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های هولدینگ سبک کنترل استراتژیک و عملکرد شرکت  
 

 **سید کاظم چاوشی -*سید محمد اعرابی
 

 چکیده 
های هولدینگ  موضوع کنترل استراتژیک، به خودی خود پیچیده است و این موضوع در شرکت

یر رسمیت و تعداد معیار عملکرد )شفافیت( در دارای پیچیدگی مضاعف است. تحقیقات پیشین، دو متغ
های هولدینگ را به صورت نظری مورد  کنترل استراتژیک اعمال شده توسط ستاد مرکزی در شرکت

های هولدینگ پذیرفته  اند. در این تحقیق سعی شد تا با جمع آوری اطلاعات از شرکت داده توجه قرار
ع مورد بررسی قرار گیرد و بهبودهای لازم ارائه شود. گرچه شده در بورس اوراق بهادار تهران، این موضو

های انجام شده، ارتباط بین رسمیت و تعداد معیارهای ارزیابی به کار گرفته شده در کنترل  آزمون
های نمونه تحقیق، تایید نکرده است، اما ترکیب این دو متغیر و  استراتژیک را با عملکرد بلند مدت شرکت

های کنترل  برای کنترل استراتژیک، موجبات اندکی بهبود را در برقراری رابطه بین گونهارائه چهار گونه 
های هولدینگ فراهم آورد. آزمون تحلیل واریانس چند متغیره  استراتژیک و عملکرد بلند مدت شرکت

نترل اند که از گونه ک هایی از عملکرد بالاتر برخوردار بوده های نمونه، شرکت نشان داد که در شرکت
های تحقیق مبین آن است که هر  اند. به علاوه، یافته تر استفاده کرده رسمی بر مبنای تعداد معیار کم

های کنترل  شرکت هولدینگ باید به تناسب نوع تدوین و اجرای استراتژیک خود، از یکی از استراتژی
اط مرجع استراتژیک پیشنهاد استراتژیک استفاده نماید و هماهنگی بیشتر بین این سه مرحله بر مبنای نق

 شده، در یک شرکت، به بهبود عملکرد بلند مدت آن شرکت منجر خواهد شد.
 

ها: کنترل استراتژیک، شرکت هولدینگ، هماهنگی استراتژیک، تدوین استراتژی، اجرای  کلیدواژه
 استراتژیک.
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 مقدمه 
ورت ها به ص ها و فعالیت آن در كشور ما، در زمینه گروهی شدن شركت

است و هم اكنون در ايران، انجام شده زيادي هاي  لدينگ، تلاشوهي ها شركت
ها رو به گسترش است. براي  شركت هولدينگ وجود دارد و آمار آن زياديتعداد 

بندي شده توسط سازمان مديريت صنعتی در  شركت برتر رتبه 111مثال در بین 
هاي هولدينگ تشكیل  كتها را شر شركت از آن 01بیش از  38تا  38هاي  سال
گیري و فعالیت هدفمند، منطقی و داراي ثبات رويه و  اند. داشتن الگوي تصمیم داده

ها( است؛  ها )بنگاه در يک كلام برخورداري از استراتژي، لازمه موفقیت اين شركت
كه سهم به سزايی در اقتصاد ملیّ لدينگ وهي ها در غیر اين صورت عملكرد شركت

 دخواهدهی مناسبی برخوردار نبوده و نتیجه چندان مطلوبی به همراه ناز باز دارند،
هاي هولدينگ  علاوه بر اين، افزايش خطرات ناشی از اشتباهات در شركت داشت.

نفعان زياد از سهامداران گرفته تا كارمندان و كارگران و دولت(،  )عمدتاً داراي ذي
هاي  تواند بحران طح ملی میبراي خود بنگاه اقتصادي پرهزينه است و حتی در س

ي را وادار ا  اقتصادي، اجتماعی و گاه سیاسی ايجاد كند. لذا اين عوامل، مديران حرفه
كند تا ضمن پرداختن به مديريت استراتژيک با دقت و جديت بیشتر، جامعه  می

 علمی را نیز به مطالعه و ارائه الگوهاي علمی در اين راستا تشويق نمايند. 
را و كنترل استراتژي سه بخش به هم وابسته الگوي جامع مديريت تدوين، اج

اند كه هر يک بدون ديگري موثر نخواهد بود، بلكه تركیب اين سه  استراتژيک
ريزي و كنترل به طور تنگاتنگ با  برنامه [.11]بخش موجب اثربخشی خواهد شد

ريزي را  رنامه. لذا همانگونه كه ب[11]اند و دو روي يک سكه  يكديگر در ارتباط
توان به دو سطح استراتژيک و عملیاتی تقسیم كرد، كنترل را نیز به تناسب  می
توان به دو سطح كنترل استراتژيک و كنترل عملیات تقسیم نمود. سیستم  می

