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 چکیده

. است سهام بازده افزایش و اصلی کار و کسب با مرتبط های ریسک کاهش شرکتی سازی متنوع اصلی اهداف از یکی

 شرکت یک اگر کند محافظت خاص صنعت های ریسک و بازار نوسانات از را شرکت تواند می مختلف صنایع به ورود

 غیرعادی بازده به منجر تواند می این باشد، داشته خوبی عملکرد و شود جدیدی صنایع وارد آمیز موفقیت طور به بتواند

حال هدف این  .کرد خواهند نگاه گذاری سرمایه خوب فرصت یک عنوان به شرکت این به گذاران سرمایه. شود مثبت

قلمرو زمانی می باشد.   سهام غیرعادی بازده بر  شرکت جغرافیایی و تجاری  متنوع سازی استراتژی تاثیر بررسیتحقیق 

شرکت عضو بورس اوراق  314آماری مشتمل بر  باشد و نمونه  می 3043تا  3129ساله از سال   34ی مالی  تحقیق دوره

ها و  تحلیل داده  و باشد و برای تجزیه  ز نوع تحقیق شبه تجربی و از نوع همبستگی میبهادار تهران انتخاب شد این تحقیق ا

بر پایه نتیجه  های پانلی  استفاده شده است.نتایج نشان داد ها از تکنیک آماری رگرسیون چند متغیره و  داده آزمون فرضیه

شده در  های پذیرفته تجاری بر بازده غیرعادی سهام در شرکت متنوع سازیدهد استراتژی  فرضیه اول تحقیق که نشان می

جغرافیایی بر  متنوع سازیبورس اوراق بهادار تهران تأثیر مستقیم و معناداری دارد.طبق فرضیه دوم تحقیق بین استراتژی 

 اری دارد.شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر مستقیم و معناد های پذیرفته بازده غیرعادی سهام در شرکت
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 بیان مسئله :

 از است، یافته سهامداران کاهش و مدیران نمایندگی برای مشکلات که دهد می نشان را وضعیتی ،متنوع سازیاستراتژی 

 شرکتی متنوع سازی هستند. سهامداران و بری مدیران منافع همسویی برای استراتژی نوع یک دنبال به ها شرکت رو ای

 گسترش و بدهی ظرفیت افزایش داخلی، سرمایه بازارهای ایجاد ،متنوع سازیمزایای  است. هایی هزینه و منافع دارای

 است ممکن مدیران نمایندگی است. مشکلات از ناشی عمدتاً متنوع سازیهای   هزینه است. اقتصادی های دامنه فعالیت

 .باشند داشته متنوع سازی برای ای انگیزه خود، تثبیت موقعیت را تری شخص منافع افزایش انسانی،سرمایه از حمایت برای

برانگیز در تحقیقات مالی است. تغییرات متنوع و سریع ویژگی برجسته مسائل روز  شرکتی یک مسئله بحث متنوع سازی

ویژه واحدهای  نی است، در این شرایط رقابت شتاب بیشتری به خود گرفته است. بنابراین واحدهای اقتصادی و بهجها

تولیدی برای اینکه بتوانند در عرصه رقابت به حیات خود ادامه دهند ضرورت دارد که بتوانند به عنوان یک مزیت رقابتی 

ع و بازارهای گوناگون تبدیل کنند، همچنین بسیاری از منابع خود را به بهترین شکل ممکن به محصولات متنو

روند، شاید یکی از  وکارشان پیش می تر شدن و افزایش محیط فعالیت کسب های امروزی در دنیا به سمت بزرگ سازمان

جانبه کنند از طریق برآوردن نیازهای چند دلایل این امر، پاسخگویی به نیازهای چندگانه مشتریان باشد. مدیران سعی می

ها را به سازمانشان وفادارتر سازند. به همین دلیل و دلایل فنی دیگر نظیر برآورده ساختن مواد اولیه و سیستم  مشتریان، آن

اند. در نیمه آخر قرن بیستم، به  ها به تنوع روی آورده توزیع پخش محصول نهایی در درون سازمان، بسیاری از سازمان

تخصصی در برابر تغییرات سریع و غیرمنتظره محیط ،تنوع به مبنایی ضروری برای های  پذیر شدن شرکت دلیل آسیب

 (.9439 3)وانگمین پارك و سوچیونگ ها تبدیل شد رشد و بقای شرکت

هاست که بسیاری از مدیران برای بهبود عملکرد شرکتشان از آن  شکلی از استراتژی شرکتی برای شرکت متنوع سازی

ها فاقد هرگونه  بعضی شرکت باشند. ها از نظر تنوع فعالیت وتنوع جغرافیایی متفاوت از هم می شرکت کنند. استفاده می

جغرافیایی که در آن  متنوع سازی الف( شود: اند که این تنوع از دو بعد بررسی می تنوع بوده و برخی دیگر متنوع شده

نظر مکانی دارای  دیگر از عبارت به کند. لیت میشرکت دارای شعب گوناگون بوده و در شهرها و کشورهای مختلف فعا

 99استاندارد حسابداری شماره  6کنند. طبق بند  باشد و در دو یا چند منطقه جغرافیایی مختلف فعالیت می تنوع می

های مختلف(، قسمت جغرافیایی جزیی قابل تفکیک از واحد تجاری است که به ارائه  )گزارشگری برحسب قسمت

مات در منطقه جغرافیایی مشخصی مشتمل بر یک کشور یا گروهی از کشورها اشتغال دارد و دارای محصولات یا خد

تجاری که  متنوع سازیکند. ب(  مخاطره یا بازده ای متفاوت از اجزایی است که در سایر مناطق جغرافیایی فعالیت می

استاندارد  6کند.طبق بند  ز بازار فعالیت میطی آن شرکت ازنظر فعالیت دارای تنوع بوده و در دو یا چند بخش مختلف ا

تفکیک از واحد تجاری است که یک محصول یا خدمت یا گروهی از  ، قسمت تجاری جزی قابل99حسابداری شماره 

                                                           
1
 KwangminPark and SooCheong 



 1 سهام غیرعادی بازده بر  شرکت جغرافیایی و تجاری  سازی متنوع استراتژی تاثیر بررسی

 

های واحد تجاری است  کند و دارای مخاطره و بازدهی متفاوت از سایر قسمت محصولات یا خدمات مرتبط را ارائه می

 (.9439 9)آمیدو و همکاران

 به باشد. می ثروتشان رساندن حداکثر به نهایتاً و سود کسب گذاری سرمایه از گذاران سرمایه از نگاهی دیگر، هدف

باشند،  می پایینی نسبتاً ریسک و بالا بازده دارای که هایی دارایی در گذاران سرمایه امر این به بخشیدن منظور تحقق

 دارایی ارزش آن باشد انتظارش مورد بازده نرخ از بیش گذاری سرمایه یک بازده نرخ چنانچه کنند. می گذاری سرمایه

