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 چکیده

.  است  شرکت  انتخابی  بازار  در  شرکت  رقابت  نحوه  انگرنش  شرکت  تجاری  استراتژی
 زمینه  و  آورند می  دستهب  رقابتی  مزیت   مناسب،  رقابتی  هایاستراتژی  تدوین  با  هاشرکت 

  و   بازار  به  ورود  ترتیب  تاثیر  بررسی  پژوهش  این  هدف  .سازند  فراهم  را  شرکت  پیشرفت
 بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  هایشرکت  مالی  عملکرد  بر  استراتژیک  هایگیریجهت
  شرکت  150  مالی   های داده  از  های پژوهشفرضیه  سنجش   برای  پژوهش  این   در.  است  تهران

 آزمون.  است  شده  استفاده  1395  الی   1390  زمانی  بازه  در  تهران  بهادار  اوراق  بورس
. است  ترکیبی  هایداده  روش  به  یافتهتعمیم  مربعات  حداقل  رگرسیون  مطابق  هافرضیه 

  نوع  اتخاذ  اساس  بر  بازار  به  ورود  ترتیب  مستقیم  ثیرتأ  از  حاکی  پژوهش  هاییافته 
  با   اولیه  پیرو  هایشرکت  که   طوریبه  ، است  مالی  عملکرد  بر  استراتژیک  هایگیریجهت

  رهبری   استراتژی  از  استفاده  در  وارد  تازه  هایشرکت  و  بازاریابی  تمایز  استراتژی  از  استفاده
 اتخاذ  همچنین  دارند،  فروش  بازده  و  دارایی  بازده  معیارهای  عملکرد موفقی بر اساس  هزینه

 با   معناداری  و  مثبت  ثیرتأ  اولیه  پیرو  و  پیشگام  هایشرکت   برای  نوآورانه  تمایز  استراتژی
 دارد.  شرکتمالی    عملکرد  گیریمعیار اندازهمنزله  به  دارایی   بازده  معیار

 
کلیدی بازار  :کلمات  به  ورود  نوآورانه،  ترتیب  تمایز  استراتژی  هزینه،  رهبری  استراتژی   ،

 .و عملکرد مالی  استراتژی تمایز بازاریابی
 .M31، M4، G32 بندی موضوعی:طبقه
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 مقدمه
 برای  تنها  نه  هاشرکتمالی    عملکرد  مناسب  ارزیابی  امروز  رقابتی  محیط  در

  قابل   و  مهم  بسیار   نیز  رقیب  هایشرکت  برای  بلکه   گاناعتباردهند  و   گذارانسرمایه
  وری بهره  بهبود   و   جدید   هایبخش  توسعه  برای   ارزیابی  این  که   چرا   هست،  توجه
  موضوعات  جمله   از  همواره  مالی  عملکرد  موضوع.  است  مناسب  موجود  هایبخش
  وکارکسب  اندرکاراندست   اصلی  نگرانی  موجب  و  است  مالی  ادبیات  حوزه   در  مطرح

  و  داشته  سازمانی  سلامت  بر  دلالت  مالی  عملکرد  زیرا  است؛  نیز  سازمانی  نوع  همه  در
  مدیریت  بالای   کارایی   و   اثربخشی  نشانه  بالا  عملکرد.  است  آن  ارتقای  موجب  سرانجام

  کشور  اقتصاد   به   وسیع   سطح   در   خود  نوبه  به   این  و  است  شرکت  منابع  از  استفاده  در
  در   هایشتوانایی  به  وابسته  شرکت  پایداری  (. 2012  ،1همکاران  و   المجالی )  کندمی  کمک 
سبب  است  عاملی   رقابتی   مزیت.  است  بازار  برای   برتر  ارزش  ایجاد   شود می  که 

  ارزش  واقع  در .  دهد  ترجیح  رقبا  به   را  یک شرکت  (خدمات  و  کالا)  محصول  مشتری
 اصلی   هدف.  است  برای سازمان  رقابتی  مزیت  با  متناظر  همواره  مشتری  بیشتر برای

رقابتی  ایجاد  از  سازمان دارد،   در   که  هاییقابلیت   و  منابع  بر   تکیه   با  مزیت    اختیار 
)راجیو و    است  بازار   در   عملکردی   از لحاظ  ممتاز  موقعیتی  به  دستیابی  و   پذیریرقابت

قابل   موقعیت  یک  مدت،بلند   در  بنگاهی  هر  ،(2001)  3پورتر   عقیده  به(.  2014،  2همکاران
  در   کننده تعیین  و  مهم  عامل  موقعیت یک  این.  کندمی  ایجاد  خود   برای   صنعت  در   دفاع

  .است برابر رقبا در بنگاه موفقیت
مزیت  دستیابی  منظوربه  مشتریان  برای  ارزش  فزایشا   با   نزدیکی  ارتباط  رقابتی،  به 

  که   کند می  بیان  مسئله را  این   واقع   در   استراتژی .  دارد  شرکت  استراتژیدقیق    انتخاب
برای می  تجاری   واحد   یک   چگونه مزیت    رقبا،  سایر  با  تمایز  طریق  از   خودش،   تواند 
را  وضعیت  هزینه  رهبری  چه  و   کند   ایجاد   رقابتی   خواهد   جاری   عملکرد  در  بهتری 
همکاران   داشت و  واقع    .(2011،  4)ناداکومار  مالی در  عملکرد  بر  که  عواملی  از  یکی 

کند. گیری استراتژیکی است که شرکت انتخاب میجهت  گذار باشد،تواند اثرشرکت می
شرکت    ی تجار  ی استراتژ  نیکه بر تدو   هستند  ییاصولِ راهنما  ک یاستراتژ  یرگیجهت

 دهندیشرکت را انعکاس م  اییاجر  کیاستراتژ  یهاها دستورالعمل. آنگذارندیم  ریتأث
(.  1395)مصلح و همکاران،    شود یعملکرد بهتر منجر م  یبرا   ح یصح  یهابه رفتار  که
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جهت  نیهمچن مز   یتوانمند   جادیا   یبرا  یمنشائ  منزلهبه  کیاستراتژ  یر یگبه    تیو 
ب  ی)دهدشت  شود یم  ستهینگر  یرقابت و  عوامل  از    یکی (.  1393  ،یابانیشاهرخ  دیگر 

  به   ورود   است ترتیب  گرفته  قرار   توجه  مورد   شدت   به  مالی شرکت  عملکرد   ثر بر مؤ
اولین زمانی که یک    منزلهترتیب ورود به    (. 8919  ،1مونتگومری   و   لیبرمن)  است  بازار

  به (.  2006،  2)تیرتایاسا و پاسپوراسیتو   شده است  شود، تعریفشرکت وارد بازار می
کید  پژوهشگران را به تأدر بازار،    هنگام  زود خصوص، مزایا و معایب نسبی از ورود  

دارایی اهمیت  بیبر  منابع  و  عملکرد  ها  حفظ  برای  پیشگام  مالی  نظیر شرکت  از  پس 
   ساخته است. شدن متمرکز

  هایگیریجهت  و  بازار  به   ورود  ترتیب  ثیرتأ  بررسی  پژوهش   این  اصلی   هدف
ای در  های نظری گستردهچارچوباگرچه    .است  هاشرکت  مالی  عملکرد   بر  استراتژیک 

موقعیت اما مورد مزیت رقابتی و مباحث  دارد  بازار وجود  یابی در زمینه استراتژی 
جهتکمّ  هایپژوهش بازار  گیریی  به  ورود  ترتیب  زمانی  بعد  با  را  استراتژی  های 

کرده گومر  برمنی)ل  اند ترکیب  مونت  زمینهی  هاپژوهشاکثر    (. 1988، یو    در   این 
تا شراتلاش تمرکز خود را بر شرایط ورود    کنند  یهوشمند را معرفد  ورو  ط یاند  و 

داده قرار  بازار  به  ک  ؛3،1989وفورنل  نسونی)راباند  اولیه  گومر  نیلحب    ، یومونت 
در حالی که بقا در شرایط بازار نیز    (5،1991شل یم  ؛1989  ،4همکارانش   و   لر یم  ؛1988

و ضامن این بقا نوع استراتژی انتخاب شده توسط شرکت  بسیار حائز اهمیت است.  
انجام   متغیر   دو  این  میان  علمی   شکاف   کردن  پر   در جهت  مطالعه  این   بنابراین،است.  

نوع  (1988)  میلر  انتقادات  آن  در   و   شده   نوع   دو  وجود  بر  مبنی  پورتر   شناسی  بر 
بازاریابی )  تمایز به    .است  شده   اعمال(  نوآورانه  تمایز  و   تمایز  مطالعه  این  واقع،  در 

پرسشد این  به  پاسخ  تأنبال  است؛  جهتها  اتخاذ  و  بازار  به  ورود  ترتیب  گیری  ثیر 
شرکت مالی  عملکرد  بر  شرکتاستراتژیک  آیا  است؟  چگونه  از  ها  زودتر  که  هایی 

-هایی که دیرتر یا در آخر وارد میمقایسه با شرکتشوند در  سایرین وارد بازار می
ثیری بر عملکرد  کنند و این استراتژی چه تأاده میشوند، از استراتژی متفاوتی استف

یکی از    منزلهثیر ترتیب ورود به بازار بهاین پژوهش بررسی تأها دارد؟ لذا هدف  آن
راتژیک، بر عملکرد مالی های استگیریابعاد تصمیمات راهبردی ورود به بازار و جهت

م  نیا  جینتا  .استها  شرکت مد  تواندیپژوهش  رو  رانی به  اتخاذ    یهاهیجهت 
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رو  سودآورانه شرکتو    ی تی ریمد  یکردهایدر  بهمالکان  بررسها  عملکرد    ی منظور 
   . کمک کند رانیمد

برر به  ابتدا  ادامه،  پرداخته،در  پژوهش  پیشینه  و  نظری  مبانی  ها،  سپس فرضیه  سی 
  تجزیه   زمون موردشوند و در انتها نتایج آاری ارائه میه آمعمهای پژوهش و جامدل

 گیرد. تحلیل قرار میو 
 

 پیشینه پژوهشانی نظری و مب
مالی  به  یا  و  است  منابع  صرف  از  آمده  دستبه  نتایج  معنای  به  عملکرد.  عملکرد 

