یدیذ کوچک و متوسط تول یها شرکتکه دریافتند ( 2421) 1ساردو و همکاراندارند.  یبعد یها دوره یمال یشانیپر

و  انایو  .کنند یمتعدیل  با سرعت بالتریمدت تود را  کوتاه یها یقرار دارند، بده یمشکلات مال یدر معرخ تطر بال

بذر اقذلام    یسود مبتنذ  تیریمواجه هستند، در مد یشتریب یکه با مشکلات مال ییها شرکتکه دریافتند ( 2422) 0همکاران

 یهذا توسذط شذرکت   کذه  ییهذا  مشذارکت در شذرکت   نینوظهور مشارکت دارند، و ا یدرآمد در بازارها شیافزا یتعهد

 .سذت کمتذر ا  شذوند،  یمذ  یبزرگ حسابرس ریکه توسط حسابرسان غ ییها با شرکت سهیدر مقا شوند یم یبزرگ حسابرس

بحران مالی و تأتیر در برداشت بدهی کوتاه مدت، تأثیر منفی بر نذوآوری شذرکت    کهدریافتند ( 2424)9گائو و همکاران

شذود.   دارند. علاوه بر این، نتایج نشان داد که این تأثیر منفی با افزایش سن شرکت و اندازه بدهی کوتاه مدت تشذدید مذی  

توانذد بذه بهبذود     ند که مدیریت بدهی کوتاه مدت و پیشگیری از بحران مالی مذی ده در نهایت، نتایج این پژوهش نشان می

رابطذه   یورشکسذتگ  سکیسود و ر تیریمد نیبکه دریافتند ( 2424) 4و همکاران  ایآگوست .نوآوری شرکت کمک کند

 یکننذد، بذه طذور قابذل تذوجه      یکسب وکار تود استفاده م یبرا یتجار یکه از استراتژ ییبنگاه ها نیوجود دارد، همچن

 یمذال  یکه دستخوش درماندگ ییها شرکتکه دریافتند ( 2424) 1و همکاران یل .دهندیرا کاهش م یورشکستگ سکیر

 ریتذاث  یهستند. کنترل و نظارت داتل یسود واقع تیریکمتر سراغ مدو کنند یرا دنبال م یسود تعهد تیریمد شتریشدند ب

مهذار و   یو تعهذد  یسذود واقعذ   تیریکذه مذد   بیذ ترت نیذ سود دارد به ا تیریو مد یمال یرماندگد نیرابطه ب یرو یانجیم
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 یرهذا یاطلاعذات بذازار سذهام و متغ    ،یاطلاعذات حسذابدار   بیذ با استفاده از ترک( 2439) 3لسونیو و کویتن .کند یکنترل م

 یاز سذودمند  یحذاک  جیپرداتتند. نتا 3504-2433 یدر بازه زمان یعصب یآلتمن و شبکه ها یالگو ساسااقتصاد کلان بر

 اقتصاد کلان دارد. یرهایبازار و متغ ،یاطلاعات حسابدار بیترک

 پژوهش   روش

این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ ماهیت، یک پژوهش توصیفی با تأکید بذر روابذط همبسذتگی اسذت،     

مختلذف را بذا اسذتفاده از تحلیذل     کند و از طرف دیگر، رابطه بین متغیرهذای  زیرا از یک طرف وضع موجود را بررسی می

گیذرد و  نماید. علاوه بر این، در حوزه مطالعات پس رویدادی )استفاده از اطلاعات گذشته( قرار مذی رگرسیون، تعیین می

ران و سایر اطلاعات واقعذی  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ته های مالی شرکتمبتنی بر اطلاعات واقعی صورت

 است که با روش استقرایی به کل جامعه آماری قابل تعمیم تواهد بود.