 بازده محاسبه موضوع دارد، اهمیت ها مدل این در که موضوعی .یابد می افزایش گذارسرمایه ثروت و است بیشتر

 معاملات که بازاری است، متکی کارا و پرتحرك فعال، بازار یک وجود به هر چیز از بیش که است سهام غیرعادی

دهد )مقدم و واحد  می نشان واکنش و است حساس اطلاعات به نسبت و دارد جریان در آن وقفه بی ها شرکت سهام

 (.3129مقدم 

 موجود و مربوط تمام اطلاعات کننده منعکس بهادار اوراق قیمت قوی، شکل در کارا بازار در کارا، بازار تئوری طبق

 قرار سرمایه بازار در گذاران سرمایه همه در دسترس محدودیت بدون و رایگان طور به محرمانه اطلاعات و بوده بازار در

 جهت در آن از توانند می دارند دسترسی اطلاعات این به که اطلاعاتی افرادی چنین وجود صورت در .گیرد می

توان  می بنابراین . آمد نخواهد دستبه  غیرعادی بازده گونه هیچ ترتیب بدین و نمایند سهام استفاده قیمت بینی پیش

 سوق کارا بازا مدل به سمت را سرمایه بازار توان می غیرعادی بازدهی کاهش صورت در که نمود استدلال گونه این

 بر موثر عوامل شناسایی طریق از صرفاً عادی بازده غیر در کاهش رو این از شد. مند بهره مدلی چنین مزایای از و داد

 (.9436 1باشد )براگا و گومز می پذیر امکان آن

متنوع کنند و همچنین استراتژی  را انتخاب می متنوع سازیها استراتژی  سه دیدگاه نظری در مورد اینکه چرا شرکت

اند از تنوری نمایندگی دیدگاه منبع محور و  چه پیامدهای را به دنبال دارد، وجود دارد. این سه دیدگاه عبارت سازی

کردن منافع شخصی مدیران است و ناشی از دنبال متنوع سازیه قدرت بازار، مطابق با دیدگاه تئوری نمایندگی، دیدگا

را به دلایلی همچون افزایش جبران خدمات، قدرت و منزلت، تثبیت موقعیت و کاهش  متنوع سازیمدیران ممکن است 

متنوع با مازاد ظرفیت رو به رو هستند تمایل بیشتری به  هایی که ریسک دنبال کنند. مطابق با دیدگاه منبع محور، شرکت

های اقتصادی محسوب  دهی فعالیت شکل کارآمد برای سازمان شرکتی یک متنوع سازیدارند. در این نظریه  سازی

از اند از: استفاده  وجود دارد که عبارت متنوع سازیشود. مطابق با دیدگاه قدرت بازار سه انگیزه ضد رقابتی برای  می

طور همزمان  ها که به گذاری انحصاری، تبانی با سایر شرکت سودهای تولید شده در یک صنعت برای حمایت از قیمت

منظور فشار  های بزرگ به شرکتی برای تعامل با شرکت متنوع سازیکنند و استفاده از  در بازارهای متعدد رقابت می

 (.3127خانقاه  زاده و تقی زاده آوردن بر رقبای کوچک )برادران حسن
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کنند، این ممکن را به وجود میاورد که  هایی که دنبال می ها بر اساس استراتژی توان استدلال کرد که اطلاعات شرکت می

بینی در واکنش بازار به اطلاعات جدید شده و سبب تغیر غیرعادی واکنش  نوبه خود منجر به تغییرات مقطعی قابل پیش به

نسبت به  متنوع سازیهای دارای  گردد. شرکت ث افزایش بازده غیرعادی سهام میبازار گرد که این عمل باع

در زمینه سودآوری و ثبات سود غیرپایدار بوده و این ناپایداری و نوسانات موجود موجب  متنوع سازیهای غیر  شرکت

شرکتی بر بازده  متنوع سازیگردد. حال مسئله که مطرح است، این اســت که استراتژی  افزایش بازده غیرعادی سهام می

 شده در بورس اوراق بهادار تهران چه تأثیری دارد؟ های پذیرفته غیرعادی سهام در شرکت

 مبانی نظری و پیشینه تحقیق:-3

ای از جمله رقابت  ها با مسائل عدیده در راستای بیان اهمیت تحقیق باید اشاره کرد که در دنیای تجارت امروزی، شرکت

های فعال در صنعت مربوطه و نیز فشار از سوی مشتریان برای افزایش کیفیت محصول و کاهش  شرکت شدید با سایر

ها همواره به فکر توسعه و رشد و ایجاد تحول در درون و بیرون شرکت  رو، شرکتشده مواجه هستند. از این بهای تمام

برند  یش رشد و تداوم فعالیت بکار میها به منظور افزا هایی که شرکت ترین استرتژی باشند. یکی از مهم می

هایی را برای  تواند فرصت می متنوع سازیباشد. استراتژی  های تجاری و جغرافیایی جدید می گذاری در حوزه سرمایه

های مالکان شرکت نظیر  رشد و توسعه شرکت فراهم کند. از سوی دیگر، در خصوص تغییرات استراتژیک در شرکت

بخشی تاثیر گذارند )وانگمین پارك  گیری در خصوص تنوع ات استراتژیک شرکت نظیر تصمیممالکان نهادی بر تصمیم

 (.9439 0و سوچیونگ

 است. بازده دهد می قرار خاص موردتوجه خود های گیری تصمیم در گذار هر سرمایه که عاملی ترین از طرفی اصلی

 .هستند سرمایه بازارهای در خود مازاد منابع گذاری سرمایه برای ها فرصت ترین پربازده دنبال به گذاران سرمایه یعنی

 دارای تنهایی به معیار این .است سهام بازده نرخ حاضر حال در مؤسسات ارزیابی عملکرد معیار ترین مهم معمولا

 کاهش معیار این وقتی .گیرد می قرار مورداستفاده عملکرد ارزیابی برای و بوده گذاران سرمایه برای اطلاعاتی محتوای

 در مهم عوامل از یکی سهام بازده .دهدنمی نشان مناسب را شرکت عملکرد و شرکت است برای خطری زنگ یابد

 و آن نوسانات سهام، بازده بر مؤثر عوامل بررسی به نظران مالی، صاحب رواین از است. گذاری سرمایه بهترین انتخاب

 (.3121همکاران پرداختند )رضایی و  سهام غیرعادی بازده

تر شدن موضوع برای  شده، برای روشن های فوق و با توجه به مباحث مطرح حال تحقیق حاضر با مدنظر قرار دادن اهمیت

شده در  های پذیرفته شرکتی بر بازده غیرعادی سهام در شرکت متنوع سازیمخاطبان باهدف بررسی تأثیر استراتژی 

سازی موضوع  رود با انجام تحقیق حاضر گام جدید در راستای شفاف نتظار میبورس اوراق بهادار تهران پرداخته و ا

