
 

DOI: 10.22051/jfm.2019.22157.1783 

Journal of Financial Management Strategy\ Vol. 9, No. 33, Summer 2021\ pp. 178-200 

 

Board Characteristics and Integrated Life Cycle 

Classification of the Firms Listed on the Tehran Stock 

Exchange Using DeAngelo and Dickinson Models 

 
 

Yasser Rezaei Pitenoei1, Alireza Matoufi2, Azita Pourdadashi3 
 

Received:     2018/17/09   Accepted:     2019/03/03 

 
Abstract 

Nowadays, only efficient firms can survive in�today’s competitive world. 

Efficiency is thus characterized as a key component of boards’ decisions. Accordingly, 
this article aims at investigating board characteristics and integrated life cycle 

classification of the firms listed on the Tehran Stock Exchange. To this end, the 

financial statements of 90 firms listed on the Tehran Stock Exchange including 18 firms 

in five integrated life cycle stages obtained from the combination of the models 

developed by DeAngelo (2006) and Dickinson (2011) were examined over the period 

of 2012-2016. The results revealed that certain efficient characteristics of boards 

including CEO tenure, board independence and managerial ownership percentage exert 

positively significant impact on life cycle classification. Moreover, most (positive) 

changes are predicted to occur not only during the maturity stage but also in the growth 

stage, whereas the least changes (positive) are expected to happen in the decline stage 

followed by stagnation. Therefore, as the results of the research hypotheses reflects, it 

is suggested to use effective members of the board of directors (longer period of tenure, 

independence and ownership of the director in the company's stock) in order to grow 

and develop the economy and increase the value of the company, to create strategic 

opportunities for the company so that it can lead to changes in the corporate life cycle. 
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 شرکت شده تلفیق عمر چرخه بندیطبقه و مدیره های هیأتویژگی

 آنجلو و دیکنسونهای دیبا استفاده از مدل

 

 3، آزیتا پورداداشی2، علیرضا معطوفی1نوئییاسر رضائی پیته
 

 12/12/1331:  پذیرشتاریخ                                                                       22/62/1331:  دریافتتاریخ 

 

 چکیده
ت شرک پذیریرقابتتواند آن میتحقق  است که مدیره هیأت هایتصمیم در کلیدیمهم و  جزء یک اثربخشی

بندی چرخه عمر طبقه بر یرهمد هیأت اثر ابعاد اثربخشی مطالعه پیش رو به بررسی در این راستا،. را افزایش دهد

پرداخته است.  1331تا  1331های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالشرکت درشده  یقتلف

غربالگری با استفاده از روش مرحله چرخه عمر تلفیق شده  1شرکت در  11شرکت شامل  36برای این منظور تعداد 

لفیق تمحاسبه چرخه عمر شرکت با  نیز «تلفیق شده» واژهعنوان نمونه آماری پژوهش انتخاب شد. علت استفاده از به

ره دوهای اثربخش هیأت مدیره شامل یژگیونشان داد در نهایت، نتایج برآوردی  کنسون است.آنجلو و دیدیدو مدل 

بندی چرخه عمر تلفیق شده شرکت تأثیر مثبت و تصدی، استقلال هیأت مدیره و درصد مالکیت مدیر بر طبقه

ه افول در مرحلتغییرات )مثبت( در مرحله بلوغ و کمترین معناداری دارند. در این بین، بیشترین تغییرات )مثبت( 

 هیأت اعضای های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ازشرکت در شودمی پیشنهادشکل گرفته است. بنابراین، 

 به خلق تا شود استفاده( شرکت سهام در مدیر بودن مالک و بودن مستقل بیشتر، تصدی دوره) اثربخش مدیره

  .منجر شود پذیری و رشد ارزش شرکتشرکت، تقویت رقابت عمر مراحل رتغیی راهبردی، هایفرصت

 

 .آنجلو، مدل دیکنسونشده، مدل دی تلفیق عمر شرکت، چرخه عمر چرخه هیأت مدیره، هایویژگی: کلیدی واژگان
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 مقدمه

 و کارآمد مدیریت رود. زیرا،می شماربه یافتگیتوسعه هایشناسه از یکی اثربخش مدیریت امروزه

 توسعه برای درخوری بستر سازمان، مستعد و بالقوه امکانات و هاپتانسیل کارگیریبه با تواندمی اثربخش

 را توانمند مدیران به همین دلیل، همه(. 1311 همکاران، و شریف) آورد آن فراهم جانبههمه و پایدار

 توجهقابل  منابع آنها. دارند تسلط و نفوذ خارجی محیط و خود مجموعه بر مدیرانی چنین و ستایندمی

 رقادتوانمند  مدیره هیأت کنند.می هدایت سازمان اهداف به دستیابی برای را اختیار در غیرمالی و مالی

 یجهنت و تأثیر کنند، اتخاذ خوبی تصمیم که زمانی رواز این کنند. عملی را خود تصمیم که بود خواهند

 هدخوا همراه به شرکت برای عواقب ناگواری کنند، اتخاذ نامناسب و بد تصمیم هرگاه و گذاردمی مثبتی

ساختار رکن مهم ( نیز معتقدند هیأت مدیره 2661) 1دهین و همکاران. (1333 حیدرزاده و رضایی،) داشت

 ینواسطه همو بهکنند یمیاد  یرانسهامداران و مد یمحور ارتباطی است و از آن به هر شرکت یسازمان

 2(. هامبریک و میسون1311و توتاخانه بناب،  یخی)مشادارد ها شرکت یدر راهبر یموضوع، نقش مهم

 یطوردارد. به یادیو ارزش ز یتها اهمشرکت یبرا یرعاملمد یژهوو به یرهمد یأته نقش( معتقدند 1311)

رود. اما، مدیرعامل یم یزآمنوآورانه و مخاطره هاییبال استراتژدن یادز احتمال جوان به یرعاملمدکه 

به رشد بالاتر و تنوع  یلتما یجه،در نتکند که با اهداف او همسو است. یماتخاذ هایی یاستراتژقدیمی، 

 یمیقدمدیرعامل از  مندی بهرههاشرکتجوان نسبت به  یرعاملاز مد مندی بهرههاشرکتدر  یسودآور

 بیشتر است. 

مداوم  طوربهها در چرخه عمر خود افتد که شرکتیممدیره زمانی اتفاق  یأتهاثربخشی از سویی، 

تواند حالت یمدر حال تغییر و تحول هستند و هر تصمیم به فراخور بازتاب اثربخش و یا مخرب خود 

یه شود بحث نظریمختلف مطرح م حالت عنوانبهمختلفی از حیات را برای شرکت به نمایش بگذارد. آنچه 

( نشان دادند، استفاده از نظریه چرخه عمر برای مدیریت 2661) 1هو و همکاراناست که  3چرخه عمر شرکت

ی بزرگ، نظریه چرخه عمر شرکت یک قانون هاشرکتکه در برخی از یطوربهشرکت اهمیت بسیاری دارد. 

 یهدر مراحل اول( نتیجه گرفتند 1332فیعی دیزجی )شود. در این راستا، رضایی و شمدیریتی محسوب می

سو، اندازه بزرگ و  یگر. از دیابدیم یشطور متوسط افزاها بهشرکت یچرخه عمر، رشد فروش و سودآور

. برندیچرخه عمر به سر م یانیاست که در مراحل پا ییهامختص شرکت ی،منف یکم و حت یرشد سودآور

 1حسن و همکارانچرخه عمر است.  یهبر اساس فرض یرهاشکل متغ یدهنده روند قوسموضوع نشان ینا

ها به ارزیابی انتقال ، نظریه چرخه عمر با فراهم کردن برخی پارامترها و دستورالعملاندداشته( اعلام 2611)

رو، مراحل چرخه عمر و پیامدهای مهم آن در درک ینا ازپردازد. یمبعد  مرحلهای به شرکت از مرحله

رد مالی شرکت و استفاده بهینه از منابع بسیار ارزشمند است. اما، تفاوت جالب چرخه عمر شرکت با عملک

                                                                                                                                           

1. Dehaene et al 

2. Hambrick & Mason 

3. Corporate Life Cycle 

4. Hu et al 

5. Hasan et al 
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های راهبردی یاستراتژها و یاستسکه با تغییر  امکان را دارند ینها اشرکتموجودات زنده در آن است که 

 یریمرحله رکود قرار دارد با تغکه در  یشرکت ،عنوان مثالبه. منتقل شوند یگربه مرحله د یااز مرحلهخود 

که این ویژگی و ی؛ درحالیابداز چرخه عمر انتقال  یگریبه مرحله د تواندیخود م یراهبرد هاییاستدر س

جه دهد باتویمیر نیست. این نکته نشان پذامکانتوانمندی در موجودات زنده با تمامی قدرت و اثرگذاری 

از زمان و  اندنبودهاز ذات آن جدا ات شرکت یاز ح یادوره یچدر ه یرعاملمدیژه وبهیره و مد یأتهکه به این

تواند چرخه عمر می آناناتخاذشده از طرف  هاییاستساند. لذا آن حضور داشته یهمپاو تولد  یسسأت

 تواند جایگاه یک شرکت را تغییر دهد.یمعبارتی، هیأت مدیره اثربخش شرکت را تحت تأثیر قرار دهد. به

 و حسابداری ادبیات در و شده انگاشته نادیده داخلی مطالعات در حال، بررسی این موضوعاین با

 شکافاین  با هدف پوشش لذا، مطالعه حاضر. دارد وجودتحقیقاتی  شکاف بارهاین در مالی گزارشگری

ا عبارت دیگر، ببه شرکت پرداخته است. عمر چرخه در مدیره هیأت به بررسی نقش اثربخشی تحقیقاتی

 تواند مبنایگیری هر شرکتی است و اقدامات آنها میهسته و مرکز تصمیمتوجه به این که هیأت مدیره 

اثربخشی هیأت مدیره را در گذاران باشد، پژوهش حاضر سعی نمود تأثیر یهسرماگیری عقلایی تصمیم

رهگذر این که از یی افزادانشآگاهی و  مراحل مختلف عمر چرخه عمر شرکت بررسی نماید و استفاده از

ها، گذار عقلایی کمک خواهد کرد تا فارغ از شناخت چرخه عمر شرکتبه سرمایه آیدمی به دستمطالعه 

بیشتر  دهدبر این، بررسی ادبیات چرخه عمر نشان میتر انتخاب نماید. افزونسبد سهام خود را متنوع