ی مذ  3043تذا   3150سذال هذای    یشده در بورس اوراق بهادار تهران، طذ  رفتهیپژوهش، شرکتهای پذ نیآماری ا ۀجامع

شذامل   ونیرگرسذ  کیهذای کلاسذ   شرکت بعنوان نمونه انتخذاب شذدند. فذرخ    304حذف سیستماتیک که با روش  باشد

شذدند و از آزمونهذای چذاو و هاسذمن و آمذاره       یبررسذ  انسیذ وار یانناهمسذ  رهذا، یمتغ ییایذ پا ،ینرمال بودن، نبود همخط

 هیو فرضذ  رهذا یمتغ نیرابطه بذ  یآماره جهت بررس Fشده و  لیتعد نییتع بیضر ن،ییتع بیضر نیواتسون و همچن-نیدورب

  پژوهش بهره گرفته شد. های

 دل ها و روش تحلیلم

، 3(، جهذت اظهذار نظذر دربذاره فرضذیات پذژوهش مذدل        2420به منظور آزمون فرضیه ها به پیروی از پژوهش تذوی ) 

 برآورد می گردد:

(3)  Zscoreit=α+β1 AEM it+β2Strategy1it+β3 Strategy2it+ β4Levit+ β5PBVit+ 
β6Liqit+ β7Roait+ β8Sizeit+£it 

 در مدل مذکور داریم:

Zscoreی؛ مذال  یدرماندگ سکی: رAEM:   مذدیریت سذود؛Strategy1 تمذایز محصذول(؛   کسذب و کار  یهذا  یاتژر: اسذت(

Strategy2رهبری هزینذذه(؛ کسذذب و کذذار  یهذذا یاتژر: اسذذت(Lev:  اهذذرم مذذالی؛PBV:  ارزش بذذازار بذذه ارزش دفتذذری؛

Liq: نقدشوندگی؛Roa: بازده دارایی ها؛Size: ،ارائذه مذی    امه شیوه اندازه گیری متغیرها(. در اد2420اندازه شرکت )توی

 گردد:

 متغیر وابسته پژوهش

Zscoreآلذتمن بذه   محاسذبه امتیذاز   ی که با معیار ورشکستگی آلتمن اندازه گیری می شود و نحوهمال یدرماندگ سکی: ر 

 (:2420است )توی،  ،2مدل  شرح

(2) Z = 0.717 x1+ 0.847 x2 + 3.107 x3 + 0.420 x4 + 0.998 x 5  

: Z ؛ آلتمن امتیاز:x1؛ داراییها کل به گردش در سرمایه نسبت:x2؛  داراییها کل به انباشته سود نسبت:x3و بهذره  از قبذل  سود نسبت 

 داراییها کل به فروش نسبتx5:؛ بدهیها کل دفتری ارزش به شرکت سهام دفتری ارزش :نسبتx4؛ داراییها کل به مالیات
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 متغیر مستقل پژوهش

 2449بذا توجذه بذه ایذن کذه از سذال       . دیریت سود تعهدی نمایانگر اقلام تعهدی اتتیاری مذی باشذد  مدیریت سود: م -الف

( برای برآورد اقلام تعهدی استفاده کذرده انذد   2449بسیاری از پژوهشگران از مدل ارائه شده توسط کوتاری و همکاران )

تشذریح   1مدل (، که در 2449ده مدل مقاله کوتاری و همکاران )لذا در این پژوهش اقلام تعهدی اتتیاری از طریق باقیمان

 :(3154)کرمی و همکاران، د گردمی شود، اندازه گیری می

(1) TACCit=b0+b1PPEit+b2ΔSALEit+b3ROAit+εit 

TACC: ل اقلام تعهدی شرکتک i در سال t باشد؛ که از طریق تفاوت بین جریان های نقد حاصذل از عملیذات و سذودتالص    می

 .آید تدای دوره به دست میاببعد از مالیات، تقسیم بر جمع دارایی های 

SALE بر جمع دارایی های ابتدای دوره به دست می آیددرآمد فروش که از تقسیم : درآمد فروش. 

