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 مقدمه

های امروزی در دنیا به سمت بزرگتر شدن و افزايش محیط فعالیت کسب     بسیاری از سازمان  

چندگانه مشتريان   پاسخگويی به نیازهای ، شايد يکی از دلايل اين امر . روندو کارشان پیش می 

شان آنها را به سازمان، کنند از طريق برآوردن نیازهای چندجانبه مشتريانمديران سعی می. باشد

به همین دلیل و دلايل فنی ديگر نظیر برآورده ساااختن مواد اولیه و ساایسااتم   . وفادارتر سااازند

 اندروی آوردهها به تنوع بساایاری از سااازمان ، سااازمانتوزيع پخش محصااول نهايی در درون

سرمايه آنها        .(1385، تهرانی و واحد احمديان) شورهايی که بازار  سود در ک ضوع مديريت  مو

مديريت سااود . ای داردادبیات غنی و رو به توسااعه، باشاادتری میدارای سااابقه فعالیت طولانی

سابداری متقلبانه   می سه طبقه ح سود مديريت اقلام تعهدی اختیاری و مديريت وا، تواند به   قعی 

های حساااابداری متقلبانه مربوط به انتخاب رويه. تقسااایم شاااود ( دساااتکاری فعالیتهای واقعی)

های رويه، در مديريت اقلام تعهدی. حساااابداری مغاير با اصاااول پذيرفته حساااابداری اسااات  

شود که عملکرد اقتصادی    اما تلاش می؛ باشد حسابداری مبتنی بر اصول پذيرفته حسابداری می   

 بندیزمان به دستکاری فعالیتهای واقعی  .(2000، ديچو و اسکینر ) هم نشان داده شود  واقعی مب

سرمايه  مالی تأمین، عملیاتی معاملات طلبانهساختاربندی فرصت    و  مديريت توسط  گذاریو 

 که شود می خاص اطلاق جهتی در شده  گزارش سود  بر منظور تأثیرگذاشتن  به تجاری واحد

  .(2009، چن) نمايدمی آتی اقتصادی و پیامدهای هاهزينه متحمل را شرکت

توان  رود نتايج اين پژوهش بتواند دستاورد و ارزش افزوده علمی داشته باشد که میانتظار می

تواند موجب گساااترش مبانی نظری اول اينکه نتايج اين پژوهش می؛ به ساااه مورد اشااااره نمود

دوم اينکه . و مديريت سود شود   ازی شرکتی س استراتژی متنوع های گذشته در رابطه با  پژوهش

ستراتژی متنوع  موضوع  شرکتی   ا ستاورد علمی می    سازی  سود به عنوان يک د تواند  و مديريت 

گذاران حوزه تدوين اسااتانداردهای حسااابداری و بازار اطلاعات سااودمندی را در اختیار قانون

هد      يه قرار د ما تايج اين پژوهش می   . سااار که ن يده   ساااوم اين ند ا جام        توا يدی برای ان جد های 

 . های جديد در اين حوزه پیشنهاد نمايدپژوهش

دلالت بر آن دارد که اسااتراتژی متنوع سااازی شاارکتی   ،(2015) نتايج پژوهش ايمن خانچل

يت مبتنی بر                می مدير هدی و  يت مبتنی بر اقلام تع مدير بااهمیتی در  نادار و  ند نقش مع توا

در ، شواهد تجربی درکشورمان  ، پشتوانه نظری اين موضوع   با وجود. فعالیتهای واقعی بازی کند
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در اين پژوهش سااعی شااده اساات که بر ، در اين راسااتا. آوری نشااده اسااتمورد اين ادعا جمع

سازی شرکت   اساس شواهد تجربی به اين سوال پاسخ داده شود که ارتباط بین استراتژی متنوع       

کمک شايانی به  ، لهأپاسخگويی به اين مس   و مديريت سود در بازار سرمايه ايران چگونه است؟   

سااازی  ی بورساای در زمینه تحلیل بازار و بهینههاشاارکتسااهامداران و مديران ، گذارانساارمايه

 . نمايدگذاری میپرتفوی سرمايه

 مبانی نظری پژوهش

 سازی شرکتیاستراتژی متنوع

حوزه فعالیت يا ، واژه تنوع را گسترش يا تغییر طیف محصولات   ( 2009) فرهنگ آکسفورد 

( ها در مورد بنگاه ) منظور کاهش وابساااتگی بنگاه به يک بازار خاص و مانند آن         به  ، مانند آنها   

سازی بستگی به تفسیر ذهنی از بازار جديد يا محصول جديد دارد  مفهوم متنوع. کندتعريف می

يا محصاااول منعکس کند                بازار  به جای مديران را از آن  يد درک مشاااتريان  با در واقع . که 

نوآوری ، شاااوند و بازارهای جديد      محصاااولات منجر به ايجاد يا تحريک بازارهای جديد می         

  .(1391، دادبه و باقرآبادی) دهدمحصول را ارتقاء می

اسااتراتژی رشااد شاارکتی که به ، سااازی از ديدگاه فرهنگ لغت بازاريابی بارونتعريف تنوع

های تجاری ديگری که مساااتقیماً به بازار يا وسااایله آن واحد تجاری با تحصااایل يا ايجاد واحد

، نیکومرام و هاديان) دهدهايش را انجام میکل فروش، محصول آن واحد تجاری مرتبط نیستند

1392).  

تنوع عبارت است از فرآيند جستجوی کسب و کارهای متناسب با       ،(2001) از نظر ماتسوکا 

  .(2001، ماتسوکا) های بنگاهتوانمندی

شماره   در  ستاندارد  گونه تعريف سازی تجاری و جغرافیايی بدين تنوع، حسابداری ايران  25ا

 : شده است

شرکت يا  : سازی تجاری تنوع سمت ) شود در دو يا چند بخش يی اطلاق میهاشرکت به  (  ق

پذير از واحد تجاری هر قسمت تجاری جزئی تفکیک، در واقع. کندمختلف از بازار فعالیت می

ست که يک  کند و محصول يا خدمت يا گروهی از محصولات يا خدمات مرتبط را ارائه می    ا

 . های واحد تجاری استای متفاوت از ساير قسمتدارای مخاطره و بازده
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شاااود در دو يا چند منطقه      يی اطلاق میها شااارکت به شااارکت يا    : ساااازی جغرافیايی تنوع

سمت  ، در واقع. کنندجغرافیايی مختلف فعالیت می پذير از واحد جغرافیايی جزئی تفکیکهر ق

ست که به ارائه محصولات يا خدمات در منطقه جغرافیايی مشخصی بر يک منطقه يا        تجاری ا