ها و تهديدها( و نقاط قوت و ضعف داخلی  ريزي كه محیط خارجی )فرصت برنامه
ستعداد نهايی خود خواهد رسید كه همزمان هم كند، هنگامی به كمال ا را ارزيابی می

به نظارت بر سازمان و سنجش پیشرفت آن و هم به ابعاد كلیدي استراتژيک آن 
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هاي كنترلی  ها از ناتوانی سیستم پرداخته شود. معمولاً ناتوانی در اجراي استراتژي
 .[17]و  [8]گیرد نشأت می

قاله درصدد پرداختن به هاي بیان شده، اين م با توجه به مطالب و ضرورت
 هاي هولدينگ ايرانی است. شناسايی و ارائه الگوي كنترل استراتژيک در شركت

 

 چارچوب نظری 
هاي متعهد به مديريت استراتژيک  تحقیقات نشان داده است كه عملكرد سازمان

هاست. دستیابی به يک حلقه ارتباطی مناسب بین محیط  بیشتر و بالاتر از ساير سازمان
سازمان و استراتژي، ساختار و فرايندهاي آن، آثار مثبتی بر عملكرد آن سازمان يک 
. با اينكه بیش از چند دهه از ورود مباحث استراتژيک در ادبیات مديريت [18]دارد 

گذرد، تا كنون معیارهاي دقیقی براي تفكیک مباحث استراتژيک از غیرآن ارائه  می
استراتژيک حادتر است، به طوري كه به  نشده است. اين موضوع در مورد كنترل

كننده  ( ادبیات موجود در مورد كنترل استراتژيک گیج و گمراه1111تعبیر فیگنر)
است و حتی سوالات اساسی مطرح شده در مورد ماهیت كنترل استراتژيک گنگ و 

 .[18]و  [18]مبهم است چه برسد به پاسخ اين سوالات 
میان دو مفهوم ذهنیت و عینیت تفاهم و رسد، نگرش استراتژيک  به نظر می
گیري و اجرا )فكر و عمل( است. اين دو  كند. مديريت، شامل تصمیم وحدت ايجاد 

ها  بعد در درون تئوري مديريت قابل شناسايی و تشخیص است و تفاوت و تقابل آن
در واقع، نگرش دهد.  همواره نتايج عملكرد مديريت را تحت تاثیر قرار می

كند. در اين نگرش  ارتباط بین حوزه فكر و حوزه عمل را برقرار می استراتژيک
شوند. سطح استراتژيک  مسائل به دو سطح استراتژيک و عملیاتی تقسیم می

)مفهومی( مربوط به مسائل ذهنی است و سطح عملیاتی )مصداقی( مسائل عینی را 
 دهد. تحت پوشش قرار می

وكنترل است كه از ديد نگرش معرفی ريزي، اجرا  مديريت در برگیرنده برنامه
فرآيند  ،1 عملیاتی قابل بررسی است. نمودار شده، در دو سطح استراتژيک و

 دهد.  مديريت استراتژيک و نسبت آن با مديريت در سطح عملیات را نشان می
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دهنده مديريت استراتژيک محسوب  كه شكل تدوين، اجراء و كنترل استراتژيک
ارتباط بوده و بر يكديگر تأثیر متقابل دارند. با توجه به معیار شوند با يكديگر در  می

توان كنترل  ارائه شده براي تفكیک سطح استراتژيک از سطح عملیاتی می
استراتژيک را به كنترل در سطح مفهومی و ذهنی )در مقابل سطح عینی و عملیاتی( 

كنترل شود اينست كه آيا منظور از  تعريف كرد. حال سؤالی كه مطرح می
هاست و يا كنترل فرآيند مديريت  استراتژيک تنها كنترل تدوين و اجراي استراتژي

استراتژيک نیز مورد نظر است؟ از اين ديدگاه نه تنها كنترل استراتژيک بر تدوين و 
شود، بلكه بر اجزاء و عناصر سازمانی نیز قابل تسري  ها اعمال می اجراي استراتژي

ريزي استراتژيک، كنترل استراتژيک اجراء  وين يا برنامهاست. كنترل استراتژيک تد
 شود.  و كنترل استراتژيک كنترل را نیز شامل می

 
 سطوح استراتژيک و عملیاتی )ذهنی و عینی( -1نمودار 

 
كنترل استراتژيک، جزئی از الگوي جامع مديريت "با توجه به مقدمات ذكر شده،    

 شود كه اطلاق می يندهاي رسمی و غیر رسمیفرآاستراتژيک است و به آن دسته از 
در اين تعريف، پويايی در "بخشد.  سازمان را در ايجاد و حفظ پويايی آن ياري می
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بردارنده جهت، اثربخشی و هماهنگی استراتژيک است كه هر يک به شكل زير 
 شود: تعريف می

ان و انداز سازم ها و چشم جهت استراتژيک: اطمینان از صحت ماموريت، ارزش
 اهداف استراتژيک؛  