  به   عملکرد  گیریاندازه.  گویند  عملکرد  را  کارایی  و  اثربخشی  تلفیق  تر،کامل  عبارتی
 معین   زمانی  محدوده   در   و   مشخص  قالبی   در   حاصله  نتایج  کردن  ی کمّ  مراحل  معنای

  معنای   به   نیز   عملکرد   گیریاندازه  سیستم.  است  شده   صرف   منابع  با  آن  مقایسه  و
  نتایج  کمی  ارزیابی  جهت  متعادل  و  متوالی  هایشاخص  از  ایمجموعه  از  استفاده
  ترینمهم  مالی  عملکرد   (.1386همکاران،  و  الرسول   ابن )  است   مقایسه  طریق   از  حاصله

  و   سود  صورت  و  آیدمی  حساب  به  تجاری  هایشرکت  در  موفقیت  سنجش  معیار
 جهت.  شودمی   محسوب  ها شرکت  مالی  عملکرد   درباره  اطلاعات  اصلی  منبع  زیان،

  شده،   گرفته   کاربه   منابع  از   سود   کسب  در  هاشرکت  موفقیت  میزان  سنجش
  بازدهی که  این  به  بسته   بازده گیری اندازه برای .  شودمی  استفاده  متنوعی هایشاخص 

  ها،دارایی  بازده  نرخ.  دارد  وجود  گوناگونی  هایروش  گردد می  محاسبه  اقلامی  چه
  ترینمهم   از  سهام  صاحبان  حقوق   بازده  نرخ  و   کیوتوبین  شاخص  فروش،  بازده  نرخ

 .  آیندمی  حساب به هاشرکت در مالی عملکرد ارزیابی  هایشاخص 
  رویکردهای  به   را   بیشتری   توجه   مدیریت   حسابداری   در   اخیر  هایپژوهش

 ایجاد  کلیدی   هایمحرک  مدیریت  و   گیری اندازه  شناخت،  بر   مبتنی  که   استراتژیکی
  هاشرکت.  (2014)راجیو و همکاران،    اند داشته  مبذول   است،  داران   سهام  برای   ارزش

  بر  مدیریت  ساختار  از  دارانسهام  برای  و بلندمدت  تربیش  ارزش  ایجاد  منظوربه  نیز
  کارگیری هب  و   تعریف  . بدین منظور کنندمی  استفاده   گسترده   صورت  به   مبنای ارزش

بالقوه  که   هایی استراتژی   موفقیتجهت    ،هستند  دارانسهام  برای  ارزش   ایجاد   عامل 
 . است ضروری ارزش  مبنای بر مدیریت

  یک  برای   اساسی  و  بلندمدت  هایآرمان  و   اهداف   تعیین:  استراتژی.  استراتژی شرکت
  این   به   حصول   برای   لازم  منابع  تخصیص   و   اقدامات  از   مجموعه   پذیرش   و   شرکت،
  در   شرکت  چگونه  که  دهدمی  نشان  شرکت  تجاری  استراتژی .  است  هاآرمان  و   اهداف
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  زیادی   های گزینه.  (2011  ،1همکاران  و   هیگینز )  پردازد می  رقابت  به   خود   انتخابی  بازار
 شناسی نوع  از   پژوهشگران  بیشتر   اما  دارد،   وجود   هاراهبرد  ساختن  متمایز   برای 

  پارادایم   منزلهبه  پورتر   وکارکسب  سطح  راهبردهای.  کنندمی  استفاده(  1980)  پورتر
  پورتر،  نظر   طبق .  اندشده  شناخته  بازاریابی   و   راهبردی   مدیریت   ادبیات  در  غالب

رقابتی  استراتژی  از  یکی با    حداقل  شرکت  وسیله  به  متوسط  از   بالاتر  عملکرد های 
  استراتژی  (. 2009 ،2هالیکیاس و  سالاوو ) آید می دست  به( تمرکز  و  تمایز  پایین،  هزینه)

-پایین  به   شدن   تبدیل   با  رقابتی   مزیت  دنبالبه  استراتژی  یک   منزله به  ،3هزینه   رهبری 
(.  2000  ،4اولسن  و  اسلاتر)  است  شده   تعریف   خود  هدف  بازار   تولید   برای   هزینه  ترین

  با  رقابتی  مزیت  ایجاد  برای  شرکت  تلاش  هزینه،  رهبری  استراتژی  از  استفاده  با
  کارگیری هب  در  هاشرکت.  کندمی   بیان  را  صنعت  در  حداقل  هزینه  به  دستیابی

 تمام  در   هاهزینه  اثربخشی  و  هاهزینه  شدید   کنترل  بر   هزینه   رهبری   استراتژی 
  ها شرکت  تمایز،   استراتژی  در (.  5،2001کو   و   اتوهن )  یابندمی  تمرکز   عملیاتی  هایحوزه
  و   ابتکار   قابلیت  منظور   بدین  دارند   توسعه   و   تحقق  زمینه  در   گذاری سرمایه  به   تمایل 

  نبود   با  هاشرکت  تمایز،   استراتژی   در  علاوه هب.  یابدمی  افزایش   هاشرکت  آوری نو
  و   نوآوری  روی  بر  حد  از  بیش  کیدتأ  که  معنی  بدین  ،هستند  مواجه  بالاتر  اطمینان

  محصولی  روی  بر  ریسک  و  پذیرریسک  هایفعالیت   با  را   شرکت  محصول،  در  ابتکار
همکاران)  سازدمی  مواجه  است،  نشده  تولید  تاکنون  که و    راهبرد (.  2008  ،6جیمنز 

  یا  بازار   از  کوچکی  بخش  در   تمایز  یا  هزینه  رهبری  راهبردهای  از  یکی  کاربرد  تمرکز
 . (1997، 7)کاتلر است مشتریان  از  معدودی بسیار  تعداد  برای

شده    پورتر  شناسینوع  بر(  1988،  1986)  میلر  انتقادات  از  پژوهش  این  در استفاده 
  رفتارهای   محدود   اندازچشم  که   دارد   وجود  تمایز   گونه  دو   کندمی  ادعا  وی.  است

  . 9بازاریابی   تمایز  و  8نوآورانه  تمایز:  نمایدمی  جبران  پورتر  چارچوب  در  را  نوآوری
   10اسنو  و  مایلز   بندیدسته  در  شناسیگونه  مشابه  و   نوآوری  بر  مبتنی  نوآورانه  تمایز

  جستجوی  در  مداوم  طوربه  کهاست    هاییسازمان شامل    گروه  این.  است(  1978)
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 پاسخ   بازار   در   نوظهور  محیطی  های روند  به   منظم  ایگونهبه   و   بوده  بازار   هایفرصت
همکاران  میلر   باور   به .  دهندمی   منجر  موفقیت  به   بیشتر   نوآورانه  تمایز(  1989)  و 
  درک   به  پیچیده  و  نوآورانه  راهبردهایی  سازی پیاده  و  موفق  طراحی  زیرا  شود،می

  از   بزرگی  حجم  همچنین  و  مهندسی  بازاریابی،   تولیدی،   محیطی،  عوامل   از  جامعی
  را   بازاریابی  تمایز  وکارکسب  استراتژی  هایپژوهش.  دارد  نیاز  شده  پردازش  اطلاعات

  بازاریابی   تمایز (.  1986  میلر، )  دهد می  نشان  فرد   به   منحصر  استراتژی   یک   منزلهبه
  کیفیت  محصول،  کیفیت  در  تمایز  بازاریابی،  تمایز.  است  بازاریابی  هایهزینه  بر  مبتنی

  از   کاملی  گستره  دارای  رقبا  که  زمانی.  است  خدمت  قلمرو   و  طراحی  خدمات،
  قابل  چندان  ثیرتأ  پایین  قیمت  راهبرد   هستند،  مجازی  یا  سنتی   بازارهای   و  محصولات

  سبک   نقش  بر   هم  زیادی   بسیار  کید تأ   آنکه  ضمن   نداشته  وکارکسب  عملکرد  بر   توجهی
  انحصار   با  بازار  ساختارهای  در  راهبرد  دو  این.  دارد  تمایز   راهبرد  انتخاب  در  ورود

زیر    .کنند  ایفا  خوبی  نقش  توانندمی  فروش  جانبه  چند به شرح  اول  فرضیه  بنابراین 
 :است

استر نوع  اول:  مالی  فرضیه  عملکرد  بر  معنااتژی شرکت  و  مثبت  تأثیر  داری  شرکت 
 دارد. 

  بازار،   به  محصول  ارائه  در  موفقیت  راهبردی  تصمیمات  از  یکی.  ترتیب ورود به بازار
  وارد   شرکت  یک   که  زمانی  اولین  منزلهبه  ورود  ترتیب  .است  بازار   به   ورود   ترتیب
  پژوهشگران .  (2006  ،پاسپوراسیتو  و  تیرتایاسا)  است  شده  تعریف  شود،می  بازار

 طبقه   ازسه  کنندمی  مطالعه  وکارکسب  به  را  شرکت  یک  ورود  سبک  وقتی  کلاسیک
 ، 4کوئردروی   و  دوراند)  3واردان  تازه  و  2اولیه   پیروان  ،1پیشگامان   کنند،می  استفاده

2001 .) 
  یک   در  فعالیت  جهت  کاروکسب  بازار  به   ورود   برای   رقابتی   قدم   اولین  که  شرکتی
  است   برداشته  را  اولیه  متقاضیان  به  خدمت  و   محصول  عرضه   یا  جغرافیایی  محدود

 مزیت   هاشرکت  قبیل  این  برای  حرکت  این  از  حاصل  مزایای  شود وپیشگام نامیده می
  از  بالاتر   سود  حاشیه  کسب  به  قادر  شرکت  آن  اساس  بر   که  شودمی  نامیده  پیشگامی

 اما   است،  تر کوتاه  زمانی  بازه   در   مشتری   وفاداری   کسب  همچنین  و   خودش   درآمد
  با  .است  وی   متوجه  جدید  بازار   و  جدید  هایوریفنا  جانب  از   بالاتری  ریسک  همیشه
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  واردشونده   اولین   که   شوددیده می  پیشگامان  تعریف   در   تاریخی   تحول   سیر  مطالعه
  رابینسون)  است  شده  تعریف  خدمات  و  کالاها  توسعه  اولیه  پیشگامان  از  یکی   منزلهبه
  برای   استاندارد   تعریف   معتقدند(  1988)  گومری   مونت  و   لیبرمن(.    1985  فورنل،   و

  از   بعد   که   شرکتی   .باشد  بازار   به   ورود   ترتیب  براساس  باید   پیشگام  شناسایی
  بازار  به  ورود   جهت  پیشگامان  های استراتژی  کارگیری به  یا  تقلید   طریق   از  پیشگامان

  شده  وارد  زودتر   که   شرکتی  هایشکست  و  هاموفقیت  به   نسبت  و  کندمی  استفاده
  تمرکز   با  هاشرکت  از  دسته  این.  شودمی  نامیده  اولیه   پیرو  دهد،می   نشان  العملعکس

 یا  شکست  موجب  که  فنی  نکات  از  گرفتن  عبرت  و  درس  و  توسعه  و  پژوهش  حوزه   بر
  فراهم   خود   برای   تریمطمئن  و  ریسک  کم  شرایط  بوده   پیشگامان  برای   ضرر

شود، آخرین وارد  شرکتی که بعد از پیشگام و پیرو اولیه وارد صنعت می.  آورندمی
وارد   تازه  یا  بازار  استشونده  به  ورود  در  ناچیزی  بسیار  ریسک  با  واردان  تازه   .