شتغال دارد و دارای مخاطره و بازده  ست که در  مناطق جغرافیايی ديگر ا ای متفاوت از اجزايی ا

  .(6بند ، 25شماره ، يراناستاندارد حسابداری ا) کنندفعالیت می ساير مناطق جغرافیايی

 کارگیری تنوعانگیزه به

 : نمايدهای تنوع را به اين صورت تعريف میتئوری انگیزه ،(1990) تراتوين

ستراتژی تنوع دستیابی به هم  : تئوری کارايی - افزايی هم. افزايی است هدف از به کارگیری ا

جويی ناشاای از مقیاس و صاارفهجويی به عنوان واقعیتی تعريف شااده اساات که از طريق صاارفه 

تحقیق و توسااعه و مهندساای از طريق ترکیب  ، مواد خام، بازاريابی، ناشاای از وسااعت در تولید 

شود که عملیاتی و مديريتی زمانی ايجاد می، افزايی مالیهم. آيدواحدهای تجاری به وجود می

 . مکمل يکديگر باشند، فعالیتها و عملیات واحدهای تجاری

صاری تئوری ان - ستراتژی تنوع را به کار می  هاشرکت : ح ست  ا گیرند تا به قدرت بازاری د

گیرند ی مختلط استراتژی تنوع را به کار میهاشرکتمفروضات اين تئوری اين است که . يابند

جاری بهره گیرند              حدهای ت بل وا قا مالی مت بازار همزمان        ، تا از کمک  بت را در چندين  قا ر

شوند  محدود کنند و مانع ورود  سه مزيت تئوری انحصاری از ايده   . بالقوه رقبا به بازارشان  اين 

 . نمايدروابط متقابل رقبا حمايت می

شااود  دهد که توسااط مديرانی انجام میکسااب وکارهايی را مدنظر قرار می: تئوری ارزش -

. که اطلاعات بیشاااتری از بازار ساااهام در مورد ارزش بالقوه نامطمئن شااارکت هدف دارند             

صر به فردی برای       مفرو شرکت دارای اطلاعات با ارزش و منح ست که  ضات اين تئوری اين ا

بخشااای کساااب و بالا بردن ارزش مجموع کساااب و کارها از طريق ادغام و اکتسااااب و تنوع

 . کندافزايی میکارهايی دارد که ارزش بالقوه دارند و از ترکیب اين کسب و کارها ارزش

ساختن امپراطوری  - ستراتژی تنوع مد: تئوری  شخصی    ، يران از طريق ا شتر اهداف  شان را  بی

 . نمايند تا افزايش ارزش سهامداراندنبال می
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تصامیمات اساتراتژيک بیشاتر به عنوان نتايج فرآيندهای درونی شارکت از     : تئوری فرآيند -

شااود تا گیری شاارح داده میها عادی سااازمان يا قدرت ساایاساای در فرآيند تصاامیمقبیل جريان

 . ای کاملاً عقلايیينهگز

ستند تحت مالکیت و      : تئوری مهاجم - سب وکارهايی را که دارای ثروت ه شرکت ک يک 

 اکتسااااب خود درآورد و باعث انتقال ثروت از اين کساااب وکارها به شااارکت مادر شاااود            

  .(1985، هولدرنس و شیهام)

اختلال اقتصاااادی . دهد های تنوع به دلیل اختلال اقتصاااادی رخ می    انگیزه: تئوری اخلال -

ظارات افراد بوجود می     یاری تغییرات در انت نان را افزايش      بسااا عدم اطمی جه کلی  آورد و در

  .(1969، گات) دهدمی

 ( مبتنی بر اقلام تعهدی) مدیریت مصنوعی سود

مديريت سود را به عنوان مداخله هدفمند در فرآيند گزارشگری مالی با قصد      ،(1989) شیپر 

طلبانه مديريت تمرکز اين تعريف بر جنبه فرصت. کندتعريف می، ع شخصیتحصیل برخی مناف

کند و اين اقدام موجب های سودجويانه اقدام به مديريت سود میمديريت با انگیزه، يعنی؛ دارد

برخی محققان نگاهی ، از ساااوی ديگر. شاااودکاهش محتوای اطلاعاتی اعداد حساااابداری می

ند و آن را به عنوان دسااتکاری اعداد سااود توسااط مديران   دهنده به مديريت سااود دارآگاهی

کنند که به واسطه آن اطلاعات خصوصی و محرمانه مديريت در مورد عملکرد آتی تعريف می

مديريت سااود نه تنها موجب کاهش ، بر اين اساااس. شااودگذاران منتقل میشاارکت به ساارمايه

شد    سود نخواهد  سرمايه ، محتوای اطلاعاتی  شده     گذارانبلکه  سیر بهتر ارقام گزارش  را در تف

طلبانه بودن مديريت سااود از مقبولیت بیشااتری  فرصاات، در ادبیات پژوهش. کندسااود ياری می

  .(2008، جیراپورن و همکاران) برخوردار است

سود زمانی اتفاق می    صولاً مديريت  سبتری از     ا صوير منا ست تا ت افتد که مديريت در تلاش ا

زيرا اين تصااوير بر منافع مديران تأثیر مسااتقیم يا غیرمسااتقیم   ؛ رائه دهدشاارکت برای ذينفعان ا

همواره اين نگرانی وجود دارد که ساااود به عنوان يکی از    ، بنابراين  .(2009، اساااتروبل ) دارد

توساااط مديران که در تضااااد منافع بالقوه با ، هاشااارکتهای عملکرد مالی ترين شااااخصمهم

اگرچه دلايل متفاوتی برای . اهداف خاصاای مديريت شااده باشاادبا ، سااهامداران عادی هسااتند

سايرکشورهای ارائه شده است        انگیزه هزينه ، تأمین مالی) های مديريت سود توسط مديران در 
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اما  ،(2009، بوکیت و اسااکندر( ) ...فرآيندهای ساایاساای و، جذب سااهامدار جديد، نمايندگی

 ی ايرانی اساااتهاشااارکتکاری ساااود در الجمله دلايل دساااتطرح پاداش مبتنی بر ساااود من

  .(1383، پورحیدری و همتی)

 ( مبتنی بر فعالیتهای واقعی) مدیریت واقعی سود

ست که مديريت ( 1989) شیپر  شامل  را واقعی یهافعالیت تواندمی سود  معتقد ا ؛ گردد نیز 

 ذينفعان گمراه کردن هدف با عملیاتی یهافعالیت در تغییر طريق از ساود  مديريت نوع اين

سی    تفاوت. شود انجام می سا ستکاری  و تعهدی اقلام مديريت بین ا  در واقعی یهافعالیت د