هاي تدوين شده و  اثربخشی استراتژيک: اطمینان از اثربخشی بالقوه استراتژي
 حفظ اثربخشی آن در طول زمان؛

هماهنگی استراتژيک: اطمینان از برقراري يكپارچگی استراتژيک و هماهنگی 
رل( و افقی )درونی و بیرونی( بین اجزاي مديريت استراتژيک )تدوين، اجرا و كنت

ي و ا هاي سطح شركت، كسب وكار و وظیفه هماهنگی عمودي بین استراتژي
 .هماهنگی بین سطح استراتژيک و سطح عملیاتی

 
 الگوی مفهومی تحقیق 

هاي هولدينگ، در مرحله تدوين استراتژي  هاي بزرگ از جمله شركت سازمان   
راتژي را مورد بررسی خود معمولاً با توجه به سلسله مراتب سازمانی، سه گروه است

ي. ا دهند: استراتژي سازمان، استراتژي كسب و كار و استراتژي وظیفه قرار می
گیري كلان شركت در راستاي نگرش كلی آن  استراتژي سازمان به توصیف جهت

پردازد. استراتژي  شركت به رشد و مديريت انواع كسب و كارها و خط تولید می
شود و  حصولات و يا واحد كسب و كار تدوين میبراي سطح م كسب و كار معمولاً

بر بهبود موقعیت رقابتی كالاها و خدمات شركت در يک صنعت خاص يا يک 
نگرشی است كه توسط يک  يا استراتژي وظیفهكید دارد. أبخش از بازار خاص ت

هاي  ي مثل بازاريابی يا تحقیق و توسعه براي تحقق اهداف و استراتژياهحوزه وظیف
شود.  وري منابع اعمال می و كسب و كار از طريق به حداكثر رساندن بهرهبنگاه 

هاي تجاري بزرگ ممكن است از تمام اين سه نوع استراتژي به  ها و شركت سازمان
طور همزمان استفاده كنند. در اين صورت اين سلسله مراتب يا زنجیره استراتژي 

 كنند تكمیل و حمايت می هاي متداخل است كه يكديگر را مجموعه از استراتژي
و كنترل( براي  ءاجرا ،سه مرحله اصلی در الگوي مديريت استراتژيک )تدوين. [18]
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)هر يک از سطوح داراي اين سه مرحله اصلی  استتمامی سطوح استراتژي صادق 
به اين  ،دهد تر را شكل می هستند(. هر سطح استراتژي، محیط استراتژيک سطح پايین

 اجراي استراتژي سطح بالاتراستبه منزله تر  تراتژي سطح پايینصورت كه تدوين اس
 .[همان]

 
 [18]يرابطه بین سطوح استراتژ .1نمودار

 

هاي كوچكتر نیز سطح  دهد. در بعضی از سازمان اين رابطه را نشان می 1ودار نم
آيد.هر يک از  شوند و يک سطح به وجود می اول و سطح دوم با يكديگر ادغام می

تراتژي با ساير سطوح استراتژي تعامل نزديک و هماهنگی دارد و اگر كل سطوح اس
 بخواهد موفق شود بايد اين سه سطح يكپارچه باشند.سازمان 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 هاي تدوين استراتژي در سطح ستاد مركزي )سازمان( گونه -8نمودار              

  داخل             كانون توجه           خارج         

 توسعه
 بازده مالی

 حفظ
 بازده مالی

 گذاري سرمايه
 

 قصد استراتژيک
 

 اداره
 افزايش

 ذيريپ رقابت

حفظ و افزايش كارايی 
 استراتژيک



 11 ...و عملكرد سبک كنترل استراتژيک 

هاي هولدينگ، متأثر از نوع آن  تدوين استراتژي در سطح ستاد مركزي در شركت   
هولدينگ گذاري و يا مديريتی( و قصد و هدف اصلی )استراتژيک( تشكیل  )سرمايه

 (. 8خارج( است )نمودار -و همچنین كانون توجه )داخل
توان در دو مقوله موردنظر قرار داد. اول  اجراي استراتژيک در سطح سازمان را می   

هاي سطح سازمان، مانند استراتژي منابع انسانی،  بسترسازي براي اجراي استراتژي
تر  هاي سطح پايین ين استراتژيو دوم تدو ،استراتژي فرهنگ، استراتژي ساختار و...

