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  مقدمه
هاي امروز، رقابت و تمايل به افزايش سود واحد تجاري اسـت   هاي اساسي سازمان چالش يكي از

تـاكنون  . بهبـود عملكـرد هسـتند    بـراي دنبال راهي  به ،رشد و بقا منظور بهو مديران اين واحدها 
توان  مطالعات متعددي در خصوص عوامل مؤثر بر عملكرد صورت گرفته است كه از آن جمله مي

نمـازي، حـلاج و   و ) 1389(، عباسـي و صـدقي   )1393(نـژاد   مهدوي، بهپور و كاظممطالعات به 
شـركت،   ةمثبت بـين كيفـت افشـا، انـداز     ةبه رابط اين پژوهشگران .كرداشاره ) 1388(ابراهيمي 

مالكيت نهادي  ،)ساختاري ةسرماي و انساني ةسرماي فيزيكي، ةشامل سرماي(فكري  ةصر سرمايعنا
) 1971(بري چون جاكومين و  محققانيهاي  پژوهش بر اساس. دست يافتند ،ها و عملكرد شركت

 ـ شود،رود موجب بهبود عملكرد  يكي ديگر از عواملي كه انتظار مي ،)1975(و لويت   كـارگيري  هب
رشـد   بـراي ي راهبـرد عنـوان   تاكنون بسياري از واحدهاي تجاري از آن به كهاست  1تنوع راهبرد

   ).2013نشت، (اند  بهره برده
مديريت استراتژيك را به خود جلب  ةتوجهي فراتر از رشت ،تنوع راهبردتحقيقات در خصوص 

بـه انتشـار وسـيع مطالعـات      ،شناسـي  هايي همچون اقتصاد صنعتي، مالي و جامعه رشته و در كرد
بسياري مسـائل   ،اند هاي بزرگي كه محققان در توضيح تنوع برداشته گام با وجود .شدمنجر  علمي

 .)2013نشت، (هنوز باقي مانده است 
تواند عملكرد واحد تجاري را بهبود بخشد، مي ،با توجه به اينكه تسهيم مهارت، دانش و منابع

دنبال  كه نتايج متعددي را به كردندارزيابي  نظري گوناگونهاي  اهمحققان اين موضوع را از ديدگ
مثبـت،   ةتنـوع سـه رابط ـ   راهبرد ،گرفته صورت هاي پژوهش بر اساس ،بهتربيان به  .داشته است

نتايج مبهم، غيرقطعي تاكنون رو   از اين .)1995،  هال(منفي و خنثي با عملكرد واحد تجاري دارد 
 واحـد  ةمحققـان بـه نتيج ـ  بـه همـين دليـل    و اسـت  دست آمده  ها به بررسيي از نتايج و متضاد
، هوشـينو  )2002(كـروز    ،)2002(نظـر دنـيس    هبنا ب براي نمونه،. ندا هنيافتدست  اي شده پذيرفته

تنوع بر ارزش واحـد  راهبرد كارگيري  هتأثير ب ،)1985(و دالان ) 1994(، كلارك و اوفك )2001(
مثبت  ةبه رابط) 1992(و هيل ) 2002(، هرون و لي )2004(ن و ليمك رحما .است  تجاري منفي

معنـاداري   ةرابط ـ ،)1985(مونت گـومري   و تنوع و عملكرد واحد تجاري دست يافتندراهبرد بين 
رسـد بررسـي    در نتيجه بـه نظـر مـي    .تنوع و عملكرد واحد تجاري نيافت راهبردكارگيري  هبين ب
  ).2012انگ، پارك و ج( هاي تجاري ضروري است عملكرد واحدبر  راهبردتر تأثير اين  دقيق
 .بر عملكرد واحـدهاي تجـاري اسـت   راهبرد تنوع كارگيري  هب ال اصلي اين پژوهش تأثيرؤس

هـاي صـنعت، نمونـه و     نتايج متضاد مطالعات پيشين ممكن است ناشي از عواملي چـون ويژگـي  
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Diversification Strategy 
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بـر  . و عملكرد واحدهاي تجاري باشـد د تنوع راهبربين  ةبودن رابط بر خطي تأكيدآماري و  ةجامع
و عملكـرد واحـدهاي   راهبرد تنوع بين  ةگرفته در ايران كه رابط هاي صورت خلاف ساير پژوهش

بـودن   خطـي  فرض بر غيـر  پيشدر پژوهش حاضر ، استتجاري در آنها خطي در نظر گرفته شده 
  .ي استكارگيري تنوع در واحد تجار هاساس سطح ب بين اين دو بر ةرابط

 پژوهش ةپيشين

 نظري ةپيشين
اسـتراتژيك را   هـاي  تـرين تصـميم   و يكي از مهم استمديريت شركت  راهبردهاياز  يكي تنوع

و بر سود، ريسك و فرهنگ داخلي  اهميت داردتنوع براي رشد واحدهاي تجاري  .دهد نمايش مي
  .)2011 ژو،( گذارد تأثير ميها  ها و قابليت همچنين منابع، مهارتو 

يعني وضعيت واحـد تجـاري    ،اقتصادي و مالي بر مفهوم تنوع پژوهشگراناغلب  طور كلي،  به
تجاري و چگونگي تأثيرگـذاري آن   واحد زماني معين بر حسب وسعت و تنوع پرتفوليوي ةدر بره

