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  مقدمه

 برنامــه يــك كننــده بيــان كــار و كســب راهبردهــاي و اســت شــركت يك موفقيت كليد رقابتي مزيت

اســت  شــركت مــالي رفتــاربــر نحــوه هــايي داراي تاثير بوده كه قطعاً رقابتي مزيت به نيل براي مدتدراز
 و هــا ماموريــت تحقــق اي عنوان داشــت كــه ســعي در شيوه توان مي را راهبرد .)٢٠٢١و همكاران ( ١وانگ

از منظــر ( خــارجيو عوامــل ) هــا ضــعف و هــا از منظر قوت( داخلي بنگاه دارد. در اين شيوه عوامل اهداف
 خــارجي هــاي فرصــت و داخلــي  قــوتگردند. از نقــاط  و سپس بررسي مي شناسايي) تهديدها و ها فرصت

 خــارجي محــيط هايتهديــد ازو دوري نمــودن  داخلــي هاي ضعفرنگ نمودن  كمبرداري و  سعي در بهره
گــردد بــه بهتــرين شــيوه  تلاش مــيراهبردها،  انتخاب شيوه منظور شناخته راهبردها ب بررسي در. است

 و داخلــي اطلاعــات بررســيو  شــركت ماموريت به توامان توجه. بخشيد تحقق را شركت ريتماموممكن 
 ارزيــابي همچنــين و شناســايي را اجرائــي راهبردهــاي اســاس آن بر كه گردد مي مبنايي ،شركت خارجي

 دهـدربرگيرنــكنند كه قيمت ســهام  مي بيان) ٢٠١٢( ٣ادمن و همكارانو ) ٢٠١٢( ٢. بوند و همكاراننمود
هــاي رشــد  فرصــتشاخصــي در ميــزان  جمله، از بنگاه يمال راهبردهايدر هدايت  باشد كه ميلاعاتي اط

هــاي  گــذاري ســهام شــركت ارزش ؛ بنابراينكننده، مفيد است مصرف هايتوجه به انتظارو  ابتصنعت، رق
. آيــده وجودبــاي  كاهش عدم اطمينان سرمايهسودمندي در راستاي اطلاعات  گردد كه منجر ميهمگروه 

بــه نوســان  اساســيور ـها به ط ركتـشدر گذاري  است سرمايهـكه سينشان دادند  ٢٠١٣،  ٤اوزگار و روبلو
فوكــو و نتــايج مشــابهي نيــز در تحقيقــاتي كــه  باشد. همگروه وابسته ميهاي  سهام شركتهاي  در قيمت

ارزيــابي و بــه اهميــت يافتــه  ،انــد هاي امريكايي در تحقيقــي كــه انجــام داده بين شركت ٢٠١٤، ٥فرسارد
 اگــر ،داشــتند ) بيان٢٠٢١و همكاران ( ٦لي. اند برده در شركت پيگذاري  هاي همگروه براي سرمايه شركت

شــده  بهاي تمــام مزيت، نسبت به رقباي خود كنند دنبال را كاهش هزينه استراتژي موثر طور به ها شركت
اســت.  نتايج مشابهي يافت گرديــده ،اند ادهانجام د ٢٠١٢ ٧فراكسي و دوگلدر تحقيقي كه داشت. خواهند

ســاير  متجــانس هــاي ها تحت تــأثير تصــميم شركت راهبردهايكه  نماييم ميبيني  پيش پژوهش،در اين 
 شــوند مــي باعث راهبردها. كنيم پشتيباني ميبيني  پيشاز اين شواهد تجربي با و  بودههاي همكار  شركت

تــر  گذاري شــده نزديــك يك خود مرحله به مرحله به جايگاه هدفهاي استراتژ ها بر اساس برنامه بنگاه كه
هــاي  اند كه در صنايع گوناگون نيــز گروهــي از اســتراتژي ) بيان داشته٢٠٢١سياپوترا و همكاران (گردند. 

بــين  كــه دان دادنـــنشــ) ٢٠١٢( ٨و و چــنـليــانــد.  خاص بوده كه بيشترين تاثير را بر ســودآوري داشــته
هــاي صــنعتي رايــج  در بخــشهاي همكار و همگــروه خــود  شركت ليد در رفتار سايراقدام به تقها  شركت

چــن  گذاشــت.هاي همگروه نيز تــاثير خواهد سازي بر عملكرد خود شركت و ساير شركت شبيهو اين بوده 
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هــاي همكــار و  شــركتعملكــرد تحــت تــاثير  نيزحق بيمه حتي كه دهند  نشان مي) ٢٠١٣( ٩و همكاران
يــادگيري  بــرهاي قــوي  انگيزه ها ارشد شركت كه مديران كند بيان ميشواهد گونه . اين داردهمگروه قرار 

سياســت علــت ه گرفتن بــقرارتحت تاثير از تا  رساند آنها را ياري مي داشته كههاي همكار  شركتساير از 
ر جلــوگيري گــردد. د هــاي همگــروه هاي شــركت گذاري رفتار سرمايه ياهاي همكار  گذاري شركت سرمايه

هــا را بــه رفتــار  بوده كه شــركت گذاري سرمايه در ارتباط با ناقص بودن اطلاعات و عدم اطمينان واقع اين
  ).٢٠٠٦، ١٠(ليبرمن و آسابا دهد سوق ميهاي همگروه و همكار  شركتيادگيرنده از 

 لــتحا در آنهــا همــه ســازماني، هــاي فعاليت و اهداف ماموريت، بودن فرد به منحصر وجود با بنابراين
 تــوان مــي اســاس، بــراين. هســتند رفتـپيشــ و بقــا دنبال به باشند داشته فعاليت كه اي زمينه هر در كلي

 مختلــف شــرايط در باشــند داشــته فعاليــت كه اي زمينه هر در كلي حالت در را ها سازمان هاي راتژيـاست
 مختلــف ســطح در پســرفت يــا موجــود وضــع حفــظ پيشــرفت، اهداف به رسيدن براي داخلي و محيطي

 شــكل اســاس همــين بــر نيــز كــار و كســب هر براي سازمان اصلي هاي استراتژي انواع. كرد بندي تقسيم
ارشــد محتمــل ، مــديران بالا بودهعدم اطمينان كه ابهام و هاي  در محيط. )١١،١٩٨٧. (ميليكناست گرفته

كــه ، هــر چنــد برداريالگو . اين تقليد نماينددر صنعت خود هاي همگروه  هاي شركت از فعاليتاست كه 
 جامانــدنو احتمــال شود  يمال راهبردهاي ريسك منجر به كاهش قابل توجه در تواند ، اما ميكامل نبوده

 باورهــا و بــر اي ملاحظــهتــأثير قابــل توانــد  مــي همگروههاي  شركترفتار  ، بنابرايناز رقبا را كاهش دهد

هــاي هزينــه،  ســنجش اســتراتژي تحقيق به در اين .)١٢،٢٠١٩چن و همكاران( باشد مديران داشتهادراك 
هــاي همگــروه صــنعت  متجانس در شركت هاي شده، وجه نقد و موجودي كالا بر اساس تصميم بهاي تمام

ي مرتبط با موضــوع و همچنــين هاپژوهشاست. اين پژوهش با طرح مباني نظري و پيشينه  پرداخته شده
مبــاني نظــري پــژوهش ادامــه يافتــه و ســپس بــه هاي برگرفته از مسئله و يهفرضتبيين روش پژوهش و 

  شود.يمگيري و پيشنهادها بيان يجهنتيت درنهاها پرداخته شد و يهفرضتشريح نتايج آزمون 

  مباني نظري پژوهش

 ســطح در مختلــف هــاي استراتژي انواع تعيين براي كار، و كسب يا اقتصادي بنگاه هر نگر كلان سطح

 نظــر دررا  آن داخلــي و محيطــي عوامل و سازمان ماموريت و انداز مچش بايستي سازمان، يا شركت كلان
 انتخــاب و بررســيرا  كارآمــد هــاي اســتراتژي عاانــو و شده تنظيم بلندمدت اهداف آنها با متناسب و گيرد

 بــه توجــه بــا نيــز كــار و كســب سطح در. آورد ارمغان به را شركت مجموعه موفقيت نهايت، در كه نمايد
 انتخــاب شــركت كل سطح براي كه هايي استراتژي انواع به توجه با همچنين و كلي وريتمام و انداز چشم