هاي سطح كسب و كار است؛ لذا تدوين استراتژي در سطح  كه همان استراتژي
هاي هولدينگ، به منزله اجراي استراتژيک به نسبت  هاي تابعه شركت شركت

هاي سطح ستاد مركزي )سازمان( است. تدوين استراتژي، محصول انتخاب  استراتژي
تواند متمركز و  گیري نیز می راتژيک است. تصمیمگیري( است و گزينش )تصمیم

هاي هولدينگ،  . همچنین نوع كنترل ستاد مركزي در سازمان[0]غیرمتمركز باشد 
و  [1]تواند فرآيندي و يا محتوايی باشد  ها می براي تدوين استراتژي در سطح شركت

 دهد.  هاي اجراي استراتژيک را نشان می گونه 8. نمودار [11]
 

 
 گیري                 متمركز مركز               تصمیمغیرمت

 غ متمركز                                                                  
 

 

 غیرمتمركز
 نتیجه محور 

 متمركز 
 نتیجه محور 

 نتايج 
 

       
 محورهماهنگی

 
 فرآيند

 غیرمتمركز

 فرآيند محور

 متمركز

 فرآيند محور

 هاي اجراي استراتژيک گونه -8مودار ن

 
هاي هولدينگ،  كنترل استراتژيک اعمال شده از سوي ستاد مركزي در شركت   

داراي دو مولفه و ويژگی اصلی است. ويژگی اول، میزان رسمیت فرآيند كنترل و 
 0. نمودار [10]مولفه دوم، تعداد معیار ارزيابی مورد استفاده در اين فرآيند است 
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هاي  هاي كنترل استراتژيک اعمال شده از سوي ستاد مركزي شركت گونه
 دهد. هولدينگ را بر حسب دو بعد میزان رسمیت و تعداد معیار ارزيابی نشان می

 
 

 هاي كنترل استراتژيک گونه -0نمودار

 
 Cدهد. در اين الگو حرف  الگوي مفهومی تحقیق را نشان می 8نمودار 

 8دهنده اجراي نشان  Iو حرف 1تدويندهنده  نشان F، حرف 1دهنده كنترل نشان
 استراتژيک است. 

 
 طرح تحقیق 

اين تحقیق داراي دو سوال اصلی)اهم( و چندين سوال فرعی است. اولین سوال    
هاي متفاوت كنترل استراتژيک بر  اصلی اين است كه آيا به كارگیري استراتژي

گويی به  به پاسخعملكرد سازمان تاثیري دارد؟ پاسخ به اين سوال، خود منوط 
سوالات ديگري است: آيا میزان رسمیت كنترل استراتژيک بر عملكرد سازمان اثري 
دارد؟ و آيا تعداد معیارهاي به كارگرفته شده براي اطمینان از صحت اهداف 

 ثیري بر موفقیت سازمان دارد؟أها ت ها و اجراي آن استراتژيک، استراتژي
 

                                                 
1. Control 

2. Formulation 

3. Implementation 

 
 رسمیت                                                               

 زياد                كم                                                    
 

 

 غیررسمی و كلی غیررسمی و كلی 

 كم
 

تعداد معیارهاي 
 ارزيابی

 
 زياد

 رسمی و تفصیلی غیر رسمی و تفصیلی
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 الگوي مفهومی تحقیق -8نمودار 

 
هاي هولدينگ، برقراري  دومین سوال اصلی، اين است كه آيا در شركت   

هاي فرعی  هاي به كارگرفته شده براي كنترل استراتژيک شركت هماهنگی بین روش
توسط شركت اصلی)مادر( با تدوين و اجراي استراتژيک شركت اصلی)مادر( 

 ها دارد؟   تاثیري بر عملكرد اين شركت
 والات فوق بايد به آزمون فرضیات زير پرداخت: براي پاسخگويی به س

ها، دو فرضیه  به تناسب دو سوال اصلی و سوالات فرعی زير مجموعه آن :هافرصیه
 شود.  اصلی و تعدادي فرضیه فرعی به شرح زير تدوين و بیان می

هاي  بین نوع كنترل استراتژيک به كار گرفته شده توسط شركت ها:فرصیه
هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و  كتمادر)اصلی( در شر

 ها رابطه معناداري وجود دارد. عملكرد آن
  فرضیات فرعی اول: 
 هاي  بین میزان رسمیت كنترل استراتژيک به كار گرفته شده توسط شركت

هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  مادر)اصلی( در شركت
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 ها رابطه معناداري وجود دارد. گذاري آن ده سرمايهو نرخ باز
  بین تعداد معیارهاي ارزيابی در كنترل استراتژيک به كار گرفته شده توسط

هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس  هاي مادر )اصلی( در شركت شركت
 ها رابطه معناداري وجود دارد. گذاري آن اوراق بهادار تهران و نرخ بازده سرمايه

هاي  میزان رسمیت كنترل استراتژيک به كار گرفته شده توسط شركت بین
هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و  مادر)اصلی( در شركت

Mها بر مبناي شاخص عملكرد آن
 رابطه معناداري وجود دارد. 2

  بین تعداد معیارهاي ارزيابی در كنترل استراتژيک به كار گرفته شده توسط
هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق  هاي مادر )اصلی( در شركت ركتش

Mها بر مبناي شاخص بهادار تهران و عملكرد آن
 رابطه معناداري وجود دارد. 2

هاي مادر)اصلی( در  بین گونه كنترل استراتژيک به كار گرفته شده توسط شركت
تهران و نرخ بازده هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار  شركت
 ها رابطه معناداري وجود دارد. گذاري آن سرمايه