رابطه    در  منفی  نکته اند.  زیرا نقاط قوت و ضعف بازار را شناسایی کرده  هستندمواجه  
  دارد   نیاز  مشتری  جذب  برای  بیشتری  زمان  مدت  بهتازه وارد این است که،    شرکتبا  

می باعث  و    پیشگام  توسط  آمده  دستبه  هایتجربه  از  وارد تازه  هایشرکت  شودو 
اولیه     انتظارات  از  بیشتری  دانش  همچنین  و  گیرندمی  یاد  را   نکاتی  و  مواردپیرو 

  وارد   اولین  متوسط  طوربه  که،  باورند  این  بر  پژوهشگران  اکثر.  دارند  مشتری
  واردانتازه  به  نسبت  پایدار  رقابتی  مزیت  توانندمی  صنعت،  در  پیشگامان  یا  شوندگان

  به   را  منابع  این  که  استراتژی   یک  و  منابع  از  مناسب  ایمجموعه  هاآن  اگر  کند،  کسب
  جدید  کالای  با  را  بازار  در فعالیت پیشگام وقتی .  را دارا باشند  کندمی هموار  ثر مؤ طور 
 مین)  کند می  تهدید   را  بازار  در  بقا  که  پذیرد، می  را   بالایی  ریسک   و   کند، هزینه می  آغاز

 توسط  پیشگامان  محصول  تدریجی  تغییرات  که  است  حالی  در  این(.  2006  ،1دیگران  و
  را  بقا  شانس  و   دارد  کمتری   خطرات  و   هاهزینه  عموماً  بخصوص تازه واردان   پیروان 
   . دهدمی افزایش

  این   برپژوهشگران    از  بسیاری.  های استراتژيکترتیب ورود به بازار و جهت گیری
 پیشگام   هایشرکت  تمایز،  بر  مبتنی  رقابتی  هایتاکتیک  که   اندگذاشته  صحه  موضوع

  این   در.  کنند  تقویت  پویا  بازارهای   در  را  خود  پیشگامی  هایمزیت  تا  سازدمی  قادر  را
  قرار   استفاده   مورد  هاگرایش  سایر  از  بیش   کیفیت  و   بازاریابی  نوآوری،   گرایش  راستا
(.  1989 همکاران،  و  میلر ) بود  خواهد پیشگامان  هایویژگی از  نوآورانه  تمایز . اندگرفته

  بر   علاوه.  کنندمی  استفاده  مشتری   جذب  برای  نوآورانه  تمایز   استراتژی  از  پیشگامان
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.  کنندمی  محافظت  خود  رقابتی  مزیت   از  نوآورانه  تمایز   از  استفاده  با  هاشرکت  این   این،
  توسط   صنعت  به  ورود  اولیه  هایهزینه  تحمل  از  اطمینان  از  بعد  اولیه  پیرو  هایشرکت

  را   آن  خود  محصولات  به  نوآورانه  ویژگی  یک   افزودن  با  و  شده  بازار  وارد  پیشگامان،
  یک   اتخاذ  با  سپس  و  کنندمی  متمایز  پیشگام  هایشرکت  محصولات  به  نسبت

  و  باومن)  کنندمی  حمایت  بقا  جهت   خود   محصول   از  ،مناسب  بازاریابی  استراتژی 
  و   نوآورانه  تمایز   استراتژی  دو  این  ترکیب  با  اولیه  پیروان  نتیجه  در  (.1996  ،1گاتیگنان

  (. 1998  ،2مارکمن  و  ژانگ)  دارند  پیشگامان  مزیت  کاهش  در  سعی  بازاریابی
  به  واردشوندگان  اولین  مانند  توانندنمی  شوندمی  بازار  وارد  آخر  در  که  هاییشرکت

 ترجیحات   بر   هاآن  تأثیرگذاری   دشواری   آن   دلیل   و  یابند  دست  رقابتی   موقعیتی
  البته (.  1990  ،3یون   و  لیلین)  است  مشتریان  اطمینان  از  بالایی   سطح  کسب  و  مشتریان

  در   گذاری سرمایه  برای  پیشگامان  هایهزینه  از   آمده  دستبه  منافع  از   توانندمی   هاآن
  توسعه  نیز  و  خریداران  و  کار  نیروی  آموزش  توسعه،  و  پژوهش  هایبخش

  این   در   خود   هایهزینه  از   ترتیب  بدین  و (  2002  ،4تئو)  کنند  استفاده  هازیرساخت 
  از   کسب تجربه  با  توانندمی   پویا  هایمحیط  در   واردشوندگان  آخرین.  بکاهند  هاحوزه

  شانفرایند  و   محصولات  در   بهبود   به   دست   ، قبلی  واردشوندگان  موفقیت   یا  شکست
.  (2002،  5)رابینسون و چیانگ  است  بیشتر  کارایی  به  رسیدن  بهبودها  این  هدف.  بزنند

  رقبایشان  از   تر پایین  هاییقیمت  تا  دهد می  را   امکان  این   پیروان  آخرین  به   موضوع  این
  راحتی  به  را  آن  مشتریان  و  بوده  محصول  مشخصه  یک  قیمت  زیرا.  کنند  درخواست

  با  واردشوندگان  آخرین  بنابراین (.  1986  میلر،)  نمایندمی  مقایسه  مشابه  کالاهای  بین
  هایی شرکت  دیگر   با   و   کرده   تثبیت   بازار   در   را   خود   توانندمی  رقابتی   راهبرد   این   کمک 

واردان در درجه  تازه  بنابراین.  بپردازند   رقابت  به   اند  شده  بازار  وارد   هاآن  از  قبل   که
  رقابت   هدف  ها،شرکت  این  برای.  د ونش  متمرکز  هزینه  رهبری   استراتژی  اول باید به 

بنابراین    باشد.  استاندارد  و  کیفیت  با  محصول  یک  تولید  هایهزینه  کاهش  شامل  باید
 : هستندهای دوم تا چهارم به شرح زیر فرضیه
  دارد   مثبت   ثیر تأ   واردان تازه  عملکرد   روی   بر   هزینه  رهبری  استراتژی :  دوم  فرضیه

 . ندارد پیشگامان و  پیروان  اولین برعملکرد  معناداری ثیرتأ   ولی
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  پیروان   اولین  و  پیشگامان  عملکرد  روی  بر   ورانهنوآ  تمایز  استراتژی  :سوم  فرضیه
 . ندارد واردان تازه  عملکرد  بر معناداری ثیرتأ اما دارد مثبت ثیر تأ

  مثبت   ثیر تأ  پیروان  اولین  عملکرد   روی   بر   بازایابی   تمایز   استراتژی   :چهارم  فرضیه
 . ندارد واردانتازه و پیشگامان عملکرد بر ثیرمعناداریتأ  و  دارد

 
 رابطه بین متغیرهای پژوهش  -1جدول  

 متغیر ها  همه شرکت ها  پیشگامان  اولین پیروان  تازه واردان 

 + 
   فرضیه دوم 

 + 
 فرضیه اول 

 رهبری هزینه 

 
 + 

 فرضیه سوم 

 + 
 فرضیه سوم 

 + 
 فرضیه اول 

 تمایز نوآورانه 

 
 + 

  فرضیه چهارم 
 + 

 فرضیه اول 
 تمایز بازاریابی 

 
 پیشینه پژوهش 

بازار،    تاثیر(  2001)  کئودوری  و  دوراند به    استراتژیک  هایگیری  جهتترتیب ورود 
  مورد   را   هاشرکت  مالی  عملکرد   بر   بازاریابی  تمایز   و   نوآورانه   تمایز   هزینه،  رهبری 
  که  رسیدند  نتیجه  این  به   خود  پژوهش  هاییافته  در  هاآن  .دادند   قرار   بررسی

نوآورانه  استراتژی تمایز  مالیهای رهبری هزینه،  بازاریابی برعملکرد  تمایز  ثیر  تأ  و 
  هایشرکت  برای  هزینه  رهبری  استراتژی  از  دارد. همچنین استفادهداری  مثبت و معنی

  های یافته  دیگر  از.  گذاردمی  مالی  عملکرد   بر  معناداری  و  مثبت  ثیرتأ  وارد  تازه
  پیرو  هایشرکتمالی    عملکرد  بر  نوآورانه  تمایز  استراتژی   مثبت  ثیر تأ  وجود   پژوهش،

  بر   بازاریابی   تمایز   استراتژی   معنادار  و   مثبت  ثیر تأ  همچنین.  کردند  مشاهدهرا    اولیه 
 . است هاآنپژوهش   نتایج دیگر از  نیز اولیه پیرو هایشرکتمالی  عملکرد 
  های گیریجهت  ثیرتأ  بررسی  و  مطالعه  به   پژوهشی  در(  2012)  1دنیز   و  اوزمن

  ترکیه   در   هاشرکتمالی    عملکرد   بر   نوآوری   و   یادگیری   گیری جهت  استراتژیک، 
  (نوآوری  و  یادگیری  گیریجهت)  استراتژیک  هایگیریجهت  داد  نشان  نتایج.  پرداختند

