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Abstract:  

This study aimed to investigate the effect of product diversification on return on equity (ROE) in petrochemical companies 
listed on the Tehran Stock Exchange using kernel density estimation and linear/nonlinear regression approaches during the 
2011–2021 period. This applied descriptive-correlational study employed an ex-post facto research design. The statistical 
population consisted of firms listed on the Tehran Stock Exchange, and the sample included companies that continuously 
operated in the market between 2011 and 2021. Return on equity was considered the dependent variable, while product 
diversification measured through a kernel density-based index was the primary independent variable. Linear regression, 
nonlinear regression, analysis of variance, and model fit statistics were utilized to test the study hypotheses. The linear 
regression model was statistically significant (F = 2.422, p = 0.017) with an R² value of 0.097. Firm size (β = 0.214, p = 0.024), 
EBIT-to-total-assets ratio (β = -0.508, p = 0.048), retained earnings-to-assets ratio (β = 0.695, p = 0.008), and net earnings-to-
sales ratio (β = -1.415, p = 0.050) significantly influenced ROE. However, the product diversification index (KDR) did not exhibit 
a significant direct effect on ROE (β = 0.003, p = 0.972). The nonlinear kernel density model revealed a significant nonlinear 
association between product diversification and ROE, characterized by an inverted U-shaped relationship, indicating that 
moderate diversification enhances shareholder returns while excessive diversification may reduce financial performance. The 
findings suggest that product diversification alone is not a dominant determinant of shareholder returns in petrochemical 
firms. Financial efficiency and internal organizational factors play a more substantial role in explaining variations in ROE. 
Nevertheless, the identified inverted U-shaped relationship indicates that diversification can improve financial performance 
up to an optimal level, beyond which additional diversification may impose managerial and operational costs that outweigh 
its benefits. Therefore, managers should pursue balanced diversification strategies to maximize shareholder value and sustain 
long-term performance. 
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Extended Abstract 

Introduction 

Product diversification has long been recognized as one of the most important strategic approaches adopted by firms 

seeking to improve competitiveness, reduce operational risk, and enhance financial performance. In increasingly dynamic 

and uncertain business environments, firms are often encouraged to expand their product portfolios to access new markets, 

stabilize revenue streams, and exploit economies of scope. The petrochemical industry, characterized by substantial capital 

investments, technological complexity, and exposure to fluctuations in global commodity markets, provides an especially 

relevant context for examining the effectiveness of diversification strategies (Al-Mutairi & Al-Mutairi, 2019; Al-Saleh & Al-

Kandari, 2017). 

Theoretical perspectives suggest that product diversification may improve firm performance by reducing dependence on 

a limited set of products and increasing opportunities for growth. Resource-based theory argues that firms possessing 

valuable and transferable resources can leverage them across multiple product lines, thereby generating competitive 

advantages and superior returns. Likewise, strategic management literature emphasizes that diversification can enhance 

organizational flexibility and resilience under changing market conditions (Ebrahimi et al., 2017; Sheikh, 2018). However, 

diversification may also introduce additional costs associated with managerial complexity, coordination challenges, and 

inefficient resource allocation. Consequently, the relationship between diversification and financial performance is often 

expected to be nonlinear rather than purely positive or negative (Li et al., 2019; Vares & Khazaei, 2019). 

Empirical evidence regarding the diversification–performance relationship remains inconclusive. Studies conducted in 

petrochemical industries have generally reported positive effects of product diversification on firm value and financial 

performance. For example, product diversification has been found to improve profitability and market valuation by creating 

new growth opportunities and reducing business risk (Al-Ghamdi & Al-Mansour, 2020; Al-Saleh & Al-Kandari, 2017). Similarly, 

evidence from Gulf Cooperation Council countries indicates that diversified petrochemical firms often achieve superior 

financial outcomes compared to more specialized competitors (Al-Mutairi & Al-Mutairi, 2019). 

Nevertheless, other studies suggest that diversification benefits may diminish beyond an optimal threshold. Research on 

Chinese industrial firms revealed that excessive diversification can negatively affect performance because of increased 

organizational complexity and weakened strategic focus (Li et al., 2019). Similar findings have been reported in studies 

examining parent companies and diversified business portfolios, where nonlinear effects were observed and excessive 

diversification reduced corporate efficiency (Vares & Khazaei, 2019). During periods of economic uncertainty, the 

effectiveness of diversification may depend on organizational capabilities, market conditions, and the firm's ability to 

coordinate diverse activities (Garrido-Prada et al., 2019). 

The importance of diversification extends beyond individual firms and contributes to broader economic development. 

Export and industrial diversification have been identified as essential drivers of competitiveness, innovation, and sustainable 

growth (Abdullajanovich, 2021; Solano et al., 2019). Furthermore, diversification strategies are increasingly associated with 

organizational sustainability, innovation capacity, and long-term value creation (Ehiedu & Priscilla, 2022; Lorenz & Stephan, 

2025). Recent studies in the Iranian petrochemical sector emphasize the importance of organizational agility, digital human 

resource management, talent management, sustainability initiatives, and green management practices in supporting 
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strategic development and financial success (Daniali Deh Howz, 2025; Ghadirinejad et al., 2024; Kheirkhah Askarabad et al., 

2025; Rajabpour, 2025; Tayebi Khorrami et al., 2024). 

Return on equity (ROE) represents one of the most widely used indicators of financial performance because it measures a 

firm's effectiveness in generating profits from shareholders’ investments. Investors, managers, and policymakers rely heavily 

on ROE when evaluating organizational performance and value creation. Previous studies have shown that financial 

performance is influenced by multiple factors including firm size, governance quality, environmental performance, 

investment behavior, and strategic decisions (Esta et al., 2025; Majeed et al., 2021; Nguyen et al., 2021). Moreover, workplace 

conditions, organizational culture, and human capital practices may indirectly influence firm performance by enhancing 

employee effectiveness and organizational commitment (Tajabadi & Mohebi-Manesh, 2020). 

Despite the growing literature, limited research has investigated the relationship between product diversification and ROE 

in Iranian petrochemical companies using nonlinear and semi-parametric approaches. Most previous studies have relied on 

traditional linear models that may fail to capture the complex nature of diversification effects. Given the strategic importance 

of the petrochemical sector and the possibility that diversification effects vary across different levels of diversification, the 

application of kernel density estimation provides an opportunity to obtain deeper insights into this relationship. Therefore, 

this study examined the effect of product diversification on return on equity in petrochemical companies listed on the Tehran 

Stock Exchange using a kernel density approach. 

Methods and Materials 

This study employed an applied, descriptive-correlational, and ex post facto research design. The statistical population 

consisted of petrochemical companies listed on the Tehran Stock Exchange. Companies were included in the sample if they 

had been listed before 2011, remained active throughout the 2011–2021 period, maintained a consistent fiscal year ending 

in March, and provided complete financial information required for the analysis. 

Return on equity (ROE) was selected as the dependent variable representing financial performance. Product diversification 

served as the primary independent variable and was measured through a kernel density-based diversification index derived 

from product sales distributions. Several control variables were incorporated into the analysis, including firm size, leverage, 

earnings per share, retained earnings-to-assets ratio, earnings before interest and taxes relative to total assets, and net 

earnings relative to sales. 

Data were collected from audited financial statements and official stock exchange databases. Statistical analyses were 

conducted using both linear and nonlinear regression techniques. Linear regression models were employed to evaluate direct 

relationships between diversification and ROE, while nonlinear models and kernel density estimation techniques were applied 

to identify potential nonlinear patterns. Analysis of variance (ANOVA), coefficient estimates, goodness-of-fit measures, and 

residual diagnostics were used to assess model adequacy and statistical significance. 