 در دسااتکاری هرگونه، تعهدی اقلام مديريت با مقايسااه در. اساات سااود بندی مديريتزمان

ستکاری . بپیوندد وقوع به سال  از دوره ای در بايدمی ی واقعیهافعالیت  واقعی یهافعالیت د

ست  حاکی مديران بینیپیش که دهدرخ می هنگامی  اهداف ساختن  برآورده در سود  که ا

 از که دهند صورت  را آنها کارهايی اينکه مگر، شد  خواهد روبرو شکست   نظرشان با  مورد

اسااتانداردهای ) ديگر عوامل برخی که هنگامی يا و گیردمی نشااأت عادی شاارکت روش

سخت    سابداری   ديگر مزيت. سازند می روبرو محدوديت با را تعهدی اقلام مديريت( گیرح

ستکاری  در واقعی یهافعالیتتغییر  ست  اين سود  جهت د سان    که ا سابر  گذارانقانون و ح

 توانمی سود  مديريت شکل  دو اين ديگر هایتفاوت از. شوند می رفتاری چنین کمتر متوجه

ضوع  به شاره  اين مو سبتاً ، وقوع سال  در تعهدی اقلام مديريت که کرد ا ست اما     ن شخص ا م

  .(2008، يو) تشخیص نیست قابل آسانی به واقعی یهافعالیت دستکاری

 معاملات طلبانهساااختاربندی فرصاات  و بندیزمان به سااود واقعی مديريت ،(2009) چن

 بر منظور تأثیرگذاشتن  به تجاری واحد مديريت توسط  گذاریو سرمايه  مالی تأمین، عملیاتی

 و پیامدهای هاهزينه متحمل را شرکت  که شود می خاص اطلاق جهتی در شده  گزارش سود 

 . نمايدمی آتی اقتصادی

يت    لب    واقعی در ساااود مدير کاری   قا یت   در  دسااات عال بارت اساااات از  یها ف  واقعی ع

  :(1387، زاده لاريجانیولی؛ 2006، چادوریروی)
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 فروش دستکاری

جهت  در مديريت هایتلاش را به صااورت فروش در دسااتکاری ،(2006) چادوریروی

يا  و قیمت تخفیفات ارائه از طريق که کندمی تعريف سااال طول در فروش افزايش موقتی

کاهش  را فروش ورودی برای نقدی هایجريان و شااودمی حاصاال اعتباری آسااانتر شاارايط

 دوره در فعالیتهای عملیاتی کمتری به فروش در دسااتکاری رودانتظار می، بنابراين. دهدمی

های آتی نیز داشته مشتريان ممکن است انتظار اين تخفیف قیمت را در دوره. منجرگردد جاری

شند  شود و قیمت به میزان قبلی  های بعد تخفیف قیمت حذف میوقتی که در دوره، بنابراين. با

ها گردد و در نتیجه ساااودآوری  ممکن اسااات موجب کاهش فروش در آن دوره، گرددباز می

 . طر مواجه شودآتی شرکت با خ

 تولید دستکاری

 ساختن  برآورده برای لازم میزان از ترکالاهای اضافه  تولید، واقعی سود  مديريت دوم نوع

کاهش  را رفته فروش شااده کالاهای تمام بهای، تولید اضااافه. اساات انتظار تقاضااای مورد

 و های تولیدهزينه، حال هر به. شاااودمی منجر حاشااایه ساااود ناخالص بالاتر به که، دهدمی

می نهايی هایهزينه افزايش باعث زياد احتمال و به شود  تحمل است  ممکن اضافی  نگهداری

؛ 2006، چادوریروی) شود می منجر فروش نسبت به  بالاتر سالیانه  تولید هایهزينه به که شود 

  .(1387، زاده لاريجانیولی

 اختیاری مخارج دستکاری

 مانند اختیاری مخارج؛ اساات اختیاری هایهزينه کاهش، واقعی سااود مديريت سااوم نوع

. شوند می منظور هزينه به دوره وقوع در معمولاً، نگهداری مخارج تبلیغات و، و توسعه  تحقیق

ستفاده  با توانندشرکتها می ، رواين از  را شده  گزارش هایهزينه، اختیاری مخارج کاهش از ا

 چنین مخارجی  که دهدرخ می زمانی ويژه به عمل  اين. افزايش دهند  را ساااود و کاهش

سب  موجب سب   منظور به را اختیاری مخارج مديران اگر. نگردد فوری سود  و درآمد ک ک

سااطح  در غیرعادی صااورت را به مخارج اين که مجبورند، دهند کاهش اهداف ساودآوری 

  .(1387، زاده لاريجانیولی؛ 2006، چادوریروی) دهند نشان پايین
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 سازی شرکتی و مدیریت سودمتنوع استراتژی

اند ممکن اساات از يی که وام دريافت نمودههاشاارکتيافته در برخی از کشااورهای توسااعه 

با اين حال اثربخشی نظارت ممکن است با توجه به پیچیدگی . جانب اعتباردهنده نظارت گردند

نسبت به  ( پیچیده) سازی شده  ی متنوعهاشرکت اگرکیفیت اطلاعات . متفاوت باشد  هاشرکت 

شد هاشرکت  سود   ، ی متمرکز متفاوت با صورت اثر بدهی بر مديريت  ( افزايش درآمد) در آن 

  .(2010، گونزالو و استفان) سازی بستگی خواهد داشتبه میزان تنوع

سی رابطه بین تنوع  سود وجود دارد که       دو فرض رقابتی برای برر شرکتی و مديريت  سازی 

  :(1392، نیکومرام و هاديان؛ 2010، استفانگونزالو و ) عبارتند از

ساس اين فرض : فرض نابرابری اطلاعاتی - شرکتی   تنوع، برا سازمانی  پیچیدگی، سازی  های 

جاد می    يادی اي مديران و             ز يک طرف بین  عاتی از  نابرابری اطلا به افزايش  که منجر  ند  ک

مديران از اين نابرابری  ممکن اسات . شاود ساهامداران و از ساوی ديگر بین مديران و جامعه می  

فرض نابرابری اطلاعاتی بین . اطلاعاتی به عنوان فرصاااتی برای دساااتکاری در ساااود بهره ببرند

   .(همان منبع) کندبینی میسازی شرکتی رابطه مستقیمی را پیشمديريت سود و تنوع

ی  سااازی متنوعهاشاارکت، براساااس اين فرض: کنندهفرض اقلام تعهدی جبرانی يا خنثی -

اقلام تعهدی ايجاد شااده . کنندشااان را از منابع گوناگون اسااتخراج می های نقدیشااده جريان