 در كــه شــوند مي تدوين هايي استراتژي موردنظر، واحد خارجي و داخلي عوامل نظرداشتن در با و اند شده
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 بــه نيــز اي وظيفــه ســطح در .شــود رقابــت ميدان در واحد موفقيت به منجر سازمان كلي استراتژي قالب
 ســطح، آن عوامــل داشــتن نظر در با و اند شده تعيين بالا سطوح در كه مواردي به توجه با و شكل همين

 تجــاري واحــد و طــرف يــك از اي وظيفــه واحــدهاي موفقيــت باعــث كــه شوند مي تدوين هايي استراتژي
رش بــا گســت ن،يهمچنــ). ١٣،٢٠١٩(چن و همكــاران شود ديگر طرف از مادر شركت و مربوطه استراتژيك

هــا بــه منظــور كســب  شركت يمال يها ياستراتژ ،ياقتصاد اتيها و توسعه دامنه عمل تيفعال يفيسطح ك
 نيــ. در اديــآ يبــه حســاب مــ دهيــچيپ از جملــه مســائل يآرمان طيدر شرا بخش تيرضا تيبازده و مطلوب

عوامــل مهــم  نيبه روابط ب يابيدستي است، آنان در پ ها شركت رانيمتوجه مد تيمسئول نيشتريراستا، ب

 يهــا يراتژـاستــتاي ـمتنــاظر در راســ هــاي ميل مبحــث تصــمـوامـــع نيها هستند. از جمله ا در شركت
  ).٢٠١٩(چن و همكاران، است هاي همگروه در صنعت شركت

دم ـبوده كه بر ع ملياتيـع منظر از بيشتر استراتژي موكد بر موجودي بالا براي كلاسيك دلايل 

 چرا كه دارد وجود ديگري نيز استراتژيك دلايل حال، اين با. فائق آيندهاي عرضه و تقاضا  قطعيت
 استراتژيك صرفاً اهداف براي كه اضافي موجودي. كنند مي گذاري كالا سرمايه موجودي در ها شركت

 ملـع آينده در كننده تامين از تر پايين فروشي مدهـع قيمت القاي براي ابزاري نوانـع به دارد وجود
چندان  ،ستندهاي رقيب كه در يك سطح ه رچند كه نتايج اين استراتژي براي شركته. كند مي

است كه منجر به  بازار تقاضاي در قطعيت ). در واقع اين عدم٢٠١٧و سو،  ١٤گائوخوشايند نخواهدبود (

گردد  ي مختلفي را شامل ميها هايي مبني بر موجودي مازاد شده كه خود توزيع ريسك اتخاذ استراتژي
، نيز آنها ) انجام گرديد٢٠٢١و همكاران ( ١٦). در تحقيقي كه توسط ميشرا٢٠٢١و همكاران،  ١٥نگ(سو

 هاي اقدام تأثير تحت توجهي قابل طور به ،شركت يك موجودي مديريتهاي  ادعا كردند كه تصميم
 است، شده ايجاد موجودي مديريت در رقابتي تقليد نتيجه در كه پويا رابطه اين. است آن اصلي رقيب

 اثر تعيين حال، اين با .شود مي تعديل شركت دو بين بازار سهم هاي تفاوت توسط توجهي قابل طور به

 از ها شركت آيا كه اين نظر از ويژه به ،ي موجودي كالاها رقابتي در يك صنعت و بين رقبا در استراتژي

نمايد  مي دشوار نه، يا دبرن مي سود ،موجودي كه توسط رقيب در زنجيره تامين رخ داده شلاقي اثر
نفع ه تواند ب هاي موجودي كالا مي طور كلي وجود رقابت در استراتژي ه). ب٢٠٢٠و همكاران،  ١٧يوان(

  ).٢٠١٧و سو،  ١٨هاي زنجيره تامين نيز گردد ( گائو كليه شركت

 با سازمان يك خارجي هايموقعيت تأثير آن در كه دارد اشاره بلندمدت طرحي به رقابتي استراتژي

 نوع سه شامل و شودمي تركيب هم با سازمان يك داخلي وضعيت اهميت داراي هايزمينه به توجه
 رقبا، برابر در بازار در رقابتي مزيت آوردن دست به رقابتي استراتژي هدف. است تمركز و هزينه تمايز،
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 و است هاآن ازهايني كردن برآورده با مشتريان قلب به يافتن راه همچنين و هاآن از گرفتن پيشي
 بقا قابليت و رقابتي مزيت ايجاد براي را مختلفي هايراه كه شودمي هاييتاكتيك از دسته آن شامل

 بازار در بودن فردمنحصربه به منجر كه شودمي ناشي هايياستراتژي از رقابتي مزيت. كندمي ارائه
 يك برتر هايارزش و است پايدار رقابتي مزيت بر مبتني رقابتي استراتژي يك در شدن برنده. شودمي

 .شودمي ايجاد بازار در آن موقعيت تقويت همچنين و آينده اندازچشم تحقق طريق از نيز سازمان
 جذب به را شركت و است تجاري ابتكارات و رويكردها شامل و اقدامات به مربوط رقابتي استراتژي

 آن در مديران و دارد قرار مديريتي عملياتي هاينامهبر بر استراتژي اين تمركز. كندمي متعهد مشتري

 هدف، اين براي كه بخشند بهبود بازار در را شركت موقعيت مشتريان، رضايت جلب با شوندمي متعهد
 نيدر ا .شود انجام صنعت در رقبا برخلاف اقداماتي است لازمكه  كندمي استنباط بازار روشنگر وضعيت

هاي  هاي مالي بر اساس تصميم ه الگوي شناسايي و سنجش استراتژيشده تا با ارائ يسع قيتحق
بر  متجانس) يها يريگ ميتصم(رقابت  هايرياز تاث يبه برخ ،هاي همگروه صنعت متجانس در شركت

 كالاي وجوديـم و نقد هـوج شده، تمام بهاي هزينه، هاي از جمله استراتژيها  شركت يها تيفعال
 ،يامور اقتصاد دامنه افزايش نيو همچن ها شركت تيفعال ميزان توسعهزه با امرو شود. پرداختهها  شركت

دستيابي به  يكه در راستا محسوب شده يا دهيچيپ مولفه هاي زمرهها از  شركت يمال يها راهبرد
 نيا ياصل تيمسئول كه يمال رانيمد بنابراين ،ديآ يوجود م تيمطلوب سازيحداكثر بازده و بيشترين

 نيجمله ا از .باشند ميها  در شركت اصلي موفقيتعوامل ف بين ـدنبال كشه ب داشته را ها تصـميم
  ).  ٢٠٠٨، ١٩(آئون و هوانگ است متجانس يها ميتصمموضوع  ها مولفه

 محسوب ميي تيمسئله با اهممطلوب و سودآور  متجانس، يها مربوط به فرصت هاي ميتصم اتخاذ

ه شود. اين متغيرها ب نام برده ميقابل مشاهده ريغغيرهايي به عنوان متها  فرصتگونه  ني. از اگردد

با . يا سعي در خلق آنها نمود كرده و ييآنها را شناساو لازم است  افتد يمخودي اتفاق نه صورت خود ب

تاثير كاهشي  ايدرآمد  تحققبه منظور  يبع مالامن صيتخص منتج به يمال راهبردهاي كه توجه به اين

 سمت از يمال راهبردهاي يبرا يمنظم و اصول يمال يها استيس امكان داردلذا  ،شده ها نهيهز در
هاي تجاري و  خاطر كاهش ريسكه بمديران  مواقعهمچنين در بسياري از درنيايد؛ شركت به اجرا 

 آيند. بر ميهاي همگروه  ركتـدر ساير ش گرفته ورتـص هاي اقدامررسي ــپذيري به ب ابتـرق افزايش
گردد.  ميها منجر  بنگاه راهبردهايهاي متجانس در  به نام تصميمه پيامدي ب نيز وع رفتارهانتيجه اين ن

ايجاد محصولات جديد يا توسعه فعاليت خود براي راهبرد را از  اي ويژه شيوهشركتي  معني كه اگربدين 
 يمال راهبردهايه مشابه ب راهبردهاينيز  دارندمشابه  تيهايي كه فعالي بسياري از شركتآنگاه  ،برگزيد



