
‌رازيهای‌حسابداری‌دانشگاه‌ش‌پيشرفت‌ی‌مجله

‌996-‌58یها‌صفحه‌،3/61پياپي‌،‌9314پایيز‌و‌زمستان‌،‌دوم‌ی‌،‌شمارههفتم‌ی‌دوره

‌(پیشین‌يو‌انسان‌يعلوم‌اجتماع‌ی‌)مجله

‌
 هایشرکت مالی عملکرد با سازمان عمر چرخه و مالی استراتژی هماهنگی مدل

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته تولیدی

 

 ∗∗زاده زینال حامد                     ∗عابدی رحیمدکتر                       

 مؤسسه آموزش عالی ارس تبریز                 دانشگاه ارومیه                        

 

  چکیده

 شـرکت  عمر چرخه و مالی اسـتراتژی هماهنگی جهت را ترکیبی الگوی مقاله این

 مبـنای بر و ایتوسعه ،نتیجه مبـنای بر تحقیق روش. دهدمی ارائه مالی عملکرد با

 آن آمـاری  جامعـه . است رویدادی پس روش، مبنای بر و تبیینی ˚توصیفی هدف،

 341باشـد کـه   مـی  تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته تولیدی های شرکت

 هایصورت تحلیـل هـا،داده گردآوری ابزار. شرکت به روش قضاوتی انتخاب شدند

 ˚ کولمـوگروف  لِـوننز،  ،t هـای آزمـون  از و بـوده  هـا شـرکت  شـده  حسابرسی مالی
بـازده   میـانگین  دهدمی نشان نتایج. است شده استفاده ویتنی-من یو و اسمیرنوف

 دارای هـای شـرکت  سود؛ حاشیه و توبین Q حقوق صاحبان سهام، ها، بازده دارایی

 هـای شـرکت  از معنادارتر و بیشتر سازمان، عمر چرخه با هماهنگ مالی استراتژی

 .است ناهماهنگ

 .مالی عملکرد سازمان، عمر چرخه مالی، استراتژی هماهنگی،: کلیدی هایواژه

 

 

                                                           
 R.Abedi@Urmia.ac.ir گروه مدیریت بازرگانی )نویسنده مسئول( اریاستاد  ∗

      ی         مال تیریمد ارشد کارشناس  ∗∗

 31/31/3131تاریخ پذیرش:  33/1/3131تاریخ دریافت: 
 

mailto:R.Abedi@Urmia.ac.ir


  68 4931هاي حسابداري، دوره هفتم، شماره دوم ، پایيز و زمستان  مجله پيشرفت

 مقدمه. 1

 مـدیریت  متخصصـین  و اقتصـادی  فعـانن  مالی، بازارهای پردازان نظریه از بسیاری امروزه

 چرخه، این مختلف مراحل در اقتصادی هایبنگاه گرفتن قرار و سازمان عمر چرخه که معتقدند

 نگریستـن به تمایل حیات، چرخه قالـب در سـازمان بررسی. است مؤثر آنها شکوفایی و رشد بر

 نیسـتند،  فـوری  هـای عکـس  هاسازمان. دهدمی کاهش ایستا هاییپدیده عنوانه ب را سازمان به

 بـه  حیـات  چرخـه  دیـدگاه  بکارگیری با. کنندمی تغییر و یابندمی تکامل متحرکند، تصاویر آنها

 بکـار  ســازمان  یـ   توصـیف  و ارزیـابی  برای اکنون که را روشی که شویممی واقـف مهـم نـای

 بـه . دهـیم  قـرار  اسـتفاده  مـورد  آینـده  در آن تشریح و ارزیابی برای توانیمنمی ضـرورتاً بریممی

 همـان  بـرای  کـه  اقـداماتی  بـا  است نزم رشد زمان در مسأله  ی برای که اقداماتی بهتر عبارت

 بـرای  هـا سـازمان  طرفـی،  از(. 3331 ،3رابینـز ) دارند تفاوت است، ضروری افول دوران در مسأله

 بـرای  که را جهتی آیا دهند تشخیص باید اثربخشی، افزایش و تحول حال در محیط با سازگاری

 منظـور،  بـدین  نـه   یـا  اسـت  درسـتی  جهـت  اندکرده انتخاب مطلوب وضعیت به شدن نزدی 

 خـا   جهتی با تناسب و سازگاری همسویی، معنی به هماهنگی است، صحّت معیار 1هماهنگی

 هـدف  بـه  کـه  خا  جهت در و دیگر کیفیت با کیفیت ی  داشتن تطابق دیگر عبارت به است

 هـم  و اسـتراتژی   سـطح  در هم و عملیاتی سطح در هم تواندمی هماهنگی. انجامدمی مشترک

 همـاهنگی  ولـی  باشـد مـی  مکان و زمان دارای عملیاتی هماهنگی. شود برقرار سطح دو این بین

 و اساسـی  نقشـی ( همـاهنگی ) مفهـوم  این(. 3133 اعرابی،) است مکان و زمان ورای استراتژی 

 سـاختار  بـین  رابطه: است نموده ایفا زیر هایزمینه در اقتضایی مفاهیم از استفاده در را مرکزی

 سـطح  اسـتراتژی  تـدوین  و محـیط  با سازمان سازگاری رهبری، هایشیوه تکنولوژی، و سازمان

 تـوان مـی  مدیریت و سازمان هایتئوری ادبیات در(. 3311 ،1کامیلوس و ونکاترامن) کار و کسب

 اسـت،  سازمان استراتژی بر مبتنی که 4عقلایی الگوی: کرد شناسایی را هماهنگی الگوی نوع سه

 بـر  مبتنی که جانبه هـمه یا 1ترکـیبی الگوی و است نهادی عوامل بر مبتنی که 5طبیعی الگوی

 عابـدی،  و اعرابـی  الـف؛ -3133 عابـدی،  و اعرابـی ) باشـد مـی  3(SRPs) استراتژی  مرجع نقاط

 بــرای اصـــلی مسئـــله(. 3331 بــام،فیگــین و بــامبرگر ؛3131 رزمجــوئی، و اعرابــی ب؛-3133

-مـی  سـازمــان  خارجی محیط با اسـتراتژی سطوح بیـن هـماهنگی ایجـاد سـازمان، مدیـریت
 بـر (. 1113 ،31ویلـن  و هـانگر  ؛3333 ،3رابینسـون  و پیـرس  ؛3333 ،3کوئین و مینتزبرگ) باشد

 همـاهنگی  کـه  هاییسازمان در سازمان، بندیترکیب و هماهنگی هاینظریه از بسیـاری اسـاس
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 حـد  در آنها اثربخشی بانست، آنها بندیترکیب در استراتژی  و ساختاری ای،زمینه عوامل بین

شـرکت  عملکـرد  کننده تعیین عوامل از کی(. ی3331 ،33همکاران و دوتی) دارد قرار خود بانی

 وضـع  گذاران،سرمایه اغلب نظر از. باشدمی آن مالی استراتژی تـدوین و استراتژی  مدیریت ها،

 اغلـب  و شودمی محسـوب سازمـان رقابتی وضع کننده تعیین معیار یا عامل تنها عنوان به مالی

 در. یابنـد  تغییـر  اجرایـی  هـای برنامـه  و کنـونی هایاستراتژی که شوندمی موجـب مالی عوامل

 توانـد مـی  شـود،  اجـرا  مناسـب  طور به و شود، طراحی صحیح طور به مالی استراتژی اگر نتیجه

 بـه  مالی استراتژی اگر شدیدتر صورت به و عکس حالت در اما ؛دهد افزایش را اندار سهام ارزش

 گرفـت  خواهد قرار خطر معرض در شرکت وکارکسب و فعالیت کل شود استفاده اشتباه صـورت

 (. 1111 ،31وارد و بندر)

 عمـر  چرخـه  بـا  مـالی  استراتژی هماهنگی تبیین جهت تحقیقی انجام ضرورت بان، موارد

 انتخاب مالی استراتژی که معنا بدین است، ساخته نمایان جانبه همه الگوی اساس بر را سازمان

 بهبـود  باعـ   تـا  باشـد  سـازگار  سـازمان  عمـر  چرخه با هم و محیطی شرایط با بتوانند هم شده

 و مـالی  اسـتراتژی  همـاهنگی  مـدل  تعیین ،تحقیق اصلی هدف بنابراین. شود هاشرکت عملکرد

 .است مالی عملکرد با سازمان عمر چرخه

 

 پژوهش پیشینۀ و ادبیات. 2

 مالی استراتژی. 1-2

 ایـن  نتیجـه  در. اسـت  اسـتراتژی   هـای تصمیم مالی ابعاد بر مالی استراتژی اصلی تمرکز

 یـ   حـال،  این با. است سرمایه بازار با و اندار سهام منافع با نزدی  ارتباط دهنده نشان موضوع