های نقدی نساابت به يکديگر وابسااتگی زيادی ندارند و تمايل به حذف يا توسااط چنین جريان

در نتیجه اين امر شاارايط را برای دسااتکاری سااود توسااط مديران    . کردن يکديگر دارندخنثی

شوارتر خواهد کرد     ی متنوعهاشرکت  شده د کننده  فرض اقلام تعهدی جبرانی يا خنثی. سازی 

  .(همان منبع) کندبینی میسازی شرکتی رابطه معکوسی را پیشبین مديريت سود و تنوع

سب وکار می     با تنوع هاشرکت  سیرهای ک صاد حوزه بخشی به م افزايش قدرت ، توانند از اقت

با  . های بازار سااارمايه داخلی کارا بهره ببرند       بالا و تئوری کرفیت بدهی   ، بازار و مزيت رقابتی   

شرکتی   وجود اين منافع ذاتی تنوع شان می ، سازی  سازی باعث از  دهد که تنوعادبیات تجربی ن

اين کاهش ارزش معمولاً از  .(2012، عطااله و همکاران) شااودبین رفتن ارزش سااهامداران می

شند  هاشرکت شود که در آن مديران بیش از آنکه به فکر  ديدگاه تئوری نمايندگی بیان می ، با

 .  کنندسازی میبه نفع خودشان تنوع
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،  سااازی شاارکتی و مديريت سااود را تبیین کند  تواند ارتباط بین تنوعدو فرضاایه مهم که می

ی هاشرکتدهد فرضیه اول نشان می. باشدذيری سود میفرضیه تضاد نمايندگی و فرضیه تغییرپ

کند که آن مبتنی بر عدم سازی شده بیشتر شرايط مطلوبی را برای مديريت سود فراهم میمتنوع

فرضاایه دوم نشااان . گذاری و تنوع فرهنگی اسااتتخصاایص نامناسااب ساارمايه، تقارن اطلاعاتی

قلیل دهد که آن مبتنی بر سودهای گزارشی   تواند مديريت سود را ت می سازی دهد که متنوعمی

  .(2015، ايمن خانچل) سازی شده استی تنوعهاشرکتو تحمل ريسک 

 پیشینه پژوهش

 : اشاره شده است( 1) نگارهدر ، های مشابه در ارتباط با موضوعبرخی از پژوهش

 پیشینه پژوهش (:1نگاره )
 نتايج پژوهش موضوع پژوهش سال پژوهشگران

 گونزالو و

 استفان

 

2010 

سازی شرکتی و تنوع، ارتباط بدهی

 مديريت سود

سازی شرکتی و مديريت سود بین تنوع

 . ارتباط وجود ندارد

دوست وکیفه

 و همکاران

 

2014 

سازی شرکتی بر عدم تقارن تأثیر تنوع

 اطلاعاتی و عملکرد شرکت

سازی شرکتی بر عدم تقارن تنوع

 اطلاعاتی و عملکرد شرکت تأثیرگذار

 . است

آجای و 

 مدهوماتی

 

2015 

سازی ارتباط بین استراتژی متنوع

 شرکتی و مديريت سود

سازی شرکتی موجب استراتژی متنوع

 . شودتشديد مديريت سود نمی

 

 ايمن خانچل

 

2015 

سازی ارتباط بین استراتژی متنوع

 شرکتی و مديريت سود

سازی سازی تجاری و متنوعمتنوع

موجب کاهش و جغرافیايی به ترتیب 

 . شودافزايش مديريت سود می

نیکومرام و 

 هاديان

 

1392 

سازی تبیین جايگاه بدهی و تنوع

 شرکتی در مديريت سود

سازی شرکتی و تنوع، بین بدهی

 . مديريت سود رابطه وجود ندارد

حاجیها و 

 سعید

 

1393 

سازی شرکتی و عدم رابطه بین متنوع

 تقارن اطلاعاتی

شرکتی و عدم تقارن سازی بین متنوع

 . اطلاعاتی رابطه مثبت وجود دارد

 های پژوهشفرضیه

سهامداران  سازمانی ايجاد   پیچیدگی، با توجه به افزايش نابرابری اطلاعاتی بین مديران و  های 

ممکن اسااات مديران از اين نابرابری اطلاعاتی به عنوان ، ساااازی شااارکتیشاااده از طريق تنوع

سااازی شااده که مبتنی بر عدم ی متنوعهاشاارکت. د بهره ببرندفرصااتی برای دسااتکاری در سااو
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بیشتر شرايط مطلوبی   ، گذاری و تنوع فرهنگی است تخصیص نامناسب سرمايه   ، تقارن اطلاعاتی

های پژوهش به  فرضااایه ، بنابراين  .(2015، ايمن خانچل ) کند را برای مديريت ساااود فراهم می

 : شودصورت زير مطرح می

 .  سازی تجاری و مديريت مصنوعی سود ارتباط وجود داردمتنوعبین : فرضیه اول

 . سازی جغرافیايی و مديريت مصنوعی سود ارتباط وجود داردبین متنوع: فرضیه دوم

 . سازی تجاری و مديريت واقعی سود ارتباط وجود داردبین متنوع: فرضیه سوم

 . د ارتباط وجود داردسازی جغرافیايی و مديريت واقعی سوبین متنوع: فرضیه چهارم

 شناسی و نمونه آماری پژوهشروش

ستفاده می     از نوع تحقیقات ، شود با توجه به اينکه از اطلاعات گذشته برای آزمون فرضیات ا

  بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته پژوهش شامل شرکتهای آماری جامعه. رويدادی استپس

شد می 1392تا  1388زمانی  تهران در بازه ستفاده  البته توجه به اين موضوع که در مدل ، با های ا

ريسااک عملیاتی و ريسااک ، Kداده چهارسااال قبل حمحاساابه ضااريب ، شااده در روابط متغیرها

سال آتی ( تجاری شرکت   ) GR_Sales) و داده يک  شد فروش آتی  ستفاده قرار  ( ( ر [ مورد ا

 آماری  جامعه   ت که اسااا ( 1384-1393) دوره پژوهش دربرگیرنده ده ساااال   عملاً، گیردمی

 : پژوهش بر اساس معیارهای زير محدود شده است

 

(شرکت 421) 1388 سال درشرکتهای پذيرفته شده تعداد   

 29/12پايان سال مالی منتهی به 

 شرکت( 73)باشدنمی

 