داران قرار گیرد.امید است که با انجام این تحقیق  و  گذاران و سهام آمده مورداستفاده سرمایه دست برداشته شود و نتایج به

( در تحقیقی به تأثیر 3122یدی )رشسازی هر چه بیشتر موضوع برداشته شود. به دست آمدن نتایج، قدمی در راه شفاف
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منظور بررسی موضوع،  گذاری بر ارتباط بین هزینه سرمایه و تغییر مدیرعامل پرداخت به های سرمایه سازی و فرصت متنوع

استخراج شده  3126تا  3111شده در بورس اوراق بهادار تهران برای دوره زمانی  های پذیرفته های مربوط به شرکت داده

دهد  نتایج پژوهش نشان می .های پژوهش، از مدل رگرسیونی لجستیک استفاده شده است ن و بررسی فرضیهو برای آزمو

گذاری، بر تغییر مدیرعامل شرکت تأثیر معناداری دارد. از طرفی، تأثیر  های سرمایه که هزینه سرمایه و فرصت

عامل شرکت رد شده است. فرضیه سوم پژوهش، سازی عملیاتی بر احتمال تغییر مدیر گذاری کمتر از حد و متنوع سرمایه

گذاری و هزینه سرمایه بر تغییر مدیرعامل نیز رد نشده است. در نهایت، بر اساس  های سرمایه مبنی بر اثر تعاملی فرصت

( 3121رضایی و همکارن ) سازی عملیاتی و هزینه سرمایه است نتایج پژوهش، تغییر مدیرعامل تابعی از اثر تعاملی متنوع

ها پرداختند. جامعه  به بررسی رابطه بین فشار جو روانی بازار با بازده غیرعادی سهام و بازده غیرعادی انباشته شده شرکت

باشد. تعداد اولیه  می 3120تا  3119های  شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال های پذیرفته آماری پژوهش شرکت

بالاتر  2/4ها از  هایی که مقدار اهرم مالی آن شرکت بود و شرکت 77برابر های مالی  شده از صورت های استخراج شرکت

شرکت برای برازش مدل استفاده شدند. برای بررسی روابط از مدل رگرسیونی مقطعی  63بود حذف شدند و جمعاً 

ر بازده غیرعادی سهام و باشد که فشار جو روانی بازار تأثیر مثبت و معناداری ب استفاده گردید. نتایج گویای این مطلب می

متنوع ( تحقیقی با عنوان تأثیر استراتژی 3127زاده و تقی زاده خانقاه ) بازده غیرعادی تجمعی سهام دارد.برادران حسن

های نمایندگی انجام دادند. برای دستیابی به اهداف پژوهش،  شرکتی بر خطر سقوط قیمت سهام با تأکید بر هزینه سازی

انتخاب گردید. برای بررسی استراتژی متنوع شرکتی از دو شاخص  3120تا  3112ی دورة زمانی شرکت برا 394تعداد 

گیری خطر سقوط قیمت سهام از دو شاخص ضریب منفی چولگی  هریشمن و شاخص آنتروپی و برای اندازه -هرفیندال

های  ای پژوهش از الگوی دادهه بازده ماهیانه سهام و نوسان بازدة هفتگی خاص استفاده گردید. برای آزمون فرضیه

ترکیبی استفاده شد. نتایج نشان داد که استراتژی متنوع شرکتی بر خطر سقوط قیمت سهام تأثیر مثبت و معناداری دارد. 

های نمایندگی بالا و پایین تقسیم شد و تأثیر استراتژی  های با هزینه های مورد بررسی به دو گروه شرکت همچنین شرکت

صورت جداگانه بررسی گردید. نتایج نشان داد که تأثیر  ها به ر خطر سقوط قیمت سهام در این شرکتمتنوع شرکتی ب

قادری های نمایندگی بالا، شدید است. های با هزینه مثبت استراتژی متنوع شرکتی بر خطر سقوط قیمت سهام در شرکت

جامعه ها پرداختند.  یسک ورشکستگی شرکت( در تحقیقی به بررسی  تاثیر استراتژی متنوع سازی بر ر3126و قادری)

باشد و نمونه تحقیق  با اعمال شرایط  شده در بورس اوراق بهادار تهران می های پذیرفته آماری پژوهش شامل شرکت

ها و  تحلیل داده  و انتخاب شده است. برای تجزیه  3129تا 3124های  شرکت طی سال 11متغیرهای تحقیق به تعداد 

های ترکیبی استفاده شده است. نتایج پژوهش حاکی از آن است که  از تکنیک آماری رگرسیون داده ها آزمون فرضیه

ها با اجرای استراتژی  یابد. در واقع شرکت سازی تجاری کاهش می ها با افزایش متنوع میزان ریسک ورشکستگی شرکت

هند و ریسک ورشکستگی را کاهش دهند. توانند سهم خود از بازار فروش را افزایش د سازی محصولات خود می متنوع

داداش .ها است سازی جغرافیایی و ریسک ورشکستگی در شرکت همچنین نتایج حاکی از عدم وجود ارتباط بین متنوع
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شرکتی و پدیده مدیریت واقعی و مصنوعی سود را مورد  متنوع سازی( ارتباط استراتژی 3126زاده و برادران حسن زاده )

 3110باشد و از اطلاعات مالی  می 3129تا  3111شرکت در بازه زمانی  390برسی قراردادند.جامعه آماری تحقیق  شامل 

وجود  سازی تجاری و مدیریت مصنوعی سود ارتباط دهد بین متنوع نیز استفاده شده است. نتایج تحقیق  نشان می 3121تا 

سازی  سازی جغرافیایی و مدیریت مصنوعی سود ارتباط منفی و معنادار وجود دارد. همچنین بین متنوع ندارد و بین متنوع

بر  متنوع سازی( در تحقیقی به بررسی تأثیر استراتژی 9494) 9ستناتوشرکتی و مدیریت واقعی سود ارتباط وجود ندارد.