PPE: شرکت تالص اموال، ماشین آلت و تجهیزاتنا i در سال t  است؛ که از طریق اموال، ماشین آلت و تجهیزات ناتالص در

 د.ابتدای دوره تقسیم بر جمع دارایی های ابتدای دوره به دست می آی

ROA: ازده دارایی ها در دوره جاری شرکتب i در سال t کذل بذه   ی می باشد؛ که از طریق سود قبل از مالیات تقسیم بر دارایی ها

 .یددست می آ

ε بیانگر اقلام تعهدی غیراتتیاری می باشد. با توجذه بذه ایذن کذه اقذلام تعهذدی شذامل بخذش اتتیذاری و بخذش           : تطای معادله که

 بخش اتتیاری اقلام تعهدی است و به عنوان نماینده مدیریت سود تعهدی است که در این پژوهش با εit غیراتتیاری است، بنابراین

AEM (.2420)توی،  نشان داده شده است 

ی تمذایز محصذول   اتژراسذت )تمایز محصول(: متغیر دامی است کذه بذرای شذرکتهایی کذه      کسب و کار یها یاتژراست -ب

 اتخاذ کرده اند برابر است با یک و در غیر این صورت برابر است با صفر )همان منبع(.

ی رهبری هزینه اتخذاذ  اتژراستکت هایی که )رهبری هزینه(: متغیر دامی است که برای شر کسب و کار یها یاتژراست -ج

ه منظور تفکیذک راهبردهذای تجذاری    ب (.2420کرده اند برابر است با یک و در غیر این صورت برابر است با صفر )توی، 

 2همکذاران نسبت های اولیه بیانگر نوع راهبرد از تحقیقات یذامین و ( 2431) 3شرکت ها، به پیروی از تحقیق یوانو همکاران

و با توجذه بذه محذیط تجذاری ایذران از تحقیذق رضذایی و همکذاران         ( 2431)بنتلی و همکاران (؛ 2441) 1و اورتگا( 3555)

توانذذایی کسذذب حاشذذیه  "دو شذذاتص کذذه در همذذه تحقیقذذات تکذذرار شذذده شذذامل   (، 3153)و رضذذایی و عذذازم ( 3152)

ز طریق نسبت سود ناتذالص بذه فذروش    استفاده شده است. شاتص اول ا" نسبت گردش حسابها و اسناد دریافتنی"و"سود

کل و شاتص دوم از نسبت فروش کل به میانگین حسابها و اسناد دریافتنی اندازه گیری می شذود. از طریذق سذنجش ایذن     

که با ( 2431)به پیروی از تحقیق حبیب و حسن . لذا دو نسبت راهبرد تجاری شرکت با یک متغیر مجازی تبیین می گردد

شاتص ترکیبی مناسب برای ارزیابی راهبذرد تجذاری شذرکت ارایذه دادنذد، هذر دو نسذبت بذرای همذه           هااستفاده از نسبت

صذفر   عدد آن زیر مقادیر و 3مقدار نسبت هر در بالی میانگین مقادیر به سپس گردید، محاسبه شرکت(-سال )مشاهدات 

و نسذبت گذردش حسذاب    (برای این نسذبت  3مقادیر) لهمزمان نسبت حاشیه سود با تمایزاتتصاص یافت. برای استراتژی 

دسذته   تمذایز (جستجو شد و شرکت های دارای این ویژگی به طور همزمان در گروه راهبذرد  4مقادیر)های دریافتنی پایین 
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(و نسذبت  3مقذدار  ) لنیز دو شر  همزمان نسبت گردش حسابهای دریافتنی بذا  رهبری هزینهبندی شدند. در مورد راهبرد 

رهبذری  (در کل نمونه بررسی شد و شرکت های دارای این دو شر  همزمان، در گروه راهبرد 4مقدار ) حاشیه سود پایین

 (. 3154)حاجیها،  طبقه بندی شدند هزینه

 متغیرهای کنترلی 

Lev: ( 3155، شاهعلیزاده و مرادزادهاهرم مالی برابر است با نسبت کل بدهی بر کل دارایی.) 