 ٢١٤٠ تابستان /٥٥شماره / ١٤دوره  /فصلنامه مهندسي مالي و مديريت اوراق بهادار

 ٦ 

سطح متجانس در  هاي تصميم وجود آمدنه ي برفتارشيوه نتيجه اين گزينند.  ذكرشده را بر ميشركت 
بنابراين اين ). ٢٠٠١، ٢٠و همكاران دهاني(و متناظر هستندكه داراي فعاليت  شود ميهايي  شركت

شده، وجه نقد و  ي تمامهاي هزينه، بها پردازد كه سنجش استراتژي ي اين مطلب ميبررستحقيق به 
  ؟چگونه است هاي همگروه صنعت متجانس در شركت هاي موجودي كالا بر اساس تصميم

) بين خطــوط هواپيمــايي مســافري امريكــا بــر اســاس ٢٠٢٠و همكاران ( ٢١درتحقيقي كه توسط لي
گرايــي هــاي كــاهش هزينــه و تمركز نشــان داد كــه اســتراتژي ،گرفتــه اطلاعــات دو دهــه گذشــته انجــام

انــد. هــر چنــد كــه در  ها در قياس بــا ســاير رقبــاي همگــروه بــوده فاكتورهاي اصلي در سودآوري شركت
كننــد كــه موفقيــت  تاكيد مي ،اند ) در صنعت بوتيك انجام داده٢٠٢١و همكاران ( ٢٢تحقيقي كه سياپوترا

يافتــه  د توســعهاما در يــك اقتصــا، باشد دي مديران مينشدت متاثر از توانمه در استراتژي كاهش هزينه ب
هــاي نــوآوري بــوده اســت  ژيترقابت آنها بر اساس استرا ،ها بوده چون كانادا آنچه كه باعث برتري شركت

 مــديران بايســتي كــه دهــد مــي نشــان )٢٠٢٠يــوان و همكــاران ( ). تحقيقــات٢٠٢١(يانگ و همكــاران، 
هــاي موجــودي كــالا تــا حــد  ژيكردن استرات شركاي زنجيره تامين را افزايش داده و از رقابتي با همكاري

هــاي متنــاظر  گيري تصميم هايتاثير مطالعهبه  در تحقيقي ٢٣،٢٠١٩چن و همكارانممكن پرهيز نمايند. 
در بــين ايــن كــه  بيان داشت و نتايج هپرداخت هاي بورسي چيني بين شركتگذاري  سرمايهوجه نقد و بر 

 در بــينهــاي متنــاظر  گــذاري رمايهـســزان ميــها و وجه نقــد تحــت تــاثير  گذاري سرمايه ها ميزان شركت

 از عميــق درك بــا بايــد نقــدي جريان از گيري نتيجه البته هرگونه ،گرفتهانجام  هاي همگروه خود شركت
آن اســت كــه ايــن اســت، م ـمهــهــاي وجــوه نقــد  در مــورد اســتراتژياما آنچه كــه  ود،ش تركيب تجارت

 ٢٥گوينــد و همكــاران .٢٤)٢٠٢٠ويــان و همكــاران (گردنــد نگ دهندگان رصد ميها توسط اعتبار استراتژي

گــذاري  ســرمايه هــاي گريزي در تصميم گيري براي ريسك ي كمك به تصميمبسته تأثير به بررسي ٢٠١٧

گيري تاثيرگذارترين عامــل در ميــان افــرادي اســت كــه  ي كمك به تصميمكه بسته پرداختند و دريافتند

برخــي  مقايســه بــه ٢٠١٧ ٢٦جيمــز و همكــاران م دارنــد.تحمل ابهام ندارند و عواطف منفــي بســياري هــ

ســازي  شــبيه هــاي يافتــه. كردنــد اقدامنرخ بهره تصادفي ميزان  بارز تحت تاثيرگذاري  سرمايه راهبردهاي
، بــودهتصــادفي  مــدت كه نرخ بهره كوتــاه وقتييا افزايش يافته گذاري  كه زماني كه افق سرمايه دادنشان 

ضرر بهتــر از  توقف راهبردكلي،  صورتيابد. به  افزايش مياي  طور قابل ملاحظه مقادير ناكارآمدي آنها به
 بررســي ادعا كردند كــه)  ٢٠١١پوراس و متئو (  .گردد ميميزان ناكارآمدي اجرا  لحاظ ديگر از راهبرددو 

 هــاي گــذاري در شــركت ســرمايه هــاي تصــميمو  رقابت بــازار، ي حاكميت شركتي رابطه آنها در ارتباط با
و  شــدهگــذاري  ســرمايههــاي  تصــميمج يمنجــر بــه تهيــرقابت بازار مكزيك نشان داد كه  توليدي بورسي
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رشــد  نهايتــاً بــه بهبــود عملكــرد شــركت و محســوب شــده ومكــانيزمي كــارا  در زمرهتواند  مينيز رقابت 
زار و ابت بــاـتمركــز رقــ ســنجش پژوهشــي بــا عنــوان) در  ٢٠١٠پــوراس و متئــو (  .امدـبيانجصادي ـاقت

ابت بــازار بــر ـهــاي رقــ صـگيــري شاخــ انــدازههــاي اثر تلاش در پي بردن بــهگذاري  سرمايه هاي متصمي
ي  گــذاري بــه وســيله ســرمايه هــاي تصــميم بيان داشتند كــه ايشانگذاري پرداختند.  سرمايه هاي متصمي

را رقابــت بــازار  گيــري انــدازه بوده و هيرشمن بهتر  -شاخص هيرفيندال در قياس باتسلط نفوذ و  شاخص
منجــر بــه  تســلط بــازارنفــوذ و  شــاخصكــه نشان داد  ها يافته علاوه بر آن. دهد با دقت بالاتري انجام مي

تضــاد منــافع (بــر اســاس به بررسي تــاثير در تحقيقي ) ٢٠٠٩(٢٧ون هي  .گردد ميگذاري  كاهش سرمايه

 هــاي شــركتبــين يم ســود تقســ تصــميماترقابت بــازار محصــول بــر روي همچنين و  )نمايندگي نظريه
تقســيمي ســود ميــزان ها در صنايع بــا رقابــت پــذيري بــالا  كه شركتنشان داد ژاپني پرداخته و  بورسي

بــر  احتمال تاثير تضــاد منــافع بيان داشت كه. ون هي اند داشتهپذيري  صنايع با رقابتبيشتري نسبت به 
پــذيري  رقابــت شــدتبــا ي بــه صــنايع پذيري بالا نســبت صنايع با رقابتبين سود  يروي سياست تقسيم

  باشد.  تر مي رنگ كمتر  پايين

گــرفتن بــا در نظر يندگينما يها نهيبر هز يخانوادگ تيمالك ريتاث يبررس به ١٤٠٠سروره و همكاران 
 ينــدگينما نــهيبــر هز يخانوادگ تيكه مالك دهد يپژوهش نشان م جي. نتاپرداختند كسب وكار ياستراتژ

را  ينــدگينما يها نهيو هز يخانوادگ تيلكما نيشركت رابطه ب ياستراتژ نيهمچن ؛د.ندار يمعنادار ريتاث

بــر عملكــرد شــركت بــا در  تيريمــد ييتوانا ريتاث يبررس به ١٤٠٠مير حاج و همكاران  بخشد. يبهبود نم
تــوان انتظــار  يپــژوهش مــ يهــا هيمطابق با فرض پرداختند. شركت يتجار يها يگرفتن نقش استراتژنظر

باشــند.  بــر عملكــرد شــركت داشــته يمعنــادار ريتــاث يتجــار يهــا يو استراتژ تيريمد ييكه توانا داشت
و عملكــرد  تيريمــد ييتوانــا نيارتبــاط بــ بر يلياثر تعد يتجار يها يرود كه استراتژ يانتظار م نيهمچن

كســب و  يهــا يكردن استراتژهمسو ريتاث به بررسي ١٤٠٠صاحب الداري و همكاران  باشد. شركت داشته

 يي) همســو١نشــان داد كــه ( جينتــا پرداختنــد. بــر عملكــرد شــركت يابيــاطلاعــات و بازار ي، فنــاوركار