دارا بودن ارزش دفتری 

 شرکت( 17)سهام منفی

دارا بودن توقف معاملاتی 

 شرکت( 7)ماهبیش از شش

در بازه زمانی تغییر سال مالی 

 شرکت( 9)داشته است

در بازه زمانی از بورس 

 شرکت( 59)خارج شد

اطلاعات مالی در دسترس 

 شرکت( 45)نبوده است

 شرکت( 152) ∗∗شده(مانده)تعديلباقیشرکتهای تعداد 

- - 

= = 

 شرکت( 59ها)ها و بیمهها، لیزينگ، هلدينگگری مالیو واسطه گذاری، بانکهاشرکتهای سرمايه
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در نمونه   1393و  1384-1387توضااایح بر اينکه با توجه به دارا بودن نقش اطلاعات مالی  ∗∗

، 1387تا  1384}در فواصل زمانی ؛ تعديلاتی نسبت به نمونه انتخابی اعمال شده است، پژوهش

سال   هاشرکت از  مورد( 3) سه   هاشرکت از  مورد( 2) دو، 1386تاريخ پذيرش آن در بورس 

ارزش دفتری سهام   هاشرکت از  مورد( 2) دو، باشد می 1385تاريخ پذيرش آن در بورس سال  

، گیری متغیرهای پژوهشتوجه به اين موضوع که برای اندازه. باشدمنفی می 1393آنها در سال 

در صاانايع  يی کههاشاارکتبنابراين لازم اساات ؛ شااودبه معیار صاانعتی بودن شاارکت توجه می

صاب  شود   ( شرکت  5بالای ) مختلف تعداد آنها به حدن سد به عنوان نمونه پژوهش انتخاب  . بر

سی هاشرکت از میان  سبه متغیرها    شرکت  21تعداد ، ی مورد برر صنايع مختلف جهت محا ، در 

شته     28در مجموع تعداد . تعداد آنها به حدنصاب نرسید   شرکت از نمونه انتخابی قبلی کنارگذا

در بازه زمانی ( شارکت  -ساال  620) شارکت  124تعداد ، بنابراين با اين اوصااف . اسات  شاده  

شد  1392تا  1388 ی نمونه  هاشرکت های مربوط به ضمناً داده . به عنوان نمونه پژوهش انتخاب 

از ، آورد نوين و ساااايت بورس اوراق بهادار گردآوری و برای انجام محاسااابات افزار رهاز نرم

 . استفاده شده است 8نسخه  Eviewsافزار ها از نرمصفحه گسترده اکسل و برای آزمون فرضیه

 مدل و متغیرهای پژوهش 

ستراتژی متنوع  سود در      در اين پژوهش ا شرکتی و مديريت  سی در  هاشرکت سازی  ی بور

 به صاااورت ذيل بررسااای ( 2015) های رگرسااایونی با اساااتناد از مدل ايمن خانچل قالب مدل

 : شودمی

 it+ є itControl∑2+ βit  DIVER∑1+ βit = αit DISAC ( 1) مدل

 it+ є itControl∑2+ βit  DIVER∑1+ βit = αit APC ( 2) مدل

به عنوان نمايندگان       ( D_GE) ساااازی جغرافیايی  و متنوع( D_BU) ساااازی تجاری  متنوع

 : شوداست و به صورت زير محاسبه می متغیر مستقل( DIVER) سازی شرکتیاستراتژی متنوع

از ( 2010) برای بررسااای آن مطابق با پژوهش آپوساااتو   :(D_BU) ساااازی تجاری متنوع -

 : شاخص آنتروپی عبارت است از. شودشاخص آنتروپی استفاده می

ENTR − IND = ∑ Pjit

n

j=1

Ln (
1

Pjit
)  
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 jitP :فروش شرکتi  بر کل فروش صنعتj  در سالt .  

از نساابت فروش  ،(2010) براساااس پژوهش آپوسااتو  :(D_GE) جغرافیايیسااازی متنوع -

 . گیری متغیر مذکور استفاده شده استصادراتی به کل فروش برای اندازه

  و مديريت واقعی ساود ( AEM) مديريت مصانوعی ساود  ، متغیرهای وابساته در اين پژوهش 

(REM )شودمی گیری آنها پرداختهباشد که در ادامه به شیوه اندازهمی : 

سود   ( )DISAC) اقلام تعهدی اختیاری - صنوعی  شد که از الگوی  می( نماينده مديريت م با

گیری الگوی مذکور طبق پژوهش شاایوه اندازه. اسااتفاده شااده اساات( 2003) ديچو و همکاران

 : باشدمی( 3) مدلبه صورت ( 2015) ايمن خانچل

 ( 3) مدل

 GR_Sales4LogTA + β3PPE + β2+ β) ∆REC) K -1( - ∆Sales( 1+β = α TA

+є 

 TA :؛(تفاوت سود عملیاتی و جريان نقد عملیاتی) اقلام تعهدی کل  

÷ Sales :؛ تغییرات فروش شرکت 

÷ REC : ؛ ی دريافتنی شرکتهاحسابتغییرات 

K : کند  ی دريافتنی را برای تغییر در فروش شاارکت لحاظ میهاحسااابتغییر مورد انتظار در

 : شودبرآورد می( 4 مدل) رگرسیونی زيرکه از طريق مدل 

 ( 4) مدل

+ є + K*∆Sales REC = α∆ 

 

 . مدل تخمین زده شده است 620، شرکت -برای هرسال Kجهت محاسبه ضريب 

 PPE :؛ آلات و تجهیزات شرکتماشین، ارزش ناخالص اموال 

LogTA : ؛ ی شرکتهادارايیلگاريتم کل 

GR_Sales :رشد فروش آتی شرکت . 
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سازی    ستاندارد سیم می   هادارايیکلیه متغیرها بر ، به منظور ا سال تق قدرمطلق . شود ی ابتدای 

شانگر اقلام تعهدی اختیاری   مقادير باقی سیون فوق ن سود   ) مانده مدل رگر صنوعی  ( مديريت م

 . باشدمی

باشاااد که از الگوی می( نماينده مديريت واقعی ساااود( )APC) های تولید غیرعادیهزينه -

سااطح عادی . اسااتفاده شااده اساات ( 2010) توسااط گانی( 2006) چاودوریتعديل شااده روی

 اسااات( 5) مدلبه قرار ( 2006) چاودوریطبق الگوی روی( APC) های تولید غیرعادی هزينه 

  :(2014، يانگ)

 ( 5) مدل

𝑃𝑅𝑂𝐷𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
= ∝𝑂+ ∝1

1

𝐴𝑖,𝑡−1
+  ∝2  

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
+  ∝3  

∆𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1

+  ∝3  
∆𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖,𝑡−1

𝐴𝑖,𝑡−1
+  𝜀𝑖,𝑡 

 i,tPROD( :کالا رفته + تغییر موجودیشاااده کالای فروشبهای تمام ) شااارکتi 

 ؛ tسال 

 1-i,tA : ی شرکت هادارايیکلi  1در سال-t ؛ 

 i,tSale : فروش شرکتi  بین سالt  1و-t ؛ 

 i,tSale÷ : تغییرات فروش شرکتi  بین سالt  1و-t ؛ 

 چاودوری مدل روی ( APC) های تولید غیرعادی   شاااده ساااطح عادی هزينه    الگوی تعديل  