Findings 

The results of the linear regression analysis indicated that the overall model was statistically significant. The coefficient of 

determination (R² = 0.097) suggested that approximately 9.7% of the variation in return on equity could be explained by the 

included explanatory variables. The F-statistic was significant (F = 2.422, p = 0.017), confirming the adequacy of the regression 

model. 
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Among the explanatory variables, firm size demonstrated a positive and statistically significant effect on ROE (β = 0.214, p 

= 0.024). The retained earnings-to-assets ratio also exerted a significant positive effect (β = 0.695, p = 0.008). In contrast, the 

earnings-before-interest-and-taxes-to-assets ratio showed a significant negative effect (β = -0.508, p = 0.048). Likewise, the 

net earnings-to-sales ratio exhibited a significant negative relationship with ROE (β = -1.415, p = 0.050). 

The product diversification index (KDR), however, did not demonstrate a statistically significant direct effect on ROE in the 

linear regression model (β = 0.003, p = 0.972). This finding indicates that a simple linear specification may not adequately 

explain the relationship between diversification and shareholder returns. 

The nonlinear regression analysis provided additional insights. Parameter estimates and model diagnostics suggested the 

existence of a nonlinear relationship between product diversification and return on equity. Specifically, the relationship 

exhibited an inverted U-shaped pattern. At lower and moderate levels of diversification, increases in diversification were 

associated with improvements in shareholder returns. Beyond a certain threshold, however, additional diversification 

resulted in declining ROE. 

Residual analyses confirmed the appropriateness of the model assumptions. The residuals displayed approximately normal 

distributions, and the Durbin–Watson statistic indicated no serious autocorrelation problems. Overall, the findings support 

the existence of a nonlinear diversification–performance relationship within Iranian petrochemical firms. 

Discussion and Conclusion 

The findings demonstrate that product diversification influences financial performance in a more complex manner than 

suggested by traditional linear models. The absence of a significant direct linear effect implies that simply expanding the 

number of products does not automatically improve shareholder returns. Rather, the effectiveness of diversification depends 

on the degree to which firms can manage the accompanying organizational, financial, and strategic challenges. 

The inverted U-shaped relationship identified in this study suggests that moderate diversification creates value by reducing 

risk, expanding market opportunities, and enabling firms to exploit existing resources across multiple product categories. 

However, excessive diversification appears to generate coordination difficulties, increase administrative costs, and dilute 

managerial focus, ultimately reducing performance. These findings indicate the existence of an optimal diversification level 

beyond which marginal benefits decline and costs begin to outweigh advantages. 

The results further emphasize the importance of internal organizational capabilities. Firm size and retained earnings were 

found to contribute positively to shareholder returns, highlighting the role of financial strength and resource availability in 

supporting successful diversification strategies. Larger firms possess greater capacities to absorb risk, invest in innovation, 

and coordinate diversified operations effectively. 

The findings also underscore the strategic importance of organizational adaptability within the petrochemical sector. As 

market conditions become increasingly volatile, diversification should be accompanied by investments in innovation, 

sustainability, digital transformation, talent management, and organizational agility. Firms that integrate diversification 

within broader strategic frameworks are more likely to achieve sustainable competitive advantages and long-term value 

creation. 

In conclusion, product diversification is neither universally beneficial nor inherently harmful. Its impact on return on equity 

depends on the extent of diversification and the firm's ability to manage complexity effectively. For petrochemical companies, 

moderate diversification appears to enhance shareholder value, whereas excessive diversification may undermine financial 
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performance. Managers should therefore pursue balanced diversification strategies based on organizational capabilities, 

market opportunities, and long-term strategic objectives. Such an approach can contribute to sustainable growth, improved 

financial outcomes, and greater resilience in increasingly competitive environments. 
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 چکیده 

  ی چگال   کردیدر بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از رو   شدهرفتهیپذ  یمیپتروش  یهاتنوع محصول بر بازده حقوق صاحبان سهام در شرکت  ریتأث  یپژوهش بررس  نیهدف ا

بود.  یدادیرو و پس یهمبستگ-یفیتوص تیماه  ثیو از ح یپژوهش از نظر هدف کاربرد  نیا .بود  ۱۴۰۰تا  ۱39۰دوره  یط یرخطیو غ یخط یونیرگرس یهاکرنل و مدل

در بورس حضور مستمر   ۱۴۰۰تا    ۱39۰  یهاسال  یبود که ط  ییهادر بورس اوراق بهادار تهران و نمونه پژوهش شامل شرکت   شدهرفتهیپذ  یهاشامل شرکت   یجامعه آمار

از   هاهی آزمون فرض یمستقل در نظر گرفته شد. برا ریعنوان متغکرنل به  یبر چگال یوابسته و شاخص تنوع محصول مبتن ریمتغ نوانعداشتند. بازده حقوق صاحبان سهام به 

نتایج رگرسیون خطی نشان داد مدل پژوهش از معناداری آماری برخوردار    .برازش مدل استفاده شد   یهاو شاخص   انسیوار  لیتحل  ،یرخطیغ  ونیرگرس  ،یخط  ونیرگرس

ها  (، نسبت سود قبل از بهره و مالیات به داراییβ=0.214  ،p=0.024شده، اندازه شرکت )بود. در میان متغیرهای بررسی  ۰.۰9۷( و ضریب تعیین برابر با  F=2.422  ،p=0.017است )

(β=-0.508  ،p=0.048نسبت سود انباشته به دارایی ،)( هاβ=0.695  ،p=0.008( و نسبت سود خالص به فروش )β=-1.415 ،p=0.050  اثر معناداری بر بازده حقوق صاحبان سهام )

(. نتایج مدل غیرخطی و رویکرد چگالی  β=0.003  ،p=0.972( اثر مستقیم معناداری بر بازده حقوق صاحبان سهام نشان نداد ) KDRداشتند. با این حال، شاخص تنوع محصول )

نشان دادند که تنوع   هاافتهی  شکل معکوس ظاهر شد.  Uکرنل وجود رابطه غیرخطی میان تنوع محصول و بازده حقوق صاحبان سهام را تأیید کرد که به صورت منحنی  

 یی و کارا یسازمانعوامل درون ریتحت تأث شتریب  یمیپتروش یهاشرکت  یبازده حقوق صاحبان سهام ندارد و عملکرد مال شیدر افزا یاکنندهنیینقش تع ییتنهامحصول به

از حد   شی موجب بهبود عملکرد شود، اما تنوع ب تواندی مشخص م یتا سطح محصولآن است که تنوع  انگر یشده بمشاهده  یرخطیوجود، رابطه غ نی. با اردیگی قرار م یمال

 یدگیچیاز پ  ی ناش  یهانه یمنافع حاصل از توسعه سبد محصولات و هز  ان یم  یبخشتنوع  ی در اتخاذ راهبردها  دیبا  رانیمد  ن،یاحتمال کاهش بازده را به همراه دارد. بنابرا

 تعادل برقرار کنند.  یتیریمد
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و همکاران   لکا ی ا   

 مقدمه 

هستند که بتواند آنها را  ییبه اتخاذ راهبردها  ری خود ناگز  یارزش بازار و بهبود عملکرد مال شیافزا ،یرقابت تیحفظ مز  یها براشرکت  ،یاقتصاد جهان  یا یو پو یرقابت طی در مح

  ت،ی گسترش حوزه فعال  یبرا یمحصول است که به عنوان ابزار   یبخشتنوع  ،راهبردها نیا نیتراز مهم  یکینوسانات بازار و تحولات فناورانه مقاوم سازد.   ،یطیمح  راتییدر برابر تغ

توسعه سبد محصولات و ورود به    یقرار گرفته است. تنوع محصول به معنا   رانیمورد توجه مد   ییدرآمدزا  یهافرصت   شی محصول خاص و افزا  ک یبه    یوابستگ  سکیکاهش ر 

  ژه یوراهبرد به  نیا  تیاهم  ر،یاخ  یهادهد. در دهه   ش یافزا  انیمتنوع مشتر   یازها یبه ن  ییپاسخگو  یشرکت را برا   تیتواند ظرفی متفاوت است و م  یبازارها   ای  ید ی تول  دی جد  یهاحوزه 

 Al-Saleh & Al-Kandari, 2017; Ebrahimi et)قرار گرفته است   رانیمورد توجه پژوهشگران و مد  شیاز پ شیب  یمیصنعت پتروش رینظ ی و راهبرد بره یسرما  عیدر صنا 

al., 2017). 