PBV: ریارزش بازار به ارزش دفت 

Liq:  اندازه گیری می شود: 0نقدشوندگی که با نسبت عدم نقدشوندگی آمیهود به شرح مدل 

(0) 
 

  m در ماه d روز در  i : بازده سهام شرکت 

 m در ماه d روز در  i قیمت سهام شرکت : 

 m در ماه d روز در  i حجم معامله شرکت : 

 m در ماه i شرکتتعداد روزهای انجام معامله بر روی سهام : 

بر این اساس سهام نقد، سهامی است که حجم نسبتام زیادی از آن بدون تأثیر اساسی بر قیمت معاملذه شذود. از ایذن رو هذر      

 (.2434و مافت، )لنگ  چه این معیار کمتر باشد، نقدشوندگی دارایی بیشتر است

Roa: (.2420ی ها )توی، بازده دارایی ها برابر است با نسبت سود تالص بر کل دارای 

Size:   .)اندازه شرکت: برابر است با لگاریتم طبیعی کل دارایی های شرکت )همان منبع 

 یافته های پژوهش 

 وابسته بررسی نرمال بودن متغیر

  3 آن در جدول جیکه نتا آزمون شده است متغیر وابستهنرمال بودن 3 برا-جارکبا استفاده از آزمون در این پژوهش 

 : نشان داده شده است

 نرمال بودن متغیر وابسته. 1جدول 

 عنوان متغیرها

 شاتص های توصیفی

 ی      مال یدرماندگ سکیر

Zscore 

 5/3392 برا -آزمون جاکو

 0/0692 سطح معنی داری

 1120 مشاهدات

 پژوهشگر های یافته :منبع

                                                                                                                                                                                     
1 - Jarque-Bera 
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 صفراست، بنابراین فرخ  9۵از  بیشتر یحسابدار یکار محافظه متغیراز آنجایی که مقادیر سطح معناداری،  ،3جدول در 

 از توزیع نرمال برتوردار می باشد.ی حسابدار یکار محافظه بنابراین متغیر می شود. تاییدیعنی نرمال بودن متغیر 

 متغیرهای پژوهش پایاییآزمون 

 :نشان داده شده است  2 آن در جدول جیکه نتاو چو استفاده شد  نی، لنیاز آزمون لو ییایآزمون پا یبرا

 ماره آزمون لوین و لیننتایج آ. 2جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 محقق یها افتهیمنبع: 

 توانیانباشته است و م زیآن ها ن ندیبرآ نی. بنابراباشندیم ایدر سطح پا رهایمتغ هینشان از آن دارد که کل 2جدول  جینتا

 را برآورد کرد. یونیرگرس هایمدل

 (ها ماندهیجمله خطا )باق انسیوارثابت بودن 

 آن در جدول جیکه نتا قرار گرفت یمورد بررس LRآزمون  قیاز طر ها ماندهیباق انسیوار یمطالعه فرخ ناهمسان نیدر ا

 :نشان داده شده است  1

 LRآزمون . 3جدول

 احتمال مقدار آماره نوع آماره مدل

 F 4994/973 0/0000آماره  یرویپ

 پژوهشگر های یافته :منبع

سطح معنی است که با توجه به جدول فوق  ها ماندهیباق انسیوار یآزمون فرخ بر ناهمسان نیدر ا 1با توجه به جدول 

 مدلبنابراین برای  شودی م رد یرویپ در مدل انسیوار یبر وجود همسان یفرخ ما مبناست و 9۵کمتر از  Fداری آماره 

  شود.برای تخمین آزمون استفاده می GLSاز روش پیروی 

 آزمون همبستگی 

 ارائه شده است:  0نتایج آزمون همبستگی پیرسون در جدول 

 نتیجه سطح معناداری ی آزمون لوین، لین و چو آماره متغیرهانماد  متغیرهانام 

 پایا Zscore -28/1707 0/0000 ریسک درماندگی مالی

 پایا AEM -16/8261 0/0000 مدیریت سود

 پایا Strategy1 -4/06319 0/0000 کار)تمایز محصول(استراتژی های کسب و 

 پایا Strategy2 -5/73512 0/0000 استراتژی های کسب و کار)رهبری هزینه(

 پایا Lev -15/9340 0/0000 اهرم مالی

 پایا PBV -51/0798 0/0000 ارزش بازار به ارزش دفتری

 پایا Liq -49/7556 0/0000 نقدشوندگی

 پایا Roa -2/88251 0/0020 بازده دارایی ها

 پایا Size -4/96559 0/0000 اندازه شرکت
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 مدل پژوهش الگو همبستگی . نتایج4جدول