 عـالی،  بسـیار  رقـابتی  اسـتراتژی  و شـرکت  سـطح  استراتژی ی  همانند مناسب مالی استراتژی

 بـازار  هـای تئـوری  همچنـین، . دهدمی قرار نظر مد را شرکت از خارج و داخلی نفعانذی تمامی

-مـی  تمرکـز  کـلان  اقتصـاد  سطح بر اساسی صورت به زمینه این در موجود تحقیقات و سرمایه
 در حتـی  و خـا   های شرکت نیازهای اساس بر و بوده خا  مالی استراتژی که حالی در کنند،

(. 1111 وارد، و بنـدر ) شـوند می تدوین سـازمان داخل در فرعی واحـدهای برای موارد از بعضی

 ایـن  اول: کرد تعریف است، اصلی جزء دو دارای که مفهومی عنوان به توانمی را مالی استراتژی

 آن بُعـد  دومـین . اسـت  مـرتبط  روش بهترین به سازمان هر نیاز مورد نقد وجوه تأمین با مفهوم

 مورد در گیریتصمیم شامل که اسـت، سـازمان داخل در وجوه این کارگـیریبه مدیریت شامل
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 و بندر) است سازمان توسـط شده ایجاد سود هر گونه توزیع و تقسـیم یا و مجدد گذاریسرمایه

 (.3131 رزمجوئی، و اعرابی ؛1111 وارد،

 استراتژیک مرجع نقاط اساس بر آن جانمایی و مالی هایاستراتژی شناسیگونه. 2-2

 و« کلی ریس » که کندمی مشخص مالی هایتئوری در تعمـق و تحلـیل بررسـی،

 مرجع نقاط عنوان به که هستند مالی هایتصمیم اصلی( تخصصی حوزه) بُعد دو« کلی بازده»

-می حاصل مالی استراتژی گونه چهار بُعد، دو این ترکیب از و شوندمی نامیده مالی استراتژی 

  که شود

 پذیری،ریسـ  به متمایل رومیانه استراتژی( 1 گریزی،ریس  استراتژی( 3: ازاند عبارت

 عابدی، و اعرابی) پذیریریسـ  استراتژی( 4 گریزی،ریس  به متمایل رومیانه استـراتژی( 1

 . است شده داده نشان ی  شکل در که( ب-3133 عابدی، و اعرابی الف؛ -3133

 عابدی، و اعرابی)  استراتژیک مرجع نقاط اساس بر مالی هایاستراتژی شناسی گونه: 1 شکل

 ( ب و الف 1831
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 گریزیریسک استراتژی

 ،کلی بازده و ریس 
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-ریسـک به متمایل
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 زیاد ،کلی بازده و ریس 
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 سازمان عمر چرخه. 8-2

هاسـت. بـر اسـاس ایـن      مفهوم چرخۀ عمر یا حیات سازمان استعارۀ زیستی دربارۀ سازمان

 ای ـ 31عمـر  منحنـی  از همگـی  هـا، انسـان  و جانوران نباتات، جمله از زنده، موجودات مفهوم همۀ

 پیـری  بـه  کننـد، مـی  رشـد  وند،ـش ـمـی  متولد موجودات گونه این. کنندمی پیروی عمر چرخه

 دارای خـود  عمـر  چرخـه  از مرحلـه  هر در زنده هایسیستم این. میرندمی نهایت در و رسندمی

 از انتقـال  بـه  مربـوط  مشــکلات  و دوره آن مسـایل  بر چیرگی منظور به خا  رفتاری الگوهای

 و هـا شـرکت  کـه  کنـد می فرض چنین شرکت عمر چرخه تئوری. هستند دیگر دوره به ایدوره

  و کننـد مـی  رشـد  وند،ـش ـمـی  متولـد  کـه  زنـده  موجودات تمامی همچون اقتصادی، هایبنگاه

 را مرحلـه  چهـار  محققـان (. 3333 آدیزس،) هستند عمر چرخه یا عمر منحنی دارای میرند،می

( 1 34تولـد  ای ـ معرفـی  مرحله( 3: اندنموده تبیین ذیل شرح به شرکت عمر چرخه توصیف برای

 نگـاره شـماره   (.ب-3133 عمرانی، و کرمی) 33افول مرحله( 4 و 31بلوغ مرحله( 1 35رشد مرحله

 .دهدمی نشان خلاصـه طور به را عمر چرخه از مرحله هر خصوصیات 3
 

 شرکت عمر چرخه مراحل از یک هر در مناسب مالی هایاستراتژی و پارامترها: 1 نگاره

 عمر مراحل

 پارامترها
 افول بلوغ رشد معرفی

 پایین متوسط بان بان بسیار تجاری ریس 

 بان متوسط پایین پایین بسیار مالی ریس 

 پرداخت نسبت سود تقسیم سیاست

 صفر
 ثابت

 سود تقسیم نسبت

 بان

 پرداخت نسبت

 کامل

-مخاطره سرمایه مالی تأمین منابع

 آمیز

 به رو سرمایه

 رشد
 انباشته سود و وام انباشته سود و وام

 منفی متوسط بان بان بسیار رشد آتی انداز چشم

 فعلی سودآوری

(EPS) 
 پایین بان پایین منفی ای عادی

 سهم قیمت
 حال در سرعت به

 رشد
 کاهش به رو ثبات با رشد به رو

 (1111 وارد، و بندر: ) منبع
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 سازمان عمر چرخه جانمایی. 4-2

 کنتـرل  و( خـارج / داخـل ) توجـه  کانون شرکت عمر چرخه تشخیص برای اصلی متغیر دو

 یـ   در را شــرکت  عمـر  چرخـه  مراحــل  توانمی بُعد دو این از استفاده با. هستند( زیاد/ کم)

 .  است شده داده نشان 1 شکل در که( 3131 رضوانی، و اعرابی) کرد جانمایی ماتریس

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (1831 رضوانی، و اعرابی) استراتژیک مرجع نقاط اساس بر عمر چرخه جانمایی: 2شکل
 

 عملکرد مالی ارزیابی. 5-2

 بدین هااستراتژیسـت و کنندمی استفاده مالی هاینسبت از استراتژی ارزیابی برای معمونً

 در شـرکت  عملکـرد  مقایسه( 3: آورند عمل به مقایسه نوع سه هاسازمان بین کوشـندمی وسیله

 عملکـرد  مقایسـه ( 1 صـنعت و  میـانگین  با شرکت عملکرد مقایسه( 1 زمانی، مختلف هایدوره

، ROA) معــیار  چهـار  از پـژوهش  این در (.3333 دیوید،) رقیب هایشرکت عملکرد با شرکت

ROE ،Q ذکـر  معیـار  چهـار  از. شـود می اسـتفاده عملـکرد ارزیابی برای( سود حاشیه و توبین 

 حسـابداری و  و مالی عملکرد ارزیابی هایمعیار از سود حاشیه و، ROA ،ROE معیار سه شده،

 داخل  خارج

 توجه کانون

رل
نت

ک
 

 کم
 

ید
شد

 

  

  

 افول مرحله

 کنترل/داخل توجه کانون

 شدید

 معرفی مرحله

 کنترل/خارج توجه کانون

 شدید

 بلوغ مرحله

 کنترل/داخل توجه کانون

 کم

 رشد مرحله

 کنترل/خارج توجه کانون

 کم
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 .باشندمی بازار عملکرد ارزیابی شاخص توبین، Q معیار
 

 پژوهش پیشینۀ. 1-2

دراین بخش برخی از تحقیقات جدید انجام شده، به ترتیب برای اسـتراتژی مـالی، چرخـۀ    

 شوند. عمر سازمان و عملکرد مالی ارائه می

 . پیشینۀ تجربی استراتژی مالی1-1-2

 عمــلکرد  با را کار و کسب استراتژی و مالی اسـتراتژی بین رابطه( 3133) عابدی و اعرابی

 آنهـا  هـای یافته. اندنموده بررسی تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته تولیدی هایشرکت

 آن، هـای سیسـتم زیر و مالی سیستـم استراتژی میان( عمودی) درونی هماهنگی دهدمی نشان

 عمــلکرد  بـر  آنهـا  تعـاملی  اثر و مالی سیسـتم هایسیستم زیر میان( افـقی) درونی هماهنـگی

(ROA )کـه  هـایی شـرکت  بـه  نسـبت  دارنـد  بـانیی  هماهنگی که هاییشرکت و گذارندمی اثر 

 .دارند بیشتری عملکرد دارند، کمی یا و متوسط هماهنگی

 هـای شـرکت  سـهام  بـازده  بـا  مـالی  هایاسـتراتژی بین رابطه( 3131) رزمجویی و اعرابی