بـه  و در نظر گرفتنـد  ويژگي صنعت  راراهبرد تنوع  آناناغلب  ويژه به ؛اند تمركز كرده ،بر عملكرد
 پيلـز،  و بـائوش (پرداختند متنوع ناشده و  سازي تفاوت عملكرد بين واحدهاي تجاري متنوع ةلعمطا

 ـ     .)2009 خـدمات بـه    ةتنوع، به حركت واحد تجاري براي ورود بـه بازارهـا و صـنايع جديـد، ارائ
المللـي   كارگيري انواع منـابع و گسـترش بـين    هخطوط جديد محصولات، ب عرضةمشتريان جديد، 

كارگيري تنوع و تنوع ناشـي   هبين ب آن بر اين، ادبيات  علاوه .شود واحد تجاري اطلاق ميعمليات 
 .)2000ميلر، و  كاردنيال پاليش،(شود  تمايز قائل مي ،از عمليات

 ـ بندي طبقه تـوان بـه دو سـطح     طـوركلي تنـوع را مـي    ههاي متعددي از تنوع وجود دارد؛ اما ب
آيـد كـه شـركت واحـدهاي      وجـود مـي   تنوع مرتبط زماني به. بندي كرد دسته 2مرتبطناو  1مرتبط
شركت در نامرتبط در تنوع  .دارنديكديگر ارتباط  به طريقي باآنها  ةهمو  دارد وكار متفاوتي كسب
   ).2008و لي،  ين چي(دارند اشتراك كمي ها با يكديگر  شود كه اين زمينه هايي متنوع مي زمينه

اسـت، معيـار آنتروپـي بيشـترين     شده گيري تنوع معرفي  زههايي كه براي اندا از ميان شاخص
محققـاني  هـاي   پـژوهش توان بـه   از آن جمله مي. است هاي محققان داشته  را در پژوهش كاربرد
، )1992(، نايار و پـاراوين  )1994(، پورتر )2000(، بالدوين )1995(زويك و راگاناتان  ،آتارانمانند 
 را شـركت  هـر  تنـوع  آنتروپـي  معيار ،1979 سال جاكومين در و بري .كرداشاره .. .و) 1995(هال 

 .كردند تعريف مختلف هاي بخش در شركت آن تنوع موزون ميانگين

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Related Diversification 
2. Unrelated Diversification 
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مبني بر اينكه تنوع مرتبط سـود بيشـتري از تنـوع    ) 1982، 1974(نظر روملتز اغلب محققان 

پيشـين در اثبـات ايـن موضـوع      مطالعاتنتايج  ،اين با وجود. اند را پذيرفته كند مرتبط ايجاد مينا
  ).2012پارك و چانگ، ( است  هبودنتاكنون موفق 

مانند رقابت، تمركز، نرخ (معتقدند محققان پيشين از ساختار صنعت ) 1991( شداتا و همكاران
بـه عملكـرد صـنعت    راهبرد تنـوع  معنا كه عملكرد  اينبه  ؛اند پوشي كرده چشم) رشد و سودآوري

هاي اصلي صنعت ناديده گرفته شود، ممكن است  زماني كه ويژگي ،اين رواز . هدف بستگي دارد
بـر ايـن، اگرچـه اسـتفاده از تنـوع       عـلاوه . كننـده باشـد   گمـراه راهبرد تنوع نتايج بررسي عملكرد 

و از ) 1988جـونز و هيـل،   (معاملاتي  يها هايي همچون هزينه هزينهدر مقابل،  هايي دارد؛ مزيت
) 1992مير و همكـاران،   و 2000؛ راجان و همكاران، 1992ماركيدز، (رل رفتن كارايي و كنت دست

برقرار غيرخطي بين تنوع و عملكرد واحد تجاري ة از اين رو ممكن است رابط. آورد ميدنبال  بهرا 
  ).2012پارك و چانگ، ( شود
هش پـژو كـارگيري تركيبـي سـاده از نتـايج      هبار با ب براي نخستين) 2000(پاليچ و همكاران  

و عملكرد واحدهاي تجاري راهبرد تنوع بين  ةبودن رابط غيرخطي ةفرضي ،)1982، 1974(روملت 
و  گـذارد  مـي ر مثبت ـد تجاري تأثيـتنوع مرتبط بر عملكرد واح .1 :كردندمطرح بدين صـورت را 
بين تنوع مرتبط و  در اين پژوهش، .گذارد ميبر عملكرد واحد تجاري تأثير منفي  نامرتبطتنوع . 2

  .در نظر گرفته نشده استغيرخطي  ةرابط ،مرتبط و واحد تجاريناعملكرد واحد تجاري و تنوع 
غيرخطي بين تنوع و عملكـرد را در سـطح تنـوع كـل بررسـي       ةمطالعات محدودي نيز رابط

سـيمهان  و نارا ) 2004(، ناچام )1996(، تالمن و لي )1988(گرانت و همكاران  ،مثال براي. كردند
و بعد از رسيدن به آن يابد  ميدريافتند كه سود تا سطح معيني از تنوع كل افزايش ) 2002(و كيم 
  ).2012پارك و چانگ، ( گذارد رو به كاهش مي ،سطح