مانده ای که قدرمطلق باقیبه گونه؛ باشااادمی( 6) به قرار الگوی( 2010) توساااط گانی( 2006)

  :(2014، يانگ) شوده میدرنظرگرفت( APC) های تولید غیرعادیمدل زير به عنوان معیار هزينه

 ( 6) مدل

𝑃𝑅𝑂𝐷𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
= ∝𝑂+∝1

1

𝐴𝑖,𝑡−1
+∝2 𝑀𝑉𝑖,𝑡 +∝3 𝑄𝑖,𝑡 +∝4  

𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑛𝑎𝑙 𝐹𝑢𝑛𝑑𝑠𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1

+∝5  
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
+∝6  

∆𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖,𝑡

𝐴𝑖,𝑡−1
+∝7  

∆𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖,𝑡−1

𝐴𝑖,𝑡−1
+ 𝜀𝑖,𝑡 

 i,tMV :ضرب قیمت سهام پايان سال در تعداد سهام شرکت حاصلi  در سالt ؛ 
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 i,t+ DLTTi,t MV( i,tA /: i,tQ)؛  

 i,tDLTT : کل بدهیهای بلندمدت شرکتi  در سالt ؛ 

 i,tInternal Funds( :   سود قبل از اقلام غیرمترقبه + هزينه تحقیق و توسعه + هزينه

 . tدر سال  iشرکت ( ی ثابت و نامشهودهادارايیاستهلاک 

 : متغیرهای کنترل عبارت است از ،(2015) ايمن خانچلش مطابق پژوه

از نساابت ارزش بازار به ارزش  ،(1998) مکلاگلین و همکاران :(IA) عدم تقارن اطلاعاتی -

بالاتر بودن   . کنند ياد می ( IA) به عنوان شااااخص عدم تقارن اطلاعاتی     ( MB) دفتری ساااهام 

 ؛ باشدبیانگر عدم تقارن اطلاعاتی بالا مینسبت فوق 

به   ( FCF) از جريان نقدی آزاد   ،(1998) مکلاگلین و همکاران  :(AC) تضااااد نمايندگی    -

 ؛ کنندياد می( AC) عنوان پروکسی تضاد نمايندگی

 FCF= ( سود عملیاتی قبل از استهلاک -هزينه بهره -مالیات -سود سهام) کل دارايی/

  ؛(چهارسال قبل) انحراف استاندارد سود عملیاتی به فروش :(RISK) ريسک عملیاتی -

چهارسااال ) انحراف اسااتاندارد جريان نقد عملیاتی به دارايی :(OCFV) ريسااک تجاری -

  ؛(قبل

 ؛ / دارايی ایمخارج سرمايه :(CAPEXP) ایمخارج سرمايه -

 ؛ لگاريتم طبیعی کل دارايی شرکت :(SIZE) اندازه شرکت -

 . کل بدهی / کل دارايی :(END) مالی اهرم -

 های پژوهشیافته

 : دهدآمار توصیفی متغیرها را نشان می ،(3) نگاره: آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -
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 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش (:3) نگاره
 متغیرها میانگین بیشینه کمینه انحراف معیار

288/0 358/0 275/1 878/0 D_BU 

187/0 000/0 000/1 109/0 D_GE 

120/0 0001/0 092/1 112/0 DISAC 

086/0 0006/0 881/0 076/0 APC 

934/3 303/0 78/87 403/2 MB 

091/0 486/0- 492/0 004/0- FCF 

082/0 002/0 674/0 072/0 RISK 

048/0 012/0 365/0 086/0 OCFV 

109/0 356/0- 784/0 088/0 CAPEXP 

325/1 949/9 45/18 66/13 SIZE 

183/0 017/0 996/0 582/0 END 

حاکی از آن اسااات که ( 109/0) و جغرافیايی ( 878/0) ساااازی تجاری مقدار میانگین متنوع  

سااازی تجاری بیشااتر بوده و تا به متنوع، ی ايرانی در طی بازه زمانی پژوهشهاشاارکتگرايش 

مقدار میانگین مديريت مصااانوعی و . اندساااازی جغرافیايی نیز برخوردار بودهحدودی از متنوع

شان می    سود ن ی ايرانی در بازه زمانی پژوهش از مديريت هاشرکت دهد به طور متوسط  واقعی 

مقدار میانگین اهرم مالی بیانگر آن اسااات که تا حدودی . ساااود بالايی برخوردار نبوده اسااات

 . ای بوده استی اهرمی و نه سرمايههاشرکتی مورد بررسی در نمونه از جرگه هاشرکت

، از آنجايی که احتمال متغیرهای پژوهش در آزمون لوين: آزمون مانايی متغیرهای پژوهش -

ست   5لین و چو و آزمون هادری کمتر از  شند تمامی متغیرهای پژوهش مانا می، ا اين بدان  ؛ با

ی هاساااالمعنی اسااات که میانگین و واريانس متغیرها در طول زمان و کوواريانس متغیرها بین 

ی مورد بررسی تغییرات ساختاری نداشته و استفاده هاشرکتدر نتیجه . مختلف ثابت بوده است

 . شوداز اين متغیرها در مدل باعث به وجود آمدن رگرسیون کاذب نمی
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 آزمون مانایی متغیرهای پژوهش  :(4) نگاره
  لین و چو، لوينآزمون  هادریآزمون 

 Fآماره  احتمال Fآماره  احتمال متغیرها

0000/0 25/14 0013/0 01/3- D_BU 

0000/0 28/19 0000/0 2/61- D_GE 

0000/0 14/15 0000/0 8/33- DISAC 

0000/0 07/18 0000/0 6/34- APC 

0000/0 9/20 0000/0 6/45- MB 

0000/0 70/18 0000/0 5/26- FCF 

0000/0 13/14 0000/0 4/43- RISK 

0000/0 73/13 0000/0 8/35- OCFV 

0000/0 28/15 0000/0 8/49- CAPEXP 

0000/0 08/17 0000/0 9/44- SIZE 

0000/0 56/15 0000/0 5/25- END 

 : خلاصه نتايج آماری فرضیه اول و دوم به شرح زير است: آزمون فرضیه اول و دوم -

 خلاصه نتایج آزمون فرضیه اول و دوم پژوهش: (5) نگاره
سازی متنوع: متغیر مستقل) فرضیه دوم ( سازی تجاریمتنوع: مستقلمتغیر ) فرضیه اول 