 وجود دهدمی نشان آنها هاییافته. اندنموده بررسی را تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 شـرکت  مـالی  اسـتراتژی  گونه با مالی سیستـم زیر استراتژی هایگونه از ی  هر بین هماهنگی

گونـه  همـاهنگی  چـه  هر همچنین. شودمی سهام بازده بهبود باع ( عمودی-درونی هماهنگی)

 بهتـر  عملکـرد  ،(افــقی -درونـی  هماهنــگی ) باشد بیشتر مالی هایسیسـتم زیر استراتژی های

 . بود خواهد

 . پیشینۀ تجربی چرخۀ عمر سازمان2-1-2

 بـودن  مربـوط  میـزان  بر شرکت عمر چرخه تأثیر بررسی به( الف-3133) عمرانی و کرمی

 بـودن  مربـوط  میـزان  کـه  دهدمی نشان آنها هاییافته. پرداختند عملکـرد و ریس  معیـارهای

 مختلـف  مراحـل  در ریسـ   معیارهای افزاینده توضیحی توان نیز و عملکرد و ریس  معیارهای

 آمـاری  آزمـون  از حاصـل  نتایج. دارند یکدیگر با معناداری تفاوت( افول بلوغ، رشد،) عمر چرخه

 بیشـترین  دارای رشـد،  مرحلـه  در ریسـ   معیارهـای  افزاینـده  توضیحی توان که دهدمی نشان

 .  است مقدار کمترین دارای بلوغ مرحله در و مقدار

اختیـاری   تعهـدی  اقـلام  بر تجاری واحد عمر چرخه ( به بررسی اثر3133اٌستا و قیطاسی )
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 مراحـل  اختیـاری در  تعهدی اقلام از استفاده میزان که دهد می های آنها نشان اند. یافته پرداخته

 مرحله در اختیاری تعهدی اقلام از استفاده میزان کهطوری به است؛ متفاوت عمر چرخه مختلف

 بـه  نسبت بلوغ مرحله در اقلام این از استفاده میزان و بیشتر افول و بلوغ به مرحله نسبت رشد،

 .است کمتر افول مرحله

هـای   ( به بررسی مقایسه اطلاعات مالی مبتنی بر جریـان 3131حسینی، کرمی و عمرانی )

بینی بازده سهام با توجه بـه چرخـۀ    نقدی و اطلاعات مالی مبتنی بر حسابداری تعهدی در پیش

 اطلاعـات جریـان   بین معناداری رابطه وجود از تحقیق این های یافتهاند.  ها پرداخته عمر شرکت

 هـای  دوره تمـامی  در سـهام  بـازده  و تعهـدی  مالی اطلاعات همچنین و سهام بازده و نقد وجوه

 های جریان اطلاعات عمر، چرخه از و افول رشد های دوره در همچنین دهد. می خبر چرخه عمر

 و اسـت  برخوردار تعهدی به اطلاعات نسبت سهام بازده بینی پیش جهت بیشتری توان از نقدی

 .کند می صدق بلوغ دوره مورد در موضوع این عکس

چرخه عمـر و  ، به واکاوی رابطه بین دوره تصدی حسابرس( 3133ستایش و فعال قیومی )

های پذیرفته شده در بـورس اوراق بهـادار تهـران     مدت در شرکت های بلند گذاری کارایی سرمایه

انـدازه  نتایج نشان دهنده رابطه مثبت و معنـادار بـین دوره تصـدی حسـابرس و     پرداخته است. 

 .های بلند مدت است گذاری شرکت حسابرسی با کارایی سرمایه

هـا بـا اسـتفاده از    شـرکت  عمـر  چرخـه  زمینـه  در پژوهش نخستین خارجی، تحقیقات در

 تحقیـق  در آنهـا . اسـت  گرفته انجام( 3331) رامش و آنتونی توسط های حسابداری و مالی، داده

 عملکـرد،  هـای معیار بین ارتباط افول، و بلوغ رشد، مراحل به هاشرکت بندیطبقه از پـس خود

 بررسـی  آنهـا،  هـدف . نمودنـد  بررسـی  را سـهام  بـازار  قیمـت  با ایسرمایه مخارج و فروش چون

-یافتـه . بود عـمر چرخه مختـلف مراحـل در شـده منتـشر حسابـداری اطلاعات به بازار واکنش

 در سـهام  بـازار  قیمـت  و عملکـرد  معیارهـای  میان معناداری ارتباط که دهدمی نشان آنها های

 و فـروش  رشد معیارهای بودن مربوط میزان که طوری به دارد وجود عمر چرخه مختلف مراحل

 بررسـی  بـه ( 1111) چـن  و پـارک . دارد نزولـی  رونـد  افول تا ظهور مرحله از ایسرمایه مخارج

 مطالعـه  ایـن  نتـایج . پرداختنـد  شـرکت  ارزش بر عمر چرخه مراحل و حسابداری کاریمحافظه

 حسـابداری  اطلاعـات  ارزش بـر  عمر چرخه مراحل و کاریمحافظه مشترک اثرات گویای شواهد

( به بررسی فرضیۀ جریان نقدی آزاد، سیاست تقسیم سود و نظریۀ چرخـۀ  1133تاناتایی ). است
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آزاد و مراحـل  دهد کـه بـین جریـان نقـدی      عمر در کشور تایلند پرداخته است. نتایج نشان می

 چرخۀ عمر شرکت و سیاست تقسیم سود رابطۀ مثبت و معناداری وجود دارد.

 . پیشینۀ تجربی عملکرد مالی8-1-2

 انجـام  هاشرکت عملکرد و مالکیت بین یرابطه عنوان با تحقیقی( 3131) پنـاهی شریعت

 . نمود استفاده هاشرکت عملکرد ارزیابی معیار عنوان به توبین Q از خود، تحقیق در وی. داد

 سـایر  بـا  آن یمقایسـه  و تـوبین  Q نسبت کاربرد بررسی به( 3133) گریزراعت و نمازی

 در تـوبین  Q نسـبت  از اسـتفاده  دهدکـه مـی  نشان نتایج. اندپرداخته عملکرد ارزیابی معیارهای

 Q نسبت همـچنین. ندارد جایگاهی هنوز تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت

 و دارد معناداری ارتباط فروش و سهم، هر سود ها،دارایی بازده سهام، قیـمت معیارهای با توبین

. نـدارد  وجود معناداری ارتباط فروش و عملیاتی سود ها،دارایی گردش آنی، جاری، هاینسبت با

 نسـاجی  صنعت و توبین Q مقدار بیشترین دارای سازی خودرو صنعت گردید مشخص همچنین

 (.53-1 :3133 گری،زراعت و نمازی) است توبین Q مقدار کمترین دارای

 هـای شـرکت  عمــلکرد  در نهادی مالکیت تأثیر بررسی به( 3133) نیارحمانی و بختنی 

 از هـا شرکت عملکرد گیریاندازه برای و اندپرداختـه تهـران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 بیـانگر  تحقیق نتایج. اندکرده استفاده توبین Q و( ROE) سهام صاحبان حقوق بازده معیارهای

 . است( توبین ROE ،Q) هاشرکت عملکرد و نهادی مالکیت بین معنادار و مثبت رابطه وجود

 عملکـرد  ارزیـابی  متعـدد  هـای شـاخص  بررسـی  بـه ( 1111) والـف  خارجی، تحقیقات در

 عملکـرد  ارزیـابی  هـای شـاخص  از کیی عنوان به توبین Q دهدمی نشان وی هاییافته. پرداخت

 .باشدمی

 

 تحقیق هایفرضیه و مفهومی مدل. 8

 اسـتراتژی   همـاهنگی  چـارچوب،  این در. دهدمی نشان را پژوهش مدل مفهومی 1 شکل

، ROA ،ROE) مـالی  عملکـرد  و مســتقل  متغیر عنوان به عـمر چرخه و مالـی استـراتژی بین

Q روابط اساس بر پژوهش هایفرضیه. باشنـدمی وابسته متـغیر عنوان به( سود حاشیه و توبین 

 :  از عبارتند پژوهش مدل مفهومی چارچوب در موجود متغیرهای بین

 عملکـرد  بهــبود  باعـ   عمر چرخه با مالی استراتژی هماهنگی: تحقیق اصلی فرضیه *

 . شودمی مالی
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 سـازمان  افـول  مرحله با گریزیریـس  مالی استراتژی -3 :تحقیق فرعی هایفرضیه *

 متمایل رومیانه مالی استراتژی -1. بخشدمی بهبود را عملکرد هماهنگی این و است ترهماهنگ

 بهبــود  را عملکرد هماهنـگی این و اسـت ترهماهنگ سازمان معرفی مرحله با پذیریریس  به