 هاي مادر)اصلی(  بین گونه كنترل استراتژيک به كار گرفته شده توسط شركت
هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و عملكرد  در شركت

Mها بر مبناي شاخص آن
بین میزان رابطه معناداري وجود دارد. 2

هاي  هاي تدوين، اجرا و كنترل استراتژيک در شركت ماهنگی)همسويی(گونهه
ها رابطه  هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و عملكرد آن

 معناداري وجود دارد.
  فرضیات فرعی دوم:

 هاي تدوين، اجرا و كنترل استراتژيک در  بین میزان هماهنگی)همسويی( گونه
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و نرخ بازده هاي هولدينگ  شركت
 ها رابطه معناداري وجود دارد. گذاري آن سرمايه

هاي تدوين، اجرا و كنترل استراتژيک در  بین میزان هماهنگی)همسويی( گونه

هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و عملكرد  شركت

Mها بر مبناي شاخص آن
 معناداري وجود دارد. رابطه 2
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هاي هولدينگ پذيرفته  جامعه آماري اين تحقیق، شركت جامعه و نمونه آماری:
بندي پذيرفته شده در بورس  شده در بورس اوراق بهادار تهران است. بر اساس طبقه

هاي هولدينگ  يی به عنوان شركت گذاري چند رشته هاي سرمايه تهران، تنها شركت
مورد است. با توجه به اينكه ما  18ها بالغ بر  داد كل اين شركتاند كه تع معرفی شده

حسابداري ملّی در  11و  10در اين تحقیق، چارچوب ارائه شده در استاندارد شماره 
ت هولدينگ )شركت اصلی و شركت فرعی( و لزوم تهیه مورد تعريف شرك

ايم، طبق اين تعريف و اطلاعات  ها، را پذيرفته هاي مالی تلفیقی توسط آن صورت
هاي مالی  شركت، مشمول تهیه صورت 111اخذ شده از سازمان بورس، حدوداً 

شركت،  87شركت كمتر از چهار شركت فرعی و  78تلفیقی هستند كه از اين تعداد 
 چهار شركت فرعی يا بیشتر دارند. 

از آنجا كه هدف ما سنجش رابطه بین نوع كنترل استراتژيک و عملكرد بلند 
را كه اطمینان از  1838تا  1831هاي هولدينگ بورس بود، دوره زمانی  مدت شركت

 ها و اطلاعات آن وجود داشت، مورد نظر قرار داديم.  دسترسی به داده
هاي مالی تلفیقی قابل استخراج  اين تحقیق، از صورت هاي بخش زيادي از داده

هاي مالی تلفیقی در دوره مورد نظر اين  است، لذا تهیه و ارائه صورت
هاي نامبرده، شاخص ديگري بود كه تعداد  سال( توسط شركت 0تحقیق)حداقل

شركت كاهش داد. بیست و يک شركت مابقی، در يک يا  18حجم نمونه ما را به 
هاي مالی تلفیقی بودند. بر اساس مطالب  دوره مورد نظر، فاقد صورت چند سال از

گفته شده، نمونه برداري اين تحقیق، نمونه برداري غیراحتمالی هدفمند و قضاوتی 
 دهد.  هاي نمونه انتخابی تحقیق را نشان می اسامی شركت 1. جدول شماره[3] است
 

 نمونه انتخابی تحقیق -1جدول شماره 

ف
دی

ر


کتنام شر
تعداد شرکت 

ففرعی
دی

ر


نام شرکت

تعداد 
شرکت 

فرعی

ايران ترانسفو18گذاري شاهد سرمايه

ايران خودرو0گذاري پتروشیمی سرمايه

ايران خودرو ديزل8گذاري نفت سرمايه

تراكتورسازي ايران7گذاري غدير سرمايه
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توسعه صنايع بهشهر3گذاري نیرو سرمايه

خدمات انفورماتیک11سیمان تهران

داروپخش1سیمان فارس و خوزستان

سايپا1سیمان كرمان

گذاري البرز سرمايه1پارس مینو

گذاري بانک ملی.ا سرمايه8نیرو محركه
11پارس توشه8گروه بهمن18
1توسعه معادن و فلزات0گروه سبحان
8گذاري ساختمان.ا سرمايه8گروه صنعتی سديد

 ها هاي مالی شركت منبع: بانک اطلاعات نرم افزاري تدبیر پرداز و بانک اطلاعات صورت

 
ها از منابع اسناد و مدارک  بخشی از داده ها: آوری دادهابزار و روش جمع

هاي همراه،  هاي مالی حسابرسی شده و يادداشت صورت قابل استناد مانند
هاي افزايش سرمايه و  هاي حسابرس مستقل و بازرس قانونی، گزارش گزارش
هاي اطلاعاتی مرتبط با  هاي هیات مديره و اطلاعات موجود در بانک گزارش