استفاده نموده و ( 1332) 1ه چرخه عمر شرکت از مدل آنتونی و رامشهای داخلی مرتبط با حوزپژوهش

( استناد 2611) 1و دیکنسون( 2662) 3آنجلو و همکاراندی(، 1331) 2به مدل بلکی شمارانگشتتعداد 

پژوهش پیش رو از شده نپرداخته؛ این در صورتی که  ارائههای اند؛ اما، هیچ پژوهشی به تلفیق مدلکرده

راحل بر مهای اثربخشی باره مؤلفهتا ضمن مقایسه، اثر یکشرکت استفاده نموده  شده تلفیق عمر چرخه

 1گیری نماید. همچنین، ترکیب مدل رگرسیونی کانهندی و همکارانعمر شرکت را اندازهمختلف چرخه

( با موضوع 2611( با موضوع اثربخشی هیأت مدیره و مدل رگرسیونی چندمتغیره حسن و همکاران )2611)

های های داخلی، بلکه در پژوهشچرخه عمر شرکت، نوآوری دیگر این تحقیق است که نه تنها در پژوهش

 ازارب قانونگذاران برای پژوهش این کاربرد نتایج رودمی خارجی نیز استفاده نشده است. در نهایت، انتظار

 یبترک ایجاد با هاشرکت و باشد داشته دستاوردهایی هاشرکت سهام صاحبان عمومی مجمع ویژهبه سرمایه،

 رانمدی و سهامداران منافع که کنند فراهم آن را بهبود بخشند و سازوکاری اثربخشی مناسب، مدیره هیأت

 افزایش یابد.  مدیران دید افق و همسو شود بیشتر

پیشینه پژوهش مرور شده نظری و  ترتیب مبانیساختار مقاله چنین سازماندهی شده که به ادامه، در

 .شده است ارائه پژوهش هاییافته و شناسیروش پژوهش، هایفرضیه است.

                                                                                                                                           

1- Anthony & Ramesh 

2- Black 

3- DeAngelo et al 

4- Dickinson 

5. Conhendy et al 
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 و مروری بر پیشینه پژوهش مبانی نظری

 اثربخشی هیات مدیره

 جهتو مورد جدی و تأمل قابل گونهبه رهبری و مدیریتی هایبه این سو، بررسی پیش سال پنجاه از

شود. به همین ( فساد از رأس شروع می2611) 1زیرا، به زعم گارت .است بوده نویسندگان و دانشمندان

ن خود، ضم یگوناگون و سوابق علم یهاشرکت یرهمد یأتحضور در ه یبا اتکا بر تجارت شخص یودلیل، 

است.  ارائه کرده یشرکت یبهبود راهبر جهت ییهایهها، توصشرکت یرهمد یأتهمسائل و مشکلات  ییبازگو

 نیراعنوان مد)به یریترا صرف مد یادیزمان ز یرهمد یأتاست که ه ینا او یانتقادهابین، یکی از  در این

 یو راهبر ییراهنما معناییت را نیز بههدااو کند. یامور م «یتهدا»را صرف  یکوتاه( و زمان یاحرفه

ی سهامی و طرح نظریه هاشرکتسترش (. بنابراین، با گ1311و توتاخانه بناب،  یخیکند )مشایم یفتعر

مدیره، این سوال مطرح است که مدیران چگونه پیگیر منافع کلیه  یأتهنمایندگی و افزایش اختیارات 

کند محافظت ( بیان می2611(. کانهندی )1332ی ذینفع خواهند بود )صدیقی، هاگروهسهامداران و سایر 

ارت نظ آنهایر است. زیرا وظیفه اصلی پذامکانمدیره  یأتهای یژه سهامداران از طریق اعضوبهاز ذینفعان و 

مدیره است  یأتهبر مدیرعامل از جانب سهامداران است. او معتقد است اعتماد سهامداران در گِرُو اثربخشی 

نسن و شود. جیممرتفع مدیره بتوانند اثربخش عمل نمایند، مشکلات نظریه نمایندگی  یأتهو اگر اعضای 

ناشی از تضاد منافع است ( نیز معتقدند مشکل نمایندگی 2661) 3( و دیورس و همکاران2661) 2همکاران

ی کاهش آن، همسو نمودن تابع مطلوبیت هر یک از دو طرف و نحوه تسهیم منافع و مخاطره هاراهو یکی از 

 طورهبیت شرکت ی پاداش بلندمدت که به سهیم کردن مدیران در مالکهاطرحبین آنها هست. در این بین، 

یش داده و مشکلات نظریه نمایندگی را کاهش افزارا  شود، انگیزه مدیرانسازی شده منجر مییهشبیا واقعی 

 (.1336زاده مهریزی، دهد )سجادی و زارعمی

 

 چرخه عمر شرکت

ارند. ددرپی تمایل یپتکامل مانند بدن انسان از بدو تولد به  هاشرکتطبق نظریه چرخه عمر شرکت، 

کنند در مراحل مختلف یمهایی که کسب یتقابلی و مشخطی اقتصادی با توجه به هابنگاهبنابراین، 

( و آنتونی و 1331(، بلک )2662) 1شوند. در این راستا، پژوهشگرانی چون گالیزو و سالوادوریمی بندطبقه

 ین آنها عبارتند از:ترعمدهاند که شرکت اشاره کردهنیز به مراحل گوناگونی از چرخه عمر ( 1332رامش )

 شرکت ،علاوهبه. است موسسان دست در آن مالکیت و کوچک شرکت مرحله، این مرحله ظهور: در .1

 کاربرد غیررسمی، سازمانی ساختار محدود، بازار حوزه توجه،قابل خدمات محصول، نوآوری سطح از

                                                                                                                                           

1. Garrett 

2. Jensen et al 

3. Devers et al 

4. Gallizo & Salvador 
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 است برخوردار گیریتصمیم در ساده هایحلراه اتخاذ و گیریتصمیم در خام و قطعی اطلاعات

 (.1331 همکاران، و نیاایزدی)

 انتظارات( رقابتی مزیت و بها ساختار، قبیل از) هایشانتوانایی درباره هامرحله رشد: شرکت .2

 طفق که هاییگذاریسرمایه کنند؛می گذاریسرمایه زیادی مقدار مرحله این در. دارند ایبینانهخوش

 وزیعیت هاینظام در گذاریسرمایه قبیل از سازمانی سرمایه بلکه، نیست. مالی یا مشهود هایدارایی در

 .(2662 دیکنسون،) شودمی شامل هم را فناوری هایتوانایی و(تولیدی زیربنایی و

 هاآن اولیه هایدارایی کنند؛می تجربه را متعادلی و باثبات فروش هاشرکت مرحله این مرحله بلوغ: در .3

 در. اردد بستگی صنعت و فناوری تغییرات به نیز تجهیزات از کارافتادگی سرعت شود؛می مستهلک

 تاثیر تحت را عمر چرخه پیشرفت رقابتی، محیط تغییر با آمدن کنار در شرکت ناتوانی شرایط، این

 (.1336 همکاران، و پیری) دهدمی قرار

 نجرم ناپذیریاجتناب رکود به بلوغ مرحله که کندمی مشخص رقابتی هایمزیت مرحله رکود: تحلیل .1

 یگرد بازارهای با شدن یکی و ادغام از ساختار تغییر طریق از توانندمی هاشرکت که جایی تا شود؛می

 کنند. تبدیل نقد به را غیرمولدشان هایدارایی کنندمی تلاش هاشرکت. بگیرند سر از را عملیاتشان

 دیلآورند تبمی وجود به مثبتی بازده که جدید هایپروژه به را منابع این کنندمی سعی عبارتی،به

 (.1336 همکاران، و پیری) کنند

 هایاگر فرصتمرحله  این در شود.می نام برده سکون یا افول عنوانبه مرحله این مرحله افول: از .1

 و نقدینگی سودآوری هایشاخص. است ناچیز بسیار یقینبهقریب احتمالبه باشد نیز موجود رشد

 بها کهاین ضمن دارد. قرار شدیدی بسیار رقابتی شرایط در شرکت و داشته نزولی روند تعهدات ایفای

 بازده یا گذاریسرمایه بازده موارد اغلب در که ایگونهبه. است بالاتر خارجی منابع از مالی تأمین

 .(1332 دیزجی، شفیعی و رضایی) است مالی تأمین نرخ از کمتر شدهتعدیل گذاریسرمایه

 

 هیأت مدیره و چرخه عمر شرکت تصدی دوره

استدلال کردند، دوره تصدی هیأت مدیره در راستای جبران خدمات و ( 1312) 1جنسن و مکلینگ

رو، تمدید دوره ینازای تشویقی را وسعت بخشد. هاطرحتواند گستره یمهمچنین استفاده از حضور مجدد 

در نظر  آنهاادامه اثربخشی  باهدفشود که از سوی سهامداران یمتصدی هیأت مدیره نوعی پاداش قلمداد 

 یأتهی صورت گرفته در زمینه دوره تصدی هاپژوهشحال، نتایج ینا با(. 2611شود )کانهندی، یمگرفته 

کنند، دوره تصدی یم( استدلال 1332و همکاران ) 2کنند. همبریکیمرش مدیره نتایج منتاقضی را گزا

فاده توانند استیمگردد و این مسئله یممدت مدیر به افزایش تمایل او برای حفظ وضع موجود منجر یطولان

( نیز بیان نمودند، مدیران به 1332ی جدید برای مدیران را کاهش دهد. دیانتی و همکاران )هافرصتاز 

کنند صرفاً در جهت منافع ذینفعان حرکت ینمبینی یشپکه دوره تصدی بلندمدتی را برای خود دلیل آن

                                                                                                                                           

1. Jensen & Macling 

2. Hambrick et al 
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از تضادهای بین گذاری سهامداران یهسرمامدیران از افق  ترکوتاهگیری یمتصمافق کنند. همچنین، ینم

ت اس آنهامدیران و ذینفعان شرکت است. لذا ادعای مدیران نسبت به شرکت تنها محدود به دوره تصدی 

قضاوت ( معتقدند 1333حیدرزاده و رضایی )(. این درحالی است که 1332)دیانتی و همکاران، 

أت هی یو اعضا گذارانیهت سرماروابط بلندمد یرثأتحت ت تواندیم یرهمدهیأت  ییاز توانا گذارانیهسرما