مرتبط نـا طور جداگانه بين تنوع مرتبط و عملكرد و تنوع  غيرخطي به ةدر پژوهش حاضر رابط
زيـرا   ؛است سودآوري كاهش يابـد   پايين تنوع مرتبط ممكندر سطوح . شود ميو عملكرد بررسي 

جـويي در   صـرفه (آن  هـاي  مزيـت بر ) سودآوري پايين محصولات مرتبط(هاي تنوع مرتبط  هزينه
در سطوح بالاي تنـوع   ،از سوي ديگر. شود چيره مي) افزايي بين محصولات مقياس و حوزه و هم

غلبـه  هـاي آن   تنوع مرتبط بـر هزينـه   هاي زيتمزيرا  ؛مرتبط ممكن است سودآوري افزايش يابد
و سپس با افزايش تنـوع   يابد مي بنابراين سودآوري تا سطح معيني از تنوع مرتبط كاهش. كند مي

و سـودآوري، سـطوح پـايين تنـوع     مرتبط نـا بـين تنـوع    ةدر رابط .گذارد ميافزايش  رو بهمرتبط 
سود بيشتري از  نسبت به ،مرتبطناهاي  رتمرتبط ممكن است سودآوري را افزايش دهد؛ زيرا تجانا

سـودآوري ممكـن اسـت     ،مرتبطنادر سطوح بالاي تنوع اين با وجود . كنند تجارت اوليه ايجاد مي
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سـطوح   ،ديگـر  گفتـة  به. شوند چرا كه واحدهاي تجاري از تجارت اوليه بسيار دور مي ؛كاهش يابد
پـارك و چانـگ،   ( شوددادن كنترل و مديريت ظرفيت  از دست سببتواند  مي نامرتبطبالاي تنوع 

2012.(   

 تجربي  ةپيشين
 .شـود  مـي بر عملكرد اشاره راهبرد تنوع تأثير  ةگرفته در زمين صورت چند تحقيق در اين بخش به
مـدت و   در كوتـاه را هـا   مرتبط بـر عملكـرد شـركت   ، تأثير تنوع صنعتي و )2013(پارك و چانگ 

سـودآوري  كـاهش   سببمدت   تنوع صنعتي در كوتاه آنها،نتايج  اساس بر. كردندبلندمدت بررسي 
افزايش  مدت تنوع مرتبط در كوتاه برعكس، و دهد ميافزايش  سودآوري را و در بلندمدتشود  مي

   .شود ميكاهش سودآوري  سبب و در بلندمدتدنبال دارد  سود را به
بـر ارزش  راهبـرد تنـوع   مبني بر تـأثير  را شواهدي هاي تايواني،  در شركت )2013(لين و لي 

شوند، تمايل بيشـتري   طور خانوادگي اداره مي هايي كه به آنها نشان دادند شركت. ها يافتند شركت
كـاهش ارزش   كار سبباين  ،گرفته مطالعات صورت بر اساسدارند كه راهبرد تنوع به استفاده از 
  .شود شركت مي

هـاي   و عملكرد شركتراهبرد تنوع مالكيت مديريت، بين  ة، به بررسي رابط)2012(چن و يو 
 تنـوع  راهبـرد بين مالكيـت مـديريت و   و نتيجه گرفتند  عضو بورس اوراق بهادار تايوان پرداختند

برقـرار  رابطة مثبتـي  ها  مدت شركت و عملكرد كوتاهراهبرد تنوع بين  ؛وجود دارد يشكل U ةرابط
 . اي وجود ندارد رابطهها  مدت شركت  و عملكرد ميانراهبرد تنوع  بينو  است

 هاي شركت محصولات تنوع بينرا  معناداري ةرابط )1387( كريمي تهراني، بابايي زكليكي و

 كاهش يا افزايش در ها شركت تنوع نتيجه گرفتند همچنين .نيافتندآنها  نقدينگي نسبت و توليدي

 دنبال به بايد ها شركت اهرمي هاي نسبت در دليل تغيير يافتن برايي ندارد اثر آنها اهرمي نسبت

 .بود ديگري عوامل

 تنـوع  ميـزان  بـا  هايي شركتاين فرض كه  اي با در مطالعه) 1385( تهراني و واحد احمديان

بـين تنـوع و عملكـرد     ةرابط ـ، برخوردارنـد  يكمتـر و بـازده بيشـتر    ريسـك  از بيشـتر،  محصول
با بازده و ريسك واحدهاي راهبرد تنوع اي بين  آنها به رابطه. را بررسي كردند هاي توليدي  شركت
  .دست نيافتند تجاري

بـر سـاختار سـرمايه    راهبرد تنـوع  ، در بررسي تأثير )2009(لاروكا، لاروكا، گريس و اسمارك 
ه از هـايي ك ـ  شـركت برند، در مقايسه بـا   كار مي را بهراهبرد تنوع هايي كه  شركت مشاهده كردند

هايي كه از تنـوع   همچنين شركت .دارند بيشتريهاي بدهي  نسبت ،كنند استفاده نميراهبرد تنوع 
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نسبت بـدهي   ،كنند استفاده مي نامرتبطهايي كه از تنوع  شركت برند در مقايسه با بهره ميمرتبط 
  .دارند كمتري