تا  9440سال شرکت در بازه زمانی  3160رای این مظور با بررسی تعداد های اندونزی پرداخت. وی ب عملکرد شرکت

شرکت افزایش  متنوع سازیبا استفاده از مدل رگرسیون چند متغیره به این نتیجه رسید که هرچه میزان استراتژی   9436

را تحت تأثیر  گردد و همچنین وی دریافت که فرصت رشد شرکت نیز این رابطه یابد موجب بهبود عملکرد شرکت می

و بازده غیر عادی سهام  متنوع سازی( در تحقیقی به بررسی رابطه بین 9432) 6چریس و همکاراندهد مستقیم قرار می

های آمریکا برای  های مالی شرکت صورت این تحقیق موردنیاز های ایلالت متحده امریکا پرداختند اطلاعات شرکت

 وجود رابطه آزمون برای حاضر تحقیق .باشد سال شرکت  می 9014بر  الغبا تعداد مشاهدات ب 9430تا  3226های  سال

 دیتا( تابلویی )پانل های داده تحلیل بر مبتنی چندگانه رگرسیون روش از شده برآورده مدل بودن معنادار و متغیرها بین

)تجاری و جغرافیایی( باعث افزایش بازده  متنوع سازیاستفاده شد و به این نتیجه رسیدند که  هر دو نوع استراتژی 

( در تحقیقی به به بررسی رابطه بین ضعف کنترل داخلی و استراتژی 9432) 7گردد.وانو لی و همکاران غیرعادی سهام می

تا  9447سال شرکت در بازه زمانی  7494های چینی پرداختند. آنان با بررسی نمونه معادل  شرکت متنوع سازینوآوری و 

و با استفاده تکنیک رگرسیون چند متغیره به این نتیجه رسیدند که هر چه مقدار ضعف کنترل داخلی بیشتر باشد  9430

 متنوع سازیشود و در حقیقت ضعف سیستم کنترل داخلی شرکت مانع استراتژی هزینه تحقیق توسعه نیز کمتر می

تأثیر بازده )ریسک( غیرمتعارف بر مدیریت اقلام بررسی ( در تحقیقی با عنوان 9437) 1سودیپ و داتاباشد.شرکت می

شرکت و در بازه زمانی بین -سال 00922در کشور ایالت متحده آمریکا پرداختند. نمونه آماری این تحقیق شامل  تعهدی

با استفاده از مدل  های ترکیبی های پژوهش از الگوی داده رای آزمون فرضیهمورد آزمون قرار دادند. ب9442تا  3217

ها بیانگر این است که بین ریسک غیرمتعارف سهام و  نتایج حاصل از آزمون فرضیه .استفاده شد طی چند متغیرهخ

مدیریت اقلام تعهدی از سوی مدیرعامل رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. به عبارتی دیگر در صورت وجود ریسک 

 کند و برعکس. یش پیدا میغیرمتعارف مدیرت اقلام تعهدی اختیاری از سوی مدیرعامل افزا
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 7 سهام غیرعادی بازده بر  شرکت جغرافیایی و تجاری  سازی متنوع استراتژی تاثیر بررسی

 

 های  تحقیق : فرضیه-

تأثیر شده در بورس اوراق بهادار تهران  های پذیرفته تجاری بر بازده غیرعادی سهام در شرکت متنوع سازیاستراتژی  -3

 معناداری دارد.

شده در بورس اوراق بهادار تهران  های پذیرفته جغرافیایی بر بازده غیرعادی سهام در شرکت متنوع سازیاستراتژی  -9

 تأثیر معناداری دارد.

 شناسایی تحقیق روش -5

 قات کاربردی، از بعد ماهیت تحقیقاین تحقیق، از بعد رویکرد انجام تحقیق از نوع خردگرایانه، از بعد هدف از نوع تحقی

ها از نوع تحقیقات کمی ،  از لحاظ روش شناخت تحقیق از نوع تحقیقات  از نوع تحقیقات مروری ، از نوع ماهیت داده

نگر، از بعد طول  توصیفی همبستگی ، از بعد نوع استدلال از نوع قیاسی و استقرایی ، از بعد زمان جزو تحقیقات گذشته

ای و  آوری اطلاعات از نوع تحقیقات کتابخانه و از لحاظ روش جمع  زمان انجام تحقیق از نوع تحقیقات ترکیبی مدت

های آماری  ها از  نوع تحقیقات تحلیل محتوا مبتنی بر روش میدانی)اسناد کاوی( و  همچنین از بعد روش تحلیل داده

ن در دوره زمانی شده در بورس اوراق بهادار تهرا های پذیرفته ، شامل تمام شرکتتحقیقی آماری این  جامعهباشد. می

های مربوط به گردآوری اطلاعات در این تحقیق شامل مبانی نظری بر اساس روشسال است. 34به مدت  3043تا  3129

وتحلیل اطلاعات واقعی مربوط به متغیرهای موردنظر از  آوری و تجزیهشده  داخلی و خارجی و جمع تحقیقات انجام

های معتبر در این زمینه، مشاهده اسناد و مدارك و همچنین با  ار، سایتهای سازمان بورس اوراق بهادطریق گزارش

های نامهها، انتشارات مراکز تحقیقاتی و پژوهشی، مقالات و پایانای شامل کتب، ماهنامهمراجعه به منابع کتابخانه

شوند. در مرحله آوری میعای و اینترنت جمتحصیلی است. مطالب و اطلاعات در ابتدا با استفاده از جستجوی کتابخانه

شده در بورس اوراق بهادار به  های پذیرفته های مالی شرکتهای مربوط به جامعه آماری با استفاده از صورتبعد داده

شود در بخش  ها در دو بخش آمار توصیفی و استنباطی انجام می وتحلیل داده گردد. تجزیهآوری میصورت میدانی جمع

های مرکزی میانگین و میانه و شاخص پراکندگی انحراف معیار استفاده خواهد شد. و در بخش  آمار توصیفی از شاخص

های شود. انگیزه اصلی در ترکیب داده های ترکیبی استفاده می آمار استنباطی از رگرسیون چند متغیره با استفاده از داده

های ترکیبی دو روش وجود د. برای تحلیل دادهباش بینی کاراتر می مقطعی و سری زمانی، فراهم کردن استنباط و پیش

های مختلف طی فصول مختلف همگن در نظر گرفته شوند که در این  های شرکت بایست داده دارد. بدین گونه که یا می

صورت تابلویی مورداستفاده قرار گیرند. برای تعیین نوع روش  ها به که داده شوند یا این ها باهم تلفیق  می حالت داده

لیمر نشان دهد که ضرایب اثر  Fشود. اگر نتیجه آزمون  لیمر استفاده می Fهای ترکیبی، از آزمون  کارگیری داده به

وسیله یک رگرسیون کلاسیک،  ها را با یکدیگر ترکیب کرد و به توان تمام داده دار نیست می مقطعی و اثر زمانی معنی

صورت تابلویی در نظر گرفت. برای تعین نوع مدل  ها را باید به دادهتخمین پارامترها را انجام داد. در غیر این صورت، 

صورت که اگر بین  شود. بدین هاسمن استفاده می های ترکیبی )مدل اثرات ثابت یا مدل اثرات تصادفی( از آزمون داده
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ن آن دو که بی جزء خطا و متغیر مستقل همبستگی وجود نداشته باشد، مدل اثرات تصادفی مناسب است درصورتی

رسد. برای تعیین معنادار بودن مدل رگرسیون و  همبستگی وجود داشته باشد، مدل اثرات ثابت مناسب به نظر می

وتحلیل  شود. همچنین برای تجزیه استفاده می tو  Fهای  پارامترهای حاصل از تخمین مدل رگرسیون، به ترتیب از آماره