آل  دهيــجانبــه ا سه كياستراتژ ييهمسو كي) ٢دارد و ( شركتبر عملكرد  يمثبت ريگانه تاث سه كياستراتژ
و  كياســتراتژ ييهمســو اتيــدبمطالعه به ا نيها) و مدافعان وجود دارد. ا كننده نگرها (اكتشاف ندهيآ يبرا

 يبــرا يابيــاطلاعــات و بازار يكســب و كــار، فنــاور يهــا يكردن استراتژهمسو ياز چگونگ رانيدرك مد
 هــاي اســتراتژي تاثيرگــذاري بــه بررســي ١٣٩٩رضايي و همكــاران  كند. يبهبود عملكرد شركت كمك م

 مطالعــه نــوآوري و بازاريــابي يهــا اســتراتژي ميــانجي نقــش بــه توجه با صادراتي عملكرد بر كار و كسب
 كــه داد نشــان بررســي ايــن نتــايج پرداختند. )اصفهان شهرستان در كالا صادركننده هاي شركت:(موردي
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 عملكــرد هــاي اســتراتژي ميــانجي نقش از استفاده با افزايش براي را مهمي مكانيسم متغيرها اين مجموع
   و نــوآوري كــار و كســب اســتراتژي رد كنــد مــي كمــك هــا ســازمان بــه و اســت كــرده فــراهم صــادرات
  .كنند تجربه صادارت زمينه در را تري موفق عملكرد بازاريابي، هاياستراتژي

 عملكــرد پايــداري و كــار و كســب اســتراتژي بين رابطهبه بررسي  ١٣٩٨شاگردي غفاري و همكاران 

   نشــان حاضــر حقيــقت نتــايج. پرداخــتتهــران  بهــادار اوراق بــورس در شــده پذيرفته هاي شركت در مالي
 شــركت بــه نســبت ،كننــد مــي اســتفاده تدافعي كار و كسب هاي استراتژي از كه هايي شركت كه دهدمي

 نشــان همچنــين نتايج. برخوردارند پايدارتري عملكرد از، كنند مي استفاده تهاجمي استراتژي از كه هايي

 تهــاجمي اســتراتژي بــين معكوس بطهرا و عملكرد پايداري و تدافعي استراتژي بين مستقيم رابطه دهنده

 اســتراتژي از عملكــرد، پايــداري افزايش منظوربه شود پيشنهادمي اساسبراين.  باشد عملكردمي پايداري و
 همچنــين ،گــردد اســتفاده تهــاجمي ازاستراتژي سودمتفاوت و عملكرد ناپايداري قبولدرصورت و تدافعي

  .قرارگيرد تاكيد و توجه مورد بايد استراتژي دو هر در سازمان مختلف عناصر جانبه همه هماهنگي

  هاي پژوهشفرضيه

 هــاي شــركت هزينه هاي استراتژي تاثير تحت توجهي قابل طور به شركت يك هزينه استراتژي .١
 .  باشد مي خود صنعت در همگروه

 هــاي اســتراتژي تــاثير تحــت وجهيـتــ قابــل طــور به ركتـش يك شده تمام ايـبه راتژيـاست .٢
 .  باشد مي خود صنعت در همگروه هاي شركت شده تمام ايـبه

 موجــودي هاي استراتژي تاثير تحت توجهي قابل طور به شركت يك يكالا موجودي استراتژي .٣
 .  باشد مي خود صنعت در همگروه هاي شركت كالاي

 تــاثير تحــت تــوجهي قابــل طــور بــه شــركت يــك ناكــافي يا اضافي نقدي موجودي استراتژي .٤
 .  باشد مي خود صنعت در همگروه هاي شركت ناكافي يا اضافي نقدي يموجود هاي استراتژي

  روش پژوهش

در چــارچوب  تحقيــق. انجــام گيــرد قــرار مــيكــاربردي  تحقيقــات در گروههدف  منظراز  تحقيقاين 
 از راه تحقيــقكه مبــاني نظــري و پيشــينه  صورت. بدين است انجام پذيرفتهاستقرايي –استدلالات قياسي

ي هــا ردفرضــيهياتأييد ظورـمنــهبردآوري اطلاعاتـگسپسقياسي و وهـشيدرو ها  ت و سايتقالاـم ررسيـب
هــاي از صــورت تحقيــقاطلاعات مورد استفاده در اين . است كارگرفته شدهه بصورت استقرايي  به تحقيق
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 فــزار رها از نــرم آنها كه با اســتفادههاي مالي هاي پيوست صورتو يادداشت ها شده شركت حسابرسي مالي

  است. آوري گرديده جمع اداره آمار شركت بورسشده توسط  ارائهبانك اطلاعاتي  همچنين نوين و آورد

بــين  بــازار ســرمايه ايــراندر اســت كــه  ييهاشــركتتمــامي  برگيرنــدهپژوهش درجامعه آماري اين 
سيســتماتيك يــا  گيــرينمونــهشيوه انتخاب حجم نمونه از  در. اند پذيرفته شده ١٣٩٩ا ت ١٣٩٤هاي سال

  است. شده كه موارد ذيل نيز در آن لحاظ گرديده اقدامحذفي  رويههدفمند به 

در  ١٣٩٩تــا  ١٣٩٤هــاي سال بين سال ششحداقل ، ماه باشدها منتهي به پايان اسفندسال مالي آن

اي انــدازه اطلاعــات مــورد نيــاز بــر، ها در دسترس باشدهاي مالي آنصورت، باشند بوده بازار سرمايه ايران
شــده تعــداد  و در نهايت با توجه به شرايط در نظرگرفته ي اين تحقيق را افشا نموده باشندرهاگيري متغي

  شركت به عنوان نمونه آماري برگزيده شدند. ١٠٤

  مدل و متغيرهاي پژوهش

 هــاي شــركت هزينــه هــاي اســتراتژي تــاثير تحــت تــوجهي قابل طور به شركت يك هزينه استراتژي
 .  باشد مي خود صنعت رد همگروه

  باشد : مدل آماري براي آزمون فرضيه تحقيق به صورت زير مي

  
cost د ـها با استفاده از نســبت هزينــه بــه درامــ گرايي شركت گرا (استراتژي هزينه = استراتژي هزينه

هــا اســتراتژي  گردد؛ افزايش نسبت هزينه به درآمد دلالت بــر آن دارد كــه شــركت ها محاسبه مي شركت

هايي كه داراي نسبت هزينه به درآمــدي بــالاتر  هاي خود ندارد و شركت سازي هزينه مناسبي جهت بهينه
هــا در گــرايش بــه  باشند به معني تمايــل شــركت از ميانگين نسبت هزينه به درامد در صنعت خود داشته

  گرا است) استراتژي هزينه
PCost ي كه شركت در آن فعاليت دارد گرا صنعت = ميانگين استراتژي هزينه  

Growth رشد فروش شركت =  

 
Lev هاي شركت = نسبت بدهي  
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Cash نسبت وجه نقد شركت =  

 
Age ) گردد حاسبه ميـمشده پذيرفتهورسـبتوسطشركتكهزمانيمدتگاريتمـلريقـازط= عمرشركت(  
Size ) گردد محاسبه مي هاي شركت لگاريتم طبيعي دارايي از طريق= اندازه شركت(  

Ret شود = بازدهي سهام شركت و از رابطه زير محاسبه مي  :  

t

tt
ti P

NMDPP
t


  )(

Re 1
,

 

Pt+1=  قيمت در روز پس از tام  
Pt قيمت در روز = t  ام  

D سود خالص =  
Mتقدم  =مزاياي حق  

N مزاياي سود سهمي=  
PGrowthرشد فروش صنعتي كه شركت در آن فعاليت دارد =  

 
PLevهاي صنعتي كه شركت در آن فعاليت دارد ت بدهي= نسب  

 
PCashنسبت وجه نقد صنعتي كه شركت در آن فعاليت دارد =  

 
PAge ميانگين مدت زمــاني كــه با لگاريتم= عمر صنعتي كه شركت در آن فعاليت دارد (برابر است ،

  هاي صنعت به بورس گذشته است) از ورود شركت
PSizeآن فعاليت دارد (برابر با است با لگاريتم طبيعــي ميــانگين كــل  = اندازه صنعتي كه شركت در