  ی ارز  یدرآمدها   شیو افزا   یرنفتیارزش افزوده، توسعه صادرات غ  جادیدر ا   یو نقش مهم   شود ی محسوب م  زیخنفت   یاقتصاد کشورها   یاز ارکان اصل  یک ی  یم یپتروش  صنعت

به   دی شد یحال، وابستگ نیدارد. با ا  هیو بازار سرما   یخلناخالص دا دی در تول یسهم قابل توجه  ،یدروکربنیگسترده به منابع ه یدسترس لی صنعت به دل نیا زین  رانی. در اکندی م فایا

  ی برا  ینینو  یساخته است تا راهبردها  ریرا ناگز  یم یپتروش یهاشرکت  ،یالملل نیب  یدر بازارها  ندهیو رقابت فزا  یاقتصاد  یهام یتحر ،یجهان  یتقاضا راتیینفت، تغ متینوسانات ق

  ی ر یپذانعطاف   شیو افزا  یطیمح  یهاسک یمقابله با ر   یراهکارها   نیتراز مهم   یکیمحصولات به عنوان    یبخش تنوع  ان،یم  نیعملکرد خود اتخاذ کنند. در ا  یدار ی و پا  یحفظ سودآور 

 .(Daniali Deh Howz, 2025; Esta et al., 2025; Harandi & Komijani, 2024)مطرح شده است   یسازمان 

موجب بهبود    ی تجار  سک یبهتر منابع و کاهش ر  عی توز  اس،یاز مق  ی ناش  یهااز صرفه   یبردار هدف، بهره   یگسترش بازارها   ق یاز طر  تواندی تنوع محصول م  ،ینظر   دگاهی د  از

  یهای گذاره یبه سرما   ازیو ن  هات یفعال  یهماهنگ  یدشوار   ،یتیر یمد   یدگی چیپ  شیافزا  رینظ  ییهانه یهمواره با هز  یبخش راهبرد تنوع   یحال، اجرا  نیشرکت شود. با ا   یعملکرد مال

اند.  را نشان داده  ی متناقض  ج ینبوده و گاه نتا کسانی همواره   یتنوع محصول و عملکرد مال  انی شده در خصوص رابطه مانجام  یهاپژوهش ج ینتا  ل،یدل نیگسترده همراه است. به هم

 Al-Ghamdi)اند  از حد بوده   شیارزش شرکت در اثر تنوع ب  بیو تخر   ییکاهش کارا  انگریب  گرید  یکه برخ  یاند، در حالکرده   تی امثبت تنوع بر عملکرد حم  ریها از تأثپژوهش   یبرخ

& Al-Mansour, 2020; Li et al., 2019; Vares & Khazaei, 2019). 

  ن ی. ادهدی سهامداران نشان م   یسود برا   جادی بنگاه را در ا  ییکه توانا   شودی ها محسوب مشرکت   یعملکرد مال   ی ابی ارز  یهاشاخص   نی تراز مهم   یکیحقوق صاحبان سهام    بازده 

که بازار    ی طیمالکان شرکت است. در شرا  هیاستفاده از سرما   یوربهره   زانیم  انگر یب  را یبرخوردار است ز  یاژه ی و  ت یاز اهم  ران یاعتباردهندگان و مد   گذاران،ه یسرما   د یشاخص از د 

کمک کند. از    گذارانه یو سرما  رانیبهتر مد  یریگم یبه تصم  تواندی عوامل مؤثر بر بازده حقوق صاحبان سهام م  ییشناسا  کند،ی م  فایها ابنگاه  یمال  نیدر تأم  یانده ینقش فزا  هیسرما 

 .(Majeed et al., 2021; Nguyen et al., 2021)دارد   یقابل توجه یو عمل  ینظر   تیاهم یشاخص مال   نیا  برتنوع محصول   ر یتأث یرو، بررس نیا

 یم یپتروش  یهانشان داد که تنوع محصول در شرکت   ی کندرصالح و آل اند. پژوهش آل قرار داده   یرا مورد بررس   یتنوع و عملکرد مال  ان یرابطه م  یمتعدد   یالمللن یب  مطالعات

  یریمطآل  نی. همچن(Al-Saleh & Al-Kandari, 2017)شرکت وابسته است    یبازار و ساختار سازمان   یرقابت  طی اثر به شرا  نیا  زانیدهد، اما م   شیارزش شرکت را افزا  تواندی م

رابطه در سطوح مختلف    نیدارد، اما ا   یبر عملکرد مال   یمثبت  ریکه تنوع محصول تأث  افتندیفارس در  جیخل  یهمکار   یشورا  یکشورها   یمی پتروش  یهاشرکت   یدر بررس  یریمطو آل

  تواند یکه تنوع مناسب محصولات م  دندیرس جهینت نیبه ا  ز یو المنصور ن یالغامد  ،یگری. در پژوهش د(Al-Mutairi & Al-Mutairi, 2019) کندی م  دایپ یتنوع شدت متفاوت

 . (Al-Ghamdi & Al-Mansour, 2020)را ارتقا دهد  یم یپتروش یهاشرکت  یو بازده مال  یسودآور

سنگ  زغال   یهاو همکاران بر شرکت   یو افت عملکرد شود. پژوهش ل  یتیر یاز حد ممکن است منجر به کاهش تمرکز مد  شیاند که تنوع بمطالعات نشان داده   یمقابل، برخ  در

.  (Li et al., 2019)به همراه داشته باشد    ی فمن  یامدها یپ  تواندی مشخص م   یاتنوع پس از نقطه   شیاست و افزا   یرخطینشان داد که اثر تنوع بر عملکرد به صورت غ  نیچ

  ی سازمان  یهای که با توانمند   شودی موجب بهبود عملکرد م  یتنها در صورت  ییایکه تنوع محصول و جغراف  افتندی در  یبحران اقتصاد   طی پرادا و همکاران در شرا -دویگار   نیهمچن
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

  فایا  کنندهل ینقش تعد   یتنوع و عملکرد مال ان ینشان داد که اندازه شرکت در رابطه م ز یو سربموئوم ن ی تانو  ی هاافتهی . (Garrido-Prada et al., 2019)راستا باشد  شرکت هم 

 .(Tanui & Serebemuom, 2021) کندی م

  تواند ی م ی به محصولات صنعت  یبخشکه تنوع کندی م  انیب  چیدارند. عبدالجانوو   دیگسترش سبد محصولات تأک تی بر اهم  زین یحوزه تنوع صادرات و توسعه صنعت یهاپژوهش

نشان دادند که تنوع   یدر بخش صادرات محصولات کشاورز زی . سولانو و همکاران ن(Abdullajanovich, 2021)را فراهم کند  یر یپذرقابت  شیو افزا یتوسعه اقتصاد  نهیزم