 گردد. استفاده می Eviews.9و  Excelرهای افزا ها و استخراج نتایج تحقیق، از نرم داده

 تحقیق : متغیرهای-

 متغیر وابسته: 

و چـریس و   (3121رضـایی و همکـاران )  که همسـو بـا تحقیقـات    باشـد  بازده غیرعـادی سـهام  متغیـر وابسـته تحقیـق مـی      

ــتفاده میگـــــردد.   ( از 9432)2همکـــــاران ــازده واقعـــــی شـــــرکت مـــــوردنظر و بـــــازده بـــــازار اســـ  تفاضـــــل بـــ

 :بود خواهد زیر شرح به غیرعادی بازده ترتیب این به

                                                                                           mitit RRAR  

         :است شده محاسبه زیر صورت به بازار بازده

   
     

  
 

I1 سال ابتدای در سهام بازار قیمت کل : شاخص 

I0 سال پایان در سهام بازار قیمت کل : شاخص 

 :است شده محاسبه زیر صورت به نیز سهم هر برای واقعی بازده

                                                                     
)1000(

)1000([)1(

0

01






P

PDP
Rit

 

 :که طوری به

Riسهم : بازده i سال در t  

3P :سال پایان در سهم هر قیمت t 

Dسهم، هر نقدی : سود 

P0 : سال ابتدای در سهم قیمتt ، 

 α: سرمایه افزایش درصد 

 متغیر مستقل:

 زادهداداش زاده و بـرادران حسـن  شرکتی می باشد که همانند تحقیقات  متنوع سازیدر این تحقیق متغیر مستقل استراتژی 

 گردد: گیری می ( به دو روش اندازه9432)34( و چریس و همکاران3126)
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 2 سهام غیرعادی بازده بر  شرکت جغرافیایی و تجاری  سازی متنوع استراتژی تاثیر بررسی

 

 تجاری: متنوع سازیاستراتژی 

 است: شده استفاده زیر شرح به آنتروپی شاخص از تجاری متنوع سازی تعیین برای

     ∑        
 

  

 

   

  

Piشرکت فروش کل از درصدی عنوان به تجاری بخش فروش از : نشانگر قسمتی 

N99های تجاری از مفاد استاندارد حسابداری شماره  برای تعیین بخش .باشد می شرکت تجاری های بخش : تعداد 

 شده است. های مختلف استفاده گزارشگری برحسب قسمت

ENTR باشد که هر چه مقدار این متغیر بیشتر باشد نشانگر برخورداری شرکت از  تجاری می متنوع سازی: شاخص

 باشد. تجاری می متنوع سازیاستراتژی 

 جغرافیایی: متنوع سازیاستراتژی 

 گردد: این استراتژی از مدل زیر حاصل می

    
      

           
 

Exportکل صادرات شرکت : 

total salesکل  فروش شرکت : 

Geo برخورداری  شرکت از باشد که مقدار بیشتر این شاخص نشانگر  جغرافیایی شرکت می متنوع سازی: شاخص

 باشد استراتژی جغرافیایی می

 متغیرهای کنترلی: 

 باشد: ( مطابق زیر می9432)33متغیرهای کنترلی تحقیق حاضر برگرفته شده از تحقیق چریس و همکاران

LEV: ها شرکت( ها به دارایی نسبت بدهی) یاهرم مال 

Lossدر یک بوده معادل )یعنی زیان دهی شرکت(، خالص سود رقم بودن منفی درصورت که است مجازی : متغیری 

 .شود می تعریف صفر معادل صورت این غیر

SIZE:  ها( )لگاریتم طبیعی داراییاندازه شرکت 

ROA( ها نسبت سود خالص بعد از مالیات به مجموع دارایی: شاخص سودآوری) 

Age شرکت )برحسب سال( اندازه گیری : عمر شرکت که به عنوان زمان بین تأسیس اولیه یک شرکت و زمان حال

 گردد. می

 

                                                           
11

 Chris M 



 3299-3279 ،3041 بهار ،29 شماره حسابداری، و مدیریت در نوین پژوهشی رویکردهای 34

 

 ی تحقیق:ها دادهتجزیه تحلیل  -

 آمار توصیفی :-

 های توصیفی متغیرها شاخص3جدول 

 پنل الف: 
متغیرهای 

 پیوسته
   

  

 کشیدگی چولگی انحراف معیار کمترین بیشترین میانه میانگین 

 2.83 0.62 0.78 1.97- 2.72 0.05- 0.07- بازده غیرعادی سهام

 10.76 2.75 0.20 0.00 1.57 0.99 0.98 تجاری متنوع سازیاستراتژی 

 11.21 2.80 0.91 0.00 1.00 0.12 0.11 جغرافیایی متنوع سازیاستراتژی 

 14.89 1.72 0.27 0.01 1.74 0.59 0.58 اهرم مالی

 3.90 0.59 0.17 0.40- 0.93 0.14 0.16 بازده دارایی

 4.41 1.07- 0.43 0.30 3.19 2.16 2.06 عمر شرکت

 4.42 0.54 0.63 4.02 8.38 6.16 6.17 اندازه شرکت

   متغیرهای گسسته پنل ب:

 درصد فراوانی نوع طبقه نام متغیر

 زیان شرکت
4 124 03/19 % 

3 324 92/37 % 

 های تحقیق ماخذ: یافته

شود که میانه و میانگین متغیرها فاصله زیادی باهم ندارند و هر چه قدر به هم نزدیک  مشاهده می3با نگاهی به جدول 

تر است. با توجه به جدول میانگین متغیرهای بازده غیرعادی سهام، استراتژی  ها به توزیع نرمال نزدیک باشد توزیع آن

بازده دارایی، عمر شرکت و اندازه شرکت به ترتیب  متنوع سازی تجاری، استراتژِ متنوع سازی جغرافیایی، اهرم مالی،

می باشد. بیشترین و کمترین مقدار متغیرهای بازده غیرعادی سهام،  6037، 9046، 4036، 4091، 4033، 4021، -4047برابر

شرکت استراتژی متنوع سازی تجاری، استراتژِ متنوع سازی جغرافیایی، اهرم مالی، بازده دارایی، عمر شرکت و اندازه 

( 0049، 4014، -4004، 4043، 4044، 4044، -3027و کمترین:  1011، 1032، 4021، 3070، 3044، 3097، 9079)بیشترین

باشند، نشان  می 11/9و  69/4باشد. بررسی میزان چولگی و کشیدگی متغیر بازده غیرعادی سهام که به ترتیب برابر با  می

نبوده و این متغیر دارای توزیع نرمال نیست.  با مقایسه  1و  4بازه اعداد دهنده این است که متغیر وابسته تحقیق در 

( نسبت به سایر متغیرها 37/4رسیم که متغیر بازده دارایی با مقدار ) انحراف معیار متغیرهای موردبررسی به این نتیجه می
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بیشترین پراکندگی است و این بدان  ( دارای71/4دارای کمترین پراکندگی است و متغیر بازده غیرعادی سهام با مقدار )