  هاي صنعت) دارايي
PROAهاي صنعتي كه شركت در آن فعاليت دارد = بازدهي دارايي  
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شــده  هاي بهــاي تمــام شده يك شركت به طور قابل توجهي تحت تاثير استراتژي استراتژي بهاي تمام

  باشد. هاي همگروه در صنعت خود مي شركت
  باشد : مدل آماري براي آزمون فرضيه تحقيق به صورت زير مي

 
Cost of goods soldها با استفاده از  شده شركت شده (استراتژي بهاي تمام = استراتژي بهاي تمام

شده به فروش  گردد؛ افزايش نسبت بهاي تمام ها محاسبه مي شده به فروش شركت نسبت بهاي تمام
شده خود ندارد و  سازي بهاي تمام استراتژي مناسبي جهت بهينه، ها ارد كه شركتدلالت بر آن د

شده به فروش  شده به فروش بالاتر از ميانگين نسبت بهاي تمام هايي كه داراي نسبت بهاي تمام ركتـش
  است)شده بزرگ استراتژي بهاي تمامها درگرايش به شركتباشند به معني تمايل در صنعت خودداشته

PCost of goods soldدارد شده صنعتي كه شركت در آن فعاليت تماماستراتژي بهاي= ميانگين  
هــاي موجــودي كــالاي  استراتژي موجودي كالا يك شركت به طور قابل توجهي تحت تاثير استراتژي

  باشد. هاي همگروه در صنعت خود مي شركت
  :باشد  مدل آماري براي آزمون فرضيه تحقيق به صورت زير مي

Inventoryهــا بــا اســتفاده از نســبت  = استراتژي موجــودي كــالا (اســتراتژي موجــودي كــالاي شــركت
ها دلالــت  گردد؛ افزايش نسبت موجودي كالا به دارايي ها محاسبه مي هاي شركت موجودي كالا به دارايي

ر داشــتن ذخــاير بــالاي ســعي دي اقتصــادي و تــورمي كشــور آتبا توجه شرايط ها  بر آن دارد كه شركت
كمتــر بــودن ميــزان موجــودي  ،البته اگر شرايط كشور به صورت تورمي نبــود ،موجودي مواد و كالا دارند

 امــا در شــرايط تــورمي و وضــعيت جــاري كشــور هــر ،كالا حكايت از استراتژي مناسب موجودي كالا بود
تــر  از اســتراتژي بهتــر و مناســب نشــان ،ها داراي حجم بالاتري باشد چقدر ميزان موجودي كالاي شركت

  باشد.) شده مي ها و بهاي تمام جهت كاهش هزينه
P Inventoryميانگين استراتژي موجودي كالاي صنعتي كه شركت در آن فعاليت دارد =.    
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   ريتحــت تــاث يشــركت بــه طــور قابــل تــوجه كيــ يناكــاف ايــ ياضــاف ينقــد يموجــود ياســتراتژ
  باشد. يهمگروه در صنعت خود م يها شركت يناكاف اي ياضاف ينقد يموجود يها ياستراتژ

  باشد : مدل آماري براي آزمون فرضيه تحقيق به صورت زير مي

 
P Cashداردكه شركت در آن فعاليتصنعتي نقدي اضافي يا ناكافياستراتژي موجودي = ميانگين.    

 است. شدهاستفاده ٢٠١٢پيكونروـاولقيقـموجوددرتحنقدبهينه، ازمتغيرهايهـوجميزانعيينـترايـب

 
    شده در شركت = مانده وجه نقد نگهداري 

  هاي شركت = ارزش بازار به ارزش دفتري دارايي

  = رشد فروش شركت 

  = اندازه شركت برابر با لگاريتم كل فروش شركت 

  = وجه نقد حاصل از عمليات  

  )گردش در سرمايه–(وجه نقد ÷)ها دارايي مجموع–= (وجه نقد   

  اي) (مخارج سرمايه ÷ها) مجموع دارايي-= (وجه نقد 

  = مخارج تحقيق و توسعه

 تقســيمي داشــته= يك متغير موهومي كه اگر شركت در سال گذشته سود 

  باشد . و در غير اين صورت برابر صفر مي ١باشد برابر 

  = عمر شركت 

  (هزينه ماليات) ÷ها) مجموع دارايي-= (وجه نقد 

هــاي  = يك متغير موهوم كه اگر عمر شركت بزرگتــر از ميــانگين عمــر شــركت 
  باشد. صورت برابر صفر مي ير اينو در غ ١نمونه آماري باشد برابر 
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 Max (insufficient/excess cash,0)= مازاد وجه نقد= 

  )ها (مجموع بدهي ÷ها) مجموع دارايي-(وجه نقد هاي شركت = نسبت بدهي

  Min ) ×(insufficient/excess cash,0)-(1= كسري وجه نقد= 

هــا منهــاي وجــه نقــد تقســيم  كسري وجه نقد پس از محاسبه، بر مجمــوع دارايــيمتغيرهاي مازاد و 
  خواهند شد.

CashESTERTEGY = و اگــر  ١ها داراي اضافي وجه نقد باشند برابــر بــا  (در نهايت اگر شركت
  )٠داراي كسري وجه نقد باشند برابر با 

  هاي پژوهش يافته

  :اول نتايج آزمون فرضيه

 tاحتمال آزمون tآماره آزمون  خطاي استاندارد ضريب برآوردي متغيرها

PCost ٠,٠٠٠ ٢٥,٣٢٣ ٠,٠٣٨٩ ٠,٩٨٦ 

GROWTH ٠,٠٠٠ ٤٠,١٧٣ ٠,٠٠٥ ٠,٢٢١ 

LEV ٠,٠٠٠ ٣٦,٥٣٧ ٠,٠٠٥ ٠,٢٠٤ 

CASH ٠,٠٠٠ ٣٤,١٠٧ ٠,٠١٥ ٠,٥٣٢ 

AGE ٠,٠٠٠ ١٠,٣٢٤ ٠,٠٤٣ ٠,٤٥٠ 

SIZE ٠,٠٠٠ ٢٠,٨٩٦ ٠,٠٤١ ٠,٨٥٣ 

RET ٠,٠٠٠ ٣٣,٧٣٢ ٠,٠٠٨٣ ٠,٢٨١ 

PGROWTH ٠,٠٠٠ ١٣,٥٥١ ٠,٠٢٩ ٠,٣٩٥ 

PLEV ٠,٠٠٠ ٨,١٩٩ ٠,٠٥٥ ٠,٤٥١ 

PCASH ٠,٠٠٠ ٩,٣٨٤٠ ٠,٠٢١ ٠,٢٠٦ 

PAGE ٠,٠٠٠ ١٠,١٤٠ ٠,٠٢٧ ٠,٢٨٣ 

PSIZE ٠,٠٠٠ ٢٥,٣٤٨ ٠,٠٢١ ٠,٥٣٨ 

PROA ٠,٠٠٠ ٩,٦٥٢ ٠,٠٧٤ ٠,٧١٥ 

C  ٠,٠٠٠ ٧,٥٢١ ٠,٠٧٥ ٠,٥٧١ 

 ٠,٧٢٢ ضريب تعيين

سونمعيار دوربين وات  ٠,٧٢٢ ضريب تعيين تعديل شده ٢,١٢٥٤٦٣ 

F فيشر آماره   ٢٤٢,٩٧٠ 

F فيشر احتمال   ٠,٠٠٠ 

  (منبع:يافته هاي محقق)



 ٢١٤٠ تابستان /٥٥شماره / ١٤دوره  /فصلنامه مهندسي مالي و مديريت اوراق بهادار

 ١٤ 

 گردد و با توجه بــه ايــن باشد بنابراين فرضيه تاييد مي كمتر از پنج صدم مي fداري آماره  سطح معني
لــذا فرضــيه  ،باشــد مــي ٠٥/٠داري كمتــر از  يمربوط به متغير مستقل داراي سطح معنــ tكه مقدار آماره 

 بــه شركت يك هزينه استراتژي داشت كه توان بيان چنين مي t. همچنين با توجه به آماره گردد تاييد مي
  .باشد مي خود صنعت در همگروه هاي شركت هزينه هاي استراتژي تاثير تحت توجهي قابل طور

  دوم: نتايج آزمون فرضيه

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطاي استاندارد يضريب برآورد متغيرها