 ( جغرافیايی

احتمال  tآماره  �ضريب  t VIFاحتمال  tآماره  �ضريب  متغیرها
t 

VIF 

� 06/0- 20/1- 227/0 - 04/0- 865/0- 387/0 - 

D_BU / D_GE 
026/0 68/1 093/0 017/1 06/0- 30/2- 021/0 120/1 

MB 
0003/0- 21/0- 829/0 040/1 00003/0- 024/0- 980/0 052/1 

FCF 
277/0 37/5 000/0 092/1 290/0 606/5 000/0 099/1 

OCFV 
537/0 79/5 000/0 004/1 543/0 868/5 000/0 004/1 

RISK 
153/0 62/2 008/0 039/1 172/0 906/2 0038/0 031/1 

CAPEXP 
01/0- 24/0- 808/0 014/1 003/0- 086/0- 931/0 014/1 

SIZE 
005/0 46/1 143/0 040/1 006/0 729/1 084/0 056/1 

END 
052/0 96/1 050/0 130/1 038/0 440/1 150/0 197/1 

F 2= 108/0 717/0=  لیمرR F 2= 111/0 719/0=  لیمرR 

727/1  =D-W 000/0  =Prob. F 743/1  =D-W 000/0  =Prob. F 

آزمون وايت =  000/0آزمون هاروی =  000/0آزمون وايت =  013/0آزمون هاروی = 

000/0 

 ( Pooling) های تلفیقیداده: روش ( Pooling) های تلفیقیداده: روش
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مشااکل  ؛ اساات  5ها کمتر از مقادير احتمال آزمون هاروی و وايت برای هرکدام از فرضاایه

اساتفاده    EGLSبرای رفع آن از روش، های فوق قابل رويت اسات ناهمساانی واريانس در مدل 

شان می  D-Wهمچنین مقادير. شود می ستگی بین خطاها قابل پذيرش  دهد که فرض ن عدم همب

نشان   Fاعتبار آماره. شود استفاده می تلفیقی از روش ، است   5بیشتر از  که لیمر Fاحتمال. است 

دهد که متغیرهای مستقل  ضريب تعیین نشان می  . از معنادار بودن الگوی رگرسیون خطی است  

بااه معنی  VIFمقااادير. نماااينااداز تغییرات متغیر وابساااتااه را تبیین می  11 اًو کنترلی حاادود

؛ است   5که بیشتر از   D_BUمتغیر tاحتمال . باشد اغماض بودن هم خطی میان متغیرها میقابل

که کمتر از  D_GEمتغیر tاحتمال همچنین . شااودنمیئید تأ  95فرضاایه اول در سااطح اطمینان 

سازی جغرافیايی و بنابراين بین متنوع. شودتأئید می  95فرضیه دوم در سطح اطمینان ؛ است  5

سود ارتباط منفی و معنادار وجود دارد    صنوعی  ضاد  ، از بین متغیرهای کنترلی. مديريت م بین ت

سود ارتباط مثبت و معنادار      ، نمايندگی ريسک تجاری و ريسک عملیاتی با مديريت مصنوعی 

 .  ير متغیرهای کنترلی معنادار نیستندوجود دارد و سا

 : خلاصه نتايج آماری فرضیه سوم و چهارم به شرح زير است: آزمون فرضیه سوم و چهارم -
 پژوهش سوم و چهارمخلاصه نتایج آزمون فرضیه  :(6) نگاره

سازی متنوع: متغیر مستقل) چهارمفرضیه  ( سازی تجاریمتنوع: متغیر مستقل) سومفرضیه  

 ( جغرافیايی

ضريب  متغیرها

� 

ضريب  t VIFاحتمال  tآماره 

� 

 t VIFاحتمال  tآماره 

� 102/0 73/2 006/0 - 092/0 62/2 009/0 - 

D_BU / D_GE 
012/0- 12/1- 262/0 018/1 028/0 59/1 112/0 121/1 

MB 
0007/0 702/0 482/0 040/1 0005/0 571/0 567/0 052/1 

FCF 
219/0 08/6 000/0 092/1 214/0 91/5 000/0 098/1 

OCFV 
213/0 35/3 000/0 004/1 210/0 32/3 000/0 004/1 

RISK 
093/0 31/2 020/0 039/1 083/0 04/2 041/0 031/1 

CAPEXP 
010/0 377/0 706/0 014/1 008/0 294/0 768/0 014/1 

SIZE 
005/0- 32/2- 020/0 040/1 005/0- 47/2- 013/0 056/1 

END 
059/0 26/3 001/0 130/1 065/0 55/3 000/0 197/1 

F 2= 101/0 363/0=  لیمرR F 2= 103/0 365/0=  لیمرR 

849/1  =D-W 000/0  =Prob. F 843/1  =D-W 000/0  =Prob. F 

آزمون هاروی =  000/0آزمون وايت =  000/0آزمون هاروی = 

000/0 

آزمون وايت = 

000/0 

 ( Pooling) های تلفیقیداده: روش ( Pooling) های تلفیقیداده: روش
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مشااکل  ؛ اساات  5ها کمتر از مقادير احتمال آزمون هاروی و وايت برای هرکدام از فرضاایه

اساتفاده    EGLSبرای رفع آن از روش، های فوق قابل رويت اسات ناهمساانی واريانس در مدل 

شان می  D-Wهمچنین مقادير. شود می ستگی  دهد که فرض ن بین خطاها قابل پذيرش عدم همب

نشان   Fاعتبار آماره. شود استفاده می تلفیقی از روش ، است   5بیشتر از  که لیمر Fاحتمال. است 

دهد که متغیرهای مستقل  ضريب تعیین نشان می  . از معنادار بودن الگوی رگرسیون خطی است  

بااه معنی  VIFمقااادير. نماااينااداز تغییرات متغیر وابساااتااه را تبیین می  10 اًو کنترلی حاادود

؛ است   5که بیشتر از   D_BUمتغیر tاحتمال . باشد اغماض بودن هم خطی میان متغیرها میقابل

سطح اطمینان      سوم در  شتر از   D_GEمتغیر tاحتمال همچنین . شود تأئید نمی  95فرضیه  که بی

بین ، ترلیاز بین متغیرهای کن. شااودتأئید نمی  95فرضاایه چهارم در سااطح اطمینان ؛ اساات  5

ضاد نمايندگی  سک تجاری ، ت سود ارتباط    ، ري سک عملیاتی و اهرم مالی با مديريت واقعی  ري