-هماهنگ سازمان بلوغ مرحله با گریزیریـس  به متمایل رومیانه مالی استراتژی -1. بخشدمی
 مرحلـه  بـا  پذیریریس  مالی استراتژی -4. بخشدمی بهبود را عملکرد هماهنگی این و است تر

 .بخشدمی بهبود را عملکرد هماهنگی این و است ترهماهنگ سازمان رشد
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 پژوهش مدل مفهومی: 8 شکل

 

 داخل  خارج

 توجه کانون
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ک
 

 کم
 

ید
شد

 

 کم  زیاد

 کلی ریسک

ده
باز

 
ی
کل

  

اد
زی

  
کم

 

 استراتژی

 گریزیریسک

-میانه استراتژی

 به متمایل رو

 پذیریریسـک

 استـراتژی

 متمایل رومیانه

 گریزیریسک به

 استراتژی

 پذیریریسـک

 مالی عملکرد

 افول مرحله معرفی مرحله

 

 بلوغ مرحله

 

 رشد مرحله

 3131 رضوانی، و اعرابی :منبع

 3133 ،عابدی و اعرابی :منبع
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 پژوهش روش. 4

 -توصـیفی  هــدف،  مبــنای  بـر  و ایتوسـعه تحقیـق ی  نتیجه، مبـنایی بر پژوهـش این

 مبنـای  بر و موضوع از مستقل محقق، کنترل نظر از کیفی؛ و کمّی داده، نوع مبنای بر و تبیینی

 در شــده  پذیرفتـه  تولیـدی  هـای شرکت کلیه تحقیق آمـاری جامعه. است رویدادی پس ،روش

 گرفتـه  قـرار  معاملـه  مـورد  3133 سـال  طی آنها سهام که باشد،می تهـران بهـادار اوراق بورس

 .شـد  انتخـاب  شـرکت  341 زیـر  شرایط به توجه با و حذفی روش به آماری جامعه کل از. بودند

. باشـد  اسـفند  13 به منتهی شرکت مالی سال پایان مالی، اطلاعات مقایسه قابلیت منظور به( 3

 تحقیـق  بـه  مربوط هایداده. باشد دسترس در مطالعه مورد دوره در هاشرکت مالی اطلاعات( 1

 عمـومی  مجمع تصمیمات ها،شرکت مالی دوره پایان شده حسابرسی مالی هایصورت تحلیل از

 بـورس  اطلاعاتی هایبان  از مالی، هایصورت. است شده استخراج سهام صاحبان سالیانه عادی

 هـای داده آوریجمـع  بـرای . اسـت  شـده  گـردآوری ( RDISو  SEO کدال،) تهران بهادار اوراق

 هـای داده از. شـد  استفــاده  اینترنـت،  مجـازی  فضـای  همچنین و ایکتابخانه مطالعات از ثانویه

 آمـار  از .اسـت  شـده  اسـتفاده  آن الگـوی  تبیـین  و تحقیـق  مفهومی مدل استخراج جهت ثانویه

 از هـا؛ داده تحلیـل و تجزیه برای استنـباطی آمار از ها،داده توصیف و تلخـیص جهـت توصـیفی

 پارامتری  آزمون از و هاداده بودن نرمال برای K-S اختصار به اسمیرنوف ˚ کولموگروف آزمون

 -مـن  یو آزمون) ناپارامتری  و( لِوننز آزمون و( t-test) مستقل جامعه دو میانگین مقایسه شامل)

 .است شده استفاده( ویتنی

 وابسته و مستقل متغیرهای گیریاندازه. 5

 مالی استراتژی شناسیگونه. 1-5

 تعیین برای. شد استفاده کلی بازده و کلی بُعد ریس  دو از مالی استراتژی شناسایی برای

 تعیـین  بـرای  و سـهام  صاحبان حقوق بر تقسیم خالص سود یعنی جایگزین متغیر از کلی بازده

 و اعرابـی ) اسـت  شـده  اسـتفاده  کلـی  اهـرم  یا مرکب اهرم یعنی جایگزین متغیر از کلی ریس 

 (.3133 عابدی،

 شرکت عمر چرخه مراحل به هاشرکت بندیطبقه نحوه. 2-5

 چرخـه  مراحـل  بـه  هـا شرکت تفکی  منظور به خود پژوهش در( 3331) رامش و آنتونی

 استـفاده شرکت سن و تقسیمی سود نسبت ای،سرمایه مخارج فروش، رشد متغیر، چهار از عمر
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 از اسـتفاده  بـا  افـول  و بلوغ رشد، معرفی، مراحل به هاشرکت تفکیـ  پژوهش این در. اندنموده

 نخسـت ( 3: باشـد مـی  زیر بصورت( 1111) چن و پارک شناسیروش طبق و مذکور متغیر چهار

 شـرکت  سـن  و تقسیمی سود نسبت ای،سرمایه مخارج فروش، رشد متغیرهای از ی  هر مقدار

 از هریـ   مقـدار ( 1. کنـیم مـی  سازی استاندارد را نظر مورد متغیرهای سپس. شودمی محاسبه

 قرار گرفتن به توجه با که شوندمی تقسیم طبقه پنج به آماری هایچندک از استفاده با متغیرها

 اعـداد  نهایـت  در( 1.گیرنـد مـی  5 تا 3 بین نمره ی  1 نگاره شماره طبق نظر، مورد چندک در

 نمونـه  هـای شرکت زیر شرایط اساس بر و شوندمی زده جمع هم با متغیر هر به یافته اختصا 

 کـه  صـورتی  در( الـف ( : 1111 چـن،  و پـارک ) شـوند می تفکی  عمر چرخه مختلف مراحل به

 نمـرات  مجموع که صورتی در( ب. دارد قرار رشد مرحله در باشد، 11 تا 31 بین نمرات مجموع

 31 تـا  3 بـین  نمـرات  مجمـوع  که صورتی در( ج. دارد قرار بلوغ مرحله در باشد، 31 تا 31 بین

 مرحلـه  در باشد، 3 تا 4 بین نمرات مجموع که صورتی در( ج. دارد قرار معرفی مرحله در باشد،

 .دارد قرار افول

(3 ) SGit= [(Saleit/Saleit-1)-1]×100 

(1 ) DPRit=(DPSit/EPSit)×100 

 =CEitهای ثابت طی دوره( )ارزش بازار شرکت / اضافه )کاهش( دارایی× 100 ( 1)

   =t  SGitدر سال  iفروش شرکت  رشد  

 Sale= فروش شرکت  

 DPR= تقسیمی سود نسبت  

 DPS= تقسیمی سود  

 EPS= سود هرسهم 

 CEit= ای  مخارج سرمایه  

 

 

 

 

 



  36 4931هاي حسابداري، دوره هفتم، شماره دوم ، پایيز و زمستان  مجله پيشرفت

 شرکت عمر چرخه مدل: 2 نگاره

تقسیمی  سود

(DPR ) 

ای سرمایه مخارج

(CE ) 

 فروش رشد

(SG ) 

 شرکت سن

(AGE ) 

  هاچندک

  اول چندک 5 3 3 5

  دوم چندک 4 1 1 4

  سوم چندک 1 1 1 1

  چهارم چندک 1 4 4 1

  مجپن چندک 3 5 5 1

 ( 1111 چن، و پارک: )منبع

 

 وابسته و مستقل متغیرهای گیریاندازه. 8-5

( سود حاشیه و توبین ROA، ROE، Q) عملکرد متغیرهای محاسبه نحوۀ 1 نگاره شماره

 .دهدمی نشان را

 

 عملکرد متغیرهای محاسبه نحوۀ: 8 نگاره

 ROA هادارایی کل به خالص سود نسبت 

 ROE سهام صاحبان حقوق به خالص سود نسبت

 سود حاشیه فروش به خالص سود نسبت

 توبین Q هادارایی دفتری ارزش به بلندمدت هایبدهی مجموع بعلاوه شرکت بازار ارزش نسبت

 

، ROA ،ROE) عملکرد متغیرهای و عمر چرخه مالی، استراتژی هایگونه 4 شماره نگاره

Q دهدمی های نمونه نشان در شرکت را( سود حاشیه و توبین. 
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 عملکرد با همراه نمونه هایشرکت عمر چرخه و مالی استراتژی شناسیگونه: 4 نگاره