PCOST_OF_GOODS_SOLD ٠,٠٠٠ ٧,٦٠١ ٠,٠١٥ ٠,١١٧ 

GROWTH ٠,٠٠٠ ١٩,٧١٨ ٠,٠٠٣ ٠,٠٦١ 

LEV ٠,٠٠٠ ٤,٢٩٢ ٠,٠٠٩ ٠,٠٣٩ 

CASH ٠,٠٣١ ٢,١٦٦ ٠,٠٠٦ ٠,٠١٣ 

AGE ٠,٠٠٠ ٤,٤٥٦ ٠,٠٢٧ ٠,١٢٤ 

SIZE ٠,٠٠٦ ٢,٧٦٩ ٠,٠٠٦ ٠,٠١٥ 

RET ٠,٧٨٥ ٠,٢٧٢ ٠,٠١٦ ٠,٠٠٤ 

PGROWTH ٠,٠٠٢ ٣,٠٨٧ ٠,٠٨١ ٠,٢٥١ 

PLEV ٠,٠٠٠ ١٥,١٦٥ ٠,٠٣٣ ٠,٥١٢ 

PCASH ٠,٠٠٠ ١٦,٥٤٣ ٠,٠٣٤ ٠,٥٦٩ 

PAGE ٠,٠٠٠ ٤,٠٧١ ٠,٠٠٢ ٠,٠١١ 

PSIZE ٠,٠٠٠ ٤,٦٠١ ٠,٠٠٩ ٠,٠٤٢ 

PROA ٠,٠٠٢ ٣,١٤٩ ٠,٠٠٢ ٠,٠٠٦ 

C ٠,٠٠٠ ٣,٩٦٤ ٠,٠٣٢ ٠,١٢٩ 

 ٠,٥٨٠ ضريب تعيين

 ١,٩٤٨ بين واتسونمعيار دور
 ٠,٥٦١ ضريب تعيين تعديل شده

 ٩٨,١٥٠ آماره F  فيشر

 ٠,٠٠٠٠ احتمال F فيشر

  هاي محقق) (منبع:يافته

 گردد و با توجه بــه ايــن باشد بنابراين فرضيه تاييد مي كمتر از پنج صدم مي fداري آماره  سطح معني

لــذا فرضــيه  ،باشــد مــي ٠٥/٠داري كمتــر از  ح معنــيمربوط به متغير مستقل داراي سط tكه مقدار آماره 
 يــكشــده  تمــام بهــاي اســتراتژي كــه گفــتتــوان  چنين مي t. همچنين با توجه به آماره گردد تاييد مي
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 صــنعت در همگــروه هــاي شــركت شــده تمــام بهاي هاي استراتژي تاثير تحت توجهي قابل طور به شركت
  .باشد مي خود

  سوم: نتايج آزمون فرضيه

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطاي استاندارد ضريب برآوردي رهامتغي

PINVENTORY ٠,٠٠٠ ٣٤,١٠٧ ٠,٠١٥ ٠,٥٣٢ 

GROWTH ٠,٠٠٠ ٢٠,٨٩٦ ٠,٠٤٠ ٠,٨٥٣ 

LEV ٠,٠٠٠ ١٣,٥٥١ ٠,٠٢٩ ٠,٣٩٥ 

CASH ٠,٠٠٠ ٦,٢٣٣ ٠,١٠١ ٠,٦٣٥ 

AGE ٠,٠٠٠ ١٠,١٤٠ ٠,٠٨٤ ٠,٨٥٤ 

SIZE ٠,٠٠٠ ٨,٢٣٥ ٠,٠١٨ ٠,١٥١ 

RET ٠,٠٠٠ ٧,٥٢١٤ ٠,٠٧٥ ٠,٥٧١ 

PGROWTH ٠,٠٠٠ ١٢,٥٢٤ ٠,٠٠٥ ٠,٠٦٣٦ 

PLEV ٠,٠٠٠ ١١,٢٥٤ ٠,٠٠٠٢ ٠,٠٠٢ 

PCASH ٠,٠٠٠ ٩,٥٢٤٤ ٠,٠٦٨ ٠,٦٥٤ 

PAGE ٠,٠٠٠ ٢٥,٣٢٣ ٠,٠٣٨ ٠,٩٨٦ 

PSIZE ٠,٠٠٠ ٣٦,٥٣٧ ٠,٠٠٥ ٠,٢٠٤ 

PROA ٠,٠٠٠ ٣٤,١٠٧ ٠,٠٢٥ ٠,٨٧٣ 

C ٠,٠٠٠ ١٠,٣٢٤ ٠,٠٤٣ ٠,٤٥٠ 

 ٠,٦٦٧ نضريب تعيي

 ١,٩٣٦ معيار دوربين واتسون
 ٠,٦٤٥ ضريب تعيين تعديل شده

 ٢٩٧,٥٨٦ آماره F فيشر

 ٠,٠٠٠٠ احتمال F فيشر

  هاي محقق) (منبع:يافته

گــردد و بــا توجــه بــه  باشد بنابراين فرضيه تاييد مــي كمتر از پنج صدم مي fسطح معني داري آماره 

لــذا فرضــيه  ،باشد مي ٠٥/٠داري كمتر از  ير مستقل داراي سطح معنيمربوط به متغ tكه مقدار آماره  اين
 يــك كــالاي موجــودي اســتراتژي كــه گفــتتــوان  چنين مي t. همچنين با توجه به آماره گردد تاييد مي

 صــنعت در همگــروه هــاي شــركت كــالاي موجودي هاي استراتژي تاثير تحت توجهي قابل طور به شركت
  .باشد مي خود
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  چهارم: رضيهنتايج آزمون ف

 tاحتمال آزمون tآماره آزمون  خطاي استاندارد آورديبرضريب  متغيرها

PCashESTERTEGY ٠,٠٠٠٠ ٥,٧٥٠ ٠,١٣٧ ٠,٧٩٣ 

GROWTH ٠,٠٠٠٠ ٧,٣٥٣ ٠,١٣٠ ٠,٩٥٨ 

LEV ٠,٠٠٠٠ ٣,٢٨١ ٠,١٢٠ ٠,٣٩٦ 

CASH ٠,٠٠٠٠ ٤,٠٥١ ٠,٠٩٠ ٠,٣٦٦ 

AGE ٠,٠٠٠٠ ٤,٣٣٦ ٠,٠٩٠ ٠,٣٩٢ 

SIZE ٠,٠٠٠٠ ٤,٣٣٣ ٠,١٥٩ ٠,٦٩١ 

RET ٠,٠٠٨ ٢,٧٤٧ ٠,١٠٢ ٠,٢٨١ 

PGROWTH ٠,٠٠٠٠ ٣,٤٤٥ ٠,١٦٤ ٠,٥٦٦ 

PLEV ٠,٠٠٠٠ ٢٠,٨٩٦ ٠,٠٤٠ ٠,٨٥٣ 

PCASH ٠,٠٠٠٠ ٣٣,٧٣٢ ٠,٠٠٨ ٠,٢٨٢ 

PAGE ٠,٠٠٠٠ ٨,١٩٩ ٠,٠٥٥ ٠,٤٥١ 

PSIZE ٠,٠٠٠٠ ٩,٣٨٤ ٠,٠٢٢ ٠,٢٠٦ 

PROA ٠,٠٠٠٠ ١٠,١٤٠ ٠,٠٢٧ ٠,٢٨٣ 

C ٠,٠٠٠٠ ٢٥,٣٤٨ ٠,٠٢١ ٠,٥٣٩ 

 ٠,٦٥٧ ضريب تعيين

 ٢,١١٩ معيار دوربين واتسون
 ٠,٦٢٧ ضريب تعيين تعديل شده

 ٩٨,٨٥٧ آماره F فيشر

  ٠,٠٠٠٠ احتمال F فيشر

  (منبع:يافته هاي محقق)

 گردد و با توجه بــه ايــن باشد بنابراين فرضيه تاييد مي كمتر از پنج صدم مي fداري آماره  سطح معني

لــذا فرضــيه  ،باشــد مــي ٠٥/٠داري كمتــر از  مربوط به متغير مستقل داراي سطح معنــي tر آماره كه مقدا
 نقــدي موجــودي اســتراتژي توان بيــان داشــت كــه چنين مي t. همچنين با توجه به آماره گردد تاييد مي