Correlation ZSCORE  AEM  Strategy1 Strategy2 LEV  PBV  LIQ  ROA  

Zscore 1        

AEM -0/2270 1       

Strategy1 0/1902 0/1083 1      

Strategy2 0/1178 -0/0732 -0/2941 1     

Lev 0/2574 0/1228 0/1805 -0/1041 1    

PBV -0/0676 -0/0439 -0/0547 -0/0369 -0/0496 1   

Liq 0/0055 -0/0054 -0/0080 -0/0149 -0/0143 0/0267 1  

Roa 0/1709 0/0742 0/1146 -0/0325 -0/0020 -0/0152 -0/0049 1 

 پژوهشگر های یافته :منبع

 همبستگی وجود ندارد. مستقل  یرهایمتغ نیبباشد  9/4ی کمتر از همبستگ بیضر هرگاهدهد ینشان م ،0 جدول

 ها  روش برآورد مدلتعیین 

 :است 9به شرح جدول  3نتایج تعیین شیوه برآورد مدل 

 لیمر و هاسمن f آزمون نتایج. 5جدول

 نتیجه سطح معنی داری آزمون هاسمن نتیجه سطح معنی داری لیمرآزمون اف  مدل

 ثابتاثرات  0/0000 50/247984 تابلویی 0/0000 6/159386 پژوهش

 پژوهشگر های یافته :منبع

هاسمن روش اثرات ثابت  ، مدل پژوهش به روش تابلویی برآورد شد. با توجه به نتایج آزمون9بر اساس نتایج جدول 

 شود.برآورد می 

 فرضیه های پژوهش خلاصه تجزیه و تحلیل

 ارائه شده است:  4نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش در جدول 

 ی فرضیه اول الگو جیخلاصه نتا .6جدول 
 نتیجه معناداری t -آماره تطای استاندارد ضرایب متغیر نماد نام متغیر

 عرخ از مبدأ
 منفی 0/0000 6/767035- 0/231722 1/568073- 

 منفی AEM -0/947297 0/048284 -19/61929 0/0000 مدیریت سود

 مثبت Strategy1 0/203520 0/026844 7/581726 0/0000 استراتژی های کسب و کار)تمایز محصول(

 مثبت Strategy2 0/230679 0/053171 4/338456 0/0000 استراتژی های کسب و کار)رهبری هزینه(

 مثبت Lev 0/097142 0/010545 9/212088 0/0000 اهرم مالی

 بی معنی PBV -3/99E-05 0/000270 -0/147678 0/8826 ارزش بازار به ارزش دفتری

 بی معنی Liq 0/880812 1/195257 0/736923 0/4613 نقدشوندگی

 مثبت Roa 0/044448 0/011477 3/872823 0/0001 بازده دارایی ها

 مثبت Size 0/222869 0/016639 13/39460 0/0000 اندازه شرکت

 0/812319 ضریب تعیین

 0/783935 ضریب تعیین تعدیل شده

F-28/61897 آماره 

 0/000000 سطح معناداری

 2/433448 دوربین واتسون

 پژوهشگر های یافته :منبع
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، سود تقسیمی، شرکتاندازه  ،برای ضریب ثابت و ضرایب متغیرهای تنوع ساتتار بدهی t احتمال آماره، 4در جدول 

و  .باشددار میآماری معنی لحاظ از فوق ارتبا  لذا است؛۵ 9 از کمتر بر ارزش شرکت اهرم مالی بازارو  رشد دارایی ها

دار می منفی و معنی -421/4برابر  بر ارزش شرکت م افزار برای متغیر تنوع ساتتار بدهینر طبرآورد شده توسضریب 

 ارتبا  لذا است؛۵ 9 از بیشتر بر ارزش شرکت و توسعه قینسبت مخارج تحق ای ضریب متغیربر t باشد. واحتمال آماره

تعیین تعدیل  ۵ این متغیر در مدل بی معنی می باشد.  ضریب59بنابراین با اطمینان .باشددار نمیآماری معنی لحاظ از فوق

 را وابسته متغیر تغییرات۵  15 میزان به قادر است که دهدمی نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت شده