دهد درصد فراوانی متغیر زیان  با توجه به پنل ب نیز نتایج نشان می های شدیدتری دارد است. معناست که این متغیر نوسان

های مورد بررسی دارای  شرکت 324% یعنی حدود  92/37باشد که نشان دهنده این است که تقریباً  % می 92/37شرکت 

 .زیان هستند

 فروض کلاسیک های آزمون-

 های تابلویی های ریشه واحد در داده آزمون-

 استفاده شده است.  39ی واحد برای بررسی مانایی از آزمون ریشه

 آزمون لوین لین و چیو-ی واحد خلاصه نتایج آزمون ریشه 9جدول 

 

 های تحقیق ماخذ: یافته  

است  49/4های محاسبه شده در آزمون لوین لین و چو کوچکتر از  توان گفت از آنجایی که احتمال می9با توجه به نتایج 

 شود و تمامی متغیرها مانا هستند. در نتیجه فرضیه صفر که مبنی بر وجود ریشه واحد برای متغیرها پذیرفته نمی

 آزمون ناهمسانی واریانس-

 برای آزمون ناهمسانی واریانس از آزمون وایت استفاده شده است. 

 

 

 
                                                           
12 Unit Root Test 

 نتیجه سطح معناداری نام متغیر

 مانا 4444/4 بازده غیرعادی سهام

 متنوع سازیاستراتژی 

 تجاری
 مانا  4443/4

 متنوع سازیاستراتژی 

 جغرافیایی
 )مرتبه اول( مانا 4444/4

 مانا 4444/4 اهرم مالی

 مانا 4444/4 بازده دارایی

 مانا  4444/4 عمر شرکت

 مانا 4444/4 اندازه شرکت

 مانا 4444/4 زیان شرکت
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 آزمون همسانی واریانس 1جدول 

 نتیجه داری سطح معنی مقدار آماره آزمون وایت

 ناهمسانی واریانس 4424/4 73/3 مدل اول

 ناهمسانی واریانس 4476/4 70/3 مدل دوم

 های تحقیق ماخذ: یافته

های متفاوتی وجود دارد. با لحاظ کردن فروض کلاسیک، روش حداقل مربعات  اقتصادی، روشالگوهای برای تخمین 

مارکف بهترین تخمین زننده خطی بدون تورش است؛ اما در صورت وجود -( بر اساس قضیه گاوسOLSمعمولی )

رو با وزن  ین( روش مناسبی برای تخمین نیست که ازاOLSناهمسانی واریانس دیگر روش حداقل مربعات معمولی )

ها روش حداقل  ( به رفع آن پرداخته و مدل مناسب برای تخمین آزمون فرضیهCross-section weightsدادن )

که همانطور که نتایج آزمون وایت نشان می دهد همه مدل های تحقیق دارای  ( خواهد بودGLSیافته ) مربعات تعمیم

 ل مربعات تعمیم یافته خواهد بود.واریانس ناهمسان هستند از این رو روش تخمین حداق

 انتخاب الگوی مناسب برای مدل رگرسیون-

شده  مقید )چاو( استفاده Fهای ترکیبی از آزمون  های زمانی مختلف داده برای مشخص کردن نوع مدل در مقاطع و دوره

 . شده است نشان داده 0است؛ که خروجی آزمون در جدول 

 مقید( در بررسی مدل فرضیات تحقیق Fنتایج آزمون چاو )0جدول 

 نوع آزمون نتیجه آزمون چاو p-value مدل

 شود رد می    4444/4 مدل اول
 های  پانلی  داده

Panel date 

 شود رد می    4444/4 مدل دوم
 های پانلی داده

Panel date 

 

درصد به دست آمده و  9دهد فرضیه صفر مدل رد شده چون سطح معناداری کمتر از  نشان می Fنتایج خروجی آزمون 

شود. همچنین برای انتخاب اثرات ثابت و اثرات  از میان طرح پنل یا رگرسیون تجمیع شده )تلفیقی( و پنل انتخاب می

درصد باشد مدل اثرات  9بیشتر از  تصادفی مدل از آزمون هاسمن استفاده شد. در صورتی سطح معناداری آزمون هاسمن

 ..شود درصد باشد مدل اثرات ثابت انتخاب می 9که سطح معناداری آزمون هاسمن کمتر از  تصادفی و درصورتی
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 نتایج آزمون هاسمن در بررسی مدل فرضیات تحقیق 9جدول 

 p-value آزمون هاسمن

نتیجه آزمون 

 هاسمن
 نوع آزمون

 اثرات ثابت شود رد می    4911/4 مدل اول

 اثرات ثابت شود رد می    4494/4 مدل دوم

 

  مدل تحقیق  برآورد روش-    

  گردد: به شرح زیر ارائه می ( 9432)31چریس و همکارانمدل تحلیلی تحقیق حاضر مطابق تحقیق 

 )فرضیه اول( 3مدل 
ASR it = β0 + β1 ENTR it + β2 Lev it ++β3 lossit+ β4SIZEit +β5ROAit +β6 Age it + εit 

 )فرضیه دوم( 9مدل 
ASR it = β0 + β1 Geo it + β2 Lev it ++β3 lossit+ β4SIZEit +β5ROAit +β6 Age it + εit 

 

 بررسی فرضیه تحقیق  -

شده در بورس اوراق بهادار  های پذیرفته تجاری بر بازده غیرعادی سهام در شرکت متنوع سازیفرضیه اول: استراتژی 

 تهران تأثیر معناداری دارد.

 نتایج تخمین فرضیه اول تحقیق 6جدول

 متغیر وابسته: بازده غیرعادی سهام

 روش تخمین: اثرات ثابت

 ضرایب متغیرها

انحراف 

استاندارد 

 ضرایب

 tآماره
سطح 

 معناداری

تورم عامل 

 واریانس
 نتیجه

 - - 0.0000 133.5846 0.005333 0.712440 عرض از مبدا

 متنوع سازیاستراتژی 

 1.003248  0.0052 2.800697 0.174008 0.487343 تجاری

معنی 

 دار

 اهرم مالی
6.001956 0.903222 6.645054 0.0000  1.008809 

معنی 

 دار

 بی معنی 1.010300  0.8803 0.150607 0.001501 0.000226 زیان شرکت
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 متغیر وابسته: بازده غیرعادی سهام

 روش تخمین: اثرات ثابت

 ضرایب متغیرها

انحراف 

استاندارد 

 ضرایب

 tآماره
سطح 

 معناداری

تورم عامل 

 واریانس
 نتیجه

 بازده دارایی
-0.000154 0.000240 -0.641355 0.5214  1.011836 

 بی معنی

 عمر شرکت
-0.600314 0.260105 -2.307964 0.0219  1.026669 

معنی 

 دار

 اندازه شرکت
0.137262 0.062080 2.211052 0.0275  1.042554 

معنی 

 دار

 14/4 تعدیل شدهضریب تعیین  12/4 ضریب تعیین

 91/3 دوربین واتسون

 های تحقیق ماخذ: یافته

( لذا 44/4تر است ) درصد کوچک 9از  Fکه سطح معناداری آماره  دار بودن کل مدل با توجه به این در بررسی معنی