 . هستند ثر مؤ  ترکیه  در مالی عملکرد  بر
  راهبرد   وری، بهره   که   دادند  نشان  خود   پژوهش  نتایج  در (  2013)  2همکاران   و  بریان
  و   دارند   ورشکستگی   خطر  کاهش  بر  داریمعنا  و  مثبت  اثر   هزینه   رهبری   و  تمایز

  خطر  کاهش  باعث  هاشرکت  در  راهبرد   دو  این  موفق  سازیپیاده  و  وریبهره  ارتقای
 . شودمی ورشکستگی 
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در  2017)  1همکاران  و   یوان افشای    و  اجرا  مزیت  که   نمودند  تبیین   پژوهشی( 
است  موضوعی  شرکتی  اجتماعی  پذیری مسئولیت   راهبرد   به   بستگی   و  اقتضایی 

های  داده  از   استفاده   با  هاآن .  دارد  ، کندمی  پیروی   از آن   شرکت   که   تجاری   و   رقابتی
کلیبه   گرچه  که  دریافتند  سنگاپوری  شرکت  223   گروه  دو  هر  مالی  عملکرد  طور 

  و   در اجرا  اما.  است  یافته  بهبود   متمایزسازی  و  هزینه  راهبردهای رهبری  با  هاشرکت
  به  )نسبت  اندبرگزیده  را  سازی  متمایز  که راهبرد  هاییشرکت  پذیری،مسئولیت  افشای

-شده  منتفع   بیشتر   منافع اجرا  از   کنند(،می  پیروی   رهبری هزینه  راهبرد   از   هایی کهآن
 .اند

  بلندمدت  مالی  عملکرد  بر  هزینه   رهبری   استراتژی   ثیر تأ(  1389)درستکار  و   فرد   نوری
  قرار  بررسی  مورد   را  تهران  بهادار   اوراق   بورس   در   شده   پذیرفته   برتر  هایشرکت

 مالی  عملکرد  بر  هزینه  رهبری  استراتژی  اعمال  که  دهدمی  نشان  حاصل  نتایج.  داد
 .  دارد مستقیم اثر تهران بهادار  اوراق بورس در   شده پذیرفته هایشرکت
  مالی  عملکرد   بر   هزینه   رهبری  استراتژی   ثیرتأ  بررسی  جهت  پژوهشی (  1393)  محمد

  این   در  وی .  داد  انجام  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در   شده  پذیرفته   تولیدی   هایشرکت
  اوراق   بورس  در  شده  پذیرفته  شرکت  92  عملکرد  به  مربوط  مالی  اطلاعات  پژوهش

.  داد  قرار  وتحلیل تجزیه  مورد  و   گردآوری 1388-1392 های  سال طی   در  تهران  بهادار
  ثیر تأ   تولیدی  هایشرکت  مالی  عملکرد  بر  هزینه  رهبری  استراتژی  که  داد  نشان  نتایج
 . دارند یدارمعنا و مثبت

  تمایز، )  رقابتی   استراتژی   بین   رابطه  وجود   بررسی   برای(  1393)  همکاران  و   لشکری  
.  نمودند  استفاده   پیرسون   همبستگی   آزمون  از   مالی  عملکرد   و  (تمرکز  و   هزینه   رهبری 

  و   هزینه   رهبری   تمایز، )  عمومی  استراتژی   سه   بین  که   دهندمی  نشان  هاآن  نتایج
 . دارد وجود  داریمثبت و معنا رابطه سازمانی عملکرد و ( تمرکز

( همکاران  و  تأثیر 1393رسولی  پژوهشی  در    بر  انسانی  منابع  استراتژیک   مدیریت   ( 
را  بورس  در  هاشرکت  مالی  عملکرد  پژ   تهران  نتایج  دادند.  قرار  بررسی  وهش  مورد 

  استراتژی   با  ردیف  هم  انسانی،  منابع  هایاستراتژی  نوعی  که  هایینشان داد سازمان
 /هزینه  کاهش  سازی،  تسهیل  /محصول  در  نوآوری)اند  گرفته  کاربه  خویش  رقابتی

 . دارند  اند،نگرفته پیش را این سیاست که هاییشرکت از  متمایز عملکردی( گیریبهره
)رضایی   همکاران  و  آبادی  پژوهشی  1393دولت  در    ساختار  رابطه  تأثیرپذیری ( 
  وکار کسب  استراتژی  نوع  محصول و   بازار   رقابت  از  هاشرکت   مالی  عملکرد  و  سرمایه

 
1 Yuen  
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  اهرم   تأثیر   ا مشاهده شد که ههای آنرا مورد بررسی قرار دادند. در یافته  هاشرکت
  کرد؛  خواهد تغییر هاشرکت وکار کسب استراتژی به نوع  توجه با مالی عملکرد  بر مالی

اهرمبه  از   حاصل  منافع  که  ایگونهبه   استراتژی   با  هایشرکت  برای  مالی  کارگیری 
 .است تمایز   استراتژی با هایشرکت از  کمتر هزینه رهبری 
  و   استراتژیک   هایگیری  جهت  رابطه   بررسی  با  رابطه   در   پژوهشی (  1394)  عبیات
   اهواز  شهر  صنعتی  هایشهرک   تولیدی  هایشرکت  مالی  عملکرد   و  بازاریابی  قابلیت
  انجام   اهواز  شهر  صنعتی  هایشهرک  در  فعال  شده  انتخاب  نمونه  شرکت  210  شامل

  هزینه   های   استراتژی)  استراتژیک  های   گیری  جهت  که  داد   نشان  تحقیق   نتایج.  داد
  و   مثبت  رابطه   بازار   یادگیری  های  قابلیت   و(  محوری  نوآوری   و  رقابتی  محوری،

 .دارند هاشرکت مالی عملکرد  با معناداری
  از   ثرمتأ  جدید  محصول  عملکرد   بررسی  جهت  پژوهشی(  1396)  بروجردی  لشگری

  بازار   به  ورود  ترتیب  بر  کید تأ  با  هاشرکت  بازارگرایی   رویکرد  و  سازمانی  منابع
  شد   مشخص  بازار  به  ورود  ترتیب  بحث  در  پژوهش  هاییافته  در .  داد  انجام  هاشرکت

  و  مثبت اثر  جدید محصول عملکرد  بر ( بازار پیشگامان) هنگام زود  ورود استراتژی  که
 . دارد  معنادار

 

 روش شناسی پژوهش
 جهت  آن  از   هاپژوهش  نوع  این.  است  کاربردی   نوع   از   هدف   جهت  از   حاضر  پژوهش 

  کارگزاران  و   مالی  گرانتحلیل  بهادار،   اوراق   بورس   سازمان  استفاده   مورد   تواندمی  که
  قرار  ران،پژوهشگ   و  عالی  آموزش  مراکز   و   هادانشگاه  ها،شرکت  مالی  مدیران   بورس، 

های  ، از جمله پژوهشهادادهآوری  جمعو به لحاظ    شودمی  محسوب  کاربردی   گیرد، 
است. همبستگی  و  مورد  توصیفی  آماری  در  جامعه  کلیه    مطالعه  پژوهش شامل  این 

  1395الی    1390های  یرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالهای پذشرکت
 : هستندهایی است که دارای شرایط زیر . نمونه آماری پژوهش نیز شامل شرکتاست

 د؛نباش ماه اسفند پایان  به منتهی  هاشرکت این مالی سال .1
 د؛نباش نداده مالی سال  تغییر مطالعه دوره  در  شرکت  .2
 د؛ننباش مالی گریواسطه  و  گذاریسرمایه هایشرکت زمره در  .3
 د؛نباش دسترس  در  پژوهش زمانی دوره  در هاشرکت نظر مورد اطلاعات .4
 باشند؛  بورسیهای شرکتفهرست  در   1395 تا 1390 سال از .5
 .دنباش متفاوت برداریبهره  سال با شرکت  6 حداقل صنعت هر در  .6
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  شرکت   150  ،شرایطآن    اعمال  با  تهران  بهادار   اوراق   بورس   هایشرکت  کلیه   بین  از
تجزیه  .است  شده  انتخاب  نمونه  منزلهبه مبستگی  ه  تحلیلز  ا  هادادهتحلیل  وبرای 

و است  شده  جمع  استفاده  از  نرم  هاداده  آوریپس  سایت  رهافزار  از  و  نوین  آورد 
است شده  انجام  اکسل  افزار  نرم  در  محاسبات  تجزیه  .کدال،  برای  وتحلیل  همچنین 

 استفاده شده است. 9نسخه   eviewsو  15نسخه   stataافزارهای اطلاعات از نرم
 

 ها و متغیرهای پژوهشمدل
  4تا  1های پژوهش، برای آزمون هریک از فرضیهبا توجه به مبانی نظری و پیشینه 

 شود.  به شرح زیر استفاده می هاییاز مدل

 های پژوهش متغیر-2جدول  

یر
تغ

ع م
نو

 

ته 
س

واب
 

ROA 

ه  
حو

ن
به

س
حا

م
 

 ها -دارایی بر مالیات کسر از پس خالص سود

ROS فروش  بر مالیات کسر از پس خالص سود 

Q-Tobin دارایی دفتری ارزش بر بدهی دفتری ارزش و سهام بازار ارزش مجموع 

قل
ست

م
 

Cost 
*strategy 

  فروش .2تجهیزات،   و آلات ماشین اموال،  ای سرمایه مخارج به خالص فروش. 1
  کل به کارکنان ( تعداد3و تجهیزات و   آلات ماشین دفتری ارزش خالص به خالص

 . ها دارایی

Mark 
strategy 

 فروش  به بازاریابی و تبلیغات هایهزینه

Inno strategy فروش  به توسعه و پژوهش هایهزینه 

ی 
رل

نت
ک

 
Size فروش   لگاریتم 

Debt ها دارایی مجموع به هابدهی کل نسبت 
يل

عد
ت

 * *گر

D1 صفر  صورتاین غیر در و یک مقدار باشد وارد تازه شرکت 

D2 صفر  صورتاین غیر در و  یک مقدار باشد اولیه پیرو یا پیشگام شرکت 

D3 صفر  مقدار صورتاین غیر در و یک مقدار باشد اولیه پیرو شرکت 

  استفاده   ایویوز  فزارانرم   استفاده  با  عاملی  تحلیل  تکنیک  از  هزینه  رهبری  استراتژی  برای  واحد  شاخصی  به  دستیابی  منظور  *به
 . است  شده