استقلال  یبررس یبرا باشد.می دارمعنی آماری لحاظ از مدل که کل است این بیانگر F آماره احتمال.  دهند توضیح

تا  9/3آماره در محدود  نیواتسون  استفاده شد. اگر مقدار ا -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب هایمدل یپسماندها

وجود  ای تقلالاز فقدان اس یشواهد حاک نصورتیرایدر غ رد،گییقرار م دییمدل موردتأ یباشد.استقلال پسماندها 9/2

تا  9/3آماره در محدود  نیمقدار اکه  42/3که در اینجا مقدار دوربین واتسون  مدل است. یپسماندها یالیسر یهمبستگ

 با توجه به فرضیه چون متغیر تنوع ساتتار بدهی .ردگییقرار م دییأت مدل مورد یاستقلال پسماندهامی باشد بنابراین  9/2

تطابق بالترعدم تقارن  میزان رد می شود. یعنی H0دار می باشد.پس فرخ منفی و معنی -421/4برابر  بر ارزش شرکت

  اطلاعاتی سود منتج به پیش بینی بهتر صحت پیش بینی سود می گردد.

 گیری   یجهنتبحث و  

بوده است. با مالی  درماندگی ریسک بر کار و کسب های استراتژی و سود مدیریت تاثیراین پژوهش به دنبال یافتن 

به این نتیجه رسیدیم که در فرضیه اول توجه به آزمونها و تحلیل هایی که از راه رگرسیون و همبستگی انجام شد، 

کند.  این تاثیرگذاری منفی به دلیل مختلفی بروز میو  دارد و منفی تاثیر معنادار مالی درماندگی ریسک بر سود مدیریت

های مالی است تا سودآوری شرکت بهتر از واقعیت نمایش  اولم، مدیریت سود به معنای دستکاری و تغییر در گزارش

ن و مدیران بر گذاران، اعتباردهندگا های سرمایه گیری شود که تصمیم داده شود. این تحریف اطلاعات مالی باع  می

های ناکارا و افزایش  گذاری تواند منجر به سرمایه های نادرست می گیری های نادرست انجام شود و این تصمیم اساس داده

مدت انجام  ای و برای دستیابی به اهداف کوتاه ریسک درماندگی مالی شود. دومام، مدیریت سود معمولم به شکل دوره

پذیری و  بینی تواند به کاهش پیش دید در سودآوری شرکت ایجاد کند. این نوسانات میتواند نوسانات ش شود که می می

 پژوهش با پژوهش این نتایج .شود اطمینان مالی شرکت منجر شود که تود باع  افزایش ریسک درماندگی مالی می

 مالی درماندگی ریسک کاهش به تواند می سود بینی پیش در دقت که دادند ، نشان(3041) همکاران و حمیدیان  های

 مالی درماندگی ریسک افزایش به تواند می سود مدیریت که کردند تأیید نیز( 3042) همکاران و سنبلی و کند، کمک

 سود مدیریت که رسیدند نتیجه همین به نیز( 2422) همکاران و ویانا و( 3042) زاده امینی و باغانی همچنین،. شود منجر

به این نتیجه رسیدیم که  فرضیه دومدر  .باشد می راستا یک در. دهد افزایش را مالی درماندگی ریسک تواند می

این تأثیر به دلیل متعددی بروز که  دارد و مثبت تاثیر معنادار مالی درماندگی ریسک بر کار و کسب هایاستراتژی
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اقدامات سازمانی برای دستیابی به اهداف ها و  ای از برنامه های کسب و کار به معنای مجموعه ابتدا، استراتژی .کند می

ها، نوآوری در محصولت و  توانند شامل توسعه بازار، کاهش هزینه ها می مدت است. این استراتژی بلندمدت و کوتاه

ها به بهبود عملکرد مالی شرکت و  آمیز این استراتژی بخشی به منابع درآمدی باشند. اجرای موفقیت تدمات، و تنوع

تواند به افزایش درآمد و سودآوری  شود. به عنوان مثال، توسعه بازار و نوآوری می داری مالی منجر میافزایش پای

تواند به بهبود حاشیه سود و کاهش نیاز به منابع مالی تارجی منجر  ها می شرکت کمک کند، در حالی که کاهش هزینه