 33 سال در 

 شرکت نماد ردیف
 چرخه گونه

 عمر

 استراتژی گونه

 مالی

 3133 سال در عملکرد

ROA ROE سود حاشیه Tobin
'
s Q 

 15/3 11/1 54/1 13/1 1 4 آکنتور 3

 13/1 -33/1 -13/3 -33/1 3 1  باختر 1

 45/1 11/1 15/1 13/1 3 4 بترانس 1

 33/1 -13/1 -131/1 -133/1 3 1 بت  4

 11/3 333/1 13/1 331/1 4 1 بسویچ 5

 41/1 31/1 11/1 13/1 1 4 بشهاب 1

 13/1 114/1 13/1 11/1 1 1 بکام 3

 33/1 11/1 13/1 34/1 4 1 بنیرو 3

 13/1 -115/1 -11/1 -111/1 3 1 پارتا 3

 53/1 35/1 33/1 11/1 4 1 پاسا 31

 11/1 145/1 13/1 14/1 4 4 پتایر 33

 43/1 34/1 13/1 35/1 4 4 پدرخش 31

 13/1 31/1 31/1 15/1 1 1  پسهند 31

 41/1 31/1 11/1 33/1 4 1 پکرمان 34

 15/1 -31/1 -13/1 -14/1 3 1 پلاست 35

 11/1 11/1 13/1 15/1 1 4 پلاس  31

 43/1 -33/1 -11/1 -13/1 3 1 پلوله 33

 45/1 153/1 33/1 11/1 1 1 تایرا 33

 11/1 -113/1 -1113/1 -1113/1 3 1 تپکو 33

 41/1 -13/1 -41/1 -34/1 3 1 تکنو 11

 11/1 -15/1 13/1 133/1 1 1 چافست 13

 11/1 43/1 34/1 115/1 1 1 چکاوه 11

 14/1 11/1 15/1 14/1 1 1 خاذین 11
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 شرکت نماد ردیف
 چرخه گونه

 عمر

 استراتژی گونه

 مالی

 3133 سال در عملکرد

ROA ROE سود حاشیه Tobin
'
s Q 

 11/1 13/1 13/1 31/1 4 4 خپارس 14

 13/1 11/1 13/1 11/1 1 1 ختراک 15

 13/1 34/1 13/3 13/1 4 1 ختور 11

 53/1 13/1 15/1 31/1 4 4 خچرخش 13

 13/1 11/1 11/1 11/1 3 3 خرینگ 13

 13/1 35/1 44/1 35/1 4 1 خزامیا 13

 13/1 13/1 14/1 13/1 1 1 خشرق 11

 11/1 13/1 11/1 13/1 4 1 خفنر 13

 51/1 13/1 11/1 31/1 4 1 خکار 11

 54/1 34/1 11/1 34/1 1 4 خلنت 11

 11/1 11/1 13/1 15/1 1 1 خمحرکه 14

 13/1 13/1 31/1 11/1 1 3 خمهور 15

 51/1 113/1 11/1 113/1 1 1  خمهر 11

 11/1 11/1 34/1 15/1 1 3  خموتور 13

 14/1 31/1 13/1 31/1 4 1  خنصیر 13

 11/3 31/1 43/1 13/1 1 4  خپویش 13

 15/1 13/1 43/1 11/1 4 4  خودرو 41

 13/1 13/1 31/1 11/1 1 1  خوساز 43

 53/1 31/1 13/1 31/1 4 4  دابور 41

 33/1 11/1 51/1 31/1 4 4  دارو 41

 13/3 13/1 43/1 13/1 1 4  داسوه 44

 43/3 11/1 53/1 14/1 1 4  دالبر 45

 31/1 31/1 11/1 1.35 4 4  دامین 41

 33/1 14/1 55/1 33/1 1 1  دتماد 43

 35/1 33/1 11/1 35/1 4 4  دجابر 43
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 شرکت نماد ردیف
 چرخه گونه

 عمر

 استراتژی گونه

 مالی

 3133 سال در عملکرد

ROA ROE سود حاشیه Tobin
'
s Q 

 11/1 31/1 43/1 31/1 4 4  ددام 43

 34/1 33/1 51/1 34/1 4 4  درازک 51

 54/3 11/1 13/1 11/1 1 4  دزهراوی 53

 53/1 13/1 11/1 13/1 4 1  دشیمی 51

 13/3 11/1 43/1 13/1 1 4  دعبید 51

 33/1 15/1 44/1 33/1 1 4  دفارا 54

 34/1 31/1 13/1 13/1 4 4  دلقما 55

 13/3 31/1 45/1 33/1 4 4  دیران 51

 55/3 41/1 41/1 11/1 4 1  ساراب 53

 31/1 43/1 45/1 33/1 1 4  ساروم 53

 31/1 33/1 13/1 15/1 1 1  سبجنو 53

 43/3 13/1 33/1 41/1 1 4  سبهان 11

 11/1 11/1 11/1 13/1 1 4 سپاها 13

 13/1 44/1 13/1 31/1 4 4  ستران 11

 13/1 31/1 11/1 15/1 1 4  سخزر 11

 13/1 11/1 15/1 33/1 4 1  سرود 14

 11/1 44/1 11/1 13/1 1 1  سشرق 15

 13/1 31/1 13/1 11/1 1 4  سشمال 11

 31/1 14/1 11/1 11/1 4 1  سصفها 13

 13/1 13/1 43/1 31/1 1 4  سصوفی 13

 51/1 35/1 33/1 15/1 1 4  سغرب 13

 51/3 11/1 11/1 11/1 1 1  سفار 31

 11/1 13/1 13/1 11/1 1 3  سفارود 33

 31/1 43/1 33/1 54/1 1 1  سقاین 31

 33/1 13/1 13/1 34/1 4 1  سکارون 31
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 شرکت نماد ردیف
 چرخه گونه

 عمر

 استراتژی گونه

 مالی

 3133 سال در عملکرد

ROA ROE سود حاشیه Tobin
'
s Q 

 15/3 43/1 41/1 13/1 1 1  سکرد 34

 15/3 41/1 41/1 13/1 4 4  سکرما 35

 13/1 11/1 11/1 11/1 1 4  سمازن 31

 33/1 13/1 14/1 31/1 4 1  سهگمت 33

 43/3 11/1 31/1 54/1 1 4  شبهرن 33

 31/1 11/1 11/1 14/1 1 4  شپمچا 33

 13/1 31/1 33/1 13/1 1 1  شرنگی 31

 31/1 11/1 33/1 13/1 3 3  شسینا 33

 41/1 15/1 11/1 15/1 4 1 شفارس 31

 13/1 -11/1 -11/1 -14/1 3 1  شکربن 31

 43/1 133/1 13/1 13/1 1 4  شکف 34

 45/1 11/1 35/1 11/1 1 4  شنفت 35

 15/1 31/1 14/1 11/1 4 1  شیران 31

 11/1 11/1 31/1 114/1 1 1  غالبر 33

 35/1 31/1 13/1 35/1 4 4  غبهنوش 33

 54/1 15/1 11/1 33/1 4 4  غپاک 33

 43/1 14/1 31/1 11/1 1 4  غپینو 31

 33/1 11/1 11/1 31/1 4 1  غدام 33

 51/1 14/1 13/1 13/1 4 1  غشصفا 31

 53/1 -33/1 -11/1 -31/1 3 1  غشهد 31

 13/1 15/1 11/1 15/1 4 1  غگرجی 34

 33/1 -15/3 -13/1 -11/1 3 1  غناب 35

 11/1 14/1 53/1 11/1 4 1  فاراک 31

 11/3 13/1 33/1 14/1 4 4  فاسمین 33

 51/1 13/1 33/1 11/1 1 1  فالوم 33
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 شرکت نماد ردیف
 چرخه گونه

 عمر

 استراتژی گونه

 مالی

 3133 سال در عملکرد

ROA ROE سود حاشیه Tobin
'
s Q 

 33/1 11/1 13/1 33/1 1 4  فاما 33

 11/1 11/1 31/1 111/1 1 4  فباهنر 311

 34/1 -31/1 -31/1 -13/1 3 1  فبیرا 313

 43/1 11/1 11/1 11/1 1 3  فجام 311

 41/1 13/1 13/1 14/1 3 1  فجر 311

 31/1 115/1 11/1 114/1 1 4  فجوش 314

 14/3 114/1 113/1 111/1 1 3  فخاس 315

 33/1 113/1 31/1 11/1 1 3  فخور 311

 15/1 15/1 11/1 13/1 4 4  فرآور 313

 31/3 14/1 14/1 15/1 1 1  فروس 313

 53/1 11/1 11/1 13/1 1 1  فسپا 313

 13/1 31/1 31/3 33/1 4 1  فسدید 331

 53/3 41/1 43/1 13/1 1 1  فملی 333

 43/1 -11/1 -33/1 -13/1 3 1  فنوال 331

 41/1 -11/1 -43/3 -11/1 3 1  فوکا 331

 13/1 11/1 11/1 34/1 4 1  ند فو 334

 35/3 13/1 41/1 33/1 4 4  قنقش 335

 14/1 11/1 13/1 14/1 1 1  کاذر 331

 41/1 11/1 11/1 113/1 1 4  کاصفا 333

 44/3 135/1 13/1 154/1 1 4  کبافق 333

 43/1 133/1 35/1 141/1 1 1 کپارس 333

 13/1 113/1 31/1 145/1 1 4  کپشیر 311

 13/1 15/1 11/1 31/1 4 4  کچینی 313

 33/3 41/1 54/1 11/1 4 1  کخاک 311

 33/1 13/1 11/1 34/1 3 1  کرازی 311
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 شرکت نماد ردیف
 چرخه گونه