بر    یبخشتنوع   یمثبت راهبردها  ریتأث  لایسیو پر  دویاه  نی. همچن(Solano et al., 2019)  شودی ها مبنگاه   یعملکرد صادرات  یمحصول و بازار به طور همزمان موجب ارتقا

 .(Ehiedu & Priscilla, 2022)اند را گزارش کرده   هیجر ین  یصنعت یهاشرکت  یعملکرد مال

 شی ها را افزاشرکت   یسودآور   تواندی م  یبخشو همکاران نشان دادند که راهبرد تنوع   یم یاند. ابراهپرداخته  ی بخشابعاد مختلف تنوع   یبه بررس  یمطالعات متعدد   زین  رانیا   در

راهبرد موجب رشد    یکردند که تنوع محصول در دوره اجرا   انیب  زیو همکاران ن  ی. سجاد(Ebrahimi et al., 2017) مختلف متفاوت است    عیاثر در صنا  نیدهد، هرچند شدت ا

  ی تنوع و عملکرد مال   ان یکه رابطه م  افتند ی در  یرخطیغ  یهابا استفاده از مدل   ی وارث و خزائ  گر،ید   ی . از سو (Sajjadi et al., 2018)  شودی ها مفروش و اشتغال شرکت   ها،یی دارا

 .(Vares & Khazaei, 2019)کاهش عملکرد وجود دارد  مالتنوع احت یدارد و در سطوح بالا   یرخطیغ یتیماه

باز،   یسبز، نوآور   یمنابع انسان  تی ری مد  رینظ  ی که عوامل  دهندی نشان م  دیجد   یهامواجه بوده است. پژوهش  یابا تحولات گسترده   ریاخ  یهادر سال   رانیا   یمیپتروش  صنعت

مد   تیر یمد  انسان  تی ریاستعداد،  چابک  تالیجی د  یمنابع  پا  توانندی م  یسازمان  یو  و  عملکرد  باشند    یمی پتروش  یهاشرکت   یدار ی بر   ;Daniali Deh Howz, 2025)اثرگذار 

Ghadirinejad et al., 2024; Kheirkhah Askarabad et al., 2025; Rajabpour, 2025; Tayebi Khorrami et al., 2024)همچن   ت ی ر یمد  نی. 

بلندمدت    یداری و پا  سکیر  تیر یدر چارچوب مد  دی با   یبخشتنوع  نهیدر زم  یریگم یمصنعت شناخته شده است و تص  نیا  یاصل  یهااز چالش  یکیبه عنوان    یراهبرد   یهاسک یر

 .(Harandi & Komijani, 2024) ردیسازمان صورت گ

 ،یاجتماع   تیمسئول  ،یطیمحست یز   یدار ی همچون پا  ییرهای قرار ندارد، بلکه متغ  یعوامل مال  ریها تنها تحت تأثکه عملکرد شرکت   دهندی نشان م   ر یمطالعات اخ  ن،یبر ا  علاوه

 ,Nguyen et al., 2021; Sheikh, 2018; Tajabadi & Mohebi-Manesh)  کنندی م  فا یها ابنگاه   تیدر موفق  ی نقش مهم  ز ین  ی انسان  ه یو سرما  ی سلامت سازمان

  ن ی. ا(Lorenz & Stephan, 2025)مطرح شده است    یعملکرد سازمان   یارتقا   یدیاز عوامل کل  یکیبه عنوان   زین  یتنوع دانش و ارتباط آن با نوآور   گر،ید  ی. از سو(2020

 منجر شود.  یرقابت  تیمز  شی ابه خلق ارزش و افز تواند ی م  یکه تنوع در ابعاد مختلف سازمان دهدی موضوع نشان م

 یمتفاوت   یالگوها یمتنوع دارا   یهاو هلارا نشان دادند که شرکت  داییاند. جوپرداخته  یو اهرم مال هیاثر تنوع بر ساختار سرما یبه بررس یمتعدد   یهاپژوهش  زین  یحوزه مال در

ساختار بازار، رقابت و    تی مطالعات مختلف بر اهم  نی. همچن(Jouida & Hellara, 2018)باشد   رگذاریتأث  یمال  نیتأم  ماتیبر تصم  تواند ی هستند و راهبرد تنوع م  یاز اهرم مال

اند،  ها متمرکز بوده ساختار شبکه  لیها همچون مطالعه شو و همکاران عمدتاً بر تحلپژوهش   ی. اگرچه برخ (Sheikh, 2018)اند  کرده   دی تنوع تأک  یامدهایپ  لیارزش شرکت در تحل

مورد استفاده    زین  یبخشتنوع   یساختار بازار و راهبردها  لیدر تحل  تواندی که م  کندی را برجسته م  دهیچی پ  یهاستم یو تمرکز منابع در س  یدی نقاط کل  ییشناسا  تی آنها اهم  یهاافته یاما  

 .(Xu et al., 2018) ردیقرار گ

از  ی ار یوجود ندارد. بس یاجماع روشن رانیا یم یرابطه در صنعت پتروش نیا  قیدق  تیهنوز درباره ماه ،یتنوع محصول و عملکرد مال  نهیدر زم  یپژوهش اتیوجود گسترش ادب با

  ی امدها یباشد و در سطوح مختلف تنوع، پ  یرخطیتواند غی اثرات تنوع م  دهد ی نشان م  یو تجرب  یکه شواهد نظر   یاند، در حالاستفاده کرده   یخط  یهااز مدل   نیشیمطالعات پ

که   یکرد یاند؛ رورابطه استفاده کرده  نیا  یبررس ی کرنل برا  یو چگال کیپارامتر مه ی ن یکردها یها از رو از پژوهش  یتعداد محدود  ن،یکند. افزون بر ا جادیا  یبر عملکرد مال یمتفاوت

 . سازدی فراهم م ار ترق ی و دق ترده ی چیپ یالگوها  ییامکان شناسا 

در بورس اوراق   شدهرفته یپذ   ی میپتروش  یهاکرنل در شرکت   یچگال  کردیتنوع محصول بر بازده حقوق صاحبان سهام با استفاده از رو   ریتأث  یپژوهش بررس   نیهدف ا  ن،یبنابرا 

 است.  ۱۴۰۰تا  ۱39۰دوره   یبهادار تهران ط
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و همکاران   لکا ی ا   

 روش پژوهش و مواد

توصیفی است. روش تحقیق  این پژوهش با استفاده از روش رگرسیون چند متغیره انجام خواهد شد. این تحقیق از لحاظ هدف، تحقیقی کاربردی و از لحاظ ماهیت، تحقیقی  

های گردآوری شده در این تحقیق در دو مرحله  باشد. تحلیل دادهحاضر از نوع استقرایی و پس رویدادی )با استفاده از اطلاعات گذشته( و روش آماری آن همبستگی مقطعی می 

های  و در مرحله بعد با استفاده از تکنیکصورت گرفته است. ابتدا هر عضو از نمونه آماری تحقیق با استفاده از متغیرهای تفکیک کننده به مراحل رشد، بلوغ و افول طبقه بندی شده  

های تحقیق مورد آزمون قرار گرفته است. همانطور که بیان شد، این پژوهش از لحاظ ماهیت پژوهش آماری وونگ فرضیه   آماری تحلیل همبستگی، رگرسیون چند متغیره و آزمون

 های رگرسیونی است. جزء پژوهش 

 باشد.  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می جامعه آماری شرکت 

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که از شرایط زیر برخوردار باشند: نمونه آماری شامل شرکت 

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند.    ۱39۰هایی که تا قبل از سال شرکت 