پیشگام، دوم تا پنجم پیرو اولیه و مابقی   وارد شونده اول  شوند و شرکتبندی میها به ترتیب ورود به صنعت طبقهت*شرک*
 . هستندها تازه وارد شرکت

 
اول    1مدل   فرضیه  جهتبرای  تأثیر  مالی گیری)بررسی  عملکرد  بر  استراتژیک  های 

ثیر استراتژی رهبری هزینه بر عملکرد  برای فرضیه دوم )بررسی تأ  2شرکت(، مدل  
ثیر استراتژی تمایز نوآورانه  برای فرضیه سوم )بررسی تأ  3، مدل  واردان(تازه  مالی

و   پیروان(  اولین  و  پیشگامان  مالی  عملکرد  )بررسی    4مدل  بر  چهارم  فرضیه  برای 
اولتأ مالی  عملکرد  بر  بازاریابی  تمایز  استراتژی  قرار  ثیر  استفاده  مورد  پیروان(  ین 

  گیرند.می

1) Performance = α0 + α1Innoit + α2Markit + α3costit + α4sizeit +
α5debtit + εit 
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2) Performance = α0 + α1costStrategyit + α2D1 × costStrategyit +
α3sizeit + α4debtit + εit 

3) Performance = α0 + α1innoStrategyit + α2D2 × innoStrategyit +
α3sizeit + α4debtit + εit 

4) Performance = α0 + α1markStrategyit + α2D3 × markStrategyit +
α3sizeit + α4debtit + εit 

 ها يافتهها و تحلیل داده
دادهوبررسیبرای   روشتحلیل  از  اها  و  آماری  استفاده  های  اقتصادسنجی  لگوهای 

های  سپس آزمون  شوند.نظر ارائه میمتغیرهای مورد    توصیف آماری. ابتدا  شودمی
ر نهایت، تخمین نهایی شود. دهای پژوهش انجام می خطی متغیرتشخیص و آزمون هم

 گیرند. مورد آزمون قرار میها شود و فرضیهمدل زده می
آمار و   حداکثر،  میانگین،  مشاهدات،  تعداد  شامل  توصیف  این.  یتوصیف    حداقل 

  است.  3 مطابق جدول  بررسی  مورد متغیرهایمعیار  انحراف
 

 متغیرهای پژوهش  آماری  توصیف  -3  جدول
علامت  

 ROA ROS اختصاری 
Q-

TOBIN 

Cost 

strategy 

Mark 

strategy 

Inno 

strategy 
SIZE DEBT 

 886 886 886 886 886 886 886 886 تعداد مشاهده 

 0/467 6/001 0/0005 0/014 0/014 1/426 0/122 0/100 میانگین 

 0/196 0/657 0/002 0/025 0/953 0/595 0/212 0/140 انحراف معیار 

-0 حداقل  /789 0- /939 0/021 2- /867 000 /0  000 /0  3/865 0/005 

 0/924 8/411 0/042 0/199 9/114 2/062 0/962 0/626 حداکثر 

 
  مقدار   با  شرکت  اندازه  متغیرها،  بین  در  که  دریافت  توانمی،  3  جدول  به  نگاهی  با

  0.0005  مقدار  با  نوآورانه  تمایز  استراتژی  متغیر  و  میانگین  بالاترین  دارای  6.001
  از 0.953  مقدار   با   هزینه  رهبری  استراتژی  همچنین.  هستند   میانگین  کمترین  دارای

  تمایز   استراتژی    متغیر  و   است،  برخوردار   بیشتری   گسترده  دامنه  و  معیار  انحراف
   .است برخوردار  کمتری  گسترده دامنه  و معیار انحراف از 0.002 مقدار با نوآورانه

فرضیه پژوهشآزمون    فقدان   رگرسیون  مدل  برازش  های فرض  پیش   از  یکی .  های 
-هم  وجود  بررسی  برای  پژوهش  این  در.  است  مستقل  متغیرهای  بین  خطیهم  وجود
  برای   VIF  آماره  اگر .  است  شده   استفاده  VIF  آزمون  از   مستقل   متغیرهای  بین   خطی

. داشت  نخواهد  وجود  خطیهم  مشکل  توضیحی  متغیرهای  باشد  10  از  کمتر  متغیرها
  از   کمتر  هامدل  در   پژوهش  متغیرهای  تمام  برای VIF  آماره  ،4  جدول  نتایج  به   توجه  با

 . ندارد  وجود  متغیرها بین  خطیهم مشکل بنابراین است، 10
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 های پژوهش مدل( VIF)  خطیهم   آزمون  نتايج  -4  جدول
اول  مدل  مدل سوم  

 تشخیص 
 V IFآماره متغیرها  VIFآماره متغیرها 

cost 1/055 INNO 2/077 هم خطی فقدان  

Inno 1/007 D2×inno 2/143 هم خطی فقدان  

mark 1/025 D2 1/062 هم خطی فقدان  

SIZE 1/037 SIZE 1/011 هم خطی فقدان  

DEBT 1/043 DEBT 1/007 خطی هم فقدان  

  مدل چهارم  مدل دوم 

COST 1/947 Marketing 2/494 خطی هم فقدان  

D1×cost 1/896 D3×mark 2/988 خطی هم فقدان  

D1 1/008 D3 1/384 خطی هم فقدان  

SIZE 1/044 SIZE 1/013 خطی هم فقدان  

DEBT 1/021 DEBT 1/024 خطی هم فقدان  

 
  فقدان   و  واریانس  ناهمسانی  وجود   فقدان   رگرسیون  هایفرضپیش  دیگر  از

  پانل،   های داده  در   هاواریانس   برابری   آزمون   برای .  است  اخلال   جملات   خودهمبستگی
 همسانی   آزمون   این  صفر  فرض .  شودمی  استفاده (  4LR)  نمایی  درست   نسبت  آزمون

 فقدان  آزمون  جهت  همچنین.  است  استفاده  مورد  الگوی  اخلال  جملات  واریانس
  این   صفر  فرض.  شودمی  گرفته  بهره  وولدریج  آزمون  از  خطا  جملات  خودهمبستگی

  بررسی   از  بعد.  است  استفاده  مورد  الگوی  اخلال  جملات  خودهمبستگی  فقدان  آزمون
  روش  ابتدا  است  لازم  رگرسیون   معادله  برآورد  جهت  رگرسیون،  هایفرض  پیش

  و  تابلویی  های داده  بین  انتخاب  برای.  شود  مشخص  الگو  تخمین  جهت  مناسب
 برای  مناسب  مدل  که  آن  از  پس.  شودمی  استفاده  لیمر  F  آزمون  از  ادغامی  هایداده

  اثرات  و  ثابت  اثرات  هایروش  میان  از  تا  است  لازم  شد،  داده  تشخیص  پانل  تخمین
  از  منظور   این  برای.  شود  مشخص  هافرضیه  آزمون  برای  مناسب  روش   تصادفی،

(  00/0)لیمر  F  آمده  دست  به   احتمال  مقدار  چنانچه.  شودمی  استفاده  هاسمن  آزمون
  رد   را  ادغامی  هایداده  وجود  بر  مبنی  صفر  فرضیه  توانمی  باشد،  05/0  از  کمتر 

 آماره   احتمال  چنانچه  و  پذیرفت  را  تابلویی   هایداده  وجود  فرضیه  نتیجه  در  و  نموده 
  و   شودمی  رد  تصادفی  اثرات  وجود  بر  مبنی  صفر  فرضیه  باشد،  05/0  از  کمتر  هاسمن

 . شود زده تخمین  ثابت اثرات اساس بر  مدل  باید
  دلیل   به  خودهمبستگی،  آزمون  نتیجه  ،5  جدول  به  توجه  با نتايج بررسی فرضیه اول:  

  دهنده نشان  عملکرد،  معیارهای  همه   برای   05/0  از  آزمون  آماره  احتمال  بودن  کوچک
  در   که  است  خودهمبستگی  مشکل   وجود  بر   مبنی  آزمون  این  صفر   فرض   پذیرش   عدم

  واریانس   ناهمسانی  آزمون  نتیجه.  گردد  ظالح  موضوع  این  باید  هامدل  نهایی  تخمین
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 واریانس   ناهمسانی  وجود   فقدان   بر   مبنی   آزمون  این   صفر  فرض  پذیرش   فقدان  بیانگر
  رفع  برای.  گردد   لحاظ  موضوع  این  نهایی،  مدل  برآورد  در   تا  است  لازم  بنابراین  ،است

 مدل  نهایی  تخمین  برای  FGLS  روش  از  واریانس،  ناهمسانی  و  خودهمبستگی  وجود
  در  عملکرد،   معیارهای  تمامی  برای   شده   محاسبه  لیمر   –  F  مقدار.  شود می  استفاده
  از  کمتر   حاصل  هایاحتمال  همچنین.  است  تریبزرگ  عدد(  95/1)  جدول   F  با  مقایسه

  ها داده  بودن  پانل  و   شده   رد   صفر   فرض   درصد   95  اطمینان  سطح  در  لذا   هستند   05/0
  آزمون   از   تصادفی   و   ثابت  اثرات  روش   بین  انتخاب  برای  همچنین.  شودمی  پذیرفته 
  و   فروش  بازده   دارایی،  بازده  معیارهای  در   ، 5  جدول  مطابق.  شودمی  استفاده  هاسمن

  اثرات  مدل   بودن  بهتر   فرض  و  است  05/0  از   کمتر  آزمون  آماره  احتمال  کیوتوبین 
 . است ترمناسب  هاآن تخمین  برای ثابت اثرات مدل و  شود می رد تصادفی

 
 رگرسیون فرضیه اولهای  های تشخیص و پیش فرضآزمون -5جدول  

 
 متغیر وابسته 

 آزمون خودهمبستگی  آزمون هاسمن  لیمر  -Fآزمون 
 آزمون ناهمسانی

 واريانس 
 ( احتمال) آماره ( احتمال) آماره ( احتمال) آماره آماره )احتمال( 

ROA 7 /7 (000/0 )  134 /3 (000/0 )  32/3  (000 /0 )  2 /2 e+05 (000 /0 )  

ROS 8 /4 (000/0 ) 136 /3 (000/0 )  8 /5 (60.01 )  5 /1 e+05 (000 /0 )  