  :شود آزمايش ميبررسي و  زير اصلي پژوهش به شرح هاي هفرضي
بـا افـزايش    پـس از آن  و يابـد  مي سودآوري تا سطح معيني از تنوع مرتبط كاهش :1 ةفرضي

  .دهد نشان ميافزايش  ،تنوع مرتبط
بـا افـزايش    پـس از آن و  يابد مي  افزايش نامرتبطسودآوري تا سطع معيني از تنوع  :2 ةفرضي

  . دهد نشان ميكاهش  ،نامرتبطتنوع 

  شناسي پژوهش روش
شـده در   هـاي پذيرفتـه   هاي مـالي شـركت   از اطلاعات صورت ،پژوهشمتغيرهاي  ةمحاسب براي

آورد  افزار ره ، نرمهاي توضيحي شامل ترازنامه، صورت سود و زيان و يادداشت ،بورس اوراق بهادار
 1آيسـيك هاي اقتصـادي ايـران بـر اسـاس ويـرايش چهـارم        بندي فعاليت راهنماي طبقهنوين و 

  .شده است بهره برده ،آمار ايرانمركز  پايگاه اينترنتيبرگرفته از 
شده در بورس اوراق بهادار تهـران   هاي پذيرفته شركت ةشامل كلي ،آماري اين پژوهش ةجامع
شـركت   87 ،از بين جامعة آماري و بر اسـاس معيارهـاي زيـر   . است 1388-1392هاي  طي سال

  :نمونه انتخاب شدندبراي 
از  1392شده باشند و تا پايـان سـال    در بورس پذيرفته 1387ها تا پايان اسفند شركت .1

 ؛بورس خارج نشده باشند

 ؛ها پايان اسفندماه باشدسال مالي همة شركت .2

 نكرده باشد؛طي اين مدت تغيير  ها شركتسال مالي  .3

 ؛در دسترس باشد آنهااطلاعات مالي  .4

 ؛تعريف شده باشد آيسيكبندي  ها در قالب طبقه شركت  فعاليت .5

 .باشداستفاده شده وع تن ازها  شركتدر فعاليت  .6

  مدل پژوهش
پژوهش، مدلي طراحـي شـد كـه برگرفتـه از مـدل پـارك و چانـگ         هاي هيك از فرضي براي هر

  .است) 2012(
  : اند بررسي شده 2و  1هاي  ترتيب بر اساس مدل هاي اول و دوم به فرضيه

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. International Standard Industrial Classification of All Economic Activities 
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  پژوهشمتغيرهاي 
,	DR  متغيرهاي مستقل DU : از معيـار  ،گيري تنـوع  اندازه براي. است گيري تنوع اندازه پژوهشمتغير مستقل در اين 

آنتروپي به دو بخش مرتبط و . شده است بهره برده )1979(جاكومين و بري  پيشنهادشدةآنتروپي 
  . شود محاسبه مي 3تا  1هاي  از طريق رابطهو  شود بندي مي دسته نامرتبط
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ام از j ام در صـنعت i محصـول نسبت فروش  ୧ܲ୨؛ نامرتبطتنوع  ܷܦ؛ تنوع مرتبط ܴܦ؛ آن در كه
كل شـركت  ) فروش(عمليات  تنسب ୧ܲ؛ هاي صنعت تنوع بين گروه ୨ܴܦ؛ امjفروش كل صنعت 

تعـداد كـل    ܰ و )آيسـيك كدهاي دو رقمي ( تجاريع واحد تعداد كل صناي ܯ؛ امين صنعتjدر 
 .است )آيسيك كدهاي چهاررقمي( ي واحد تجاريوكارها كسب

در نظـر   )سـودآوري ( معيار اصلي ارزيـابي عملكـرد   ،)ROA(متغير بازده دارايي  :Proϐitability  متغير وابسته
سـت از  ا و عبـارت د كن ـ ميشده را محاسبه  كارگرفته هبازده دارايي ب ،اين نسبت .شده استگرفته 

 ).1388تهراني، (به كل دارايي ) پس از ماليات(نسبت سود خالص 
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در  i هـاي شـركت   جمع دارايي لگاريتم طبيعي كه عبارت است از i شركت ةانداز :Size୧,୲	Firm  متغيرهاي كنترل

تر از يك باشد متغيـر سـاختگي كيوتـوبين     اگر كيوتوبين بزرگ ؛متغير ساختگي كيوتوبين: t.  DQ୧,୲در سال  i جريان وجه نقد عملياتي شركت: t.  CF୧,୲در سال  iهاي شركت  هاي غيرجاري به كل دارايي استهلاك دارايي ةنسبت هزين: t.  DEP୧,୲در سال  iهاي شركت  هاي غيرجاري به جمع دارايي نسبت دارايي: E୧,୲	&	t  PP. در سال iهاي شركت  ها به جمع دارايي نسبت بدهي كه عبارت است از جمع بدهي: t. TDL୧,୲ سال
فـروش سـال جـاري منهـاي      كه برابر است با iشركت  ةرشد انداز: ୧,୲(Growth	Size	Firm)  .شود مي لحاظو اگر كمتر از يك باشد صفر شود  در نظر گرفته مييك  با برابر