  در بورس تهران حضور داشته باشند.  ۱۴۰۰تا  ۱39۰هایی که از سال شرکت 

  اسفند ماه باشند.   29هایی که پایان سال مالی آنها شرکت 

  هایی که تغییر سال مالی نداشته باشند. شرکت 

  های مورد نظر آنها در دسترس باشند.  هایی که داده شرکت 

 فرضیات تحقیق 

به عنوان شاخصی از عملکردی مالی به عنوان معیار ارزیابی عملکرد استفاده   ROE: در این پژوهش از بازده حقوق صاحبان سهام  Performance متغیرهای وابسته 

 شود. می 

۱۰۰  × 
 سود خالص پس از کسر مالیات و قبل از اقلام غیرمترقبه 

 = ROEبازده حقوق صاحبان   سهام
 ارزش حقوق صاحبان سهام شرکت در اول دوره مالی 

 متغیرهای مستقل 

DR:   باشد. که بر اساس اندازه ی فروش محصولات مختلف شرکت نسبت به کل فروش تجاری  یکی از متغیرهای مستقل در این تحقیق اندازه ی تنوع بخشی فعالیت می

، برای بدست آوردن این تنوع بخشی استفاده خواهد شد. تنوع بخشی فعالیت محصولات بازارهای واقعی را با توجه به  1شود. در این تحقیق از شاخص چگالی کرنل  محاسبه می 

درصد باشد و یک بنگاه تمامی بازار    ۱۰۰دسته تفکیک کرد برای مثال، بازاری که شاخص تمرکز برای آن معادل    ۷توان از انحصار تا رقابت در  مقدار شاخص تمرکز و هرفیندال می 

نگاه مسلط نام دارد؛ به بازاری که سهم  درصد بازار را در اختیار داشته باشد، بازار ب  ۱۰۰تا    ۵۰را در اختیار داشته باشد، به بازار انحصاری معروف است؛ بازاری که یک بنگاه بین  

درصد    ۴۰شود؛ و بازاری که سهم چهار بنگاه برتر بر  روی هم کمتر از  درصد باشد، به انحصار چندجانبه بسته )محکم( اطلاق می   ۱۰۰-9۰تجمعی چهار بنگاه برتر، در مجموع  

چندجانبه بسته، به دلیل اینکه بازار دردست تعداد محدودی بنگاه تمرکز دارد، تبانی و همکاری و بروز رفتار   )سیست( معروف است. در بازار انحصار "باشد، به انحصار چند جانبه باز 

 غیررقابتی محتمل است. 

  

 
1 kernel density 
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

 اندازه بنگاه هاها و خصوصیات آن از نظر تعداد و . جدول طیف ساختار بازار1جدول 

 های تمرکز نسبت شــرح 

(Cri)  درصد 

 شاخص تنوع 

(DR) 

 ویژگی اصلی بازار 

 بنگاه رقیب، بدون آنکه سهمی از بازار را در اختیار داشته باشند. 50بیش از  Cri 0           DR           0 رقابت کامل 

 درصد بازار را در انحصار ندارند.  10رقیب مؤثر زیاد، هیچکدام بیش از های  تعداد بنگاه Cr1 15<(1/DR)≤ 30  > 10 رقابت انحصاری 

 درصد بازار را در انحصار دارند.  40بنگاه، حداکثر  CR4<40 1510<(1/DR)≤ 4 انحصار چند جانبه باز 

 انحصار دارند.درصد بازار را در  60درصد و حداکثر  40بنگاه، دست کم  Cr2 ≤ 106<(1/DR)≤ 4 ≥6040 انحصار چند جانبه 

 درصد بازار را در انحصار دارند.  60بنگاه، دست کم  Cr1 63<(1/DR)≤ 4  < 60 انحصار چند جانبه بسته 

 درصد بازار را در انحصار خود دارد. 50یک بنگاه به تنهایی بیش از  ≥Cr1 31<(1/DR)   ≤ 50 بنگاه مسلط 

 بنگاه کل بازار را در انحصار دارد.یک   Cr1 1           DR           100 انحصار کامل 

 .(Lang & Stulz, 1994)و  (Sheikh, 2018)مأخذ: 

 

 متغیرهای کنترلی

 Levrage  : های پایان دوره ی شرکت در سال مالی  نسبت اهرمی که برابر است با کل بدهی را بر کل داراییt   کنیم. دلیل انتخاب این متغیر به عنوان یکی از  تقسیم می

های سهام و همچنین ، اثر اهرم مالی را بر بازده (Lien & Li, 2013)متغیرهای کنترلی آن بوده است که مطالعات مختلفی در مورد اهرم مالی و عملکرد انجام شده است مثلا:  

 رد. ارزیابی عملکرد شرکت را براساس سود، مورد ارزیابی قرار دادند. نتایج آنها نشان میدهد که یک ارتباط منفی بین اهرم و عملکرد وجود دا

 Size:  آید.   های پایان دوره بدست می لگاریتم طبیعی اندازه شرکت که برابر لگاریتم طبیعی کل دارایی 

ر و قابلیت تصمیم گیری عملکرد  دلیل انتخاب این متغیر به عنوان یکی از متغیرهای کنترلی آن بوده است که تحقیقات قبلی نشان میدهد که اندازه شرکت ممکن است بر ساختا 

 (. ۱۴۰۴و همکاران،  ( و )خیرخواه عسکرآباد۱۴۰۴پور، )رجب  (؛  ۱۴۰3نژاد و همکاران،   شرکت اثر بگذارد )قدیری 

 EPS   :)از آنجا که سود سهام بیشتر شرکت، باعث افزایش ارزش شرکت و سود سهام کمتر شرکت باعث کاهش ارزش دفتری داراییها میشود، سیاستهای    )سود هر سهم

 (. ۱399منش، آبادی و محبی )تاج شود  تواند بر عملکرد شرکت اثر بگذارد. سود سهام از نسبت سود خالص شرکت بر تعداد سهام عادی محاسبه می سود نیز می 

EBIT/TA  ها = نسبت سود قبل از بهره و مالیات به دارایی 

AE/TA  ها = نسبت سود انباشته به دارایی 

EBIT/S   نسبت سود قبل از بهره و مالیات به فروش = 

NE/S  نسبت سود خالص به فروش = 

 هایافته 

مورد نظر رابطه خطی دارد.  فرضیه برای متغیر بازده حقوق صاحبان سهام به صورت معادله ذیل ارائه شده است. مطابق این فرضیه بازده حقوق صاحبان سهام با متغیرهای  

 شود. نتایج آزمون رگرسیون خطی برای متغیر مورد نظر در ادامه ارائه شده است. برای آزمون از روش رگرسیون خطی استفاده می 

ROE it = b0 + b1( KornelDensity ) 
𝑖,𝑡

+ b2 + LEVit + b3Sizeit + b4EPSit + 𝑏5EBIT/A  𝑖𝑡 +𝑏6 AE/TAit + b7EBIT/Sit +

b8NE/Sit + 𝜀  
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و همکاران   لکا ی ا   

( محاسبه Adjusted R Square=998/۰( و همچنین »ضریب تعیین اصلاح شده )R Square=0/097( و ضریب تعیین )R=0/311از آنجایی که ضریب همبستگی )

تر باشند، بیانگر رابطه بیشتری بین متغیر وابسته و مستقل است. به بیان دیگر مدل  نزدیک   ۱رسد که مدل رگرسیونی مناسب است. هر چه این مقدارها به  شده است، به نظر می 

 ۶۷8/2آماره مربوطه را با مقدار   Durbin-Watsonرگرسیونی توانسته درصد بیشتری از تغییرات متغیر وابسته را تحت پوشش قرار داده یا بیان کند. در انتهای جدول نیز ستون 

 ها و اثبات وجود رابطه خطی بین متغیر وابسته و متغیرهای مستقل خواهد داد. مانده باشد، نشان از مستقل بودن باقی  2دهد. اگر مقدار این آماره نزدیک به نشان می 