Q-Tobin 3 /3 (000/0 )  11/4  (430 /0 )  10  (0.001 )  88169 (000/0 )  

 
رگرسیون    6جدول   معیارهای   استراتژیک  هایگیری  جهت  نوعثیر  تأنتایج  روی  بر 
برای معیارهای   دهد. برازش مدل را نشان میو سایر متغیرهای کنترلی    مالی  عملکرد 

  و   84  ، 80  دهد کهیوتوبین به ترتیب نشان میبازده دارایی، بازده فروش و شاخص ک
  داده   توضیح  مستقل  متغیرهای  توسط  عملکرد   وابسته   متغیر   راتی تغیدرصد      70/53
 .  استل کننده معناداری کلی ضرایب مدتأیید  Fهمچنین آماره . شودمی

 
 نتايج برازش مدل اول   -6جدول  

Performance = 𝛼0 + 𝛼1𝐼𝑛𝑛𝑜𝑖𝑡 + 𝛼2Mark𝑖𝑡 + 𝛼3𝑐𝑜𝑠𝑡𝑖𝑡 + 𝛼4𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼5𝑑𝑒𝑏𝑡𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 ROA ROS Q-Tobin ها متغیر

 ضرايب )احتمال( ضرايب )احتمال( )احتمال( ضرايب

 ( 0.013)   -2/ 384 ( 0/ 000)  -3/ 088 ( 0/ 000)  -0/ 890 عرض از مبدأ 

 ( 191/0) 0/ 010 ( 000/0) 0/ 006 ( 0/ 000)0/ 025 استراتژی رهبری هزینه 

 ( 0/ 841)   -0/ 667 ( 0/ 017)   -2/ 095 ( 0.000)  -1/ 188 نوآورانه  استراتژی

 ( 0/ 524)   -0/ 955 ( 0/ 139)  24/0 ( 0/ 643)   -0/ 090 استراتژی  تمایز بازاریابی 

 ( 000/0) 0/ 667 ( 000/0) 0/ 521 ( 000/0) 0/ 165 اندازه شرکت 
 ( 0/ 689)   -0/ 040 ( 0/ 172)  -0/ 019 ( 0/ 524)   -0/ 005 نسبت بدهی 

 ( 000/0) 7/ 503 ( 0/ 000) 27/ 209 ( 0/ 000)  24/ 315 فیشر  Fآماره 

 0/ 526 0/ 844 0/ 799 ضریب تعیین تعدیل شده: 

 2/ 1 2/ 226 1/ 558 واتسون  _ دوربینآماره 
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مالی  دار آن را بر عملکرد  مثبت و معناری هزینه تأثیر  داری استراتژی رهب سطح معنا
می نشان  فروش  بازده  و  دارایی  بازده  معیارهای  به  توجه  میبا  بنابراین  توان  دهد. 

خوبی با توجه    مالی  ها با استفاده از استراتژی رهبری هزینه به عملکردگفت شرکت
  مستقل  متغیر   با   ارتباط  یابند. دربه معیارهای بازده دارایی و بازده فروش دست می

  با  معناداری  و  منفی  رابطه   نوآورانه   تمایز   استراتژی   استراتژیک،  گیریجهت  نوع   دیگر 
  ثیر تأ   نوآورانه  تمایز   استراتژی  بنابراین.  دارد  هاشرکت  فروش  بازده   و  دارایی   بازده
  بازده   و  دارایی  بازده  معیارهای  به  توجه  با  هاشرکتمالی    عملکرد  بر  معنادار  و  منفی

  استراتژیک،  گیری  جهت  نوع   دیگر  مستقل  متغیر  با  ارتباط  در  همچنین.  دارد  فروش
  داریمعنا  رابطه   مالی  عملکرد   معیارهای  از   یک   هیچ  با   بازاریابی   تمایز   استراتژی 

  رابطه   فاقد  هاشرکت  برای  بازاریابی   تمایز  استراتژی   از   استفاده   بنابراین  ندارد،
 .است شرکت  مالی عملکرد با دارمعنا

  خودهمبستگی   وجود  به  توجه   با  و   ،7  جدول  به  توجه  بانتايج بررسی فرضیه دوم:  
  مدل   نهایی  تخمین  برای  FGLS  روش  از  واریانس،  ناهمسانی   و  خطا  جملات  بین

  مدل   از   هاسمن  و  لیمر  –F   هایآزمون  نتایج  به   توجه  با  همچنین.  شودمی  استفاده
 . شودمی استفاده 2 مدل نهایی تخمین جهت ثابت اثرات

 
 های رگرسیون فرضیه دومهای تشخیص و پیش فرضآزمون -7جدول  

 
 متغیر وابسته 

 آزمون هاسمن  لیمر  -Fآزمون 
آزمون  

 خودهمبستگی 
 آزمون ناهمسانی

 واريانس 
 (  احتمال) آماره (  احتمال) آماره (  احتمال) آماره آماره )احتمال ( 

ROA 8 /7 (000/0 ) 6 /131 (000/0 ) 6 /32 (000 /0 ) 63225 (000/0 ) 

ROS 8 /4 (000/0 ) 5 /128 (000/0 ) 8 /5 (017/0 ) 3 /2 e+05 (000 /0 ) 

Q-Tobin 3 /3 (000/0 ) 6 /9 (021/0 ) 6 /9 (002/0 ) 86428 (000/0 ) 

 
  بازده   معیارهای  برای  مدل  R2  شده   تعدیل   تعیین  ضریب  مقدار   ، 8  با توجه به جدول

که    است  درصد  53  و  84/ 5  ،  04/80برابر    ترتیب  به  کیوتوبین  و  فروش  بازده   دارایی،
 . دارد  مستقل متغیر  توسط وابسته متغیرهای تشریح از نشان
  بین  همبستگی   فقدان  بر  دلالت  عملکرد  معیار  هرسه   برای  واتسون  -دوربین  آماره

معنا  .دارد  خطاها به سطح  مربوط  استفاده  متغیر  داری    رهبری   استراتژی  از   مستقل، 
  بازده   با  دارمعنا  و  مثبت  رابطه   دارای   (،D1×cost)وارد    تازه  هایشرکت  توسط  هزینه

  کیوتوبین   شاخص  با   هزینه  رهبری   استراتژی   همچنین.  است  فروش   بازده  و   هادارایی
بازده    معناداری  رابطه  و  دارایی  بازده  معیارهای  برای  دوم  فرضیه  بنابراین  ندارد. 

 . شودفروش پذیرفته می
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 نتايج برازش مدل دوم   -8  جدول

Performance = 𝛼0 + 𝛼1𝑐𝑜𝑠𝑡Strategy𝑖𝑡 + 𝛼2𝐷1 × 𝑐𝑜𝑠𝑡𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 + 𝛼3𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼4𝑑𝑒𝑏𝑡𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 
 متغیر ها 

ROA ROS Q-Tobin 

 (احتمال) ضرايب (احتمال) ضرايب )احتمال( ضرايب

 ( 0/ 000)  -2/ 468 ( 0/ 000)  -3/ 014 ( 0/ 000)  -0/ 932 عرض از مبدأ 

 ( 0/ 521)  -0/ 008 ( 002/0) 0/ 005 ( 000/0) 0/ 013 استراتژی رهبری هزینه 

D1×cost (نباشد /باشد  وارد تازه شرکت ) ( 233/0) 0/ 047 ( 020/0) 0/ 007 ( 000/0) 0/ 020 

 ( 000/0) 0/ 691 ( 000/0) 0/ 510 ( 000/0) 0/ 173 اندازه شرکت 

 ( 0/ 431)  -0/ 073 ( 0/ 116)  -0/ 022 ( 0/ 060)  -0/ 013 نسبت بدهی 

 ( 000/0) 7/ 549 ( 000/0)27/ 552 ( 000/0) 25/ 111 فیشر  Fآماره 

 0/ 527 0/ 845 0/ 804 ضریب تعیین تعدیل شده: 

 2/ 118 2/ 228 1/ 538 واتسون  _دوربین آماره 

 
فرضیه سوم:   بررسی    ودهمبستگیخ  وجود  به  توجه   با  و  ،9  جدول   توجه  بانتايج 

  مدل  نهایی  تخمین  برای  FGLS  روش  از  واریانس  ناهمسانی  و  خطا  جملات  بین
 ثابت  اثرات  مدل  از  هاسمن  و  لیمر  –F  هایآزمون  نتایج  به  توجه  با.  شودمی  استفاده

 . شودمی استفاده 3 مدل نهایی تخمین جهت
 

 های رگرسیون فرضیه سوم فرضو پیش  های تشخیصآزمون -9جدول  
 

 متغیر وابسته 
 واريانس  آزمون ناهمسانی آزمون خودهمبستگی  آزمون هاسمن  لیمر  -Fآزمون 

 ( احتمال) آماره ( احتمال) آماره ( احتمال) آماره ( احتمال)آماره

ROA 5 /7 (000/0 ) 6 /107 (000/0 ) 7 /32 (000 /0 ) 41885 (000/0 ) 

ROS 7 /4 (000/0 ) 116 (000/0 ) 8 /5 (016/0 ) 5 /1 e+05 (000 /0 ) 

Q-Tobin 3 /3 (000/0 ) 7 /9 (000/0 ) 4 /9(002/0 ) 0 /1 e+05 (000 /0 ) 

 
برازش    شده   تعدیل  تعیین  ضریب  مقدار   ،10  جدول  به  توجه  با   برای سوم    مدلدر 

کیوتوبین    معیارهای و  فروش  بازده  دارایی،    ، 55/83  دهدمی   نشان  ترتیب  به بازده 
  . است  شده   تشریح   مستقل  متغیر   توسط   وابسته   متغیرهای  درصد   61/52  و   80/84

  یید تأ  نیز  را  خطاها  بین  همبستگی  فقدان  معیار،  سه  هر  برای   واتسون  -دوربین  آماره
  توسط  نوآورانه  تمایز   استراتژی  از   استفاده   متغیر  با  ارتباط  در همچنین    .کندمی

  متغیر   این  دارمعنا  و  مثبت  رابطه  شاهد  (،D2×inno)  اولیه  پیرو  و  پیشگام  هایشرکت
به  هستیم  هادارایی  بازده   با استفعبارتی شرکت.  با  اولیه  پیرو  و  پیشگام  از  های  اده 