 .قبل تقسيم بر فروش سال قبلفروش سال 

  ها وتحليل داده روش تجزيه
 افـزار  نـرم  براي اجراي آن ازكه  استي پانل ها دادهروش  ،حاضر ةدر مطالع ها برازش مدلروش 

Eviews  وSPSS ثابـت يـا    هـاي اثركارگيري روش  تشخيص به منظور هب .شده است بهره برده
مـدل   يدارابراي بررسي معن. شود مي اجرا هاسمن آزمون ،تر برآورد مناسب برايتصادفي  هاياثر

 t ةآمار كمك ، بهمدل ضريب متغيرهاي مستقل در هر يدارامعن .رود كار مي به F ةآمار ،رگرسيون
 ،مـدل رگرسـيون خطـي   كلاسيك مفروضات  مختص بههاي  آزمون ،پس از آن. شود بررسي مي

 بـين  همخطـي  برقرارنبـودن ، )بـرا  ـ  آزمـون جـارك  ( هـا  مانـده  بودن باقي نرمال هاي فرضشامل 
) پاگـان  ـ  آزمون بـرش ( ها مانده يباق همساني واريانسو ) عامل تورم واريانس( مستقل متغيرهاي
  .دهد نشان ميها را  پذيرش يا رد فرضيه آمده دست به نتايجو در نهايت  دنشو اجرا مي

  هاي پژوهش يافته
  آمار توصيفي

كـه از طريـق نـرخ بـازده     ) 74/12(هـاي نمونـه    متوسط سودآوري شـركت  ،1 جدولبا توجه به 
درصـد   74/12 انـد  هـاي نمونـه توانسـته    شـركت  دهـد  نشان مي ،است گيري شده ها اندازه دارايي
درصد و  -49/22ترتيب  به ،كمترين و بيشترين ميزان اين متغير. سود كسب كنند شان،هاي دارايي

گوياي آن اسـت كـه از   ) ROA(كشيدگي متغير سودآوري بررسي چولگي و . استدرصد  16/62
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دسـت   بـه  687/4و كشـيدگي آن   073/1طوري كه چـولگي آن   برخوردار نيست؛ به يتوزيع نرمال
  .آمده است

  هاي توصيفي آماره. 1جدول 

هد متغير
شا

م
  ها ه

ين
انگ

مي
يار 
 مع

اف
حر

ان
 

ين
متر

ك
ين 

شتر
بي

 

گي
چول

گي 
شيد

ك
 

 Profitability(  405  740/12  243/13 490/22- 160/62 073/1 687/4(سودآوري 

 DR(  405  181/0  262/0 000/0 214/1 644/1 292/5( تنوع مرتبط

 DU(  405  263/0  288/0 000/0 077/1 755/0 233/2( نامرتبطتنوع 

 ln- Firm Size(  405  749/13  597/1 031/10 454/18 463/0 306/3( شركت ةانداز

 ln-TDL(  405  571/0-  429/0 836/2- 060/0 547/1-248/6( نسبت بدهي

 ln-PP&E(  405  336/1-  637/0 611/3- 172/0- 569/0-211/3( هاي غيرجاري نسبت دارايي

 DEP(  405  021/0  018/0 000/0 117/0 463/1 714/5( استهلاك ةنسبت هزين

CF(  405  611279 19276861529023-14519433671/4 773/26( جريان وجه نقد

 DQ(  405  750/0  433/0 0 1 158/1-342/2( متغير مجازي كيوتوبين

 Firm-Size-Growth(  405  245/0  396/0 830/0- 288/2 459/1 008/8( شركت ةتغيير انداز

  

  پژوهش ةوابست بودن توزيع متغير آزمون نرمال
 .شده اسـت  اجرا حداقل مربعات معموليروش  ،منظور تخمين پارامترهاي مدل هب پژوهشدر اين 
توزيـع   ة پـژوهش هـاي وابسـت  بر اين فرض استوار است كـه متغير  حداقل مربعات معموليروش 
 منجر روش براي تخمين پارامترهااين به تخطي از مفروضات  آنهاتوزيع غيرنرمال  و دارند ينرمال
بودن توزيـع   ، نرمالدر اين مطالعه .آزمايش شودبودن توزيع متغيرها  نرمال ؛ از اين رو بايدشود مي

ايـن آزمـون بيشـتر از     ةآمار سطح اهميتاگر . شود ميبرا بررسي  ـ جارك ةاز طريق آمار متغيرها
آزمـون   ةنتيج ـ. شـود  يپذيرفته م ـ هاريع متغيبودن توز نرمال ةيفرض ،) < 05/0Prob(باشد  05/0

، متغيـر  2جـدول  بـا توجـه    .شده اسـت  درج 2جدول  در پژوهش ةوابست ا براي متغيربرـ   جارك
 براي متغير وابسته كمتـر برا ـ   جارك ةآمار سطح اهميتوابستة پژوهش توزيع نرمالي ندارد؛ زيرا 

 بـرده سازي متغير از تابع انتقال جانسون بهـره   براي نرمال از اين رو، .استدست آمده  به 05/0از 
  .شود ميمشاهده  3آن در جدول  ةكه نتيج شده است
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  پژوهش  ةبودن توزيع متغير وابست نرمالآزمون  ةنتيج. 2جدول 

  سطح اهميت  براـ  جارك ةآمار  متغير
  0000/0  059/85  سودآوري 

  