 . جدول خلاصه آزمون رگرسیون خطی برای متغیر )بازده حقوق صاحبان سهام( 2جدول 

Model Summaryb 
 Model 

1 

R 311a / 

R Square 0.097 

Adjusted R Square 0.057 

Std. Error of the Estimate 0.823473410615785 

Change Statistics R Square Change 0.097 

F Change 2.422 

df1 8 

df2 181 

Sig. F Change 0.017 

Durbin-Watson 2.678 

a. Predictors: (Constant), KDR, EPS, EBITTA, SIZE, LEV, NES, AETA, EBITS 

b. Dependent Variable: ROE 

 

 . جدول نتایج آزمون واریانس برای متغیر وابسته )بازده حقوق صاحبان سهام( 3جدول 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 13.138 8 1.642 2.422 0.017b 

Residual 122.738 181 0.678   

Total 135.876 189    

a. Dependent Variable: ROE 

b. Predictors: (Constant), KDR, EPS, EBITTA, SIZE, LEV, NES, AETA, EBITS 

 

و مجموع مربعات   Fدار است اما مقدار آماره  است یعنی مدل معنی  ۰۵/۰کمتر از    sigدر جدول نتایج آزمون واریانس برای متغیر وابسته حقوق صاحبان سهام با توجه به این که  

 تری نسبت به حالت اول است.  ها کم است که نشان دهنده مدل ضعیف در رگرسیون نسبت به باقیمانده 

 . جدول ضرایب مدل رگرسیون برای متغیر وابسته )بازده حقوق صاحبان سهام( 4جدول 

Coefficientsa 
Model Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Toleran
ce 

VIF 

1 (Constant) -2.336 19.629  -0.119 0.905   
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LEV 0.667 0.500 0.176 1.335 0.184 0.289 3.466 

SIZE 0.101 0.044 0.214 2.274 0.024 0.565 1.770 

EPS 3.815E-8 0.000 0.001 0.017 0.986 0.972 1.029 

EBITTA -2.029 1.020 -0.508 -1.990 0.048 0.076 13.081 

AETA 2.665 0.994 0.695 2.681 0.008 0.074 13.481 

EBITS 4.950 2.608 1.414 1.898 0.050 0.009 111.197 

NES -5.154 2.693 -1.415 -1.914 0.050 0.009 109.471 

KDR 0.918 25.893 0.003 0.035 0.972 0.774 1.292 

a. Dependent Variable: ROE 

 

است که نشان دهنده مقدار صفر برای    ۰۵/۰برای بعضی از ضرایب بیشتر از    Sigبا توجه به جدول ضرایب مدل رگرسیون برای متغیر وابسته بازده حقوق صاحبان سهام، مقدار  

 اما با مقدار منفی دارد.  NESبیشتر تاثیر را بر متغیر  Betaاست. با توجه به مقدار ضریب  ۰۵/۰کمتر از   Sigمورد مقدار   ۴این ضرایب است. اما در 

باشند که این موضوع   ۱ها دارای توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس  مانده ، باید باقی OLSها ارائه شده است. با توجه به شرایط رگرسیونی   مانده به منظور بررسی توزیع باقی 

 آید. های انجام شده معادله فرضیه اول برای متغیر وابسته )بازده حقوق صاحبان سهام( به صورت زیر به دست می صادق است. با توجه به تحلیل

 ها برای متغیر وابسته )بازده حقوق صاحبان سهام(. جدول توزیع باقیمانده5جدول 

Residuals Statisticsa 
 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted 
Value 

-0.546629607677460 1.078539848327637 0.526753859368572 0.263657138728708 190 

Residual -7.113420009613037 6.710095405578613 0.000000000000002 0.805856968995329 190 

Std. Predicted 

Value 

-4.071 2.093 /000 1/000 190 

Std. Residual -8.638 8.149 0.000 0.979 190 

a. Dependent Variable: ROE 

RO𝐸it = −0.508 EBIT/TA 𝑖𝑡 + 1.414 
EBIT

Sit
−

1.415NE

Sit
+0.695 AETA+0.214 SIZE 

 

محصول رابطه ل احتمال تنوع  فرضیه برای متغیر وابسته بازده حقوق صاحبان سهام به صورت معادله ارائه شده است. مطابق این فرضیه بازده دارایی با رویکرد چگالی کرن

 شود. نتایج آزمون رگرسیون غیرخطی برای متغیر وابسته مورد نظر در ادامه ارائه شده است. غیرخطی دارد. برای آزمون از روش رگرسیون غیرخطی استفاده می 

RO𝐸it = b0 + b1(KornelDensity  i,t
2) +b2(KornelDensity  i,t)

  

 نتایج مربوط به مدل رگرسیون غیرخطی برای متغیر وابسته )بازده حقوق صاحبان سهام( در جدول مشخص شده است.  

 )بازده حقوق صاحبان سهام(  ROE. جدول پارامترهای مدل غیرخطی فرضیه برای متغیر وابسته 6جدول 

Parameter Estimates 
Parameter Estimate Std. Error 95% Confidence Interval 

Lower Bound Upper Bound 

b1 -3179.569 4519.792 -12095.902 5736.764 

b2 4699.011 6707.389 -8532.863 17930.885 

b0 -1735.351 2488.305 -6644.108 3173.406 
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و همکاران   لکا ی ا   

مربوط به ضریب مؤلفه   b2مربوط به ضریب مولفه درجه دو ،    b1در جدول پارامترهای مدل غیرخطی فرضیه برای متغیر وابسته بازده حقوق صاحبان سهام ارائه شده است.  

 دهد. ضریب مربوط به مولفه ثابت است. جدول نتایج آزمون واریانس مدل غیرخطی فرضیه برای متغیر وابسته بازده حقوق صاحبان سهام را نشان می  b0درجه یک و 

 ROE. جدول نتایج آزمون واریانس مدل غیرخطی فرضیه برای متغیر وابسته 7جدول 

ANOVAa 
Source Sum of Squares df Mean Squares 
Regression 53.571 3 17.857 

Residual 135.024 187 0.722 

Uncorrected Total 188.595 190  

Corrected Total 135.876 189  

Dependent variable: ROE 

a. R squared = 1 - (Residual Sum of Squares) / (Corrected Sum of Squares) = 0.006 

Uncorrected Total 25692650.770 190  

Corrected Total 23896466.948 189  

Dependent variable: ROI 

a. R squared = 1 - (Residual Sum of Squares) / (Corrected Sum of Squares) = 0.018 

 یریگجه یبحث و نت

  کرد یدر بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از رو  شدهرفته یپذ   یمیپتروش  یهاتنوع محصول و بازده حقوق صاحبان سهام در شرکت   ان یرابطه م  یپژوهش بررس  نیا  یهدف اصل

  رینظ  ی مال  یرها یمتغ یکه برخ  یسهام ندارد، در حال  بانبر بازده حقوق صاح یو معنادار  مینشان داد که شاخص تنوع محصول اثر مستق  یخط  یهال یتحل  جیکرنل بود. نتا  یچگال

  ن یبر بازده حقوق صاحبان سهام دارند. با ا  یمعنادار   ریو نسبت سود خالص به فروش تأث  هایی به دارا   اتینسبت سود قبل از بهره و مال  ها،یی اندازه شرکت، نسبت سود انباشته به دارا 

شکل معکوس ظاهر    U  ی برخوردار است و به صورت منحن  ی رخطیغ  یتیتنوع محصول و بازده حقوق صاحبان سهام از ماه  انینشان داد که رابطه م  ی رخطیمدل غ  جیحال، نتا 