ها جمع آوري شد. علاوه بر اين، از ابزار  نوسانات قیمت و بازده سهام اين شركت
گیري متغیرهاي مستقل استفاده گرديد. اين پرسشنامه با الهام  سشنامه نیز براي اندازهپر

هاي تدوين، اجراء و  از تحقیقات قبلی )مانند پرسشنامه اشريج( براي تعیین گونه
هاي بسته در  سوال با پاسخ 10هاي هولدينگ، حاوي  كنترل استراتژيک شركت

نجش روايی )محتوايی و صوري( و قالب طیف لیكرت تهیه گرديد و پس از س
نسخه براي هر شركت  8نامه  (، از هر پرسش388/1پايايی )ضريب آلفاي كرونباخ 

ارسال شد تا افرادي كه آگاه به مباحث استراتژيک شركت هستند، اقدام به تكمیل 
  آن نمايند. 

 

هاي نمونه تحقیق)متغیر  به منظور تعیین سطح عملكرد شركت متغیرهای تحقیق:
هاي مالی است و  كه مبتنی بر صورت (ROI)گذاري  وابسته(، از نرخ بازده سرمايه

Mشاخص 
گیري هر دو  كه مبتنی بر اطلاعات بازار است، استفاده شد. سطح اندازه 2

 يی است. متغیر مذكور، فاصله
گذاري، سود خالص تلفیقی پس از كسر مالیات  براي محاسبه نرخ بازده سرمايه 

هاي تلفیقی هر ساله تقسیم و سپس میانگین پنجساله آن  لص دارايیبر جمع كل خا
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هاي  هاي هولدينگ در پرتفويی از شركت محاسبه گرديد. از آنجا كه شركت
كنند، معیارهاي سنجش عملكرد مديريت پرتفويی كه  گذاري می مختلف، سرمايه

ها  شركت مبتنی بر بازده و ريسک است، معیارهاي مناسبی براي سنجش عملكرد اين
، 8، معیار شارپ1، معیار ترينور1تشخیص داده شد. اين معیارها عبارتند از: معیار جنسن

Mمعیار 
Mمعیار  [.7] و نسبت ارزيابی 2

كه در اين تحقیق به كارگرفته شده، طبق  2
 رابطه زير، ريسک سیستماتیک و غیرسیستماتیک را با هم درنظرمی گیرد:

 

 
 

: pσ: متوسط نرخ بازده بدون ريسک، rf¯ه پرتفوي،: متوسط بازدrp¯كه در آن 
 ]10 همان] : انحراف معیار شاخص بازار استmσانحراف معیار بازده پرتفوي و 

براي تعیین گونه كنترل استراتژيک، از دو معیار رسمیت و تعداد معیار ارزيابی 
نامه( و در استفاده شد، به اين نحو كه ابتدا با توجه به برآيند نظرات خبرگان )پرسش

نظر گرفتن يک نقطه برش، میزان رسمیت و تعداد معیار ارزيابی تعیین گرديد 
(، سپس از تركیب اين دو معیار،گونه كنترل استراتژيک براي هر 1و زياد= 1)كم=

هاي  كه هر شركت در يكی از ربع طوري (؛ به7و 8شركت مشخص شد )نمودار
آوري شده  یب و با توجه به اطلاعات جمعگیرد. به همین ترت قرار می 8نمودار شماره 

از پرسشنامه و اسناد و مدارک، گونه تدوين )بر اساس وضعیت دو متغیر كانون توجه 
گیري و  و قصد استراتژيک( و گونه اجراء)بر اساس وضعیت دو متغیر نوع تصمیم

 محور هماهنگی( مشخص شد. 

 
 
 

                                                 
1.Jensen 

2.Treynor 

3.Sharpe 
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 ها ها و آزمون فرضیه تحلیل داده

يی؛ و  ين تحقیق تعداد متغیر وابسته، دوتاست و در سطح فاصلهاز آنجا كه در ا
متغیرهاي مستقل ترتیبی و يا اسمی هستند، از تحلیل واريانس چندمتغیره براي آزمون 

1بون فرونی 1ها و آزمون تعقیبی)پس تجربی( تفاوت بین میانگین گروه
براي   

دار بوده اند، استفاده شد. به شناسايی میزان اثر متغیرهاي مستقل كه داراي تفاوت معنا
هاي پارامتري است،  هر حال استفاده از تحلیل واريانس چندمتغیره كه از نوع تحلیل

مستلزم تايید برخی مفروضات زير بنايی مانند نرمال بودن متغیرهاي وابسته است. لذا 
درصد اطمینان، تايید شد  10اسمیرنف يک طرفه، در سطح -با آزمون گلموگروف

گذاري  اي است كه از نظر شاخص نرخ بازده سرمايه ونه انتخابی متعلق به جامعهكه نم
Mو شاخص