 عمر

 استراتژی گونه

 مالی

 3133 سال در عملکرد

ROA ROE سود حاشیه Tobin
'
s Q 

 11/3 31/1 11/1 13/1 1 1  کروی 314

 41/1 14/1 33/1 14/1 1 3  کساپا 315

 13/1 13/1 13/1 33/1 4 1  کساوه 311

 11/1 31/1 14/1 13/1 3 3  کسرا 313

 31/1 13/1 51/1 31/1 4 1  کسعدی 313

 31/1 13/1 11/1 13/1 1 1  کطبس 313

 11/1 13/1 45/1 13/1 1 1  کفرا 311

 34/1 133/1 11/1 13/1 1 1  کگاز 313

 43/1 13/1 33/1 15/1 1 1  کلوند 311

 35/1 14/1 13/1 31/1 3 3  کمنگنز 311

 15/1 -33/1 -33/1 -14/1 3 1  کهرام 314

 31/1 13/1 31/1 11/1 1 1  نبسا 315

 43/1 13/1 15/1 31/1 1 1  لبوتان 311

 11/1 -41/1 -33/1 -13/1 3 1  لپارس 313

 14/1 1333/1 133/1 133/1 1 1  لخانه 313

 15/1 13/1 13/1 13/1 3 4  لخزر 313

 43/1 31/1 33/1 13/1 1 1  لسرما 341

 13/1 114/1 11/1 113/1 1 1  لکما 343

 14/1 -11/1 -11/1 -134/1 3 1  نبروج 341

 31/1 31/1 43/1 11/1 1 1  نمرینو 341

 

 هاداده تحلیل. 1

 اسـتفاده  اصلی فرض. شد استفاده SPSS افزار نرم از هافرضیه آزمون برای پژوهش این در

-داده بـودن  نرمال توزیع آزمون برای. است هاداده توزیع بودن نرمال برقراری پارامتری ، آمار از

-K اختصار به اسمیرنوف ˚ کولموگروف اینمونه ت  آزمون از هاشرکت عملکرد از حاصل های
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S است شده داده نشان 3 تا 5 های شمارهجدول در آن نتایج که است، شده استفاده . 

 

 (ROA) هاشرکت عملکرد به مربوط هایداده بودن نرمال آزمون: 5 نگاره

 (Sig) معناداری سطح ها چرخه عمر شرکتی  گونه عملکرد
 تعداد

(N) 

 نرمال نتیجه

 بودن

ROA 

 تأیید 33 111/3 افول

 تأیید 11 453/1  معرفی

 تأیید 11 344/1  بلوغ

 تأیید 51 134/1  رشد

 رد 341 133/1 کل

 

 (ROE) هاشرکت عملکرد به مربوط هایداده بودن نرمال آزمون: 1 نگاره

 بودن نرمال نتیجه (N) تعداد (Sig) معناداری سطح ها چرخه عمر شرکتی  گونه عملکرد

 تأیید 33 333/1 افول 

 تأیید 11 111/1  معرفی 

ROE رد 11 113/1  بلوغ 

 تأیید 51 315/1  رشد 

 رد 341 111/1 کل 

 

 (سود حاشیه) هاشرکت عملکرد به مربوط هایداده بودن نرمال آزمون: 7 نگاره

 بودن نرمال نتیجه (N) تعداد (Sig) معناداری سطح ها ی چرخه عمر شرکت گونه عملکرد

 تأیید 33 431/1 افول 

 رد 11 111/1  معرفی 

 تأیید 11 333/1  بلوغ سود حاشیه

 تأیید 51 114/1  رشد 

 رد 341 111/1 کل 
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 (Tobin's Q) هاشرکت عملکرد به مربوط هایداده بودن نرمال آزمون: 3 نگاره

 بودن نرمال نتیجه (N) تعداد (Sig) معناداری سطح ها ی چرخه عمر شرکت گونه عملکرد

 تأیید 33 334/1 افول 

 تأیید 11 433/1  معرفی 

Tobin's Q تأیید 11 133/1  بلوغ 

 تأیید 51 415/1  رشد 

 رد 341 133/1 کل 

 

 تحقیق اصلی فرضیه آزمون .1-1

 عدد ناهماهنـگ هـایگونه به و( 3) عدد هماهنـگ هایگونه به فرضـیه این آزمون برای

 تحلیل و تجزیه برای مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون از و داده اختـصا  را( 1)

 31) شرکت 311 و هماهنگ گونۀ دارای( درصد 13) شرکت 41. است شده استفاده فرضیه

 .دهندمی نشان را آزمون این نتایج 31 و 3 جداول. داشتند ناهماهنگ گونۀ( درصد

 

 اصلی یفرضیه برای مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون نتایج: 1 نگاره

 
 برای لِونن آزمون

 هاواریانس برابری
 هامیانگین برابری برای t آزمون

 F Sig t (عملکرد) متغیرها
Sig 

 )دو دامنه(

 %(35) اطمینان فاصله

 بان پایین

ROA 133/1 431/1 111/1 111/1 1155/1 3111/1 

ROE 131/4 145/1 151/1 111/1 1313/1 1334/1 

 1113/1 1151/1 141/1 153/1 143/1 333/1 سود حاشیه

Q 1333/1 1411/1 134/1 431/1 111/1 431/1 توبین 

 

 جـز  بـه  عملــکرد  متغیرهای همـۀ به مربوط معناداری سطح لِونن، آزمون نتایج به توجه با

ROE 5 خطـای  سـطح  در هاواریانس تساوی پس باشد،می درصـد 5 معناداری سطح از بزرگتر 

 ،ROA متغیرهـای  بـرای  هـا میـانگین  تسـاوی  آزمـون  معنـاداری  سطح. شودمی پذیرفته درصد
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 شـود می رد( هامیانگین برابری) H0 فرضیه پس است، درصد 5 از کمتر توبین Q و سود حاشیه

 مشـخص  بـرای . دارد وجـود  معنـادار  اخـتلاف  هـا گروه عملکرد میانگین میان در بهتر عبارت به

 دهـیم  قـرار  توجه مورد را بان و پایین حد است کافی است بهتر گروه کدام عملکرد اینکه کردن

 بـا . اسـت  بزرگتـر  دوم گروه از اول گروه میانگین که گیریممی نتیجه باشد مثبت حد دو هر اگر

 نتیجه است مثبت توبین Q و سود حاشیه ،ROA متغیرهای حد دو هر چون بان نگاره به توجه

 در امـا (. µ1>µ2) باشـد مـی ( 1) دوم گـروه  از بزرگتر و بهتر( 3) اول گروه عملکرد که گیریممی

 از اسـت  درصـد  5 از کمتـر  لِـونن  آزمـون  بـه  مربـوط  داریمعنی سطح چون ROE متغیر مورد

 آزمـون  معنـاداری  سـطح . شـد  اسـتفاده  میانگین مورد در گیرینتیجه برای دوم سطر اطلاعات

 اختــلاف  هـا گـروه  عملــکرد  میــانگین  بـین  پــس  اســت  درصد 5 از کمتر هامیانگین تساوی

 اول گـروه  عملکـرد  که گیریممی نتیجه اسـت مثـبت بان و پایین حد چون و دارد وجود معنادار

 از اصـلی  فرضیه نتایج از بیشتر اطمینان برای(. µ1>µ2) بهتر عبارت به است دوم گروه از بیشتر

 بـه  آن نتـایج  کـه  شـد  اسـتفاده  اصـلی  فرضیه آزمون برای نیز ویتنی-من وی ناپارامتری  آزمون

 :باشدمی 31 نگاره شماره صورت

 

  اصلی فرضیه برای ویتنی –من یو آزمون نتایج: 11 نگاره

Sig تعداد هارتبه میانگین ویتنی -من یو 
 و هماهنگ هایگونه

 ناهماهنگ
 

111/1 3133 31/31 41 3 ROA 

  13/11 311 1  

111/1 3133 11/31 41 3 ROE 

  31/11 311 1  

  سود حاشیه 3 41 33/33 3415 114/1

  31/15 311 1  

 Q توبین  3 41 33/31 3431 133/1

  51/11 311 1  

 

 از بیشتر هماهنگ هایگونه عملکرد میانگین که گیریممی نتیجه هارتبه میانگین مقایسه با
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 تحقیق اصلی فرضیه و باشدمی t آزمون با همسو نیز نتایج این که. باشدمی ناهماهنگ هایگونه

 .دهدمی قرار تأیید مورد را

 

 افول مرحله برای اول فرعی فرضیه آزمون. 2-1

نگـاره  . داشـتند  ناهماهنگ گونۀ شرکت 3 و هماهنگ گونۀ دارای شرکت 4 شرکت، 33 از

 .دهدمی نشان افول مرحله برای را مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون 33 شماره

 

 افول مرحله برای( t-test) مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون: 11 نگاره

 متغیرها

 (عملکرد)

 برای لِونن آزمون

 هاواریانس برابری
 هامیانگین برابری برای t آزمون

F Sig t 
Sig 

 )دو دامنه(

 %(35) اطمینان فاصله

 بان پایین

ROA 111/1 331/1 111/1 115/1 1311/1 1331/1 

ROE 334/1 334/1 313/1 114/1 1411/1 3333/1 

 

 و ROA متغیرهـای  بـرای  عملکـرد  میـانگین  تفاوت معناداری 33 نگاره شماره به توجه با

ROE نتیجه توانمی هستند مثبت دو هر که بان و پایین حد به توجه با همچنین. شودنمی رد 

 اسـت  ناهماهنـگ  هـای شـرکت  از بیشـتر  هماهنـگ  هـای شـرکت  عملکـرد  میـانگین  که گرفت

(µ1>µ2.) 