  سازي نرمال پس ازپژوهش  ةبودن توزيع متغيرهاي وابست نرمالنتايج آزمون . 3جدول 
  سطح اهميت  براـ  جارك ةآمار  متغير

  4168/0  749/1  سودآوري
  

شد و ) 05/0(آستانة مجاز از  بيشتر ـ برا آمارة جارك سطح اهميت ،ها سازي داده از نرمال پس
 .رسيدتوزيع نرمال  بهسازي،  يند نرمالااز فر پسمتغير وابسته 

  اول ةنتايج آزمون فرضي
دار و  امنفـي و معن ـ  1βضـريب   كـه در مـدل اول    در صورتي ،)2012(به پيروي از پارك و چانگ 

 05/0تـر از   كوچـك » تنوع مـرتبط «متغير  t ةمقدار احتمال آمار و دار باشدامثبت و معن 2βضريب 
 .خواهد شد فرضيه تأييد شود،

اجـرا  آزمـون چـاو    مدل،هاي پانل در برآورد  روش داده كارآمديتشخيص  در اين مدل براي
كه نتايج درآمد به اجرا  تعيين روش اثرهاي ثابت يا اثرهاي تصادفي آزمون هاسمن نيز براي. شد

  . آمده است 4 ها در جدول اين آزمون
، اسـت  05/0آزمـون چـاو در مـدل كمتـر از      مقـدار احتمـال  كه   از آنجا، 4با توجه به جدول 
هاي پانل  روش داده بايد ،برآورد مدل از اين رو براي .شود ميها پذيرفته أناهمساني عرض از مبد

نشـان  ) 05/0كمتر از (در مدل  همچنين با توجه به نتايج آزمون هاسمن، مقدار احتمال .شود اجرا
نتايج مفروضات رگرسيون  5جدول . برآورد شود كمك روش اثرهاي ثابت دهد كه مدل بايد به مي

 . دهد را نمايش ميبرآورد مدل و  كلاسيك

  اول پژوهش ةنتايج انتخاب الگو براي برآورد مدل فرضي. 4جدول 
 مقدار احتمال  آزادي ةدرج آزمونةمقدار آمار آزمونةآمار  نوع آزمون

  F  193/5  )325/86(  0000/0  آزمون چاو
  2χ  470/34  10  0002/0  آزمون هاسمن
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 05/0در مـدل از   F ةداربودن كلي مدل، با توجه به اينكه مقدار احتمـال آمـار  ادر بررسي معن
ضريب تعيين . شود كلي مدل تأييد مي يدارامعن ،درصد 95با اطمينان  )0000/0( استتر  كوچك
شـده بـر    درصد از تغييـرات سـودآوري محاسـبه    29/91مدل  دهد، نشان ميمدل نيز  يافتة تعديل

ج ينتـا در بررسي مفروضات رگرسيون كلاسـيك نيـز   . كند ها را تبيين مي اساس نرخ بازده دارايي
 توزيـع  درصـد،  95 اطمينان سطح در مدل وردبرآ يها مانده باقي دهد نشان ميبرا ـ   جارك آزمون
با  البته). 0003/0(دست آمد  به 05/0 از كمتر در مدل آزمون اينمقدار احتمال  زيرا ندارند؛ ينرمال

هـا   مانـده  نبودن توزيع باقي توان از نرمال مي ،حد مركزي ةو قضي هاي زياد هتوجه به تعداد مشاهد
مقـدار احتمـال   . اجرا شدپاگان  ـ  آزمون برش ،ها واريانسبراي بررسي همساني . پوشي كرد  چشم
را  هـاي مـدل   مانـده  واريـانس بـاقي   دست آمد كه ناهمساني به 05/0در مدل كمتر از  آزمون اين

يافته برطرف شد؛ بـدين ترتيـب    كمك روش حداقل مربعات تعميم اين مشكل به .دهد گزارش مي
همخطـي ميـان   در نهايت، در خصـوص  . يافتكه هنگام برآورد به مدل ضرايب وزني اختصاص 

دسـت   به 10براي تمام متغيرها كمتر از  انسيعامل تورم واربا توجه به اينكه  پژوهش،متغيرهاي 
  . وجود ندارد پژوهشتوان گفت همخطي شديدي ميان متغيرهاي  ميآمد، 

  اول پژوهش ةنتايج برآورد مدل فرضي. 5جدول 

  عامل ةآمار  مقدار احتمال t ةآمار  β  متغيرها
  نتايج آزمون  تورم واريانس 

ε  8676/56  196/2  0287/0      
DR 0843/6 -  865/2-  0044/0  215/7    
DR2 8326/12  239/2  0258/0  174/7    

ln (TDL) 6932/20-  100/15 -  0000/0  158/1    
ln (firm size) 7119/10-  818/2-  0051/0  612/2    
ln (firm size)2  4424/0  151/3  0018/0  791/2    

ln (PP&E) 7695/4 -  985/17 -  0000/0  606/1    
DEP 679/125-  644/12 -  0000/0  649/1    
CF 00001/0  098/0  9220/0  728/2    
DQ 0599/1  138/2  0332/0  092/1    

Firm size growth 1558/6  043/10  0000/0  029/1    
  9129/0          شده ضريب تعيين تعديل