 یبرا یشتریب یهافرصت یجادباعث ا یرهمد یأته تریطولان یدوره تصد یگر،د عبارتبه .باشد یرهمد

اد انعق مدیران بالذا، کنند.  یابیرا ارز یرهمد یأته ییتا توانا شودیم یهکنندگان در بازار سرماشرکت

 یدتص دورهو بالاتر  یاعتبار شغل توانندیارائه خدمات مطلوب م خود و یدوره تصد یکارا در ط ییقراردادها

آثار قابل  آنها توان انتظار داشت، تصمیمیممدیره  یأتهداشته باشند. بنابراین، باتوجه به نقش تر یطولان

 تغییر دهد.توجهی بر شرکت داشته باشد و مرحله حیات شرکت را 

 

 استقلال هیأت مدیره و چرخه عمر شرکت

مستقیم  طوربهی مدیران را هاتلاشتوانند ینم( نشان دادند سهامداران 1312جنسن و مکلینگ )

بنابراین، در  (.2611مشاهده کنند. در نتیجه در خطر نظریه نمایندگی قرار دارند )کانهندی و همکاران، 

یی کردن منافع و سودجودر پی حداکثر این است که مدیران مرکز و محور اصلی نظریه نمایندگی فرض رایج 

شخصی )حتی به زیان سهامداران( هستند. این باور عمومی به طرح مسائل متعددی در رابطه با نظریه 

این خواسته مشروع را به دنبال داشته که برای کنترل مدیران باید از انواع نمایندگی منجر شده و 

نماینده یأت مدیره عمومی، فراگیر و مستقل که وجود یک ههای تشویقی استفاده نمود. از این بین، یسممکان

شود از اهمیت خاصی برخوردار است. زیرا، هیأت مدیره به لحاظ ساختاری بالاترین تمام سهامداران تلقی 

 1(. کادبری1311دارد )جلیلی و مشیری، نظارت رده کنترل شرکت است که بر اعمال مدیریت اجرایی 

ین ویژگی اعضای هیأت مدیره است. ترمهمکند استقلال و تمایل به حفظ شهرت از یم( نیز بیان 1332)

 ای است. ازیرهمد( نیز معتقد است استقلال هیأت مدیره سنگ بنا و ستون فقرات هر هیأت 2662) 2شارما

ه ببرد. ی بهرتدرسبهبخش است که بتواند از این ابزار یناناطمای قدرتمند، اثرگذار و دیدگاه او، هیأت مدیره

مدیره در اعضای هیأت  یرموظفغ یرانمدحضور با  هاشرکتنیز نشان دادند ( 1336) 3یاتو و ینستروزن

 وده اثربخش عمل کر آنها یجه. درنتدارند تریینانهبکمتر خوشتر و تر، شفافیقدرآمد دق بینییشپخود 

 (.1261و همکاران،  یز)آلو یندنمابررسی میا ر ییاجرا یراناطلاعات منتشره توسط مدطرفانه یببا نگاهی 

تواند اثر مثبت میشرکت  مدیره یأتدر ه یرموظفغنمودند حضور اعضای  عنوان( 2612) 1وانگ و همکاران

تواند حاصل یمتر بیان شد، عملکرد یشپکه  طورهمانو معنادار بر عملکرد شرکت داشته باشد. 

قلال استرود یمهای مناسب، متفکرانه و اثربخش مدیران یک سازمان باشد. بر این اساس، انتظار یاستراتژ

ی را برای شرکت خلق کند و باعث جابجایی مرحله توجهقابلی استراتژیک و هافرصتمدیره بتواند  یأته
                                                                                                                                           

1. Cadbury 

2. Sharma 

3. Rosenstien & Wyatt 

4. Wang et al 

http://www.feedipedia.org/node/6410
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استفاده از  های اولیه تأسیس بیشتر بهدر سال هاشرکتحیات شرکت شود. طبق نظریه چرخه عمر، 

ی هاشرکتکه یدرحال(. همچنین، 2662،  آنجلودیهستند ) مندعلاقهگذاری سودآور یهسرمای هافرصت

در مرحله بلوغ و افول بازده بالایی را تجربه ی هاشرکتدر مرحله ظهور و رشد بازده سهام پایینی دارند، 

خه عمر زمانی مهم است که شرکت در وضعیت حال، مراحل چرینباا(. 1331نیا و همکاران، کنند )طالبیم

 1های لو و زارووینتواند در امتداد زنجیره چرخه حیات به جلو و عقب حرکت کند. یافتهیمپویا است و 

تواند عدم تقارن اطلاعاتی و یم( نشان داد، در نظر گرفتن متغیر چرخه عمر و مرحله حیات شرکت 1333)

بنابراین، اعضای  (.1331نیا و همکاران، یری کاهش دهد )طالبچشمگ طوربهرا  وکارکسبتغییرات 

توانند مرحله حیات شرکت را تغییر داده شد می آنهایی که شرح یژگیوغیرموظف هیأت مدیره برخوردار از 

 داده و بر چرخه عمر آن اثرگذار باشند. 

 

 مدیر و چرخه عمر شرکت مالکیت درصد

ته مالک را مطرح کرد. به گفاز  یرِمد ییجدا باریانز یجبود که نتا یکس یناولپدر علم اقتصاد  2یتاسم

 اریهوشمالکان  یهدر حفظ و حراست از سرمامنافع خود اندازه انتظار داشت به توانینم یهسرما یراناز مد او

الهی فتحی عبدهمواره رواج دارد ) هاییشرکت ینچن یریتغفلت و اسراف در مد ین،بنابرا و بکوشند. باشند

در  ادعا کردند آنهادیدگاهی متفاوتی از اسمیت داشتند. ( 1332) 3ینزو م حال، برلینا با (.1331 و آقایی،

ز استفاده کارآمد ا یبرا یمؤثر یزهانگ توانینم یران،مد یمنافع شخص بریه عام با تک یسهام هایشرکت

 ییکارا یشاز افزا یدر منافع ناش یرانمد یت،الکبدون مشارکت در م. زیرا آورد یدمؤسسه پد هایییدارا

را در  رانیو کنترل، دست مد یتمالک یکبودند که عنوان کردند تفک یکسان ین. آنان اولیستندن یمسه

از  نییکارآفر یهنظر .گذاردیباز م یهبا حداکثر کردن ثروت صاحبان سرما یربه اهداف مغا یابیدست یراستا

ک در صورت مال یندگینما هایینههزبینی شده، یشپدر این نظریه  گوید.یسخن منیز  یتمحاسن مالک

 مراحل بتواند مالکیت توسط مدیریت در مشارکت است یابد. بر این اساس، ممکنکاهش  یرانشدن مد

 . باشد آن اثرگذار عمر چرخه بر و داده تغییر را شرکت حیات

 

 پژوهش پیشینهمروری بر 

های چینی ( با بررسی تأثیر چرخه عمر شرکت بر ساختار هیأت مدیره در شرکت2611) 1لی و ژانگ

به این نتیجه رسیدند که اندازه هیأت مدیره در طی چرخه عمر ثابت کاهش  2611تا  2662های طی سال

 یابد. همچنین روند جداسازی نقش رئیس هیأت مدیره از مدیرعامل )دوگانگی وظیفه مدیرعامل( زمانیمی

                                                                                                                                           

1. Lev & Zarowin 

2. Smith 

3. Berle & Means 

4. Li & Zhang 
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 مرحله در مطالعه خود نتیجه گرفت در( 2612) 1یابد. چنافزایش میکه استقلال هیأت مدیره ثابت است 

 در اخلید هایکنترل کیفیت سبب همین به و دارند سود مدیریت به بیشتری تمایل شرکت مدیران بلوغ

ای به این نتیجه ( در مطالعه2612) 2ار و سنالنج .کند کمک سود کیفیت بهبود به تواندمی مرحله این

ه هایی که در مرحلویژه شرکتها اثر دارد؛ بهبندی اجزای سود شرکترسیدند که چرخه عمر بر الگوی طبقه

 شرکت عملکرد و هیأت مدیره به بررسی اثربخشی پژوهشی در( 2611) همکاران و افول قرار دارند. کانهدی

 بین که پرداختند و به این نتیجه دست یافتند 2663 الی 2663 هایسال طی کانادا بهادار اوراق بورس در

 با( 2611) همکاران و حسن .است برقرار معناداری و مثبت رابطه شرکت عملکرد و مدیره هیأت اثربخشی

 صاحبان حقوق هزینه بر شرکت عمر چرخه تأثیر بررسی به (2611) دیکنسون عمر چرخه مدل از استفاده

دست به نتایج. پرداختند 2612 الی 1336 هایسال طی استرالیا بورس در شدهپذیرفته هایشرکتدر  سهام

 سهام صاحبان حقوق هزینه بر معناداری هایتفاوت عمر چرخه مختلف مراحل در هاداد، شرکت نشان آمده

 در غیرموظف اعضای حضور که پژوهشی خود دریافتند در( 2612) همکاران و وانگ .گذارندمی برجای

 از استفاده با( 2611) دیکنسون .دارد معناداری و مثبت ارتباط شرکت عملکرد با شرکت مدیره هیأت

 گروه پنج به هاشرکت بررسی این در. پرداختند هاشرکت عمر چرخه برای الگویی ارائه به نقد وجه جریانات

 مشخص نمود عوامل نتایج. گردد مشخص آنها از یک هر برای رشد نرخ بینیپیش تا شد تقسیم مختلف

 دی .است متفاوت هاشرکت مختلف هایگروه در سود حاشیه و هادارایی گردش مانند سودآوری بر موثر

 نتایج. پرداختند آن عمر چرخه مراحل و شرکت یک بازار هایفرصت بررسی به( 2616) همکاران و آنجلو

 ،(هایدارای) سهام صاحبان حقوق جمع به انباشته سود ترپایین نسبت با هایداد شرکت نشان مطالعه این

 و چن. ارندد بیشتر بلوغ به تمایل بالاتر نسبت با هایشرکت کهدرحالی. بمانند رشد مرحله دارند در تمایل

 طی در چین بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت مالی هایصورت با مطالعه( 2616) 3همکاران

داد  نشانپرداختند. نتایج  «تعهدی مدل و هاشرکت عمر چرخه»به بررسی  2661 الی 1331 هایسال