مثبت و معنادار وجود دارد و بین اندازه شاارکت و مديريت واقعی سااود ارتباط منفی و معنادار   

د ای با مديريت واقعی سود ارتباط وجووجود دارد و بین عدم تقارن اطلاعاتی و مخارج سرمايه

 . ندارد

 گیری و پیشنهادهای پژوهشنتیجه

ستراتژی متنوع   شرکتی و پديده مديريت واقعی     در اين پژوهش به بررسی ارتباط بین ا سازی 

( 1393تا  1384با لحاظ نمودن اطلاعات مالی ) 1392تا  1388ی هاسالو مصنوعی سود در بین 

سازی تجاری و  دهد بین متنوعینتايج پژوهش نشان م . شرکت پرداخته شده است    124با تعداد 

سود ارتباط وجود ندارد و بین متنوع    صنوعی  صنوعی     مديريت م سازی جغرافیايی و مديريت م

سازی شرکتی و مديريت واقعی سود همچنین بین متنوع. سود ارتباط منفی و معنادار وجود دارد

شااارکتی شاااکلی از ساااازی متنوع، ضااامن اشااااره به مبانی نظری پژوهش. ارتباط وجود ندارد

ستفاده می       ستراتژی شرکتی است که بسیاری از مديران برای بهبود عملکرد خود از آن ا . کنندا

تواند رشااد شاارکت را افزايش سااازی جغرافیايی از طريق تنوع صااادرات محصااولات میمتنوع

به توسعه اقتصادی کمک   ، ايفای اين نقش حسابداری ، داده و باعث بهبود شرايط شرکت شود   

طبق ، شود مديريت سود که از پديده عدم تقارن اطلاعاتی و تضاد نمايندگی ناشی می    . کندمی

شرکت فراهم می   ، های انجام گرفته در اين زمینهپژوهش نتايج پژوهش . کندمعضلاتی را برای 

ساااازی جغرافیايی يکی از عوامل تأثیرگذار بر دساااتکاری ساااود از طريق اقلام متنوع، حاضااار
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سود از طريق اقلام     ، يی که تنوع جغرافیايی بالايی دارندهاشرکت  ؛شود تعهدی می ستکاری  د

شته  صادرات می  هاشرکت . اندتعهدی کمتری دا سرمايه را افزايش  با تنوع  توانند اطمینان بازار 

افزايش تنوع بازار . گذاری بهتری را به دسااات آورنددهند و از اين طريق فرصاااتهای سااارمايه 

تخصیص بهینه منابع و در نهايت رشد و   ، کارايی بازار، گذاری بیشتر ايهسرمايه نیز موجب سرم  

صادی می    سهامداران و مالکان نهادی    . شود شکوفايی اقت با توجه به  هاشرکت توضیح بر اينکه 

توانناد نقشااای در  بهتر می، گیری وکنترل دارناد ای کاه در امر تصااامیم نفوذ قاابال ملاحظاه   

سود ايفا نمايند    طلبانمحدودکردن رفتارهای فرصت  شی از دستکاری  سهامداران به  . ه مديران نا

منظور درک اهمیت بالای تنوع صاادرات که منجر به بهبود اعتبار و ارزش شارکت و در نتیجه    

توانند عملکرد مديران را بهتر می، گرددشهرت يافتن توان رقابتی شرکت در اقتصاد کشور می     

ساااازی براين فروش صاااادراتی به عنوان نماينده متنوع  بنا . بین خودشاااان قرار دهند در زير ذره

جغرافیايی شاارکت در بازار ساارمايه ايران آن چنان از اهمیت بالايی برخوردار اساات که حتی   

در حالت کلی نتايج پژوهش . تواند به تنزل مديريت سااود از طريق اقلام تعهدی نیز بیانجامدمی

يعنی مديريت سود تحت  ؛ کندد حکايت میسازی شرکتی و مديريت سو    از عدم ارتباط متنوع

گذاران و ساير  سرمايه ، توجهی سهامداران دلیل اين امرکم. گرددسازی شرکتی نمی  تأثیر متنوع

توان باشد و البته در اين امر نمی می هاشرکت سازی  نسبت به استراتژی متنوع   هاشرکت ذينفعان 

 های گونزالو و استفاننتايج پژوهش با يافته. تشرايط حاکم بر بازار سرمايه ايران را ناديده گرف

و نیکومرام ( 2015) ايمن خانچل ،(2015) آمیدو و کويپو ،(2015) آجای و مدهوماتی ،(2010)

 . مطابقت دارد( 1392) و هاديان

به سهامداران   ، سازی جغرافیايی و مديريت مصنوعی سود   در خصوص ارتباط معکوس متنوع 

ستراتژی   گردد پیشنهاد می  هاشرکت گذاران و سرمايه   سازی جغرافیايی متنوعتوجه بیشتری به ا

به سازمان بورس اوراق بهادار . گیری خود لحاظ نمايندهای تصمیمداشته باشند و آن را در مدل

شنهاد می  شماره      هاشرکت گردد پی ستاندارد حسابداری  شای   25را به رعايت کامل ا مبنی بر اف

با توجه به . موکف نمايند هاشاارکتر اساااس فروش جغرافیايی از سااوی  فروش به طورکامل ب

شاود تا  گذاران توصایه می پیشانهادهايی به منظور بهبود وضاع موجود به سارمايه   ، نتايج پژوهش

ی پذيرفته شااده در بورس هاشاارکتسااازی و نیز کارايی نساابی آن را در  وجود راهبرد متنوع

سازی هرچه بیشتر    شود تا در خصوص شفاف   توصیه می  اهشرکت به مديران . مدنظر قرار دهند

سااازی و لزوم و منافع آن و نیز تأثیرات آن بر ارائه اطلاعات در خصااوص اهداف راهبرد متنوع
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شتری انجام دهند    شرکت در بازار تلاش بی ، های پژوهشيکی از محدوديت. فعالیتهای عمومی 

کنندگان از نتايج اين پژوهش در تسری آن  دوره زمانی و مکانی مورد بررسی است که استفاده   

سی  ی غیربورسای و همچنین برای دوره هاشارکت به  های زمانی به غیر از دوره زمانی مورد برر

در اين پژوهش اطلاعات مالی بدون تعديل برای       ، همچنین. لازم اسااات بااحتیاط عمل کنند      

ست       شده ا ستفاده  شی از تورم ا شی از تورم بر اطلاعات مالی  لذا پیامدهای احتمالی ن. اثرات نا ا

ممکن ، که اطلاعات مالی بر اساااس تورم تعديل شااوند بديهی اساات در صااورتی . وجود دارد

 . است نتايج متفاوتی به دست آيد
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