دارایی بازده  معیار  به  باتوجه  نوآورانه  تمایز  به  استراتژی  خوبی    مالی  عملکردها 
 شود. ها پذیرفته میبنابراین فرضیه سوم برای معیار بازده دارایی  یابند.دست می
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 نتايج برازش مدل سوم   -10جدول  

Performance = 𝛼0 + 𝛼1𝑖𝑛𝑛𝑜𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 + 𝛼2𝐷2 × 𝑖𝑛𝑛𝑜𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 + 𝛼3𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼4𝑑𝑒𝑏𝑡𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 ROA ROS Q-Tobin ها متغیر

 (احتمال) ضرايب (احتمال) ضرايب احتمال( ) ضرايب

 ( 0/ 018)  -2/ 317 ( 0/ 000)  -2/ 992 ( 000/0) -18/2 عرض از مبدأ 

 ( 0/ 718)  -2/ 331 ( 0/ 029)  -2/ 884 ( 0/ 000)  -2/ 516 نوآورانه استراتژی تمايز 

D2×inno ( 0/ 667) 5/ 277 ( 0/ 281)  75/1 ( 001/0) 2/ 153 نباشد( /باشد پیشگام يا پیرو اولیه )شرکت 

 ( 000/0) 0/ 667 ( 000/0) 0/ 506 ( 0/ 000)0/ 369 اندازه شرکت 

 ( 0/ 437)  -0/ 070 ( 0/ 172)  -0/ 024 ( 0/ 396)  -0/ 006 نسبت بدهی

 ( 0/ 000)7/ 523 ( 0/ 000)2181/28 ( 000/0) 25/ 713 فیشر  Fآماره 

 0/ 526 0/ 848 0/ 835 ضريب تعیین تعديل شده: 

 2/ 109 2/ 201 2/ 339 واتسون   _دوربین آماره 

 
  ودهمبستگی خ  وجود  به  توجه   با  و  ، 11  جدول  توجه  بانتايج بررسی فرضیه چهارم:  

  مدل  نهایی  تخمین  برای  FGLS  روش  از  واریانس  ناهمسانی  و  خطا  جملات  بین
  مدل  از  هاسمن  و   لیمر   –F  هایآزمون  نتایج   به   توجه  با   همچنین.  شود می  استفاده

 . شودمی استفاده 4 مدل نهایی تخمین جهت ثابت اثرات
 

 های رگرسیون فرضیه چهارمفرضو پیش های تشخیص  آزمون  -11جدول  
متغیر  
 وابسته 

 واريانس  آزمون ناهمسانی خودهمبستگی زمون  آ آزمون هاسمن  لیمر  -Fآزمون 
 ( احتمال)آماره ( احتمال)آماره ( احتمال) آماره ( احتمال) آماره

ROA 4 /7(000/0 ) 7 /106(000 /0 ) 6 /32 (000 /0 ) 41723 (000/0 ) 

ROS 6 /4(000 /0 ) 7 /115(000 /0 ) 8 /5(016 /0 ) 1/5e+05 000 /0 

Q-Tobin 3 /3 (000/0 ) 2 /9(026/0 ) 4 /9(002/0 ) 93984 (000/0 ) 

 
برازش    شده  تعدیل   تعیین  ضریب  مقدار  ،12  جدول   به   توجه  با   برای  مدل چهارمدر 

  9/84  ، 8/83  دهد می   نشان  ترتیب   بازده دارایی، بازده فروش و کیوتوبین به  معیارهای
  آماره  .است  شده   تشریح  مستقل   متغیر  توسط   وابسته  متغیرهای   درصد   55/53  و

  . کندمی  ییدتأ  نیز  را  خطاها  بین  همبستگی  فقدان  معیار،  سه  هر   برای  واتسون   -دوربین
  هایشرکت  توسط  بازاریابی  تمایز   استراتژی  از   استفاده  متغیر   با  ارتباط  همچنین در

  و   ROA  معیارهای  با   متغیر  این   دارمعنا  و   مثبت  رابطه   شاهد  ،(D3×mark)  اولیه   پیرو 
ROS  اده از استراتژی تمایز بازاریابی  استفهای پیرو اولیه با  بنابراین شرکت.  هستیم

یابند.  خوبی دست می  مالی  به عملکرد   و بازده فروش   هاباتوجه به معیار بازده دارایی 
  مورد   فروش  بازده   و  دارایی  بازده  معیارهای  برای  پژوهش  چهارم  فرضیه   بنابراین

 . گیردمی قرار  یید تأ
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نتايج برازش مدل چهارم  -12جدول    

Performance = 𝛼0 + 𝛼1𝑚𝑎𝑟𝑘Strategy𝑖𝑡 + 𝛼2𝐷3 × 𝑚𝑎𝑟𝑘𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 + 𝛼3𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼4𝑑𝑒𝑏𝑡𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 ROA ROS Q-Tobin ها متغیر
 ( احتمال) ضرایب ( احتمال) ضرایب )احتمال(  ضرایب

 ( 0/ 010)  -2/ 288 ( 0/ 000)  -3/ 033 ( 0/ 000)  -2/ 177 عرض از مبدأ 

 ( 86/0) 0/ 561 ( 0/ 179) -0/ 465 ( 0/ 28) -29/0 استراتژی تمایز بازاریابی 
D3×mark  ( 0/ 335)  -3/ 376 ( 0/ 000)0/ 952 ( 0/ 000)  68/0 نباشد( /باشد)شرکت پیرو اولیه 

 ( 000/0) 0/ 664 ( 000/0) 0/ 513 ( 000/0) 0/ 369 اندازه شرکت 
 ( 456/0) -07/0 ( 0/ 086)  -0/ 024 ( 0/ 558)  -0/ 004 نسبت بدهی 

 ( 000/0) 7/ 774 ( 0/ 000)  28/ 338 ( 000/0)26/ 147 فیشر  Fآماره 
 0/ 535 0/ 848 0/ 837 ضریب تعیین تعدیل شده 

 2/ 113 23/2 2/ 323 واتسون  _ دوربینآماره 

 

 
 ها ارائه شده است.ای از نتایج بررسی فرضیهخلاصه 13در جدول 

 
 ها آزمون فرضیهلاصه نتايج مربوط به  خ  -13  جدول

 رابطه بین متغیرها  شرح فرضیه 
  و  مثبت  ثیرتأ  شرکت  مالی  عملکرد  بر  شرکت  استراتژی  نوع اول 

 . دارد داریمعنا
بین استراتژی رهبری هزینه و عملکرد مالی رابطه 

 مثبت و معنی دار وجود دارد.  

  ثیر تأ  واردانتازه  عملکرد  روی  بر  هزینه  رهبری  استراتژی دوم 
عملکرد  معناداری  ثیرتأ  ولی  دارد  مثبت و    پیروان  اولین  بر 

 . ندارد پیشگامان

و   واردان  تازه  برای  هزینه  رهبری  استراتژی  بین 
عملکرد مالی برای معیار بازده دارایی ها و بازده 

 فروش رابطه مثبت و معنی دار وجود دارد 

  اولین   و  پیشگامان  عملکرد  روی  بر  ورانهنوآ   تمایز  استراتژی سوم 
-تازه  عملکرد  بر  معناداری  ثیرتأ  اما  دارد  مثبت  ثیرتأ  پیروان
 . ندارد واردان

نوآ   استراتژی  بین  و   پیشگامان  برای  ورانهتمایز 
 بازده  معیار  برای  مالی  عملکرد  و  پیروان  اولین

 دارد  وجود دارمعنا  و  مثبت رابطه هادارایی

 ثیرتأ  پیروان  اولین  عملکرد  روی  بر  بازایابی  تمایز  استراتژی چهارم 
معناداریتأ  و  دارد  مثبت -تازه  و  پیشگامان  عملکرد  بر  ثیر 

 . ندارد واردان

 و   واردان  تازه  برای  تمایز بازاریابی  استراتژی  بین
 بازده  و  هادارایی  بازده  معیار  برای  مالی  عملکرد
 دارد  وجود دارمعنا و مثبت رابطه فروش

 
 پیشنهاد گیری و نتیجه

  از   که  هاییشرکت  برای   شرکت   استراتژی  نوع  ، اول  فرضیه  آزمون  نتایج  به   توجه  با
  مثبت رابطه   فروش بازده و   هادارایی  بازده با  کنندمی استفاده هزینه رهبری  استراتژی 

  داریمعنا  و  مثبت  ثیرتأ  هزینه  رهبری   استراتژی  از  استفاده  بنابراین.  دارد   معناداری  و
  فروش   بازده  و   هادارایی  بازده  معیارهای  با  نمونه  هایشرکت  کلیه مالی    عملکرد   بر

 با   مالی  عملکرد   بر  هزینه  رهبری   استراتژی  از  استفاده  دارمعنا  و  مثبت  ثیرتأ.  دارد
  و   فرد  نوری  (،2017، یوان و همکاران )(2001)  کئودوری  و  دوراند  هایپژوهش  نتایج

  مطابقت  (1394)  و عبیات  ( 1393)  محمد   ، (1393)  همکاران  و  لشکری  ، (1389)  درستکار 
  استفاده   نوآورانه  تمایز  استراتژی  از  که  هاییشرکت  برای  شرکت  استراتژی  نوع.  دارد
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  بنابراین .  دارد   معناداری  و  منفی  رابطه  فروش  بازده  و  هادارایی  بازده  با  کنندمی
  و   منفی  ثیرتأ  شرکتمالی    عملکرد  بر  نوآورانه  تمایز   استراتژی  از  هاشرکت  استفاده

 مالی  عملکرد   بر   نوآورانه  تمایز  استراتژی   ثیر تأ   غیرمنتظره  بودن   منفی.  دارد   دارمعنا
  مخارج   همچنین  .نسبت داد  ایران  در  توسعه  و  پژوهش  بودن  اهمیت  کمبه    توانمی  را

  که   شودمی  ثبت  هزینه  حساب  در  فعلی  استانداردهای  اساس  بر  توسعه  و  پژوهش
  در   شودمی  عملکرد  سودآوری  هاینسبت  کاهش  نتیجه  در  و  سودآوری  کاهش  باعث
  استفاده   بازاریابی  تمایز  استراتژی  از  که   هاییشرکت  برای  شرکت  استراتژی  نوع  آخر
  دیگر  عبارت  به .  ندارد   داریمعنا  رابطه  مالی  عملکرد  معیارهای  از  یک  هیچ  با  کنند،می