 .بخشدمی بهبود را تعهدی هایمدل دهندگی توضیح قدرت معناداری طوربه شرکت عمر چرخه

 در شرکت عملکرد بر مدیریتی توانایی تأثیر( 1331در مطالعات داخلی، حاجی عظیمی و مشایخی )

قرار  مورد بررسی 1333 تا 1311 هایسال بین در بورسی هایشرکت را در افول و بلوغ رشد، مراحل

 گذاریرمایهس بازده قالب در شرکت عملکرد بهبود در مدیریتی توانایی مثبت تأثیر دهندهنشان نتایج. اندداده

 درش مراحل در تنها شرکت عملکرد و مدیران توانایی میان معنادار و مثبت رابطه وجود این، برعلاوه. است

اثنی عشری و نادری  .وجود ندارد رابطه این افول مرحله فعال هایشرکت مورد در و شد مشاهده بلوغ و

را  آن بر رشد دورنمای نقش و شرکت عمر چرخه مختلف مراحل در سود مدیریت الگوی (1332نورعینی )

 1331 الی 1311 زمانی بازه در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت113 هایبا استفاده از داده

ز ا بیشتر افول و ظهور مراحل در هاشرکت داد نشان نتایج. قرار دادند مورد بررسی( سال -شرکت 1132)

                                                                                                                                           

1. Chen 

2. Nagar & Sen 

3. Li & Zhang 
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 هایفعالیت بلوغ، و رشد مراحل در کهحالی در کنند؛می استفاده تعهدی اقلام طریق از سود مدیریت الگوی

 و رشد مراحل در واقع هایشرکت رشد دورنمای چه هر علاوه،به دارند. سود مدیریت در غالب نقشی واقعی

نشان ( 1331) همکاران و ابراهیمی .یابدمی افزایش سود مدیریت در تعهدی اقلام سهم یابد، افزایش بلوغ

 و دارد رتأثی اطلاعاتی تقارن عدم با سود کیفیت بین رابطه بر( افول و بلوغ رشد،) شرکت عمر چرخه دادند

 رستمی و همکاران .دهندمی کاهش را اطلاعاتی تقارن عدم کیفیت، با سود ارائه با رشد مرحله در هایشرکت

شرکت پذیرفته شده در  -سال 211رابطه چرخه عمر شرکت و معیارهای ارزیابی عملکرد را در ( 1333)

نتایج نشان داد . اندقرار داده مورد بررسی 1336الی  1312های بورس اوراق بهادار تهران طی سال

های در حال یکدیگر دارند و برای شرکت در دو مرحله رشد و افول تفاوت معناداری با 1توبین کیو میانگین

ها علاوه، نتایج آزمون مشابه درباره مقدار بازدهی داراییهای در حال رشد است. بهافول بیشتر از شرکت

و  انیمهر نشان داد، این معیار در مراحل رشد و بلوغ و همچنین افول و رشد با یکدیگر تفاوت معناداری دارند.

بر رابطه بین ساختار سرمایه و ارزش شرکت را با استفاده از دادهرخه عمر شرکت ( اثر چ1333همکاران )

بررسی  1313الی  1311در دوره زمانی  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت -سال 116 های

معناداری چرخه عمر شرکت بر رابطه بین ساختار سرمایه و ارزش شرکت اثر  نشان داد نتایج اند.کرده

شدت بیشتری های درحال بلوغ های درحال رشد نسبت به شرکتکه این رابطه در شرکت ایگونهبه دارد؛

های بالغ های رشدی از الگوی شرکتالگوی شرکت توضیح دهندگی داترد. به عبارت دیگر، قدرت

های شرکت در بین سال-سال 231های ( نیز با استفاده از داده1332) دیزجی شفیعی رضایی و است. بیشتر

ارتباط ارزشی متغیرهای حسابداری به جهت تشریح روند تدریجی قیمت سهام در به بررسی  1311-1311

اند. نتایج نشان داد در مرحله رشد و افول، ارزش دفتری هر سهم و جریان طی مراحل عمر شرکت پرداخته

برای مرحله بلوغ چرخه عمر، ارزش دفتری  دهند.می نقدی عملیاتی هر سهم ارتباط ارزشی یکسانی نشان

متغیرهای نماید. همچنین، می ارائه تریمربوط هر سهم نسبت به جریان نقدی عملیاتی هر سهم ارزش

  حسابداری در مراحل چرخه عمر روند قوسی شکلی دارند.

 

 های پژوهشفرضیه

 تأثیر( افول و رکود بلوغ، رشد، ظهور،) شرکت عمر چرخه مراحل بر مدیره هیأت تصدی : دورهفرضیه اول

 .دارد

 .رددا تأثیر( افول و رکود بلوغ، رشد، ظهور،) شرکت عمر چرخه مراحل بر مدیره هیأت استقلالفرضیه دوم: 

 .اردد تأثیر( افول و رکود بلوغ، رشد، ظهور،) شرکت عمر چرخه مراحل بر مدیر مالکیت درصد سوم: فرضیه

 

 روش شناسی پژوهش

 منطق نظر ازرود. همچنین کاربردی به شمار میاجراء  نظرتحلیلی و از یک هدف  نظر ازاین پژوهش 

                                                                                                                                           
1. Tobin's Q  



 

 

987 

ی
مال

ت 
ری

دی
 م

رد
هب

را
ه 

ام
صلن

ف
/ 

ل 
سا

هم
ن

ره
ما

ش
 ،

 
وم

س
و 

ی 
س

، 
ان

ست
تاب

 
90

11
    

    
 

 

. شودیمی بندطبقهی پسارویدادی هاپژوهشاستقرایی و از بعد زمانی در زمره -یک پژوهش قیاسیاجراء 

 در بورس اوراق بهادار تهران است شدهیرفتهعام پذ یسهام یهاشرکت یهشامل کلپژوهش  یجامعه آمار

 شود کهانتخاب  آمارینمونه یارهای مشروحه زیر، معدر نظر گرفتن غربالگری و روش با سعی شد  که

 باشد: یاز جامعه مورد بررس یمناسب یندهنما

سال  یانو تا پاباشد بوده  1331ها در سازمان بورس اوراق بهادار تهران قبل از سال نآ یرشپذ یختار .1

 .قرار داشته باشد یبورس یهادر فهرست شرکت یزن 1331

 اسفندماه باشد. یانبه پا یآنها منته یسال مال یسه،مقا یتقابل یشافزا منظوربه .2

 د.ننداده باش یسال مال ییرتغمورد مطالعه  دوره ی. ط3

 آنها در دسترس باشد. یمال یهاداده .1

 د.دیده نباشنیانزهای جزء شرکت .1

 نباشند.  یزینگبانک و ل ینگ،هلد ی،مال یگرواسطه گذاری،یهسرما یهاجزء شرکت .2

مرحله چرخه عمر به عنوان نمونه آماری  1شرکت واقع در  11شامل شرکت  36در نهایت، تعداد 

و  یمال یهاصورت مراجعه به یقاز طرپژوهش  هاییهآزمون فرض یلازم برا یهاادهانتخاب شد. د

سازمان بورس اوراق  یو آمار یریتصو یوفشرده آرش یهامنتخب، لوح یهاشرکت یحیتوض هاییادداشت

راج مرتبط استخ هاییگاهپا یگردین و آورد نوافزار رهنرم، بورس اوراق بهادار ینترنتیا یگاهبهادار تهران، پا

  .گردید استفاده 3نسخه   Eviewsاقتصادسنجی افزار نرم از نیز هاداده نهایی تحلیل و تجزیه جهت .شد

 

 الگوی و متغیرهای پژوهش

( 2611( و کانهندی و همکاران )2611حسن و همکاران )به پیروی از  پژوهش یونیرگرسالگوهای 

 است. صورت زیربه

𝐶𝐿𝐶𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝑇𝑒𝑛𝑢𝑟𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐷𝑖𝑟 − 𝑂𝑤𝑛𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 +

𝛽5𝐵𝑀𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 (                       1رابطه )   

 در الگوی بالا:

t,iCLC شرکت  چرخه عمر تلفیق شدهi در سالt  ؛,tiTenure شرکت مدیره  هیأت تصدی دورهi  در

 iشرکت  مدیر مالکیت درصد tiOwn-Dir,؛  tدر سال iشرکت مدیره  هیأت استقلال tiIndepend, ؛ tسال

 ؛ tدر سال  iشرکت بازار  ارزش به دفتری ارزش نسبت tiBM,؛  tدر سال iاندازه شرکت  tiSIZE,؛  tدر سال

,tiLEV  شرکت اهرم مالیi در سالt  و i,tε .در ادامه متغیرهای پژوهش جزء خطای مدل رگرسیون است 

  شود.معرفی می
 

  متغیر وابسته

(، 2662آنجلو )(، دی2611با استفاده از تلفیق الگوهای دیکنسون )چرخه عمر شرکت: این متغیر 
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به  شرکتموثر در تعیین چرخه عمر  عواملگیری شده و اندازه( 1332( و آنتونی و رامش )1331) بلک

 شرح زیر است:

RE/TA های شرکت ییدارا: نسبت سود انباشته به جمع کلi  در سالt(.2662آنجلو، ؛ )دی 

RE/TEسود انباشته به جمع حقوق صاحبان سهام شرکت  : نسبتi  در سالt(.2662آنجلو، ؛ )دی 

TE/TA شرکت  ییدارا: نسبت جمع حقوق صاحبان سهام به جمع کلi  در سالt(.2662آنجلو، ؛ )دی 

ROA های شرکت ییدارا: نسبت سود خالص بر جمع کلi  در سالt(.2662آنجلو، ؛ )دی 

AGR های شرکت ییدارا: نسبت رشدi  در سالt ،(.2662آنجلو، و دی 1331؛ )بلک 

SGR نسبت رشد فروش شرکت :i  در سالt ،(.2662آنجلو، و دی 1331؛ )بلک 

DIV سود سهام شرکت :i  در سالt ،(.1332؛ )آنتونی و رامش 

IBED شرکت  شدهمتوقف: سود قبل از اقلام غیرمترقبه و عملیاتi  در سالt(.1332ش، ؛ )آنتونی و رام 

CFOهای وجه نقد عملیاتی شرکت : جریانi  در سالt ،(.2611و دیکنسون،  1331؛ )بلک 

CFIگذاری شرکت های وجه نقد سرمایه: جریانi  در سالt ،(.2611و دیکنسون،  1331؛ )بلک 

CFFمالی شرکت های وجه نقد تامین: جریانi  در سالt ،(.2611و دیکنسون،  1331؛ )بلک 

ها، دست آمده از شرکتشده فوق، ابتدا از طریق اطلاعات بهیبترکیری چرخه عمر گدازهانبرای 