ته است. به عنوان مثال، تلیل زاده و همکاران های مختلفی مورد حمایت قرار گرف این فرضیه نیز در پژوهش .شود

توانند به کاهش ریسک درماندگی مالی کمک کنند، و  های ثابت می ( نشان دادند که ساتتار بدهی و دارایی3043)

های  تواند این ریسک را کاهش دهد. پژوهش ( نیز تأیید کردند که مدیریت مالی مناسب می3151حیدری و همکاران )

توانند به کاهش  های کسب و کار مناسب می ( نیز نشان دادند که استراتژی2420( و توی )3042نی زاده )باغانی و امی

ها  ( نیز تأیید کردند که مدیریت مناسب بدهی2421ریسک درماندگی مالی کمک کنند. در نهایت، ساردو و همکاران )

 .تواند به کاهش ریسک درماندگی مالی منجر شود می

 محتاطانه صورت به سود مدیریت های تکنیک از که شود می ج حاصل از بررسی فرضیه اول؛ پیشنهادبا توجه به نتای

 به باید ها تکنیک این. دهند کاهش را مالی درماندگی ریسک اقتصادی، ناپایداری های دوره در بتوانند تا کنند استفاده

 و گذاران سرمایه اعتماد تا دهند افزایش نیز را مالی شفافیت بلکه بخشند بهبود را سود تنها نه که باشند ای گونه

 مدیریت های شاتص به تود، های تحلیل در که شود می توصیه گذاران، سرمایه و همچنین به .شود حف  اعتباردهندگان

 شود که بر تحلیل و ارزیابی پیشنهاد میبا توجه به نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم؛ . باشند داشته ای ویژه توجه سود

تواند به شناسایی  های فعلی تمرکز کنند. استفاده از ابزارهای مدیریت ریسک و تحلیل مالی پیشرفته می دقیق استراتژی

های مالی باشند تا  بینی ها باید شامل سناریوهای مختلف و پیش ها کمک کند. این تحلیل نقا  ضعف و قوت استراتژی

شود که به طور منظم  رای مدیران مالی و حسابداران، توصیه میب .های بهینه کمک کنند گیری بتوانند به تصمیم

های  های هشدار اولیه برای شناسایی نشانه های مالی و نقدینگی شرکت را بررسی و تحلیل کنند. ایجاد سیستم گزارش

مالی،  های مدیریت ریسک تواند از بروز مشکلات جدی جلوگیری کند. همچنین، استفاده از تکنیک درماندگی مالی می

به  .تواند به کاهش احتمال وقوع مشکلات مالی کمک کند مانند پوشش ریسک و تنوع بخشیدن به منابع درآمد، می

 محققان نیز پیشنهاد می گردد که در تحقیقات آتی تود به بررسی موارد زیر بپردازند:

 با درنظرگرفتن اثر صنایع مختلف؛ جام پژوهش حاضران 

 رابطه بر مالی بازارهای تحولت و مقرراتی، و قانونی تغییرات کلان، اقتصادی شرایط مانند تارجی عوامل تأثیر بررسی 

 کار و کسب های استراتژی سود، مدیریت بین

 .انجام پژوهش حاضر در مراحل مختلف چرته عمر شرکت 
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 تری برتوردار میشود، لباعتبار ا ها، نتایج آزمون و نتیجه پژوهش ازعات و تعداد مشاهدهلاآنجایی که با افزایش اط زا

 ممکن است با افزایش دوره زمانی نتایج متفاوتی حاصل شود.

 تعارخ منافع

 ندارند. یسازمان ایشخص  چیمقاله با ه نیتعارخ منافع در ارتبا  با ا چگونهیه سندگانینو

 سپاسگزاری

 .میینمای و تشکر م ریتقد، اند ساندهر ارییپژوهش  نیکه ما را در انجام ا یمجله و تمام کسان نیاز داوران محترم ا

 و مآخذ منابع

شذده   رفتذه یپذ یهذا در شذرکت  یمال یدرماندگبر هیسود و ساتتار سرما تیریمد ریتاث(. 3042.)زاده، فاطمه ینیام ی؛عل ،یباغان

توسذعه   کذرد یو اقتصذاد بذا رو   تیریمذد  ،یمال ،ی در حسابدار دینو پد یهاپژوهش یمل شیهما نیبورس اوراق بهادار تهران،اولدر

 .،تهرانینوآور ستمیاکوس

مبنای الگوی ترکیبی از اطلاعات حسابداری و بازار ( پیش بینی درماندگی مالی شرکتها بر3154)یپری،میتداکر؛ زی،پرویریپ

 .340-309 (،1)3با رویکرد رگرسیون لجستیک ؛مطالعات تجربی حسابداری مالی. 