  985/46    0000/0      مدل F ةآمار
  663/15    0003/0      براـ  جارك ةآمار
  324/5    0000/0      پاگان ـ برش ةآمار
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) 0044/0(» تنـوع مـرتبط  «متغيـر   t ةمقدار احتمال آمـار  از آنجا كه، 5جدول بر اساس نتايج 

متغيـر   t ةآمـار  مقدار احتمـال همچنين و ) -0843/6( است ضريب آن منفي و 05/0تر از  كوچك
 ةفرضي ؛)8326/12( استو ضريب آن مثبت  05/0تر از  كوچك) 0258/0( »مجذور تنوع مرتبط«

 95هـا در سـطح اطمينـان     شده از طريق نرخ بـازده دارايـي   اول پژوهش براي سودآوري محاسبه
و بـا   يافتـه  سودآوري تا سطح معيني از تنوع مـرتبط كـاهش  به اين معنا كه . شود ميتأييد درصد 

  .بديا افزايش تنوع مرتبط افزايش مي

  دوم  ةنتايج آزمون فرضي
و  مثبـت و معنـادار   1βضـريب  دوم كه در مـدل    در صورتي ،)2012(به پيروي از پارك و چانگ 

 05/0تـر از   كوچـك » مرتبطناتنوع «متغير  t ةمقدار احتمال آمار و دار باشداو معن منفي 2βضريب 
 .رسد به تأييد ميفرضيه  شود،

اجـرا  آزمـون چـاو    مدل،هاي پانل در برآورد  روش داده تشخيص كارآمدي در اين مدل براي
آزمون هاسمن نيز براي تعيين روش اثرهاي ثابت يا اثرهاي تصادفي به اجرا درآمد كه نتايج . شد

آزمون چـاو در   مقدار احتمالكه   از آنجا، 6با توجه به جدول . آمده است 6 ها در جدول اين آزمون
، برآورد مدل از اين رو براي. شود ميها پذيرفته أعرض از مبد ، ناهمسانياست 05/0مدل كمتر از 

  .شود اجراهاي پانل  روش داده بايد

  دوم پژوهش ةنتايج انتخاب الگو براي برآورد مدل فرضي. 6جدول 
 مقدار احتمال  آزادي ةدرج آزمونةمقدار آمار آزمونةآمار نوع آزمون
  F 258/5  )325/86(  0000/0  آزمون چاو

  2χ 311/36  10  0001/0  هاسمنآزمون 
  

نشـان  ) 05/0كمتـر از  (در مـدل   همچنين با توجه به نتايج آزمـون هاسـمن، مقـدار احتمـال    
نتايج مفروضات رگرسيون  7جدول . برآورد شود كمك روش اثرهاي ثابت دهد كه مدل بايد به مي

  .دهد را نمايش ميبرآورد مدل و  كلاسيك
 05/0در مـدل از   F ةبا توجه به اينكه مقدار احتمـال آمـار  داربودن كلي مدل، ادر بررسي معن

ضريب تعيين . شود كلي مدل تأييد مي يدارامعن درصد 95، با اطمينان )0000/0( استتر  كوچك
شـده بـر    درصد از تغييـرات سـودآوري محاسـبه    43/95مدل  دهد، نشان ميمدل نيز  يافتة تعديل

ج ينتـا در بررسي مفروضات رگرسيون كلاسـيك نيـز   . دكن ها را تبيين مي اساس نرخ بازده دارايي
 توزيـع  درصـد،  95 اطمينان سطح در مدل برآورد يها مانده باقي دهد نشان ميبرا ـ   جارك آزمون
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با  البته). 0009/0(دست آمد  به 05/0 از كمتر در اين مدل آزمونمقدار احتمال  زيرا ندارند؛ ينرمال
هـا   مانـده  نبودن توزيع باقي توان از نرمال مي ،حد مركزي ةو قضي هاي زياد هتوجه به تعداد مشاهد

مقـدار احتمـال   . اجرا شدپاگان  ـ  آزمون برش ،ها براي بررسي همساني واريانس. پوشي كرد  چشم
را  هـاي مـدل   مانـده  واريـانس بـاقي   دست آمد كه ناهمساني به 05/0در مدل كمتر از  آزمون اين

يافتـه برطـرف شـد؛ بـدين      كمك روش حداقل مربعات تعمـيم  دهد كه اين مشكل به گزارش مي
همخطـي  در نهايت، در خصـوص  . ترتيب كه هنگام برآورد به مدل ضرايب وزني اختصاص يافت

 10بـراي تمـام متغيرهـا كمتـر از      انسيعامل تورم واربا توجه به اينكه  پژوهش،ميان متغيرهاي 
بر اساس نتايج . وجود ندارد پژوهشرهاي توان گفت همخطي شديدي ميان متغي ميدست آمد،  به

 و 05/0تـر از   كوچك) 0048/0(» مرتبطناتنوع «متغير  t ةمقدار احتمال آمار از آنجا كه، 7جدول 
 »مرتبطنـا مجذور تنوع «متغير  t ةآمار مقدار احتمالهمچنين و ) 4390/0( مثبت استضريب آن 