 

   معرفی مرحله برای دوم فرعی فرضیه آزمون. 8-1

 نگـاره . داشتند ناهماهنگ گونۀ شرکت 31 و هماهنگ گونۀ دارای شرکت 3 شرکت، 11 از

 .دهدمی نشان معرفی مرحله برای را مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون 31
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 معرفی مرحله برای( t-test) مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون: 12 نگاره

 
 برای لِونن آزمون

 هاواریانس برابری
 هامیانگین برابری برای t آزمون

 F Sig t (عملکرد) متغیرها
Sig 
 ()دو دامنه

 %(35) اطمینان فاصله

 بان پایین

ROA 153/3 111/1 314/1 133/1 1141/1 1331/1 

ROE 153/3 135/1 133/1 113/1 3133/1 3151/1 

 

 و ROA متغیرهـای  بـرای  عملکـرد  میـانگین  تفاوت معناداری 31 نگاره شماره به توجه با

ROE نتیجه توانمی هستند مثبت دو هر که بان و پایین حد به توجه با همچنین. شودنمی رد 

اســت   ناهماهنـگ  هـای شـرکت  از بیشـتر  هماهنـگ  هـای شـرکت  عمـلکرد میانگین که گرفت

(µ1>µ2 .)گیردمی قرار تأییـد مورد نیـز دوم فرضـیه پس. 

 

 بلوغ مرحله برای سوم فرعی فرضیه آزمون. 4-1

 نگـاره . داشتند ناهماهنگ گونۀ شرکت 51 و هماهنگ گونۀ دارای شرکت 3 شرکت، 11 از

 .دهدمی نشان بلوغ مرحله برای را مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون 31

 

 بلوغ مرحله برای( t-test) مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون: 18 نگاره

 
 برای لِونن آزمون

 هاواریانس برابری
 هامیانگین برابری برای t آزمون

 F Sig t (عملکرد) متغیرها
Sig 

 )دو دامنه(

 %(35) اطمینان فاصله

 بان پایین

ROA 113/1 311/1 151/4 111/1 3115/1 1311/1 

 4133/1 3133/1 111/1 311/1 111/3 111/1 سود حاشیه

Q 1311/3 4111/1 111/1 151/4 154/1 331/1 توبین 

 

 ،ROA متغیرهـای  بـرای ( H0) هـا واریـانس  برابـری  فرضـیه  ،31 شـماره  نگاره به توجه با
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 اطلاعات از هاگروه عملـکرد میانگین تفاوت برای بنابراین شـود،نمی رد توبین Q و سود حاشیه

 متغیرهـای  بـرای  هـا گروه عملکرد میانگین تفاوت معناداری مورد در کنیممی استفاده اول سطر

ROA، و سود حاشیه Q کـه  هـایی  شـرکت  عملکـرد  میانگین بهتر عبارت به شودنمی رد توبین 

 کـه  هاییشرکت به نسبت است ترهماهنگ سازمان بلوغ مرحله با آنها سوم گونه مالی استراتژی

 و پـایین  حـد  چـون  و(. هـا میانگین برابری برای H0 فرضیه رد) است متفاوت هستند ناهماهنگ

 سوم گونه) هماهنگ هایشرکت عملـکرد میانـگین که گیریممی نتیجه هستنـد مثبت همه بان

 .است بیشتر ناهماهنگ هایشرکت به نسـبت( بلوغ مرحله با

 

 رشد مرحله برای چهارم فرعی فرضیه آزمون. 5-1

 ناهماهنــگ  هــای گونـه  به و( 3) عدد هماهنـگ هایگونه به نیز فرضـیه این آزمون برای

 گونـۀ  دارای شـرکت  13 شـرکت،  51 از شـد؛  استـفاده t آزمون از و داده اختـصا  را( 1) عدد

 .باشدمی 34 نگاره صورت به آن نتایج که داشتند ناهماهنگ گونۀ شرکت 13 و هماهنگ

 

 رشد مرحله برای مستقل جامعه دو میانگین مقایسه آزمون: 14 نگاره

 برای لِونن آزمون 

 هاواریانس برابری
 هامیانگین برابری برای t آزمون

 (عملکرد) متغیرها
F Sig t 

Sig 
 )دو دامنه(

 %(35) اطمینان فاصله

 بان پایین

ROE 341/3 115/1 353/1 111/1 1133/1 1143/1 

 

 نتیـجه در. شـد رد بقـیه در و تأیید ROE متغیر در عملکردها میانگین تفاوت معـناداری

 مرحله با آنها چهارم نوع مالی استراتژی که هاییشرکت( ROE) عملکرد میانگین گفت توانمی

 .(µ1>µ2)است  متفاوت ناهماهنگ هایشرکت به نسبت است ترهماهنگ سازمان رشد

 در موجود روابط تحقیق، فرعی و اصلی هایفرضیه آزمون از آمده دست به نتایج بندیجمع

 .است نموده تأیید را تحقیق مفهومی مدل
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 پیشنهادها و گیرینتیجه. 7

 گیرینتیجه. 1-7

 تهـران،  بهـادار  اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت اساسی هایچالش از یکی امروزه 

 دهـد مـی  نشان مختلف مطالعات. آنهاست مالی استراتژی با سازمان عمر چرخه میان هماهنگی

 باعـ   نهایـت  در و افزایـی هـم  و گرایـی وحـدت  باعـ   سازمان مختلف سطوح در هماهنگی که

 چرخه و مالی استراتژی هماهنگی بررسی مدل تحقیق اصلی هدف. شودمی آنها عملکرد افزایش

 هـا شـرکت  کـه  گونـه  بدین. است استراتژی  مرجع نقاط اساس بر مالی عملکرد با سازمان عمر

 را مناسـب  مـالی  استراتژی اندگرفته قرار عمر چرخه مراحل از ی  کدام در اینکه تعیین از پس

 بـرای . شـوند  اندار سهام ثروت افزایش و شرکت عملکرد افزایش باع  نهایت در تا کنند انتخاب

 نتـایج  کـه  دادیـم  قـرار  آزمون مورد را تحقیق فرعی هایفرضیه و اصلی ایفرضیه ما منظور این

 :است ذیل شرح به آنها

 اسـتراتژی  کـه  هاییشرکت( سود حاشیه و توبین ROA ،ROE ،Q) عملکرد میانگین( 3

 آنهـا  مـالی  استراتژی که هاییشرکت به نسبت بود هماهنگ سازمانشان عمر چرخه با آنها مالی

 اسـتراتژی  میـان  هماهنگی بهتر عبارت به. است بیشتر بود ناهماهنگ سازمانشان عمر چرخه با

(  ROA،ROE)عمـلکرد میانگین( 1. شودمی هاشرکت عملکرد بهـبود عمرباع  چرخه و مالی

 استــراتژی ) 3 گونــه  مالــی  استــراتژی  بـا  و انـد گرفــته  قـرار  افول مرحله در که هاییشرکت

 از و انـد گرفتـه  قرار مرحله همـین در که هاییشرکت به نسبت هستند هماهنگ( گریزیریس 

 عملکـرد  میـانگین ( 1. است بیشتر اندکرده اسـتفاده( 1،1،4) هایگونه ناهماهنگ هایاستراتژی

(ROA،ROE  )1 گونـه  مـالی  اسـتراتژی  بـا  و انـد گرفته قرار معرفی مرحله در که هاییشرکت 

 در کـه  هـایی شـرکت  بـه  نسبت هسـتند هماهنگ( پذیریریس  به متمایل رومیانه استراتژی)