 داراي توزيع نرمال است.  2
هاي  جدول زير معیارهاي آزمون فرض تاثیر گونه كنترل بر عملكرد شركت

 دهد. نمونه تحقیق را نشان می
 

 هاي آزمون تحلیل واريانس چند متغیره آماره -1جدول شماره
آماره  ارزش  اثر 

F 
معنی 
 داری

 108/1 180/1 017/1 8معیار پیلا 
 107/1 183/1 081/1 8لامبداي ويلكز

 101/1 181/1 708/1 0اثر هتلینگ
 111/1 118/8 811/1 8معیار بزرگترين ريشه رُي

 
داري محاسبه شده، بر مبناي معیار بزرگترين  تر بودن معنی با توجه به كوچک

دار بین حداقل دو میانگین  ، وجود تفاوت معنی10/1آلفاي  ( از111/1ريشه رُي)
درصد، بین گونه كنترل  10توان گفت كه با احتمال  شود، بنابراين می تائید می

                                                 
1 - Post Hoc 

2. Bonferroni 

3 - Pillai’s Criterion 

4 - Wilk’s Lambda 

5 - Hotelling’s trace 

6 - Roy’s Largest Root 
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هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس  استراتژيک به كار گرفته شده توسط شركت
دول زير میانگین ها رابطه معناداري وجود دارد. ج اوراق بهادار تهران و عملكرد آن

Mگذاري و شاخص  نرخ بازده سرمايه
را براي هر گونه از كنترل استراتژيک نشان  2

 دهد. می
 

 هاي كنترل استراتژيک گونه M2میانگین شاخص -8جدول
 4گونه  3گونه  2گونه  1گونه  شرح

 ROI 1118/1 1181/1 13/1 1187/1میانگین 
Mمیانگین شاخص

2 10/1 10/1- 1387/1 1318/1 

 
كنترل استراتژيک بهترين گونه از حیث  8دهد كه گونه  جدول فوق نشان می   

ترين گونه از حیث همین معیار  نا موفق 8گذاري و گونه شاخص نرخ بازده سرمايه
Mاست. در حالیكه از نظر میانگین شاخص

ترين  ناموفق 1بهترين و گونه  8گونه  2
دينگ نمونه تحقیق هستند. آزمون هاي هول گونه كنترل استراتژيک در بین شركت

كنترل استراتژيک بر  8و گونه  1تعقیبی بون فرونی، نشان داد كه تنها تفاوت گونه 
Mروي شاخص 

ها معنادار نیست. به عبارت ديگر،  معنادار است و ما بقی تفاوت 2
اند از  هايی كه از گونه كنترل رسمی بر مبناي تعداد معیار كم استفاده نموده شركت

اند،  هايی كه از گونه كنترل غیررسمی و برمبناي تعداد زياد استفاده نموده كتشر
 اند.  عملكرد بهتري داشته

علاوه بر آزمون فوق، میزان ارتباط بین میزان رسمیت و تعداد معیار ارزيابی نیز بر 
هاي مورد نظر تحقیق، بررسی گرديد كه جدول زير نتايج اين  عملكرد شركت
 دهد.   میآزمون را نشان 

 
هاي آزمون تحلیل واريانس چند متغیره آماره -8جدول شماره  

 معنی داری اثر
 میزان رسمیت

 معنی داری
 تعداد معیار ارزیابی

188/1 1 معیار پیلا   
188/1 1 لامبداي ويلكز  

188/1 1 اثر هتلینگ  
188/1 1 معیار بزرگترين ريشه ريُ  
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معیارهاي محاسبه شده براي متغیرهاي میزان داري  با توجه به اينكه مقدار معنی   
رسمیت و تعداد معیار ارزيابی، براي همه معیارها از آلفا بزرگتر است لذا جدول 

دهد كه ارتباط بین میزان رسمیت و تعداد معیارهاي ارزيابی با  ، نشان می0شماره 
 عملكرد رابطه معناداري وجود ندارد. 

اهنگی استراتژيک و عملكرد، جدول زير در مورد آزمون رابطه بین میزان هم
 دهد.  معیارهاي مربوط به آزمون تحلیل واريانس چند متغیره را نشان می

 
هاي آزمون تحلیل واريانس چند متغیره آماره -0جدول   

 معنی داری Fآماره  ارزش  اثر 
817/1 معیار پیلا   171/1  110/1  

883/1 لامبداي ويلكز  171/1  118/1  
801/1 اثر هتلینگ  183/1  111/1  

881/1 معیار بزرگترين ريشه رُي  881/8  111/1  
 

داري محاسبه شده بر مبناي معیار بزرگترين ريشه  تر بودن معنی با توجه به كوچک   
دار بین حداقل دو میانگین تائید  ، وجود تفاوت معنی10/1( از آلفاي 111/1رُي)

درصد، بین میزان هماهنگی  10توان گفت كه با احتمال  شود، بنابراين می می
هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس  استراتژيک به كار گرفته شده توسط شركت