 يــا اضــافي نقــدي موجــودي هــاي اســتراتژي تاثير تحت توجهي قابل طور به شركت يكناكافي  يا اضافي
  .باشد مي خود صنعت در همگروه هاي شركتناكافي 

هاي  باشد كه استراتژي اين مطلب مي ،توان استنباط نمود تحقيق مي هاي آنچه كه از نتايج فرضيه
شده از  باشد، نتايج حاصل هاي همگروه در صنعت خود مي هاي شركت ها تحت تاثير استراتژي شركت

 موجودي و نقد وجه شده، تمام بهاي هزينه، هاي استراتژيه است ك هاي تحقيق نشان داده آزمون فرضيه
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هاي همگروه در صنعت هستند، البته بايد  هاي مشابه خود در شركت همگي تحت تاثير استراتژي ،كالا
سهامداران عمده و  كه تحت تاثير انتقادهاي ها براي اين اين مطلب را در نظر داشت كه مديران شركت

سعي بر ها  در شركت ،نگيرندعملكرد مديريت قرارير ذينفعان و ناظرين بر هيات مديره و همچنين سا
هاي همگروه  هاي مشابه اتخاذشده در شركت گيرند كه همراستا با استراتژي هايي مي اجراي استراتژي

باشد كه تمركز اصلي استراتژي  اين مطلب مي ،اي است و آنچه داراي اهميت ويژه در صنعت باشد
با  تنگاتنگارتباط  حاكي ازاين موضوع  لذا باشد، راهبردي ميهاي  مالي تصميم وجوه اساسبر ها شركت

يك  بمانندمالي مناسب  راهبرد، يك در هر صورت. داردبا بازار سرمايه همچنين منافع سهامداران و 

؛ دگير مينظر را مد سازمانيفعان داخلي و خارج ذين كليه، مناسبرقابتي  راهبردسطح شركت و  راهبرد
اساسي بر سطح اقتصاد  طور به رابطهموجود در اين  هاي پژوهشبازار سرمايه و  هاي نظريههمچنين 

ها و  شركت الزاماتبوده و بر اساس  ويژهمالي  راهبردهاي است كه در حالي ناي، نمايد كلان تمركز مي
الي را ـم بردهايراه. آيد ميدردوين ـت شركت بهفرعي داخل  هاي بخشاز موارد براي  برخيحتي در 

به اين مفهوم  بخشين اول اصلي است، تعريف كرد: بخشمفهومي كه داراي دو  صورتبه  شودمي
اين  استفادهآن شامل مديريت  بخش. دومين باشد ميهر سازمان مرتبط  لازمتأمين وجوه بهترين شيوه 

گذاري مجدد  سرمايه در مورد تقسيم و توزيع سود يا گيري كه شامل تصميم وجوه داخل سازمان است
  سازمان است. در

  گيري بحث و نتيجه

 هم و ارزش خلق در آن بكارگيري قابل هاي توانمندي و منابع منظر از را بنگاه سرپرستي، راهبرد

در  الكساندر و گولد كمپل، لذا بر اساس ديدگاه ،دهد مي قرار بررسي مورد ،ارشد مديران موردنظر افزايي

است كه  خود هاي فعاليت سرپرستي طريق از آنها كنند، مينه فعاليت ميدر چند ز كه هاييشركت
 بيشتري ارزشهاي مادر تخصصي  ها، شركت در مقايسه با ساير شركت گردند. مي ارزشموفق به خلق 

رپرستي ـزيت سـداراي م ها ركتـش اين در واقع .داردها  شه در اختيار فعاليتـنمايند كه ري مي لقـخ
 از گيري بهره و مادر شركت اساسي هاي شايستگي بر تمركز و تكيه باتوان  مي رپرستيسدر  باشند. مي

ها تحت  استراتژي شركت .وجود آورده ب را بنگاه راهبرد ، تجاري واحدهاي و مادر شركت بين ارتباط
ي هاي هزينه، بها سنجش استراتژيتواند قرار بگيرد كه اين تحقيق به دنبال  تاثير عوامل مختلفي مي

 گروه صنعتـهاي هم متجانس در شركت هاي صميمـودي كالا بر اساس تـنقد و موجه ـشده، وج تمام
 ايـبه هزينه، هاي استراتژيهاي تحقيق نشان داد كه  ون فرضيهـشده از آزم اصلـباشد. نتايج ح يـم

عت خود ـگروه در صنـهاي هم هاي شركت ت تاثير استراتژيـتح كالا موجودي و نقد هـوج شده، تمام
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 بهاي هزينه، هاي استراتژيهاي همگروه در صنعت تاثير مستقيم بر  هاي شركت باشند و استراتژي مي
  است. داشته ها كالاي شركت موجودي و نقد وجه شده، تمام

 ميتصم ريتاث به بررسيقيق در بورس اوراق بهادار كشور چين ـدر تح ٢٠١٩ ،مكارانـن و هـچ
 ٢٠١٦تا  ١٩٩٩ يسالها يط ها شركت يگذار هيسرمافه وجه نقد و ميزان دو مولمتناظر بر  يها يريگ

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهيپذ يها شركتدر كه  نشان داده هاي تحقيقات ايشان يافته .پرداختند
ساير در  گرفته صورتمتناظر  يها يگذار هيسرماميزان  ريها تحت تاث يگذار هيسرماوجه نقد و  ،نيچ

نيز نشان  ٢٠١٧و همكاران  مزيج هاي پژوهش يافته. استهمراستا  ،شده  انجام گروه خودهم يها شركت
 راهبردهر  يناكارآمد يريگ اندازه يبرا موثري شيوه گيبويدا يبازده عيتوز يگذار متيمدل قداد كه 

 دهايبرـراه شماري از يابيارز كه به مطالعه ني. در اباشد محيطي با چند دوره ميدر  يگذار هيسرما
كارگيري  هبا برا  يـبازده عيتوز يگذار متيق، بوده يره تصادفـنرخ به متاثر ازعروف ـم يگذار هيسرما

 زانيمنمودن محاسبه  يبرا ياتيفرمول عمل بايستي . در مرحله اولدهد مي ميتعم شيوه اصليسه 
 شده استفاده متفاوت يگذار هي، از شش افق سرماسپس در مرحله بعدي ؛وجود آيد هب راهبرد يناكارآمد

(كوتاه ماه تا پنج سال  كيدر بازه هاي زماني گذاران  هيسرما يبرا لاتيكردن تسه فراهم با هدفكه 
 يگذار متيمدل قنرخ بهره را در  يتصادف تي، خاصدر نهايت. شود كارگرفته ميه مدت و بلند مدت) ب

سه  يناكارآمد ،لذا با استفاده اين روش ،گردد مينرخ بهره ادغام  شيوهبا استفاده از دو  يبازده عيتوز

 ريدهد كه مقاد يم شانن شده يساز هيشب هاي يافته. گردد مي يمحبوب بررس يگذار هيسرما راهبرد
كه نرخ  در مواقعي اي شده مدتبلند يگذار هيسرماراهبرد كه افق  يزمان توجهيبه طور قابل  يناكارآمد

از  تر مناسبكردن ضرر  متوقف راهبرد ،يكل صورت. به است فتهيا شي، افزابوده يتصادف مدت بهره كوتاه
و  پوراس پژوهششده از  حاصل هاي يافته. رسد تحقق ميبه  يناكارآمد زانيم منظراز  گريد راهبرددو 

 بين يگذار هيسرماهاي  ميصمـو ت رقابت بازار حاكميت شركتي، رابطه مطالعهبه  كه )٢٠١١متئو (

توجه  بازار باعث در داد كه رقابت شانن ،ه فعاليت توليدي مشغول هستندبورسي مكزيك ب يها شركت

رشد منجر به  آمدكار يزميبه عنوان مكان توانستهو رقابت  شده يگذار هيسرما گيري در مورد  ميتصم به
  .ها گردد اقتصادي برآمده از افزايش عملكرد شركت

، به محسوب نموداهداف سازمان  بي بهدستيا ها و تيتوان راه و روش تحقق مامور يرا م راهبرد
نمايد كه با استفاده  هاي محيطي سعي مي با شناخت تهديدها و فرصتسازمان،  طريق نيكه از ا طوري