کارگیری ی شده و سپس با استفاده از بهبنددسته 1های نمونه در یکی از پنج گروه مندرج در جدول شرکت

متغیر مجازی در الگوی رگرسیونی به سنجش هر مرحله چرخه عمر پرداخته شد. بدین نحو که با مشاهده 

با مشاهده مرحله ظهور  مثال عنوانبهدرج گردید.  6عدد  صورت یناو در غیر  1هر مرحله حیات، عدد 

مجزا از یکدیگر  صورتبهاین عمل نسبت به هر پنج مرحله  درج شد. 6و برای سایر مراحل عدد  1عدد 

دهندگی الگوی در هر مرحله تأثیر اثربخشی هیأت مدیره بر انجام شد. در پایان با مقایسه قدرت توضیح

چرخه حیات مورد بررسی قرار گرفت. لازم به ذکر است که مقصود از گروه در جدول زیر مراحل چرخه عمر 

ی بندطبقهبه سه مرحله رشد، بلوغ و افول  هاشرکت( 1332عمر آنتونی و رامش ) است. در الگوی چرخه

( است. اگرچه این ظهور، رشد، بلوغ و رکودی )امرحله( چهار 1331که مبنای الگوی بلک )یدرحالشوند. یم

است.  اهشرکتبرخی از آنها در حذف  ضعف نقطهدو الگو توانستند مفاهیم چرخه عمر را بسط دهند، اما 

شوند. همچنین، در این یمی دو الگوی فوق قرار نگیرند، حذف بندطبقههایی که در بر این اساس، شرکت

 ( به دلیل زیر استفاده نشده است:2662) 1پژوهش از مدل پارک و چن

 (1332کار گرفته شده با الگوی آنتونی و رامش )مشابه بودن متغیرهای به .1

 (  1332سبک امتیازدهی متفاوت از روش آنتونی و رامش ) .2

ی )مرحله امرحله( هر دو چرخه عمر پنج 2611( و دیکنسون )2662آنجلو )دیکه باتوجه به این 

شود. برای ینمی شرکتی حذف بنددستهاند و در این ظهور، رشد، بلوغ، رکود و افول( را پیشنهاد نموده

 استفاده شده است.ی مراحل چرخه عمر از الگوی پیشنهادی آنها بندگروه

                                                                                                                                           
1. Park & Chen 
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 مراحل چرخه عمر شرکت. 1جدول 

 تعیین مرحله عمر شرکت گروه
RE/TA RE/TE TE/TA ROA AGR SGR DIV IBED CFO CFI CFF 

 مثبت منفی منفی کم کم زیاد کم کم کم کم کم 1گروه 

 مثبت منفی مثبت زیاد کم زیاد زیاد متوسط متوسط متوسط کم 2گروه 

 منفی منفی مثبت زیاد متوسط متوسط متوسط زیاد متوسط زیاد زیاد 3گروه 

 مثبت منفی زیاد متوسط متوسط متوسط متوسط زیاد زیاد زیاد 1گروه 
منفی و 

 مثبت

 های باقیماندهگروه کم زیاد کم کم کم متوسط کم متوسط 1گروه 

 منبع: محاسبات پژوهش

 

  مستقلمتغیر 

شامل دوره ( اثربخشی هیأت مدیره 2611در این پژوهش طبق الگوی کانهندی )اثربخشی هیأت مدیره: 

 ند.ایری شدهگاندازهو به شرح زیر  استتصدی هیأت مدیره، استقلال هیأت مدیره و درصد مالکیت مدیر 

دفعات عضویت هر هیأت مدیره . دوره تصدی هیأت مدیره: نسبت تعداد اعضای هیأت مدیره بر تعداد 1

 شرکت.

 اعضای هیأت مدیره شرکت. کلبه. استقلال هیأت مدیره: نسبت تعداد اعضای غیرموظف 2

 .166در  . درصد مالکیت مدیر: نسبت سهام مدیران شرکت بر تعداد کل سهام شرکت ضرب3

 

 متغیرهای کنترلی

 .tدر سال  iهای شرکت اندازه شرکت: لگاریتم طبیعی جمع کل دارایی .1

 .tدر سال  iبر ارزش بازار شرکت  نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار: ارزش دفتری تقسیم .2

 .tدر سال  i های شرکتها به مجموع داراییمجموع بدهیاهرم مالی: نسبت  .3

 

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی

تصدی در هر یک از دهد متغیر دوره نشان می 2پژوهش حاضر به شرح جدول نتایج آمار توصیفی 

مراحل چرخه عمر از نظر میانگین، میانه و انحراف معیار تفاوت چندانی با یکدیگر ندارد. با توجه به مقدار 

شود که از توزیع نرمال برخوردار نیست، از یماستدلال  1براچولگی و کشیدگی و همچنین آماره جارک

أت یتم گرفته شد. همچنین، متغیر استقلال هیلگارن وتحلیل این متغیر پیش از رگرسیویهتجزرو، برای این

                                                                                                                                           

1- Jarque - Bera 
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له در مرحله بلوغ و مرح را به ترتیب مدیره کمترین میانگین خود را در مرحله ظهور و بیشترین میانگین

افول کسب نموده است. با درنظر گرفتن نتایج آمار توصیفی استقلال هیأت مدیره نیز مانند دوره تصدی از 

یر ی اقدام شد. متغیر مالکیت مدسازنرمالگیری نسبت به ر نبود. لذا از طریق لگاریتمتوزیع نرمال برخوردا

ط و بیشترین میانگین و میانه آن مربونیز کمترین میانگین و میانه خود را در مرحله ظهور به ثبت رسانده 

 یر از توزیع نرمالتوان گفت که این متغبرا، میبه مرحله رکود است. با درنظر گرفتن نتیجه آماره جارک

مربوط و بیشترین برخوردار است. در متغیر اندازه شرکت، کمترین میانگین و میانه مربوط به مرحله ظهور 

جارک به مرحله رشد و سپس مرحله افول است. میزان چولگی، انحراف معیار و کشیدگی و همچنین آماره

ش دفتری به ارزش بازار کمترین میانه و میانگین برا همگی توزیع نرمال این متغیر حکایت دارد. نسبت ارز

و بیشترین مقدار آن مربوط به مرحله رکود است. با در نظر گرفتن خود را در مرحله ظهور کسب نموده 

فرض یشپ، لذا استشود که نحوه توزیع این متغیر نرمال یمبرا استدلال مقدار آماره و احتمال جارک

آورده است. کمترین مقدار اهرم مالی مربوط به مرحله  به دسترا متغیرها رگرسیون مینی بر نرمال بودن 

ظهور است و بیشترین آن مربوط به مرحله رکود است. میزان آماره و احتمال آماره جارک برا برای متغیر 

 برخوردار است. توزیع نرمال این متغیر از وابسته در کل نمونه نشان داد 

 

 توصیفی متغیرهانتایج آمار . 2جدول 

 آماره مراحل
دوره 

 تصدی

 استقلال 

 مدیرههیأت 

مالکیت 

 مدیر

اندازه 

 شرکت

ی ارزش دفتر

 به ارزش بازار
 اهرم مالی

 مرحله ظهور
N=18 

 112/6 111/6 213/1 111/3 111/6 1666/6 میانگین

 163/6 211/6 111/1 111/3 666/6 1666/6 میانه

 112/1 313/6 211/1 116/1 666/1 666/1 بیشینه

 612/6 611/6 131/1 236/2 666/6 2666/6 کمینه

 311/6 213/6 221/1 116/6 323/6 6211/6 انحراف معیار

 133/6 -122/6 211/6 116/6 111/2 -32/2 چولگی

 112/2 322/1 212/2 111/2 121/1 666/3 کشیدگی

 براجارک
 122/6 1111/1 121/6 112/6 132/31 666/21 آماره

 316/6 123/6 111/6 316/6 666/6 666/6 احتمال

 مرحله رشد
N=18 

 231/6 111/6 311/2 611/1 111/6 111/6 میانگین

 131/6 323/6 132/2 211/1 1666/6 666/6 میانه

 212/1 122/6 613/1 166/1 1666/6 666/1 بیشینه

 212/6 261/6 112/1 116/1 1666/6 666/6 کمینه

 121/6 111/6 222/1 121/1 121/6 323/6 انحراف معیار

 162/1 116/6 121/6 -133/6 112/6 111/2 چولگی

 62/3 12/2 611/2 331/1 111/1 121/1 کشیدگی

 براجارک
 212/3 311/1 233/1 116/6 611/2 132/31 آماره

 121/6 313/6 111/6 222/6 313/6 666/6 احتمال

 116/6 113/6 311/2 111/1 1666/6 222/1 میانگین مرحله بلوغ
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N=18 223/6 112/6 363/2 131/3 1666/6 666/6 میانه 

 233/2 111/6 111/1 626/1 666/16 666/1 بیشینه

 113/6 126/6 312/1 626/3 2666/6 666/6 کمینه

 133/6 222/6 133/6 131/1 111/6 313/6 انحراف معیار

 312/1 123/6 112/6 231/1 -62/1 111/1 چولگی

 111/2 211/1 111/3 111/3 666/3 266/1 کشیدگی

 براجارک
 36/21 131/1 116/2 133/1 216/3 21/16 آماره

 666/6 111/6 212/6 623/6 666/1 661/6 احتمال

 مرحله رکود
N=18 

 
 