نبودن  ندارد   معناداری  رابطه   مالی  عملکرد   با  بازاریابی  تمایز   استراتژی   از   استفاده  .
فقدان کارا  توان به  استراتژی تمایز بازاریابی و عملکرد مالی را میدار بین  رابطه معنا

استفاده از استراتژی تمایز بازاریابی توسط    فقدانثر و همچین  بودن، نبود تبلیغات مؤ
  استفاده   ،دوم   فرضیه   آزمون  از  حاصل  نتایج  به   توجه  بانام برد.    های پیشگامشرکت

  فروش   بازده  و  هادارایی  بازده  با  واردانتازه  توسط  هزینه  رهبری  استراتژی  از
  استراتژی  از   استفاده  در  واردانتازه  بنابراین.  دارد  معناداری  و   مثبت  رابطه   شرکت
  برای   دوم  فرضیه  بنابراین  یابند،می  دست  خوبیمالی    عملکرد  به  هزینه  رهبری

  مثبت   رابطه  وجود.  شودمی   پذیرفته  فروش  بازده  و   هادارایی  بازده  معیارهای
  و  دوراند  پژوهش  نتایج  با  واردان، تازه مالی    عملکرد   بر   هزینه  رهبری   استراتژی 
  ، سوم  فرضیه  آزمون  از  حاصل  نتایج  به  توجه  با  .دارد  مطابقت(  2001)  کئودوری

  ثیر تأ  اولیه،   پیروان  و  پیشگام  هایشرکت  توسط   نوآورانه  تمایز  استراتژی   از   استفاده
  پیشگامان   عبارتی  به.  دارد  هادارایی  بازده  معیار  با  مالی  عملکرد  بر  معناداری  و  مثبت

  دست  مثبتی  مالی  عملکرد   به  نوآورانه  تمایز   استراتژی  از   استفاده  در  اولیه  پیروان  و
  بر   نوآورانه  تمایز  استراتژی  مثبت  ثیرتأ  بر  مبنی  سوم  فرضیه   بنابرین.  یابندمی

  قرار   پذیرش  مورد  هادارایی  بازده  معیار  با  اولیه   پیروان  و  پیشگامانمالی    عملکرد 
  پیروان   اولین  و  پیشگامان  برای   نوآورانه  تمایز  استراتژی   مثبت  رابطه  وجود .  گیردمی
  با.  دارد  مطابقت  (2001)  کئودوری   و  دوراند  پژوهش  نتایج  با  هادارایی  بازده  معیار  با

  بازاریابی   تمایز   استراتژی   از  استفاده  ،چهارم  فرضیه  آزمون  از  حاصل  نتایج  به  توجه
  با  داریمعنا  و  مثبت  ثیرتأ  هاشرکت  مالی  عملکرد  بر  اولیه   پیرو  هایشرکت  توسط
 مبنی   چهارم  فرضیه  بنابراین.  دارد   فروش  بازده  و  هادارایی  بازده  معیارهای  به  توجه

  با  پیروان  اولینمالی    عملکرد  بر  بازاریابی  تمایز  استراتژی  دارمعنا  و  مثبت  ثیرتأ  بر
  مثبت  رابطه  وجود.  شودمی  پذیرفته  فروش  بازده  و  دارایی  بازده  معیارهای  به  توجه
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  کئودوری   و   دوراند   هایپژوهش  نتایج   با  اولیه   پیروان   برای  بازاریابی   تمایز  استراتژی 
   .دارد  مطابقت( 2001)

مالی    عملکرد  بر   شرکت  استراتژی  ثیر تأ  بر   مبنی  اول  فرضیهنتیجه    به  توجه  با
  داریمعنا  و  منفی  ثیرتأ  مالی  عملکرد   بر  نوآورانه  تمایز  استراتژی   که  شد  مشخص

  به   توانمی  را  مالی  عملکرد   بر  نوآورانه  تمایز  استراتژی   ثیرتأ  بودن  منفی  دلیل  دارد، 
-شرکت  کلیه  به   لذا   ، نسبت داد  ایران  در  توسعه  و   پژوهش  هایفعالیت  بودن  اهمیت   کم
-می  توصیه  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  هایشرکت  خصوصهب  ها

  پژوهش  نتایج  به  توجه  با  نمایند.   توسعه  و  پژوهش  هایفعالیت  به   بیشتری   توجه  شود
-تازه  توسط  هزینه  رهبری  استراتژی  از  استفاده  معنادار  و  مثبت  ثیرتأ  با  رابطه  در

  و  آلاتماشین  از   وارد  تازه   هایشرکت  رسدمی  نظر  به   ،مالی  عملکرد  بر  واردان
  عملکرد   بر  توجهی  قابل  ثیر تأ  که  برند می  بهره  ثرتری مؤ  طور به   کارآمد  تکنولوژی

  به  باید  اولیه  پیروان  و  پیشگامان  لذا.  است  گذاشته  هاهزینه  کاهش  همچنین  و  هاشرکت
  به   همچنین.  کنند  حرکت  جدید  هایتکنولوژی  از  استفاده  به   و  شدن  صنعتی  سمت

  توجه   بازار  تقاضای  از  ناشی  اطمینانی  فقدان  به   شودمی  پیشنهاد  واردتازه  هایشرکت
 انجام  طریق  از   گذاران سرمایه  و   مشتریان  جذب  دنبال  به   و  باشند  داشته   بیشتری 
  برای   تسهیلات  اعطای  همچنین   و   توسعه  و  پژوهش  بازاریابی،   هایفعالیت

  به   نسبت  ترپایین  قیمت  با  استاندارد  کالای  ارائه  و  تخفیفات  اعطلای  و  گذاران،سرمایه
  وتحلیلتجزیه. کنند فعالیت مشتری رضایت کسب جهت  مشتریان برای  هاشرکت سایر

  نوع  به   توجه  با  هاشرکت  مالی  عملکرد   که   کندمی  بیان  پژوهش   این   در   گرفته   صورت
  که   اهمیتی   و  نقش  به  توجه  با.  بود  خواهد  متفاوت  گیرندمی  پیش  در  که  استراتژی 

  اهداف   این  به  دستیابی   هایروش  و  شرکت  اهداف  تأمین  در   استراتژی   نوع  انتخاب
  مالی   عملکرد  بر  توانندمی  کنند،می  اتخاذ  که  تصمیماتی   با   هاشرکت  مالی  مدیران  دارد، 

 آنجا  از  شود می توصیه  پیشگام هایشرکت به  .باشند داشته  توجهی قابل  تأثیر  شرکت
  توسعه  و  کار  نیروی   آموزش  توسعه،  و   پژوهش  صرف  را  زیادی   هایهزینه  که

  راهبرد   که  بلندمدتی  مزایای  به   توجه  با  دیگر،  سوی  از.  کنند می  تبلیغاتو    هازیرساخت
  به  دسترسی   مشتریان،   انواع  شناسایی  بازار،   رهبر   منزلهبه  شهرت  کسب  دارد،   تمایز 
  مزیت   کسب  جهت  در   آن  از  کنندگانعرضه   و   توزیع   هایکانال  مثل   کلیدی   منابع

  گیرندگان،تصمیم  سرمایه،  بازار  فعالان  کلیه   به   .کنند  استفاده  بازار   در  پایدار  رقابتی
  توصیه   بهادار  اوراق  بورس  در  بالفعل  و  بالقوه  گذاران  سرمایه  و  مالی  تحلیلگران

  برای   بهادار  اوراق  و  مالی  هایدارایی  در  گذاری  سرمایه  هایطرح  تحلیل   در   شودمی
  و  بندیزمان  مخاطرات،  میزان   آتی،  نقدی  جریانات  خالص  برآورد  ها،شرکت  ارزیابی
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  به  پذیری مخاطره  درجه   ناهمگن   و  مختلف  سطوح  به  عنایت  با   خود  هایگذاریسرمایه
  درخور   و  وافر  توجه  شرکت  استراتژی  نوع  و  هاشرکت  بازار  به   ورود  ترتیب  عوامل
  گذاریسرمایه  سبد  انتخاب  به  منجر  عوامل  این  داشتن  لحاظ  زیرا  باشند،  داشته  اهمیت
  آمده دست  به  مدل  از  استفاده  با  . شودمی بازدهی  بیشترین   و  مخاطره  یکمینه  با بهینه

  ترتیب  و  استراتژیک  هایگیریجهت  ثیر تأ   بررسی  به   نسبت   وانتمی  پژوهش   این  از
  در   فرامرزی   و  جهانی  بازارهای  به   ورود   در   هاشرکتمالی    عملکرد   بر  بازار   به  ورود

  بررسی  ضمن  بعدی  هایپژوهش  در   که   شودمی  پیشنهاد  .نمود  اقدام  مختلف  صنایع
 صنعت   نوع  ثیرتأ  مختلف،  صنایع  در  مالی  عملکرد  بر  استراتژیک  هایگیریجهت  ثیرتأ
 هایپژوهشهمچنین    . گردد  واقع  وتحلیل تجزیه   مورد  نیز   استراتژی  نوع  انتخاب  بر

  معلوم  برای   صنایع  سایر  یا   خدماتی  هایبخش  از  هایینمونه  از  استفاده  با  نیز   دیگری
 . شودمی پیشنهاد مدل  پذیریتعمیم  کردن
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Abstract 

The company's business strategy reflects how the company is competitive in 

the company's selected market. Many companies are trying to gain 

competitive advantage by developing appropriate competitive strategies and, 

by increasing the competitiveness of their products, provide the basis for the 

growth and development of the company. The paper’s aim is to investigate 

the effect of market entry and strategic orientations on financial performance 

of Tehran Stock Exchange companies. Thus, financial data of 150 

companies of Tehran Stock Exchange for the period of 1390-1395 used to 

test the research hypotheses. The generalized least squares regression model 

has been used to test the combining data. As the research findings, the direct 

order of entry into the market active by the adoption of strategic 

performance orientations of the companies. But the initial followers of the 

strategy of marketing differentiation and the new companies entering the 

strategy leadership have a successful performance based on asset efficiency 

and sales returns. The adoption of an innovative differentiation strategy for 

pioneering and early-stage companies has a positive and significant impact 

on asset efficiency as a measure of corporate financial performance . 
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