شود. ضریب تعیین مدل نیز گویای آن  درصد پذیرفته می 29در سطح اطمینان  Fآزمون    دار بوده و فرضیه  مدل معنی

گردد. همچنین ضریب تعیین تعدیل  درصد متغیر بازده غیرعادی سهام توسط متغیرهای توضیحی تبیین می 12/4است که 

باید به میزان آماره منظور بررسی همبستگی جملات خطا  درصد به دست آمده است. علاوه بر این به 14/4شده برابر با 

( قرار دارد فرض همبستگی جملات خطا 9/9تا  9/3بین بازه قابل قبول ) 91/3دوربین واتسون توجه نمود چون مقدار آن 

( استفاده شد. وقتی که VIFشود. در این معادله برای بررسی عدم وجود هم خطی از معیار عامل تورم واریانس ) رد می

باشد، نشان دهنده عدم وجود هم خطی می باشد. با توجه به جدول فوق  نتایج حاصل  34 شاخص تورم واریانس کمتر از

از این آزمون نشان می دهد که میزان تورم واریانس متغیرهای مدل پژوهش در حد مجاز خود قرار داشته و لذا از این 

 بابت مشکلی وجود ندارد.

 9تجاری با توجه به اینکه سطح معناداری آن کوچکتر از  سازیمتنوع با توجه به نتایج آزمون فرضیه متغیر استراتژی 

 29درصد هستند که نشان دهنده رابطه معنادار با بازده غیرعادی سهام است لذا فرضیه اول تحقیق در سطح اطمینان 

تجاری بر بازده غیرعادی سهام در  متنوع سازیاستراتژی شود. پس فرضیه اول تحقیق مبنی بر  درصد تایید می

. همچنین با توجه به ضریب شود شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد پذیرفته می های پذیرفته شرکت

باشد. یعنی با افزایش استراتژی  ( این رابطه بصورت مستقیم می40017101تجاری ) متنوع سازیمثبت متغیر استراتژی 
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 کند. یش پیدا میتجاری، بازده غیرعادی سهام نیز افزا متنوع سازی

درصد در سطح  9همچنین متغیرهای کنترلی اهرم مالی، عمر شرکت و اندازه شرکت با توجه به سطح معناداری کمتر از 

تجاری دارند. اما زیان شرکت و بازده دارایی با توجه به سطح  متنوع سازیدرصد رابطه معناداری با استراتژی  29اطمینان 

 تجاری ندارد. متنوع سازیرابطه معناداری با استراتژی درصد  9معناداری بزرگتر از 

شده در بورس اوراق بهادار  های پذیرفته جغرافیایی بر بازده غیرعادی سهام در شرکت متنوع سازیفرضیه دوم: استراتژی 

 تهران تأثیر معناداری دارد.

 نتایج تخمین فرضیه دوم تحقیق7جدول

 غیرعادی سهاممتغیر وابسته: بازده 

 روش تخمین: اثرات ثابت

 ضرایب متغیرها

انحراف 

استاندارد 

 ضرایب

 tآماره
سطح 

 معناداری

عامل تورم 

 واریانس
 نتیجه

 - - 0.0000 130.3707 0.005467 0.712782 عرض از مبدا

 معنی دار 1.954499  0.0005 3.509258 0.157810 0.553796 جغرافیایی متنوع سازیاستراتژی 

 معنی دار 1.012465  0.0000 11.63801 0.103086 1.199716 اهرم مالی

 بی معنی 1.619959  0.8720 0.161121 0.001572 0.000253 زیان شرکت

 بازده دارایی
-

0.000126 0.000247 -0.508774 0.6110  1.012560 

 بی معنی

 عمر شرکت
-

0.006622 0.003191 -2.075521 0.0385  1.027190 

 دارمعنی 

 معنی دار 1.043527  0.0142 2.461382 0.046598 0.114695 اندازه شرکت

 97/4 ضریب تعیین تعدیل شده 17/4 ضریب تعیین

 91/3 دوربین واتسون

 های تحقیق ماخذ: یافته

( لذا 44/4تر است ) درصد کوچک 9از  Fکه سطح معناداری آماره  دار بودن کل مدل با توجه به این در بررسی معنی

شود. ضریب تعیین مدل نیز گویای آن  درصد پذیرفته می 29در سطح اطمینان  Fآزمون    دار بوده و فرضیه  مدل معنی

گردد. همچنین ضریب تعیین تعدیل  درصد متغیر بازده غیرعادی سهام توسط متغیرهای توضیحی تبیین می 17/4است که 
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باید به میزان آماره منظور بررسی همبستگی جملات خطا  درصد به دست آمده است. علاوه بر این به 97/4شده برابر با 

( قرار دارد فرض همبستگی جملات خطا 9/9تا  9/3بین بازه قابل قبول ) 91/3دوربین واتسون توجه نمود چون مقدار آن 

( استفاده شد. وقتی که VIFشود. در این معادله برای بررسی عدم وجود هم خطی از معیار عامل تورم واریانس ) رد می

باشد، نشان دهنده عدم وجود هم خطی می باشد. با توجه به جدول فوق  نتایج حاصل  34 شاخص تورم واریانس کمتر از

از این آزمون نشان می دهد که میزان تورم واریانس متغیرهای مدل پژوهش در حد مجاز خود قرار داشته و لذا از این 

 بابت مشکلی وجود ندارد.

 9جغرافیایی با توجه به اینکه سطح معناداری آن کوچکتر از  سازیمتنوع با توجه به نتایج آزمون فرضیه متغیر استراتژی 

 29درصد هستند که نشان دهنده رابطه معنادار با بازده غیرعادی سهام است لذا فرضیه دوم تحقیق در سطح اطمینان 

سهام در جغرافیایی بر بازده غیرعادی  متنوع سازیاستراتژی شود. پس فرضیه دوم تحقیق مبنی بر  درصد تایید می

. همچنین با توجه به ضریب شود شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد پذیرفته می های پذیرفته شرکت

باشد. یعنی با افزایش استراتژی  ( این رابطه بصورت مستقیم می40991726جغرافیایی ) متنوع سازیمثبت متغیر استراتژی 

 کند. دی سهام نیز افزایش پیدا میجغرافیایی، بازده غیرعا متنوع سازی

درصد در سطح  9همچنین متغیرهای کنترلی اهرم مالی، عمر شرکت و اندازه شرکت با توجه به سطح معناداری کمتر از 