 121/6 216/6 221/2 226/1 1116/6 222/1 میانگین

 111/6 236/6 326/2 131/6 1666/6 666/6 میانه

 316/6 126/6 122/1 626/1 666/1 666/1 بیشینه

 212/6 112/6 212/1 616/1 1666/6 666/6 کمینه

 211/6 216/6 112/6 311/6 116/6 313/6 انحراف معیار

 -336/6 -336/6 321/6 112/6 -266/6 111/1 چولگی

 122/2 122/2 111/1 112/1 133/2 266/1 کشیدگی

 براجارک
 113/3 113/3 612/2 132/1 111/6 21/16 آماره

 226/6 226/6 311/6 121/6 331/6 661/6 احتمال

 مرحله افول
N=18 

 262/6 163/6 223/2 112/1 1111/6 111/6 میانگین

 121/6 113/6 123/2 331/1 1666/6 666/6 میانه

 321/6 112/6 112/1 126/1 666/1 666/1 بیشینه

 261/6 112/6 116/1 166/3 2666/6 666/6 کمینه

 221/6 221/6 316/1 313/1 126/6 231/6 انحراف معیار

 622/6 622/6 -611/6 112/6 -632/6 11/63 چولگی

 131/1 131/1 623/1 211/6 216/1 16/12 کشیدگی

 براجارک
 112/1 112/1 111/2 621/1 331/1 61/113 آماره

 336/6 336/6 211/6 131/6 131/6 666/6 احتمال

 کل نمونه
N=90 

 213/6 161/6 313/2 211/1 111/6 222/1 میانگین

 166/6 111/6 121/2 216/1 166/6 666/6 میانه

 233/2 313/6 211/1 166/1 666/1 666/1 بیشینه

 60612 60611 10131 10116 602666 60666 کمینه

 60331 60221 10112 10332 60126 60323 انحراف معیار

 10212 -60161 60221 60311 -60632 20362 چولگی

 10131 10133 10311 20331 10216 20321 کشیدگی

 براجارک
 113036 10121 10231 30363 110266 1210112 آماره

 60666 606232 60631 60112 60131 60666 احتمال

 منبع: محاسبات پژوهش

 

پیش از تخمین الگوی پژوهش، با هدف جلوگیری از رگرسیون کاذب، مانایی متغیرها با استفاده از 

نشان داد کلیه متغیرها مانا است و احتمال تشکیل  3آزمون مورد بررسی قرار گرفت که نتایج به شرح جدول 
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 رگرسیون کاذب وجود ندارد. 

 

 نتایج آزمون مانایی متغیرها. 3جدول 

 نتیجه آزمون P-value فولردیکی آماره متغیر

Tenure 3611/1- 666/6 H0 شود )متغیر موردنظر مانا است(رد می 

Independ 3131/2- 666/6 H0 شود )متغیر موردنظر مانا است(رد می 

Dir-Own 1331/16- 666/6 H0 شود )متغیر موردنظر مانا است(رد می 

SIZE 1132/3- 666/6 H0 متغیر موردنظر مانا است(شود رد می( 

BM 1311/1- 666/6 H0 شود )متغیر موردنظر مانا است(رد می 

LEV 2611/1- 666/6 H0 شود )متغیر موردنظر مانا است(رد می 

 منبع: محاسبات پژوهش

 

 1مندرج در جدول و در این مرحله نیکویی برازش مدل با استفاده از آزمون هاسمر و لمشو بررسی 

رد  1Hتأیید و فرض  0Hاست. بنابراین، فرض  61/6بیشتر از و  1131/6داری برابر سطح معنانشان داد 

 باشد.ها مناسب میبنابراین الگوی رگرسیون لجستیک برای داده شود.می

 

 نتایج برازش مدل با آزمون هاسمر و لمشو. 4جدول 
 هاسمر و لمشوآماره  P-value نتیجه آزمون

 1121/1 1131/6 ها مناسب استمدل رگرسیون لجستیک برای داده

 منبع: محاسبات پژوهش

 

فادن ضریب تعیین مکاست. در این جدول،  1شرح جدول نتایج بهو در نهایت، الگوی تحقیق برآورد 

تر یک نزدیک عدد بهکند و هرچه تغییر می 1و  6دهنده نیکویی برازش مدل است که مقدار آن بین نشان

فادن در مک 2Rنتایج آماره الگو است. نیکویی بیشتر برازش و تطابق بیشتر الگو با واقعیت باشد، به منزله 

رشد درصد مربوط به مرحله بلوغ و  31و  31بیشترین تغییرات مثبت به ترتیب با این تحقیق نشان داد 

مرحله افول و رکود است. مقدار احتمال درصد مربوط به  21و  11با کمترین تغییرات نیز به ترتیب است. 

و کمتر  666/6در مدل رگرسیون خطی است. لذا، چون مقدار آماره احتمال برابر  Fنیز همانند میزان آماره 

درصد معنادار  31/6ح اطمینان در سطتوان نتیجه گرفت الگوی رگرسیونی مورد استفاده میاست،  61/6از 

هیأت مدیره با های ویژگینیز نشان داد رابطه مثبت و معناداری بین علامت ضرایب برآوردی است. 

 حاکم است.  61/6بندی چرخه عمر تلفیق شده در سطح خطای طبقه

 

2χ
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 های پژوهشنتایج آزمون فرضیه. 5جدول 

 منبع: محاسبات پژوهش

 

 گیری و بحثنتیجه

و  گذارانسرمایه اعتماد برای جلب مدیره هیأت اثربخشی  حسابداری، پژوهشگران از برخی اعتقاد به

 بنابراین، هیأت (.2661 ،1میر و همکاران)رود می شماربه اساسی نیازیک  های مالیکنندگان صورتاستفاده

 مدیره از هیأت شرکت، حیات از ایدوره هیچ در را تغییر دهد. زیرا، شرکت جایگاه تواندمی اثربخش مدیره

 اتخاذ شده هایسیاست که دارد امکان و نبوده جدا آن ذات از و داشته حضور طور پیوستهبه تأسیس زمان

 بین رابطه حاضر پژوهش در رواین از .دهد قرار تأثیر تحت را شرکت عمر چرخه بتواند مدیره هیأت طرف از

نشان داد میان متغیرهای نتایج  .گرفت قرار بررسی مورد هاشرکت چرخه عمر با مدیره های هیأتویژگی

مدیره با چرخه عمر  های هیأتعنوان ویژگیمدیره و درصد مالکیت مدیر به تصدی، استقلال هیأتدوره 

                                                                                                                                           
1. Meyer et al 

 متغیر

 مرحله بلوغ مرحله رشد مرحله ظهور

 zآماره  ضرایب
سطح 

 معناداری
 zآماره  ضرایب

سطح 

 معناداری
 zآماره  ضرایب

سطح 

 معناداری

 621/6 131/2 111/6 623/6 163/2 111/6 622/6 131/2 231/6 عرض از مبدأ

 632/6 361/2 662/6 661/6 112/2 661/6 621/6 111/2 663/6 دوره تصدی

 232/6 231/6 611/6 111/6 231/6 622/6 216/6 362/6 632/6 مدیرههیاتاستقلال

 666/6 231/3 213/6 666/6 231/1 111/6 666/6 111/1 161/6 مالکیت مدیر

 661/6 321/1 121/6 663/6 121/3 163/6 616/6 362/2 131/6 اندازه شرکت

 666/6 112/1 311/1 666/6 311/2 126/1 666/6 111/1 616/2 ارزش دفتری به بازار

 666/6 212/1 132/6 666/6 111/1 161/6 666/6 612/1 211/6 اهرم مالی

 316/6 316/6 /236 ضریب تعیین

 666/6 666/6 666/6 مقدار احتمال

 LR 211/13 113/11 261/26آماره 

 متغیر

 مرحله افول مرحله رکود

 zآماره  ضرایب
سطح 

 معناداری
 zآماره  ضرایب

سطح 

 معناداری

 622/6 326/2 161/6 661/6 221/2 123/6 عرض از مبدأ

 631/6 132/2 661/6 662/6 132/2 661/6 دوره تصدی

 116/6 221/6 611/6 161/6 211/6 611/6 مدیرههیاتاستقلال

 666/6 612/1 121/6 666/6 121/1 131/6 مالکیت مدیر

 611/6 162/2 112/6 612/6 111/2 111/6 اندازه شرکت

 666/6 311/1 312/1 666/6 111/1 631/2 ارزش دفتری به بازار

 666/6 121/3 121/6 666/6 313/3 221/6 اهرم مالی

 111/6 216/6 ضریب تعیین

 666/6 666/6 مقدار احتمال

 LR 632/12 311/11آماره 
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( استدلال این است 1333حیدرزاده و رضایی )مطابق نظر رابطه مثبت و معناداری برقرار است. لذا شرکت 

 در آنان یلتما یجاداموجب مدت  یحضور طولاندوره تصدی هیأت مدیره بر اثربخشی آن تأثیر دارد و که 

 یحقوق یترس از احتمال طرح دعاوحفظ قدرت و اعتبار و  برایتلاش شده و این  یتصددوره حفظ  یبرا

 غییریت تواندمی مدیره هیأت تصدی دوره . بنابراین،شودیم یرهمد یأتنامناسب ه یرفتارهااز مانع  آنها یهعل

 همکاران و همبریک پژوهش با آمده از این فرضیهدستبه نماید. نتایج ایجاد شرکت عمر چرخه مرحله در

  .است همسو( 1333) حیدرزاده و رضایی پژوهش با اما ندارد. مطابقت( 1332) همکاران و دیانتی و( 1332)
 رلکنت هستند مستقل و غیرموظف آن اعضای اکثر که ایمدیره هیأتنتایج فرضیه دوم نشان داد 

 و افتهی کاهش طلبیفرصت احتمال بنابراین، داشت. خواهند مدیریت طلبانهفرصت رفتارهای بر بیشتری

 لاستقلا از مندمدیره بهره هیأت این، بر افزون .نمایدمی حرکت اثربخشی سمت به بیشتر هرچه شرکت

 ضورح با زیرا،. را تغییر دهند شرکت حیات مراحل و نمایند خلق راهبردی هایفرصت شرکت برای توانندمی

ع که بنابراین برخلاف نظریه تضاد مناف. شودمی حاکم شرکت بر بیشتر هرچه اثربخش تفکر مستقل مدیران

های تشویقی به رشد و توسعه رود مدیران همواره به منافع خود اهمیت دهند، آنها در کنار طرحیمانتظار 

( 2611) همکاران و کانهدی پژوهش با فرضیه این نمایند. نتایجاقتصادی و افزایش ثروت ذینفعان اقدام می

مدیر و چرخه عمر شرکت رابطه  مالکیت بررسی فرضیه سوم نشان داد بین درصداست. همچنین،  همسو

 دارند شرکت فعالیت به آغاز در که هاییانگیزه و شخصی منافع بر تکیه با مدیران معناداری وجود دارد. لذا،

 مطابقت( 2611) همکاران و کانهدی پژوهش با بررسی این نتایج .شوندمی شرکت حیات مرحله تغییر سبب

 .ندارد

و سازمان صاحبان سهام شرکت  یهای پژوهش به مجامع عمومهیفرض یجبا توجه به نتادر پایان، 