پـژوهش بـراي    دوم ةفرضـي  ؛)8326/12( اسـت  منفيو ضريب آن  05/0تر از  كوچك) 0003/0(
به  .شود ميتأييد درصد  95در سطح اطمينان  ،ها شده از طريق نرخ بازده دارايي سودآوري محاسبه

مرتبط نـا و بـا افـزايش تنـوع    يافته  افزايشمرتبط ناسودآوري تا سطح معيني از تنوع اين معنا كه 
  .يابد مي كاهش

  پژوهش دوم ةنتايج برآورد مدل فرضي. 7جدول 

 t آمارة  β  متغيرها
  مقدار

  احتمال 
  عامل 

  نتايج آزمون  تورم واريانس

ε 7202/0 -  478/0-  6327/0     
DU 4390/0  837/2  0048/0  170/1   
DU2 8028/0 -  635/3-  0003/0  167/1    

ln (TDL)  1661/1 -  424/16 -  0000/0  147/1   
ln (firm size)  1645/0 -  770/0-  4413/0  595/2   
ln (firm size)2  0102/0  370/1  1714/0  790/2   

ln (PP&E)  2618/0 -  993/11 -  0000/0  566/1   
DEP 255/6-  961/4-  0000/0  631/1   
CF 00001/0-  880/0-  3791/0  748/2   
DQ 0746/0  461/1  1450/0  083/1   

Firm size growth 4539/0  156/15  0000/0  024/1   
  9543/0          شده ضريب تعيين تعديل

  604/92    0000/0      مدل F ةآمار
  928/13    0009/0      براـ  جارك ةآمار
  662/3    0001/0      پاگان ـ برش ةآمار
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  گيري  نتيجه
بر عملكرد واحدهاي تجاري بـا فـرض غيرخطـي    راهبرد تنوع هدف از اين پژوهش بررسي تأثير 

شـده در بـورس    شـركت پذيرفتـه  نمونـه   87گرفته بر  نتايج تحقيقات صورت. بودبودن اين رابطه 
و سـپس بـا    يابـد  مي سودآوري تا سطح معيني از تنوع مرتبط كاهشدهد  نشان مي ،اوراق بهادار

 نـامرتبط سودآوري تا سطع معيني از تنـوع  ؛ همچنين گذارد ميافزايش  رو به افزايش تنوع مرتبط
سودآوري در سـطوح   ،ديگر بيانبه  .يابد كاهش مي نامرتبطو سپس با افزايش تنوع  يافته افزايش

يابد؛ همچنين  و در سطوح بالاي تنوع مرتبط افزايش ميدهد  نشان ميپايين تنوع مرتبط كاهش 
رو بـه   نـامرتبط و در سطوح بالاي تنـوع   يابد مي افزايش نامرتبطسودآوري در سطوح پايين تنوع 

بـر عملكـرد   راهبـرد تنـوع   از  مندي بهرهآيد كه  گونه برمي اين پژوهش از نتايج. گذارد ميكاهش 
به توليـد   خود، بايدمنظور افزايش سودآوري واحد تجاري  و مديران به دگذار مي واحد تجاري تأثير

مرتبط در سـطوح پـايين اقـدام    نـا محصولات با تنوع مرتبط در سطوح بالا و محصولات با تنـوع  
، )2010(، السا و همكاران )2010(كاپاس وامي و ويلالونگا هاي  يافتهاين پژوهش با  ةنتيج .كنند
، بـركمن و واگنـر   )2004(رحمـان و ليمـك    ،)2006(، ميلـر  )2007(، ميگوئل و ريو )2008(ژائو 

راهبرد بين  ةرابط كه )2009(اشميت و والتر  و )2010(، گرس )2010(،كلين و سيدنبرگ )2011(
پـارك و چانـگ     پـژوهش  ةتيج ـبـا ن  ؛ اما، همخواني نداردو عملكرد را خطي در نظر گرفتندتنوع 

با عملكرد واحـد تجـاري   را مرتبط ناشكل بين تنوع مرتبط و  U ةكه براي اولين بار رابط )2012(
  . كردند، همخواني دارد مطرح

  پيشنهادهاي كاربردي
از آنجا كـه  . دشو ميبهبود عملكرد  سبب، تنوع در واحدهاي تجاري پژوهشبا توجه به نتايج اين 

پيشـنهاد   برنـد،  اي نمـي  بهـره تنـوع  از  ،واحدهاي تجاري فعال در بورس اوراق بهـادار بسياري از 
نسـبت بـه    شـان با توجه به شـرايط فعلـي فعاليـت واحـد تجـاري تحـت مديريت      مديران شود  مي

  .كنندگيري  ها تصميم سازي فعاليت متنوع

  هاي آتي پيشنهادهايي براي پژوهش
  :شود ميها پيشنهاد  كارگيري تنوع در شركت هب ةبراي بررسي بيشتر در زمينزير عات موضو

 ؛بر ارزش واحد تجاريراهبرد تنوع بررسي تأثير  .1

 ؛تنوع، بدهي و مديريت سود راهبردبين  ةبررسي رابط .2

 ؛و ريسك سيستماتيك واحدهاي تجاريراهبرد تنوع بين  ةبررسي رابط .3
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آنتروپـي در   ةمانند معيـار تجديـد نظريافت ـ   ،گيري تنوع هاي اندازه استفاده از ساير مدل .4
 .واحدهاي تجاري
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