تجاری دارند. اما زیان شرکت و بازده دارایی با توجه به سطح  متنوع سازیدرصد رابطه معناداری با استراتژی  29اطمینان 

 تجاری ندارد. متنوع سازیدرصد رابطه معناداری با استراتژی  9زرگتر از معناداری ب

 و محدودیت تحقیق:   شنهاداتیپ -

 توان برشمرد: آمده، به شرح زیر می دست های کاربردی تحقیق حاضر که متناسب با نتایج حاصل از تحقیق به پیشنهاد

های  تجاری بر بازده غیرعادی سهام در شرکت متنوع سازیاستراتژی دهد  . بر پایه نتیجه فرضیه اول تحقیق که نشان می3

گردد مدیران عالی در صورت پیشنهاد می  شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر مستقیم و معناداری دارد. پذیرفته

قوت  ضعف و صورت راهبردی عمل نموده، ابتدا موقعیت فعلی خود، نقاط  کارگیری استراتژی تنوع بهتمایل به به

فرصت  تهدید را بسنجند و سپس با دید روشن در صورتی که تنوع را برای رسیدن به مقاصد سازمان مناسب تشخیص 

به مدیران  و با توجه به زمان بر بودن متنوع سازی شرکتی   دادند، مبادرت به گسترش حیطه کسب و کار خود نمایند

رایی و اثربخشی استراتژی انتخابی، شکاف زمانی را در نظر گرفته و زود گیری در مورد کاگردد برای تصمیم پیشنهاد می

 .قضاوت ننمایند

شده در  های پذیرفته جغرافیایی بر بازده غیرعادی سهام در شرکت متنوع سازی. طبق فرضیه دوم تحقیق بین استراتژی 9

گردد که در  ن و فعالان بازار بورس پیشنهاد میگذارا به سرمایه بورس اوراق بهادار تهران تأثیر مستقیم و معناداری دارد.

گذاری، واحدهایی را انتخاب نمایند که دارای سطح حداقلی  های سرمایه انتخاب واحدهای تجاری جهت انجام فعالیت
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ت های مدیری ها، از سهام صحیح بوده باشد. زیرا هر چه ارزشیابی های مدیریت آن بازده غیرمتعارف بوده و ثانیاً ارزشیابی

 ها در طول زمان کاهش یابد. تر باشد، بازده غیرعادی و نوسان آن بینانه تر و واقع های سهام، صحیح از قیمت

 تعمیم قابلیت و نتایج پژوهش تفسیر و تعبیر در باید و داشته وجود پژوهش این اجرای در که مشکلاتی و ها محدودیت

 توان برشمرد: زیر می شرح به های وجود داشت که  شوند،در این تحقیق نیز محدودیت ملاحظه ها آن

های   ها استفاده گردید به شدت در طی سال جغرافیایی شرکت که از اقلام صادرات  شرکت متنوع سازیشاخص  -

اند. این نکته در ارقام  ها با توقف صادرات مواجه بوده و برخی شرکت  به بعد با نوسان بالایی برخوردار بوده 3129

 شده برای این متغیر باعث  کاهش نمونه آماری گردد. آوری جمع

های شده است و شرکت شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام های شرکت پذیرفتهتحقیق حاضر با استفاده از داده-

اند، لذا نتایج  شده ها از جامعه آماری کنار گذاشته علت ماهیت خاص فعالیت آن گذاری، لیزینگ و بیمه بهسرمایه

 ها را ندارد.تمامی شرکت آمده قابلیت تعمیم به دست به

 منابع

 قیمت سقوط خطر بر شرکتی سازی متنوع استراتژی تأثیر(. 3127. )وحید خانقاه، زاده¬تقی و رسول زاده، حسن برادران-

 .61-19(: 1)2 حسابداری، دانش پژوهشی علمی، مجله. نمایندگی های هزینه بر تأکید با سهام

شرکتی و پدیده مدیریت واقعی و  متنوع سازی(. ارتباط استراتژی 3126زاده، رسول. )داداش زاده، قادر وبرادران حسن-

 . 944-313(: 1)7های تجربی حسابداری، مصنوعی سود. پژوهش

گذاری بر ارتباط بین هزینه سرمایه و تغییر  های سرمایه سازی عملیاتی و فرصت (. تأثیر متنوع3122رشیدی، محسن. )-

 . 094-091(: 1)99مدیرعامل. تحقیقات مالی، 

(. بررسی رابطه بین فشار جو روانی 3121رضایی و فرزین؛ خاتمی، زینت؛ مسعودیان، سیدمحمدرضا و کیانی، سهیلا. )-

ها، رویکردهای پژوهشی نوین در مدیریت و با بازده غیرعادی سهام و بازده غیرعادی انباشته شده شرکت بازار

 . 396-309(: 33)1حسابداری، 

های  (. بررسی تأثیر نوسانات قیمت نفت بر بازده غیرعادی سهام شرکت3129مقدم، عبدالکریم و واحد مقدم، حسین. )-

 03-99(: 92)1ر تهران، تحقیقات حسابداری و حسابرسی، پذیرفته شده در بورس اوراق بهادا

-Amidu, Mohammed. Kuipo, Ransome. (2015). Earnings management, funding and 

diversification strategies of banks in Africa, Accounting Research Journal, 28 (2) , pp 172-

194. 

-Braga J. P., & Gomes L. M. P. (2016). The Impact of the Preliminary Announcement on the 

Abnormal Returns of the Companies Involved in Takeover Bids in the Portuguese Stock 

Market between 2000 and 2014. Copernican Journal of Finance & Accounting, 5(1), 39–65. 

-Chris M. LawreyM .VBrandon C. L. Morris.(2019). Corporate diversification and abnormal 

returns. Journal of Asset Management 20(1):214:220 

http://econpapers.repec.org/article/emearjpps/
https://www.researchgate.net/journal/1470-8272_Journal_of_Asset_Management


 3299-3279 ،3041 بهار ،29 شماره حسابداری، و مدیریت در نوین پژوهشی رویکردهای 31

 

-Setianto, R.H. (2020), "Corporate diversification and firms' value in emerging economy: the 

role of growth opportunity", Journal of Asian Business and Economic Studies, Vol. 27 No. 2, 

pp. 195-207. 

-Sudip Datta and Mai Iskandar-Datta. (2017). The impact of idiosyncratic risk on accrual 

management, The current issue and full text archive of this journal is  available on Emerald 

Insight at: www.emeraldinsight.com/1743-9132. 

-Wanfu Li, Yuling Han & Jiangang He (2019): How Does the Heterogeneity ofInternal 

Control Weakness Affect R&D Investment?, Emerging Markets Finance and Trade, DOI: 

10.1080 /1540496X .2019.1620729 

 

 

https://www.emerald.com/insight/search?q=Rahmat%20Heru%20Setianto
https://www.emerald.com/insight/publication/issn/2515-964X