 ها رابطه معناداري وجود دارد.  اوراق بهادار تهران و عملكرد آن
 

Mمیانگین شاخص -8جدول
 هاي كنترل استراتژيک گونه 2

نیمه  کاملاَ نا هماهنگ شرح
 هماهنگ

 کاملاَ هماهنگ

گین میان ROI 1710/1  1181/1  1838/1  
M2 1110/1میانگین شاخص  1010/1  8107/1  

 
Mگذاري و شاخص میانگین نرخ بازده سرمايه 8جدول شماره    

را براي سه سطح  2
دهد. اين جدول، حاكی از آن است كه بر مبناي  هماهنگی استراتژيک نشان می

Mو میانگین شاخص ROIمیانگین 
هنگ داراي بهترين هاي كاملاَ هما شركت ،2

هاي  ترين عملكرد و شركت هاي كاملا ناهماهنگ داراي ضعیف عملكرد و شركت
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نیمه هماهنگ داراي عملكرد متوسط هستند. انجام آزمون تعقیبی بون فرونی حاكی 
Mهاي میانگین شاخص از آن است كه تفاوت

در مورد هر سه حالت كاملاَ   2
در مورد  ROIهاي میانگین  هنگ و تفاوتهماهنگ، نیمه هماهنگ و كاملاَ نا هما

 حالت كاملاَ هماهنگ و كاملاَ نا هماهنگ معنادار است.
 

  گیری نتیجه

كنترل استراتژيک، جزئی از الگوي جامع مديريت استراتژيک است و به 
شود كه سازمان را در ايجاد و حفظ پويايی  فرآيندهاي رسمی و غیررسمی اطلاق می

يی در بردارنده جهت، اثربخشی و هماهنگی استراتژيک بخشد. پويا آن ياري می
است. موضوع كنترل استراتژيک، به خودي خود پیچیده است و اين موضوع در 

شود. در تحقیقات پیشین، گولد  هاي هولدينگ داراي پیچیدگی مضاعف می شركت
(، دو متغیر رسمیت و تعداد معیارهاي عملكرد )شفافیت( در كنترل 1118وكويین)

هاي هولدينگ به صورت  راتژيک اعمال شده توسط ستاد مركزي در شركتاست
نظري مورد توجه قرار گرفته بود. در اين تحقیق سعی شد تا با جمع آوري اطلاعات 

هاي هولدينگ پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، اين موضوع  از شركت
 بررسی شود و بهبودهاي لازم ارائه شود. 

هاي انجام شده، ارتباط بین رسمیت و تعداد معیارهاي  مون فرضبا توجه به آز
هاي  ارزيابی به كار گرفته شده در كنترل استراتژيک با عملكرد بلند مدت شركت

نمونه تحقیق، معنادار نبود؛ اما تركیب اين دو متغیر و ارائه چهار گونه براي كنترل 
هاي كنترل استراتژيک و  استراتژيک، اندكی بهبود در برقراري رابطه بین گونه

هاي هولدينگ را موجب شد. آزمون تحلیل واريانس  عملكرد بلند مدت شركت
هاي نمونه،  هاي تعقیبی حاكی از آن است كه در میان شركت چند متغیره و آزمون

تر استفاده نموده  هايی كه از گونه كنترل رسمی بر مبناي تعداد معیارها كم شركت
هايی كه از گونه  اند. البته تنها اين تفاوت در شركت تري بودهاند، داراي عملكرد بالا

هايی كه  اند با عملكرد شركت كنترل غیررسمی و برمبناي تعداد زياد استفاده نموده
 اند معنادار است.  از گونه كنترل غیررسمی با تعداد معیار عملكرد كم اتفاده نموده
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كه اگر كلیه اجزاي مديريت  الگوي ارائه شده در اين تحقیق، بیانگرآن است
استراتژيک از جمله تدوين، اجراء و كنترل بر اساس نقاط مرجع استراتژيک با هم 
هماهنگ شود، به بهبود عملكرد بلند مدت شركت منجر خواهد شد. آزمون اين 

هايی كه داراي هماهنگی كامل هستند از  فرض نیز نشان داد كه عملكرد شركت
هاي داراي هماهنگی نسبی نیز  نسبی بهتر است و شركتها داراي هماهنگی  شركت

 هاي فاقد هماهنگی استراتژيک دارند.  عملكردي بهتر از شركت
هاي اين تحقیق بیانگر آن است كه هر شركت هولدينگ بايد به تناسب نوع  يافته   

هاي كنترل استراتژيک  تدوين و اجراي استراتژيک خود، از يكی از استراتژي
ايد و هرچه هماهنگی بین اين سه مرحله بر مبناي نقاط مرجع استراتژيک استفاده نم

پیشنهاد شده، بیشتر باشد، به بهبود بیشتر عملكرد بلند مدت آن شركت منجر خواهد 
 شد. 
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