از  ،شرکت ارزش یشو افزا یرشد و توسعه اقتصادبه منظور شود یم یشنهادپبورس و نهادهای قانونگذاری 

 تا ( استفاده شودو مالک سهام شرکت از شرکت مستقل یشتر،)دوره تصدی باثربخش  یرهمد یأتاعضای ه

 د. نشرکت شو یاتمراحل ح ییرتغ سببو  یندخلق نما راهبردی یهاشرکت فرصت یبرا

 سازمانی درون جنبه از فقط عمر شرکت حاضر نیز آن است که چرخهپژوهش  یت اصلیمحدود

 انتفاعی واحد عمر چرخه توانندمی زیادی سیاسی و اقتصادی عوامل است که حالی این در گردید. مطالعه

 دهند. قراررا تحت تأثیر 

 

 ملاحظات اخلاقی:

 .حامی مالی ندارد مقاله حامی مالی:

 .اندداشته مشارکت سازی مقالهآماده تمام نویسندگان در مشارکت نویسندگان:

 ندارد.بنابر اظهار نویسندگان در این مقاله هیچگونه تعارض منافعی وجود  تعارض منافع:

 .حق کپی رایت رعایت شده است تعهد نویسندگان طبق تعهد کپی رایت:
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 منابع

 کیفیت تأثیر بررسی(. 1331. )خدیجه پور،جعفری علی و نسب،بهرامی کاظم.،سید ابراهیمی،

 حسابداری دانش ها.شرکت عمر چرخه گرفتن نظر در با اطلاعاتی تقارن عدم بر حسابداری
 .33-116(، 1)3 ،مالی

 عمر چرخه در سود مدیریت الگوی(. 1332. )مهدی نورعینی، نادری حمیده و عشری، اثنی

 .1-22(، 1)1 ،مالی حسابداری دانش شرکت.

های مراحل چرخه (. تأثیر ویژگی1331ایزدی نیا، ناصر،. کیانی، غلامحسین و میرزائی، مهدی. )

های پذیرفته شده در بورس عمر شرکت بر عدم تقارن زمانی جریان نقدی عملیاتی شرکت

 .11-12(، 13)11 دانش حسابرسی،اوراق بهادار تهران. 

های مختلف چرخه (. اثر دوره1336زاده، سیامک. )وردی پیری، پرویز،. ایمانی برندق، محمد و اله

 . 13-22(، 2)1، های تجربی حسابداریپژوهشهای تجاری. عمر بر سودآوری و رشد بنگاه

ای در ای و غیرحرفهگذاران حرفههای سرمایه(. دیدگاه1311جلیلی، آرزو و مشیری، اسماعیل. )

علوم مدیریت گذاری آنها. سرمایهخصوص اثربخشی هیأت مدیره و اثرات آن بر تصمیمات 
 .11-161(، 16)3، ایران

 تشرک عملکرد بر مدیریتی هایتوانایی اثربخشی(. 1331. )بیتا مشایخی، فرزاد و عظیمی، حاجی

 .11-166(، 3)1 ،حسابداری تجربی هایپژوهش عمر. چرخه مراحل در

ی هانهیهز(. تأثیر اعتبار هیأت مدیره بر رابطه بین 1333حیدرزاده، شهین و رضایی، فرزین. )

ی مدیریت دارای. گذارهیسرمای بیش )کم( هاشرکتنمایندگی و بازده غیرعادی انباشته در 
 .33-122(، 1)2، و تأمین مالی

اثر دوره تصدی مدیریت بر (. 1332دیانتی دیلمی، زهرا.، مرادزاده فرد، مهدی و مظاهری، علی. )

، های تجربی حسابداریپژوهشهای نمایندگی و ریسک اطلاعاتی. ارزش شرکت، هزینه

3(3 ،)33-21. 

بی (. چرخه عمر شرکت و معیارهای ارزیا1333رستمی، وهاب،. سیدی، امیر و سلیمانیان، لیدا. )

 .123-111(، 1)1، دانش حسابداری مالیعملکرد. 

(. بررسی روند تدریجی رابطه متغیرهای 1332رضایی، فرزین و هادی شفیعی دیزجی. )

 های حسابداریپژوهشحسابداری و قیمت سهام در چرخه عمر؛ تحلیل بیز سلسله مراتبی. 

 .163-123(، 12)1، مالی

 پاداش هایطرح بین رابطه (. بررسی1336مدصادق. )زاده مهریزی، محسجادی، سیدحسن.، زارع

 اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در عملکرد ارزیابی اقتصادی معیارهای و مدیران



 

 

911 

ی
ژگ

وی
ت

یأ
 ه

ی
ها

 
ره

دی
م

 و 
قه

طب
ی

د
بن

 
خه

چر
 

مر
ع

 
ق

فی
تل

 
ده

ش
 

ت
رک

ش
..

.
/ 

ی
اش

اد
رد

پو
تا 

زی
 آ

 و
ی

وف
ط

مع
ضا 

یر
عل

ی، 
وئ

ه ن
پیت

ی 
ضای

 ر
سر

یا
 

 .11-11(، 4)3، ی حسابداری مالیهاپژوهشتهران. بهادار

اثربخشی  (. بررسی رابطه1311شریف، سیدمصطفی.، جعفری، سیدابراهیم و حجتی، صدیقه. )

 ،ی نوین تربیتیهاشهیاند موفقیت در الگوی رهبری فیدلر. گانهسهی هاعاملمدیران با 

2(1 ،)22-1. 

(. ارائه الگوی تعدیلی 1331نیا، قدرت اله و امیری، علی. )صالحی، مهرداد،. حجازی، رضوان،. طالب

درماندگی مالی و چرخه ای با استفاده از ریسک های سرمایهگذاری داراییهای ارزشاز مدل

 .31-122(، 21)1، . راهبرد مدیریت مالیعمر شرکت

(. ارتباط ساختار هیأت مدیره با محتوای اطلاعاتی سود حسابداری. 1332اله. )صدیقی، روح

 .33-121(، 33)3، مطالعات تجربی حسابداری مالی

(. ارتباط بین چرخه عمر شرکت 1331زاده خانقاه، وحید و حشمت، نسا. )اله.، تقینیا، قدرتطالب

 حسابداری ارزشی وو خطر سقوط سهام با تأکید بر عدم تقارن اطلاعاتی و رویکرد رفتاری. 
 .211-233(، 2)1، رفتاری

(. بررسی اثربخشی حسابرسی داخلی در 1332فتحی عبدالهی، احمد و آقایی، محمدعلی. )

(، 3)1، های دولتیمدیریت سازمانهای دولتی. یت ریسک و کنترل سازمانعملکرد مدیر

31-11. 

(. بررسی رابطه بین ترکیب هیأت مدیره به عنوان 1311مشایخی، بیتا و توتاخانه بناب، بهنام. )

 در بورس اوراق بهادار شدهرفتهیپذی هاشرکتیکی از معیارهای راهبری شرکتی با عملکرد 

 .13-11(، 3)1، مدیریت حسابداریتهران. 

(. بررسی تأثیر استقلال هیأت مدیره بر رابطه بین 1331مهدوی، غلامحسین و کرمانی، احسان. )

های پذیرفته شده در بورس اوراق عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت گزارشگری مالی شرکت

 .1-22(، 11)3، راهبرد مدیریت مالیبهادار تهران. 

(. چرخه عمر واحد تجاری، ساختار 1333و فرهادی، سوران. ) مهرانی، کاوه،. تحریری، آرش

، دانش حسابداریهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. سرمایه و ارزش شرکت

1(11 ،)116-123 . 

دهندگی های هیأت مدیره بر آگاهی(. تأثیر ویژگی1333مهر، جواد. )وحدانی، محمد و محمدی

 راهبردگذاران. کنندگی گرمایش احساسی سرمایهتعدیلسود با در نظر گرفتن نقش 
 .11-111(، 36)1، مدیریت مالی

Al-Najjar, B. & Taylor P. (2008). The relationship between capital structure 

and ownership. Managerial finance, 34(12), 919-933. 

Anthony, J. & Ramesh, K. (1992). Association between accounting 



 

 

917 

ی
مال

ت 
ری

دی
 م

رد
هب

را
ه 

ام
صلن

ف
/ 

ل 
سا

هم
ن

ره
ما

ش
 ،

 
وم

س
و 

ی 
س

، 
ان

ست
تاب

 
90

11
    

    
 

 

performance measures and stock prices: A test of the life cycle hypothesis. 

Journal of Accounting and Economics, 15(1-2), 203-227. 

Black, E. L. (1998). Life-cycle impacts on the incremental relevance of 

earnings and cash flow measures. Journal of Financial Statement Analysis, 

4(1), 40-56. 

Chen, T. (2016). Internal control, life cycle and earnings quality—an empirical 

analysis from Chinese market. Open Journal of Business and Management, 

4(2), 301-311. 

Chen, X., Yang, W. & Huang, D. (2010). Corporate life cycle and the accrual 

model: An empirical study based on Chinese listed companies. Frontiers 

of Business Research in China, 4(4), 580-607. 

Conhendy, B. A, Mcllkenny, P., Opong, K. K. & Pignatel, I. (2015). Board 

Effectiveness and firm performance of Canadian listed. The British 

Accounting Review, 47(3), 1-14. 

DeAngelo, H. DeAngelo, L. & Stulz. Z. (2006). Dividend policy and the 

earned/ contributed capital mix: A test of the life-cycle theory. Journal of 

Financial Economics, 81(2), 227–254. 

DeAngelo, H., DeAngelo, L. & Stulz. Z. (2010). Seasoned equity offerings, 

market timing and the corporate lifecycle. Journal of Financial Economics, 

95(3), 214-243. 

Dehaene, A., De Vuyst, V. & Ooghe, H. (2001). Corporate performance and 

board structure in Belgian Companies. Long Range Planning, 34(3), 383-

398. 

Devers, C. E., Cannella, A. A., Jr., Reilly, G. P. & Yoder, M. E. (2007). 

Executive compensation: A multidisciplinary review of recent 

developments. Journal of Management, 33(6), 1016–1072. 

Diantai Deilami, Z., Moradzade Fard, M. & Mazaheri, A. (2013). The effect of 

chief executive officer tenure on firms value, agency costs and information 

risk. Journal of Empirical Research in Accounting, 3(9), 21-39. (In 

Persian). 