 رفتهیپذ یشرکت ها یورشکستگ سکیربر یتجار یاستراتژسود و تیریمد ریتاث یبررس(. 3044.)زهرادهیس ،یکارنام ینیحس 

 .شده در بورس اوراق بهادار تهران

 یبر سازو کارها دیشرکت با تاک یمال یسود و درماندگ ینیب شیدقت پ نیارتبا  ب(. 3041.)عسگر ،یعسکر؛محسن ان،یدیحم

 ی.شرکت تیحاکم یتارج

 یلگریو نقذش تعذد   هیکننذده سذاتتار سذرما    نیذی عوامذل تع (. 3151ی.)قاسذم زاده، مرتضذ  ؛منصورفر، غلامرضا  ی؛مهد ،یدریح

 ی.معادلت ساتتار یمدلساز کردیرو ؛یمال یدرماندگ

کننذده   لیبذا نقذش تعذد    یمذال  یو درماندگ یساتتار بده نیرابطه ب یبررس(. 3043.)حامد که،یتاز ؛ دمحمدرضایزاده، س لیتل

 نیمطالعذات نذو   یالمللذ  نیکنفرانس بذ  نیهشتم شده در بورس اوراق بهادار تهران، رفتهیپذ یهاثابت مشهود در شرکت یهاییدارا

 .ران،تهرانیدر ا یو حسابدار تیریمد

شذده در   رفتذه یپذ یدر شذرکت هذا   یمال یسود بر درماندگ تیریو مد یشرکت یراهبر یمولفه ها ریتاث (. 3151.)دی،سعیرستم

 .300-321 (،2)30، 3151 زییپا یو حسابدار تیریبورس اوراق بهادار تهران ؛ مطالعات مد

سذازی درمانذدگی مذالی بذا اسذتفاده از       (. بسذط مذدل  3150رمضان زاده زیدی، عباس؛ فغانی ماکرانی، تسرو؛ جعفذری، علذی. )  

 .324-343(، 04)31مدلسازی اقتصادی،  پژوهشی -ها در محیط اقتصادی ایران. فصلنامه علمی  مدیریت سود شرکت

وارتبذا    یمذال  یدرمانذدگ  سذود،  تیریبرمطالعات انجام شذده دررابطذه بامذد    یمرور(. 3042.)اله بیحب ،ینخع ؛قیشقا ،یسنبل

 .سود تیریبامد یمال یدرماندگ

در  یبر ساتتار مذال  یریاستهلاک، مماس پذ یاتیسپر مال ،یسلامت مال ریتأث ی(. بررس3155و فاطمه مرادزاده. ) تایب زاده،یشاهعل

 دانشگاه تهران. ،یفاراب سیپرد یو حسابدار تیریدانشکده مد ران،یا یحسابدار یمل شیهما نیبورس اوراق بهادار تهران، هفدهم

 سذک یبذر ر  یتجذار  یسذود و اسذتراتژ   تیریمذد  ریتذأث  یبررسذ (. 3043.)احسذان  ،یزاده هرنذد  یی. رجذا دیذ ؛مج یصذالح  محمد

 ی.و حسابدار تیریدر مد نینو یپژوهش یکردهایشده در بورس اوراق بهادار تهران ؛ فصلنامه رو رفتهیپذ یهاشرکت یورشکستگ

 یدر شذرکت هذا   یمذال  یبذر درمانذدگ   ینگذر و تذدافع   نذده یآ یاستراتژ ریتاث(. 3155.)قهیصد ،یاصفهان انیطوط ؛نجف  ،ینجف

 .شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ
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