  به  تواند ی تنوع م  شتریب  شی افزا  نه،یاما پس از عبور از نقطه به  شود،ی موجب بهبود بازده حقوق صاحبان سهام م  یتنوع محصول تا سطح مشخص   شیمعنا که افزا  نیبد  شود؛ی م

 منجر گردد.   یکاهش عملکرد مال

  تواند ی تنوع محصول م   ،یدارد. از منظر نظر  یموجود همخوان   یو تجرب  ینظر  اتیاز ادب  یبا بخش مهم   یتنوع محصول و عملکرد مال  انیبودن رابطه م  یرخطیمربوط به غ  افتهی

منابع را    صی و مشکلات تخص  یتیری مد  یدگیچیپ  ، یهماهنگ  یهانه یهدف شود، اما همزمان هز   ی و گسترش بازارها  یدرآمد   ی هافرصت  شی افزا  ،یاتیعمل  سکیموجب کاهش ر 

  د ییاستدلال را تأ  نیپژوهش حاضر ا   جی کند. نتا  جادی ا  ینزول  یو متوسط مثبت باشد، اما در سطوح بالا بازده  نییاثر تنوع در سطوح پا   رودی انتظار م  نی. بنابرادهد ی م  شیافزا  زین

 ,Vares & Khazaei)پژوهش    جیبا نتا   افتهی  نی از آن تعادل برقرار کنند. ا   یناش   یهانه یتنوع و هز  یا یمزا  انیم دی با  یم یپتروش  یهاشرکت   رانیکه مد   دهدی و نشان م  کندی م

 موجب کاهش ارزش شرکت شود.  تواندی از حد م ش یگزارش کردند و نشان دادند که تنوع ب ی رخطیرا غ  یوکار و عملکرد مالتنوع سبد کسب  انیهمسو است که رابطه م (2019

به بهبود    یزمان  ی بخشکه تنوع   افتند یدر   نیسنگ چزغال   ی هاشرکت   یمطابقت دارد. آنان در بررس  (Li et al., 2019)مطالعه    ج یپژوهش حاضر با نتا  یهاافتهی   نیهمچن

  ره یزنج  یدگ ی چیپ  زین یمیکاهش دهد. در صنعت پتروش  را یسازمان  ییکارا   ت،یفعال  یهااز اندازه حوزه   شیمتعادل قرار داشته باشد و توسعه ب  یکه در سطح   شودی عملکرد منجر م

 بازده سهامداران منجر نشود.   شیبه افزا شهیکه توسعه نامحدود سبد محصولات هم شودی موجب م نیسنگ یهای گذار ه یو سرما یتخصص یهای به فناور از یارزش، ن

  ع یپژوهشگران در صنا   نیدارد. ا یهمخوان  (Al-Mutairi & Al-Mutairi, 2019)و    (Al-Saleh & Al-Kandari, 2017)  یهاافته یبا   نیپژوهش حاضر همچن  جینتا

بازار است. به عبارت   ی رقابت  طی رااثر وابسته به سطح تنوع و ش  نیرا ارتقا دهد، اما ا  یارزش شرکت و عملکرد مال  تواند ی نشان دادند که تنوع محصول م  یعرب یکشورها  یمیپتروش
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  انگر یب  زی مطالعه حاضر ن  جیاز محصولات برخوردار باشد. نتا   یمجموعه متنوع  تیر یمد   یلازم برا  یو مال   یفن  ،یتیر یمد  یهات ی است که شرکت از قابل  نیآفرارزش   یتنوع زمان   گر،ید

 . ستین نییقابل تب یساده و خط یاطه تنوع بر بازده حقوق صاحبان سهام صرفاً در قالب راب ریآن است که تأث

  ا یتعداد    شیصرف افزا  ریاز آنکه تحت تأث  شی ب  یم یپتروش  یهاشرکت   یکه عملکرد مال  دهدی نشان م   یتنوع محصول در مدل خط  میاثر مستق  یعدم معنادار   گر،ید   یسو   از

  ی سودآور   کنندهن یتضم  یی کردند تنوع به تنها  انیهمسو است که ب   (Ebrahimi et al., 2017)   ج یبا نتا  افتهی   نیوابسته است. ا   یمال   تری اد یتنوع محصولات باشد، به عوامل بن

  ی نشان داد که اثر مثبت تنوع زمان  (Ehiedu & Priscilla, 2022)مطالعه    نیدارد. همچن  یبستگ  یسازمان   یهات ی منابع و قابل  تیری راهبرد تنوع به نحوه مد   تی و موفق  ستین

 همراه باشد.  اسبمن  یسازمان یهات یو ظرف یتیر یمد   یکه با راهبردها  شودی م  انینما 

 نی بر بازده حقوق صاحبان سهام دارند. ا  یو اندازه شرکت اثر معنادار  هایی مانند نسبت سود انباشته به دارا   یمال  یهاشاخص   یپژوهش حاضر نشان دادند که برخ  یهاافتهی

 Tanui) با مطالعات    افتهی  نی. اکندی م   فا یبازده سهامداران ا  نیینسبت به تنوع محصول در تع  یترشرکت نقش مهم   یاتیعمل  تیو ظرف  یاز آن است که ساختار مال   یحاک   جهینت

& Serebemuom, 2021)    و(Jouida & Hellara, 2018)   دیتأک  یتنوع و عملکرد مال   انیرابطه م  لیدر تعد  ه یسازگار است که بر نقش اندازه شرکت و ساختار سرما  

 تنوع برخوردارند.  یا یاز مزا یبردار بهره   یبرا  یشتریب   یتیری مد یهات ی و قابل یدانش فن  ،یتر معمولاً از منابع مالبزرگ  یهااند. شرکت کرده 

به طور    یمیپتروش  یهاشرکت   تی اند که موفقنشان داده   دی کرد. مطالعات جد  ریتفس  زین  رانیا   یمیصنعت پتروش  ریدر چارچوب تحولات اخ  توانی پژوهش حاضر را م  جینتا

 ;Daniali Deh Howz, 2025)قرار دارد  تالیجی د  یسانمنابع ان  تیر یو مد  یسازمان یاستعداد، چابک تیر یمد  ،یسازمان  یداریباز، پا   ینوآور  رینظ یعوامل  ریتحت تأث یانده یفزا

Ghadirinejad et al., 2024; Kheirkhah Askarabad et al., 2025; Tayebi Khorrami et al., 2024)تواند یم   یتنوع محصول زمان  ،یطیشرا  نی. در چن  

 همراه باشد.  ی تیریمد  یهارساخت یز  یو ارتقا یازمانس  یهات یبازده حقوق صاحبان سهام منجر شود که با توسعه قابل ش یبه افزا

از   یک ی یراهبرد  یهاسک یپژوهش نشان داد که ر  نیدارد. ا  یهمخوان زین (Harandi & Komijani, 2024)  جیپژوهش حاضر با نتا یهاافتهی  ،یراهبرد تی ریمنظر مد  از

 هاسکی ر   ق یدق  یابیتنوع بدون ارز   ش یافزا  نیادهند. بنابر  رییسازمان را تغ  سکیسطح ر  توانند یمربوط به تنوع محصول م   مات یهستند و تصم  ی میصنعت پتروش  یهاچالش   نیترمهم 

  ن یآفرارزش   نهیاست که تنوع در سطوح به  تیواقع  نیهم  انگر یب  زیشکل معکوس در پژوهش حاضر ن  Uممکن است موجب کاهش بازده مورد انتظار سهامداران شود. وجود رابطه  

 زدا خواهد بود. ارزش  یو در سطوح افراط

  تواند ی م  ینشان داد که توسعه تنوع محصولات صنعت  (Abdullajanovich, 2021) . پژوهش  کنندی م  تیپژوهش حما   نیا  جی از نتا  زیمرتبط با تنوع صادرات ن  مطالعات