 انـد کـرده  اسـتفاده ( 3،1،4) هـای گونه ناهماهنگ هایاستراتژی از و اندگرفته قرار مرحله همین

 در کـه  هـایی شـرکت ( سـود  حاشــیه  و توبــین  ROA ،Q) عملــکرد  میانگین( 4. است بیشتر

-ریسـ   بـه  متمایـل  رومیانـه  اسـتراتژی ) 1 گونه مالی استراتژی با و اندگرفته قرار بلوغ مرحله

 از و انـد گرفــته  قـرار  مرحلـه  همـین  در کـه  هـایی شـرکت  بـه  نسبت هستند هماهنگ( گریزی

 عملکـرد  میـانگین ( 5. اسـت  بیشتر اندکرده استفاده( 3،1،4) هایگونه ناهماهنگ هایاستراتژی

(ROE )اسـتراتژی ) 4 گونـه  مـالی  استراتژی با و اندگرفته قرار رشـد مرحله در که هاییشرکت 
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 از و انـد گرفتـه  قـرار  مرحله همین در که هاییشرکت به نسبت هستند هماهنگ( پذیریریس 

 .است بیشتر اندکرده استفاده( 3،1،1) هایگونه ناهماهنگ هایاستراتژی

 

 پژوهش هاییافته از ناشی پیشنهادهای. 2-7

 مـالی  اسـتراتژی  تـدوین  و ریـزی برنامـه  به اقدام تنها نه هاشرکت( 3 شود که پیشنهاد می

 قرار توجه مورد نیز را سازمانشان عمر چرخه و مالی استراتژی بین هماهنگی چالش بلکه نمایند

 انتخـاب  بـه  اقدام عمر چرخه منحنی در خود موقعیت تعیین با هاشرکت دیگر عبارت به. دهـند

 بـین ) هماهنــگی  که هاییشرکت تحقیق نتایج اساس بر که چرا نمایند مناسب مالی استراتژی

 هســتند  ناهماهنـگ  کـه  هـایی شرکت به نسـبت دارند بیشـتری( عمر چرخه و مالی استراتژی

 شـدید  کنتـرل  دنبـال  به و داخلی آنها توجه کانون که هاییشرکت( 1. داشتند بانتری عملکرد

 از باشـند  گرفتـه  قـرار  افول مرحله در دیگر عبارت به و باشندمی خدمـات ارائه و تولید فرآینــد

 بـه  و خارجی آنها توجه کانون که هاییشرکت( 1. نمایند اسـتفاده گریزیریس  مالی استراتژی

 معرفـی  مرحلـه  در دیگـر  عبارت به و باشندمی خدمات ارائه و تولید فرآیند شدید کنترل دنبال

( 4. نماینــد  اسـتفاده  پـذیری ریسـ   بـه  متمایـل  رومیانـه  مـالی استراتژی از باشند گرفته قرار

 باشـند می پذیریانعـطاف و کار نتایج کنترل دنبال به و داخلی آنها توجه کانون که هاییشرکت

 بـه  متمــایل  رومیانـه  مـالی  استــراتژی  از باشــند  گرفتـه قرار بلوغ مرحله در دیگر عبارت به و

 کنتـرل  دنبـال  بـه  و خـارجی  آنها توجه کانون که هاییشرکت( 5. نمایند استفاده گریزیریس 

 از باشـند  گرفتـه  قـرار  رشـد  مرحلـه  در دیگـر  عبـارت  بـه  و باشندمی پذیریانعطاف و کار نتایج

 .نمایند استفاده پذیریریس  مالی استراتژی

 

 آینده هایپژوهش برای پیشنهادهایی. 8-7

 عملکـرد  بـا  عمر چرخه و مالی استـراتژی بین استراتژی  هماهنگی چالش تحقیق این در

 عمـر  چرخـه  بـا  استراتژی  هماهنگی حوزه در اساسی هایچالش سایر اما شد بررسی هاشرکت

 اسـتراتژی  تولیـد،  اسـتراتژی  وکـار، کسـب  سـطح  اسـتراتژی  سـازمان،  اسـتراتژی  مانند سازمان،

 شـود مـی  پیشـنهاد  بنـابراین . نشد بررسی...  و سازمان ساختار انسانی، منابع استراتژی بازاریابی،

 سـطح  اسـتراتژی  سازمان، استراتژی و عمر چرخه بین هماهنگی بررسی به ایجداگانه تحقیقات
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 و...  و سـازمان  سـاختار  انسانی، منابع استراتژی بازاریابی، استراتژی تولید، استراتژی وکار،کسب

 بـه  حاضر تحقیق که شودمی پیشنهاد همچنین. بپردازند سهامی هایشرکت عملکرد بر آنها اثر

 .گیرد قرار بررسی مورد نیز پانل هایداده با و طولی صورت

 

 پژوهش هایمحدودیت. 4-7

 مشـابه  تحقیقـات  وجـود  عدم و تولیدی هایشرکت برخی مالی اطلاعات به دسترسی عدم

 اجـرای  هایمحدودیت عنوان به توانمی را پژوهش، منابع بودن کم عبارتی به( خارجی داخلی،)

 متغیر و ثابت به هاهزینه نمونه، هایشرکت مالی هایصورت در همچنین. گرفت نظر در تحقیق

 . است شده برآورد تقریبی صورت به مرکب اهرم مقدار بنابراین است نشده تقسیم
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 .سمت انتشارات: تهران اول، چاپ ،(3131) حسینی، محمود سید ترجمه

(. مقایسه اطلاعات مـالی مبتنـی بـر    3131حسینی، سیدعلی، غلامرضا کرمی و حامد عمرانی. )

بینی بازده سهام با  های نقدی و اطلاعات مالی مبتنی بر حسابداری تعهدی در پیش جریان

 .313-343(، 3) 1 ،حسابداری تجربی های پژوهشها.  توجه به چرخۀ عمر شرکت

 اعرابـی،  محمـد  سـید  و پارسـائیان  علـی  ترجمـه . اسـتراتژی   مدیریت(. 3333. )آر فرد دیوید،

 .فرهنگی هایپژوهش دفتر انتشارات: تهران هشتم، و بیست چاپ ،(3131)

 الـوانی  مهدی سید ترجمه(. سازمانی طرح ساختار،) سازمان تئوری(. 3331. )پی استیفن رابینز،

 .اشراقی -صفار انتشارات: تهران هشتم، و سی چاپ ،(3131) فرد،دانایی حسن و

 اوراق بـورس  در هـا شـرکت  عملکـرد  و مالکیت بین رابطه(. 3131. )مجید سید پناهی، شریعت

 علامـه  دانشـگاه  مدیریت و حسابداری دانشکده ،حسابداری دکتری نامهپایان. تهران بهادار
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 .طباطبایی

چرخه عمر و کـارایی  ، دوره تصدی حسابرس(. 3133قیومی. ) ستایش، محمدحسین و علی فعال

، های پذیرفته شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران     مدت در شرکت های بلند گذاری سرمایه

 .53-41(، 4) 3، مطالعات حسابداری و حسابرسی

 بـودن  مربـوط  میزان بر شرکت عمر چرخه تأثیر(. الف-3133. )عمرانی غلامرضا و حامد کرمی،

 .14-43: 1 ،مالی حسابداری هایپژوهش مجله. عملکرد و ریس  معیارهای

 ارزش بر کاریمحافظه و شرکت عمر چرخه تأثیر(. ب -3133. )حامد عمرانی غلامرضا و کرمی،

 .31-33: 53 ،حسابرسی و حسابداری بررسی. شرکت

. اسـتراتژی  فرایند: استراتژی  مدیریت. ام رابرت جیمز و هنری مینتزبرگ، براین، جیمز کویین،

 و آمـوزش  عـالی  مؤسسـه  انتشـارات : تهـران  سـوم،  چـاپ  ،(3131) صائبی، محمد ترجمه

 .ریزیبرنامه و مدیریت پژوهش

 بـا  آن یمقایسـه  و تـوبین  Q نسـبت  کـاربرد  بررسی(. 3133. )گرزراعت رامین محمد و نمازی،

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در مدیران عملکرد ارزیابی معیارهای سایر

 .113-111، 53پیاپی شیراز، دوره اول،  دانشگاه حسابداری هایپیشرفت مجله. تهران

-شـرکت  عملکرد بر نهادی مالکیت تأثیر بررسی(. 3133. )رحمانی محمدرضا و جواد بخت،نی 

 .11-41: 3 ،بهادار اوراق بورس فصلنامه. تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های

 محمـد  سـید  ترجمـه . استراتژی  مدیریت مبانی(. 1113. )ویلن ال توماس و دیوید جی هانگر،

 هـای پـژوهش  دفتـر  انتــشارات : تهـران  دوم، چـاپ  ،(3131) رضوانی، حمیدرضا و اعرابی
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