هاي منفي حاصل از تهديدات و نقاط  هاي محيطي استفاده نموده و ريسك هاي داخلي از فرصت قوت
 نحوهدرباره  راهبردها ي. در بررسدهد پوشش هاي تدافعي مناسب نتخاب استراتژياضعف داخلي را با 
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محقق سازمان را  تيشكل ممكن مامور نيبه بهترتوان  چگونه ميشود كه  يبحث م راهبردهاانتخاب 
و  يداخل اتاطلاع يبررسهمچنين و  راهبردهاسازمان و  تيهمزمان ماموركلي بررسي  ه طورب. نمود
  .نمود يابيارز و ييقابل اجرا را شناسا راهبردهاي ه بدانبا تكيكه  سازدميفراهم يي، مبناشركت يخارج

سازمان طي يك مسير مشخص رشد نموده و جايگاه گردند كه  اتخاذ راهبردهاي موثر باعث مي

محيطي و شناخت نقاط قوت و  تحليل و هيتجزبدين لحاظ  دست آورد. هموردنظر خود در صنعت را ب
 باشد. روري ميـاسب ضـهاي من راتژيـخاب استـو سپس انتازمان ـضعف داخلي با توجه به ماموريت س

پس همواره  ،آيد وجود ميه بسازماني كه  هر اما ،باشد درست مي ياديتا حدود ز موضوعكه  نيا باوجود
هرچند كه جميع  گيرد. بر اساس اهداف شركت شكل مياز بقا تلاش در جهت توسعه دارد. اين توسعه 

تدويني در هر سازماني باعث تفاوت از  يها و فعاليت استراتژيك اهداف، مواردي چون ماموريت سازماني
مشابهت بسيار بالابي به  ،معمولاً در صنعتي كه فعال هستندها  سازمان اما ،گرددسازمان ديگر مي

ها تحت تاثير هاي شركتبنابراين بايد دانست كه استراتژي دارد.خود هاي فعال در صنعت شركت
باشد تا بتوانند به فروش بالاتر و در نهايت به  هاي همگروه در صنعت خود مي ركتهاي ش استراتژي

 عملكرد و سودآوري بالاتري دست يابند. آنچه حايز اهميت بوده و در اين تحقيق بيشتر مورد توجه بوده

هاي همگروه در صنعت خود  هاي شركت تحت تاثير استراتژي تواند كه مي استهايي  استراتژي ،است
همه آنها در  ،ها بنگاه يها تيفعالهمچنين اهداف و  ت،يبودن مامور با وجود يكتا حتي لذا ؛شندبا

توان  ياساس، م نيهستند. برا شرفتيبه دنبال بقا و پ نمايند مي تيكه فعال اي شاخهدر هر  يكل وضعيت
وابسته به صنعتي كه باشند  داشته تيكه فعال يا نهيدر هر زم يها را در حالت كل سازمان يها ياستراتژ

هاي مختلف و همچنين به دليل  ها در شركت زيرا كپي نمودن فعاليت؛ دانست ،در آن فعال هستند
هاي متجانس و همراستا در  وجود استراتژي ،هاي همگروه در صنعت شبيه بودن فعاليت در شركت

 هاتشرك ياصل يها ياتژ. انواع استردارداي  اهميت ويژه ،كنند كه دريك صنعت فعاليت ميهايي شركت

 تواند شاملمي ،هم هستندشبيه به ند و تقريباً ك توليدميخاصصنعتيكمحصولاتي كهدرراستاي فروش

شده شركت، تماميبها يهايشركت، استراتژنهيهز يهايشركت، استراتژيگذارهيسرمايهاياستراتژ
 يها يشركت، استراتژ يابيارز ديتجد يها ياز سهامداران خرد شركت، استراتژ تيحما يها ياستراتژ

، ياضاف ينقد يموجود يشركت، استراتژ يكالا يموجود يهايشركت، استراتژ هيسرما شيافزا
ي كثرت بده يسبك، استراتژ ييدارا ياستراتژ ن،يسنگييداراي، استراتژيناكافينقد يموجودياستراتژ

  باشد. هاي همگروه در صنعت خود مي شركتهاي ساير  تاثير استراتژيها تحتباشد كه همگي آن

  خود پا فراتر  ياز حالت كنون يجيتدر سير يبا ط هاي اقتصادي بنگاهشوند كه  يباعث م راهبردها
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خاب ـدر انت. پيدا نمايندت ـدس ،شده گذاري هدفوقعيت ـمبه نده ـبتوانند در آيگذاشته و 
 جي و وضعيت داخلي و همچنين لحاظمحيط خار ليو تحل هيتجز ،هاي هر كسب و كاراستراتژي

از  توجه داشت هر سازمان ستييبا و نمايد راهبردها الزامي ميو انتخاب  يبررس يسازمان، برا تيمامور
كسب و كار و رشد تداوم  شته كه هماناهدف مشخص دايك  پيوسته ،مرحله توليد تا مرحله زوال

كه كيفيت مناسب  تمحصولا هيارا ديگري نيز مانند اهداف، اهداف نيالبته به دنبال ا، باشد. سازمان مي
در  ندهيرقابت فزاباشد.  ساير ذينفعان مي تيرضا كسب و همچنين داشته و قيمت آنها نيز رقابتي باشد

رقبا، افزايش عملكرد بهتر در قياس با بلندمدت،  وجود ديدگاه ،يطيمحتطابق بهنگام با تغييرات بازار و 
  يت هر كسب و كاري است.راز موفقها  تيتنوع فعال

افزايش  چون يمسائل كسب و كاراست كه آيا  آناز كانون توجه  مراد ،يمديريت مالاز ديدگاه 
 يقديمفرسوده و  يها يداراي يمانند جايگزين راهبردهايياز طريق  شده تمامي كاهش بهاو سود  هيحاش

انواع خدمات و در  شتريتنوع ب تيابي بهدسو  ديتول تيظرف بالابردن زيو ن روزه بو  جديد يها يبا داراي
ظر قرار داده اي مدن هاي توسعه توجه به طرحو  شتريب يگذار سرمايه كارگيري هبا ب شده ارائه محصولات

 بازار سرمايه وحضور  در نحوه و كيفيت  ،هاي تقسيم سود چون سياست يمسائلكه آيا  اين يا است؟
 بيان راهبردينقاط مرجع  يبراساس تئور باشد؟ اولويت آن مي ربازا از طريق اين ازيوجوه مورد ن نيتام
كانون  شود كه بيان ميحالت اين و در  كردهمتمركزي داخل طيبر مح را خود تكيهكه سازمان،  شود يم

باشد  اين مطلب مي ،آنچه حايز اهميت است .دارد يخارج سازمان طيمح تكيه بر شتريب سازمان، توجه
بر فعاليت شركت بيشترين تاثير را داشته و در نهايت منجر به ايجاد بهترين هايي  يژكه چه استرات

هايي كه در  يها براي اينكه از صحت استراتژ شركت بنابراين معمولاً  شود؛ ميها  عملكرد براي شركت
روند كه قبلا مورد آزمون  تر مي هاي مطمئن كنند به سراغ گزينه گزينند و اجرا مي ميمجموعه خود بر

توان بيان داشت كه بكارگيري  اند در اين راستا مي اند و مورد استفاده قرار گرفته شده ر گرفتهقرا

بنابراين در اين تحقيق به بررسي  ؛باشند فعال در صنعت بهترين گزينه مي يها هاي شركت استراتژي

 كالاي وجوديم هاي استراتژي شركت، شده تمام بهاي هاي استراتژي شركت، هزينه هاي اثرات استراتژي
هاي  ناكافي كه تحت تاثير استراتژي نقدي موجودي استراتژي اضافي، نقدي موجودي استراتژي شركت،

ست كه اشده حاكي از آن پرداخته شد و نتايج حاصل ،باشند همگروه در صنعت خودمي يهاشركت
 يهاياستراتژ، شركتنهيزـهيهايراتژـاستبرتقيمـدرصنعت تاثيرمسگروهـهمهايشركتهاياستراتژي

ي، اضاف ينقد يموجود ياستراتژ، شركت يكالا يموجود يهاياستراتژ، شده شركت تمام يبها
   هاي همگروه در صنعت خود دارد. در شركت يناكاف ينقد يموجود ياستراتژ
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