Dickinson, V. (2011). Cash flow patterns as a proxy for firm life cycle. The 

Accounting Review, Forthcoming, 86(6), 1969-1994. 

Ebrahimi, S. K. Bahrami Nasab, A. (2016). The effect of accountings quality 

on information asymmetry, considering the companies’ life cycle. Journal 

of Financial Accounting Knowledge, 3(1), 93-110. (In Persian). 

Esnaashari, H. & Naderi Nooreyni, M. (2017). Earnings management pattern 

in firm's life cycle. Empirical Research of financial Accounting, 4(12), 1-

22. (In Persian). 

Fathi Abdollahi, A. & Aghaei, M. A. (2017). Survey of internal audit 

effectiveness in public sector risk management and control function. 

http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2155044##
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2155044##
http://jfak.journals.ikiu.ac.ir/?_action=article&au=8418&_au=hamideh++esnaashari
http://jfak.journals.ikiu.ac.ir/?_action=article&au=11146&_au=mehdi++naderi+nooreyni


 

 

918 

ی
ژگ

وی
ت

یأ
 ه

ی
ها

 
ره

دی
م

 و 
قه

طب
ی

د
بن

 
خه

چر
 

مر
ع

 
ق

فی
تل

 
ده

ش
 

ت
رک

ش
..

.
/ 

ی
اش

اد
رد

پو
تا 

زی
 آ

 و
ی

وف
ط

مع
ضا 

یر
عل

ی، 
وئ

ه ن
پیت

ی 
ضای

 ر
سر

یا
 

Quarterly Journal of Public Organizations Management, 5(3), 81-94. (In 

Persian).  

Gallizo, J. L. & Salvador, M. (2006). Share prices and accounting variables: A 

hierarchical Bayesian analysis. Review of Accounting and Finance, 5(3), 

268-278 

Haji Azimi, F. & Mashayekhi, B. (2018). Managerial ability and company 

performance in life cycle stages. Journal of Empirical Research in 

Accounting, 8(1), 29-54. (In Persian). 

Hambrick, D. C. & Mason, P. A. (1984). Upper echelons: The organization as 

a reflection of its top managers donald. The Academy of Management 

Review, 9(2), 193-206. 

Hambrick, D. C., Cho, T. S. & Chen, M. J. (1996). The influence of top 

management team heterogeneity on firms’ competitive moves. 
Administrative Science Quarterly, 41(4), 659-684. 

Hasan, M. M., Hossain, M., Cheung, A. & Habib, A. (2015). Corporate life 

cycle and cost of equity capital. Journal of Contemporary Accounting and 

Economics, 11(1), 46-60.  

Heidarzadeh, S. & Rezaei, F. (2014). The effect of CEO reputation on 

relationship between agency costs and cumulative abnormal returns in 

firms over (under)Investment. Journal of Asset Management and 

Financing, 2(2), 99-122. 

Hu, B., Zhang, D., Ma. C., Jiang, Y., Hu, X. Y. & Zhang, J. L. (2007). Modeling 

and simulation of corporate lifecycle using system dynamics. Simulation 

Modelling Practice and Theory, 15(10), 1259-1267. 

Izadinia, N., Kiani, Gh. & Mirzaei, M. (2013). The effect of the characteristics 

of the company's life cycle stages on the time asymmetry of the operating 

cash flow of companies listed on the Tehran Stock Exchange, Journal of 

Audit Science, 15(59), 57-76. (In Persian). 

Jalili, A. & Moshiri. E. (2008). Perspectives an Non-professional investors 

viewpoints on the effectiveness of the board of directors and its influence 

on their investement's decisions. Iranian Journal of Management Sciences, 

3(10), 87-105. 

Jensen, M. C., Murphy, K. J. & Wruck, E. G. (2004). Remuneration: Where 

we've been, how we got to here, what are the problems, and how to fix 

them. Harvard NOM Working Paper No. 04-28; 

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.561305. 

Jensen, M. C. & Mecklin, W. H.  (1976). Theory of the firm: Managerial 

behavior, agency costs and ownership structure. Journal of Financial 

Economics, 3(4), 305-360. 

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.561305


 

 

911 

ی
مال

ت 
ری

دی
 م

رد
هب

را
ه 

ام
صلن

ف
/ 

ل 
سا

هم
ن

ره
ما

ش
 ،

 
وم

س
و 

ی 
س

، 
ان

ست
تاب

 
90

11
    

    
 

 

Karami, G. R. & Omrani, H. (2010). The effect of life-cycle stages and 

accounting conservatism on firm valuation. Accounting and Auditing 

Review, 17(1), 79-96. (In Persian). 

Karami, G. R. & Omrani, H. (2010). Life-cycle effect on value relevance of 

risk measures and performance. Journal of Financial Accounting 

Research, 2(3), 49-64. (In Persian). 

Lev, B. & Zarowin, P. (1999). The boundaries of financial reporting and how 

to extend them. Journal of Accounting Research, 37(2), 353-385. 

Li, Y. & Zhang, X. T. (2018). How does firm life cycle affect board structure? 

evidence from China's listed privately owned enterprises. Management 

and Organization Review, 14(2), 305-341. 

Mahdavi, G. & Kermani, E. (2015). The study of the effect of the board of 

directors’ independency on the relationship between iInformation 
asymmetry and financial reporting quality of the companies listed in 

Tehran Stock Exchange. Journal of Financial Management Strategy, 

3(11), 1-26. (In Oersian). 

Mashayekhi, B. & Tootakhan Bonab, B. (2014). The role of board of director 

composition as a corporate governance index in Iranian firm performance. 

Management Accounting, 1(3), 59-71. (In Persian).   

Mehrani, K., Tahriri, A. & Farhadi, S. (2014). Firm’s life cycle, capital structure 
and value of firms listed in Tehran Stock Exchange (TSE). Journal of 

Accounting knowledge. 5(17), 163-180. (In Persian).  

Meyer, M. J., Rigsby, J. T. & Boone, J. P. (2007). The impact of auditor client 

relationships on the reversal of first-time audit qualifications. Managerial 

Auditing Journal, 22(1), 53-79. 

Moradi, M. & Eskandar, H. (2015). Investigating earning quality in life cycle 

of firms listed in Tehran Stock Exchange. Journal of Accounting 

Knowledge, 5(19), 121-139. (In Persian).   

Nagar, N. & Sen, K. (2016). Classification shifting: Impact of firm life cycle. 

Journal of Financial Reporting and Accounting, 15(2), 180-197. 

Park, Y. & Chen, K. (2006). The effect of accounting conservatism and life-

cycle stages on firm valuation. Journal of Applied Business Research, 

22(3), 75-92. 

Piri. P. ImaniBarandagh. M. & Allahverdizadeh. S. (2011). Life cycle stages 

effects on profitability and growth of enterprise companies. Journal of 

Empirical Research in Accounting, 1(2), 49-66. (In Persian). 

Rezaei, F. & Shafii Dezaji, H. (2013). Evolving relationship between share 

prices and accounting variables during firm life- cycle stages by 

hierarchical bayesian analysis. Journal of Financial Accounting 

Researches, 5(2), 109-126. (In Persian). 

Rosenstein, S. & Wyatt, J.C. (1990). Outside directors, board independence and 



 

 

111 

ی
ژگ

وی
ت

یأ
 ه

ی
ها

 
ره

دی
م

 و 
قه

طب
ی

د
بن

 
خه

چر
 

مر
ع

 
ق

فی
تل

 
ده

ش
 

ت
رک

ش
..

.
/ 

ی
اش

اد
رد

پو
تا 

زی
 آ

 و
ی

وف
ط

مع
ضا 

یر
عل

ی، 
وئ

ه ن
پیت

ی 
ضای

 ر
سر

یا
 

shareholder wealth. Journal of financial economics, 26(2), 75-91. 

Rostami, V., Seyyedi, A. & Salmanian. L. (2014). Firm life cycle stages and 

performance evaluation criterions. Journal of Financial Accounting 

knowledge, 1(1), 129-141. (In Persian).  

Sajadi, S. H. & Zarezadeh Mehrizy, M. S. (2011). Investigation of the 

relationship between management compensation and economics 

measuresâ performance assessment of companies listed in Tehran Security 

Exchange. Journal of Financial Accounting Research, 3(4), 41-54. (In 

Persian).   

Salehi, M., Hejazi, R., Talebnia, G. & Amiri. A. (2019). A scheme of CAPM 

models considering distress risk and Firms life cycle. Journal of Financial 

Management Strategy, 7(24), 95-122. (In Persian).  

Sedighi, R. (2011). The relationship between board structure and information 

content of accounting earnings. Empirical Studies in Financial 

Accounting, 9(33), 99-125. 

Sehhat, S. & YarAhmadi, M. (2016). Investigating the effect of strategic 

leadership on firm performance (case: technology-driven enterprises listed 

in Tehran Stock Exchange). Organizational Culture management, 13(4), 

1065-1090. (In Persian). 

Sharif, S. M., Jafari, S. I. & Hojati, S. (2006). Investigating the relationship 

between effectiveness of managers with three Positional Factors in the 

Fiedler contingency model. Quarterly Journal of New Thoughts on 

Education, 2(1), 7-26. 

Sharma, D. S. (2006). Effects of professional and nonprofessional investors’ 
perceptions of board effectiveness on their judgments: An experimental 

study, Journal of Accounting and Public policy. 25(1), 91-115. 

Talebnia, G., Taghizadeh, V. & Heshmat, N. (2017). The relationship between 

firm life cycle and stock price crash risk with an emphasis on information 

asymmetry and behavioral approach. Journal of Value & Behavioral 

Accounting, 1(2), 215-239. (In Persian). 

Vahdani, M. & Mohammadi Mehr, J. (2019). Effect of board's characteristics 

on earnings informativeness by considering the moderating role of investor 

sentiment. Journal of Financial Management Strategy, 8(30), 87-118. (In 

Persian).  

Vakilifard, H. & Maranjori, M. (2014). The relation between auditor tenure 

period and accounting conservatism in Iranian firms. The Journal of 

Empirical Researches in Accounting, 4(3), 209-224. (In Persian). 

Wang, W. K., Lub, W. M. & Linc, Y. L. (2012). Does corporate governance 

play an important role in BHC performance? Evidence from the U.S. 

Economic Modeling, 29(3), 751–760. 

 
 