موجب بهبود عملکرد    گریکد یبازار در کنار    تنوعگزارش کردند که تنوع محصول و    (Solano et al., 2019)  نیدهد. همچن  شیرا افزا  یرشد اقتصاد   تیو ظرف  یر یپذرقابت 

 تعداد محصولات دارد.  شینسبت به صرف افزا  یشتر یب  تیاهم دی و ارزش افزوده محصولات جد  تیفیکه ک کنندی م  دیتأک زیمطالعات ن  نیحال، ا نی. با ا شوندی م  یصادرات

 ی دانش   یهاحوزه   ان ینشان دادند که تنوع دانش و ارتباط م  (Lorenz & Stephan, 2025)است.    ریپژوهش حاضر قابل تفس  جینتا   ز یو توسعه دانش ن  ی منظر نوآور  از

و    یتیری مد  ،یفن  یهادانش   بید مستلزم ترکی توسعه محصولات جد  رایصادق است؛ ز   زین  یم ی موضوع در صنعت پتروش  نیعملکرد نوآورانه سازمان را ارتقا دهد. ا   تواندی مختلف م 

 قرار داشته باشد.  یدر سطح مطلوب  زیسازمان ن  ینوآور  تیو ظرف یکه تنوع دانش شودی م  انینما  یاثر مثبت تنوع محصول احتمالاً زمان  نیاست. بنابرا یابیبازار

 (Rajabpour, 2025)،  (Nguyen et al., 2021)همسو است. مطالعات    یسازمان  ی ر یپذت یو مسئول  ی داریمرتبط با پا   ی هادگاهی با د  نیپژوهش حاضر همچن  ی هاافتهی

  ، یستیزط ی بلکه عوامل مح  شود،ی حاصل نم  یاقتصاد   یهات یتوسعه فعال  قی تنها از طر  داریپا  یاند که عملکرد مالنشان داده   (Tajabadi & Mohebi-Manesh, 2020)و  

 سازمان است.  یطیمحست یو ز  یانسان ،یتنوع محصول در گرو توجه همزمان به ابعاد مال  یراهبردها  تیموفق ن،یدارند. بنابرا کنندهنیینقش تع  زین  یو سلامت سازمان یمنابع انسان

به    یاد یشرکت بر ارزش بنگاه تا حد ز ی راهبردها ریکه تأث کندی م  انیب (Sheikh, 2018) سازگار است.  زی رقابت بازار و ارزش شرکت ن  دگاهی پژوهش با د نیا ج ینتا  نیهمچن

  ی ازهاین   قیکند که با شناخت دق  جاد یا   یرقابت  ت یمز  تواند ی م  یزمان  صول تنوع مح  شود،ی م  دتری روز شدروزبه   یکه رقابت جهان  یمیبازار وابسته است. در صنعت پتروش  یرقابت  طی شرا
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از    ییهاتنها شرکت   ،یبحران اقتصاد   یهاکه در دوره   دهد ی نشان م  زین  (Garrido-Prada et al., 2019)  یهاافته یفناورانه همراه باشد.    یهااز فرصت   ی برداربازار و بهره 

 برخوردار باشند.  ی کاف یتیر یمد  یو توانمند یر یپذانعطاف  زکه ا شوندی مند متنوع بهره  یای مزا

بلکه اثر آن به سطح   ست،ین  یمیپتروش  یهابازده حقوق صاحبان سهام در شرکت   کنندهنییعامل تع  ییتنهاکه تنوع محصول به   دهدی پژوهش نشان م   نیا  جیمجموع، نتا   در

موجب    تواندی مشخص م   یمحصول تا سطح  تنوعکه    دهدی شکل معکوس نشان م  Uو    یرخطیوابسته است. وجود رابطه غ  یتیری مد  یهای شرکت و توانمند  یمال  یهایژگیتنوع، و

بر اساس    دی با  یبخشتنوع ی رو، اتخاذ راهبردها نی و افت عملکرد را به همراه خواهد داشت. از ا  ییاز حد احتمال کاهش کارا شیبازده حقوق صاحبان سهام شود، اما تنوع ب  شیافزا

 سهامداران منجر شود.   یبرا داریبتواند به خلق ارزش پا   ات ردیصورت گ یسازمان  یهات ی منافع و ظرف ها،نه یهز قی دق لیتحل

 ن ی در بورس اوراق بهادار تهران بود و بنابرا  شده رفته یپذ   ی میپتروش  یهاتنها شامل شرکت   یمواجه بود. نخست، جامعه آمار   ییهات ی مطالعات با محدود  ریپژوهش همانند سا   نیا

ابعاد    یها انجام شد و امکان بررس و اطلاعات افشاشده شرکت   یال م  یهاتنوع محصول بر اساس شاخص   یریگ. دوم، اندازه ردیانجام گ  اطیبا احت  دی با  عیصنا  ریبه سا   جینتا   میتعم

  ن یاثرگذار بوده باشد. همچن  جینفت ممکن است بر نتا   ی جهان  مت یق  رات ییو تغ  هام یتحر   ،یخاص کشور شامل نوسانات ارز   یاقتصاد   ط یتنوع محصول وجود نداشت. سوم، شرا  یفیک

 اثر بگذارند در مدل پژوهش وارد نشدند.  ی تنوع و عملکرد مال انیبر رابطه م  توانندیکه م  یو سازمان ی تیریمد   یرها یمتغ  یبرخ

را در    سکیر  تی ریو مد  یسازمان  یچابک ،یشرکت تیحاکم تیفیک ،یفکر  هیسرما  ،یسازمان  یمانند نوآور  گرلیو تعد  یانجیم  یرهاینقش متغ  یآت یهاپژوهش  شودی م  شنهادیپ

به توسعه دانش موجود    تواندی م  یالمللن یب  یهاداده   زمختلف و استفاده ا  عی صنا  انیم  یاسهی انجام مطالعات مقا  نیکنند. همچن  یبررس   یتنوع محصول و عملکرد مال  انیرابطه م

 رابطه فراهم سازد.   نیا  تی از ماه  یترق یشناخت دق  تواندی م   زیبلندمدت ن  یای پو  ی کردهایو رو  نیماش  یر یادگی  یهامدل   ،یاقتصادسنج  شرفتهیپ  یهااز روش   یریگکمک کند. بهره 

 ش یکنند. پ  نییشرکت تع  یتیر یو مد   یفن  ،یمال  یهات یتنوع را بر اساس ظرف  نهیسبد محصولات اجتناب کرده و سطح به  هیروی از گسترش ب  دی با  یمیپتروش  یهاشرکت   رانیمد 

توسعه    ی هامربوط به تنوع محصول با برنامه  ماتی تصم  شود ی م هیتوص  نیاست. همچن  ی ضرور  سکیر   ی ابیو ارز  یسنجمحصول، انجام مطالعات امکان  دی جد   یهااز ورود به حوزه 

 گردد.   تی هماهنگ شود تا منافع حاصل از تنوع به حداکثر برسد و ارزش بلندمدت سهامداران تقو یمال ی وربهره  شیو افزا  یسازمان یبهبود چابک   ،یانسان هیسرما  یارتقا  ،ینوآور 

 مشارکت نویسندگان

 در نگارش این مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. 

 تشکر و قدردانی

 گردد. پژوهش به ما یاری رساندند تشکر و قدردانی میاز تمامی کسانی که در طی مراحل این 

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد یتضاد منافع گونه چیانجام مطالعه حاضر، ه در

 مالی حمایت 

 این پژوهش حامی مالی نداشته است. 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوهش تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.  
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