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 سررسید و شرکت تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات تاثیر بررسی

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت بدهی
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  چکیده

 بوده مالی منابع تأمین جهت مناسب انتخابی دنبال به همواره اقتصادی های فعالیت بودن حساس به توجه با امروزه تجاری واحدهای

 ها شرکت و باشد می پیشرفت و رشد حال در روز به روز دهند می انجام خود اشتغال ماهیت برحسب واحدها که محیطی. است

 کنند می را استفاده نهایت ها بدهی های ویژگی از ها شرکت. بخشند ارتقا را خود منابع مشابه های گروه با رقابت برای هستند ناگزیر

 تحقیق. شود می محسوب اطلاعاتی تقارن عدم و نمایندگی هزینه کاهش عامل ترین مهم عنوان به بدهی سررسید که صورتی به

 جزء استدلال نوع لحاظ از. است مروری تحقیقات جزء ماهیت لحاظ از. است کاربردی تحقیقات جزء هدف لحاظ از حاضر

 روش جزء تحقیق زمان مدت طول نظر از. باشد می نگر گذشته تحقیقات جزء زمان بعد نظر از. باشد می استقرایی -قیاسی تحقیقات

 حذف از پس که باشد می تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت حاضر تحقیق آماری جامعه. باشد می ترکیبی

. باشد می 3043 الی 3931 های سال بین بررسی مورد زمانی بازه. شدند انتخاب آماری نمونه عنوان به شرکت 303 ها محدودیت

 معناداری و مستقیم  رابطه بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین است این بیانگر تحقیق اول فرضیه آزمون از حاصل نتایج

 دوم فرضیه آزمون از حاصل نتایج. برعکس و یابد می افزایش بدهی سررسید شرکت، تجاری تنوع افزایش با یعنی. دارد وجود

 معناداری و معکوس تاثیر بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات که است این از حاکی تحقیق

 . دارد

 واژگان کلیدی
 بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع سهام، قیمت نوسانات

 (Behnamrezaei.hp2020@gmail.com) .ایران اردبیل، ،اردبیلی مقدس عالی آموزش موسسه حسابداری، ارشد کارشناسی 3
 (Mina_sheikhig@yahoo.com) .ایران ،ری ،)ره( یادگار امام واحد اسلامی آزاد دانشگاه ،گروه حسابداری استادیار  1
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  مقدمه 

 منابع تأمین جهت مناسب انتخابی دنبال به همواره اقتصادی های فعالیت بودن حساس به توجه با امروزه تجاری واحدهای

 پیشرفت و رشد حال در روز به روز دهند می انجام خود اشتغال ماهیت برحسب واحدها که محیطی. است بوده مالی

 های ویژگی از ها شرکت. بخشند ارتقا را خود منابع مشابه های گروه با رقابت برای هستند ناگزیر ها شرکت و باشد می

 عدم و نمایندگی هزینه کاهش عامل ترین مهم عنوان به بدهی سررسید که صورتی به کنند می را استفاده نهایت ها بدهی

 بازارهای در کنند می استفاده ها بدهی از مالی تأمین جهت ها شرکت که ساختارهایی. شود می محسوب اطلاعاتی تقارن

 تا شود می باعث مدت کوتاه بدهی سررسید شده گرفته انجام مطالعات طبق. کند می پیدا کاربرد نیز کامل نیمه یا کارا نیمه

 و مدیریت اهداف بین تعادل نوعی به و بگذارند کنار را کمتر کارایی دارای یا حد از کمتر های پروژه انتخاب در مدیران

 مدیران که زمانی آمریکا متحده ایالت حسابرسی کمیته سوی از آمده عمل به های بررسی طبق. شود می ایجاد سهامداران

 های بدهی از سودآور های گذاری سرمایه در تا کنند می پیدا کمتری تمایل آورند می دست به را ای محرمانه اطلاعات

 (.3931 نیا طالب و خانقاه زاده تقی)نمایند استفاده بلندمدت

. است نگرفته قرار موردتوجه سرمایه بدهی انتخاب مبحث اندازه به که است ای حوزه بدهی سررسید بهینه ساختار تعیین

 سررسید از آگاهی با مؤسسات صاحبان و مدیران چون دارد زیادی اهمیت پرداخت سررسید ازنظر ها بدهی تفکیک

 و مؤسسات سایر نزد را خود تجاری موقعیت و اعتبار تا نمایند می اقدام ها آن موقع به پرداخت به نسبت ها بدهی

 شده ثبت های بدهی. نمایند استفاده مطلوب ها  آن اعتباری تسهیلات و امکانات از آینده در و نداده دست از فروشندگان

 هایی  بدهی ها آن. شوند می تقسیم جاری غیر یا بلندمدت بدهی و جاری بدهی دوطبقه به پرداخت سررسید ازنظر دفاتر در

 ای ویژه اهمیت از شرکت سرمایه هزینه و مالی تأمین ساختار در و شوند می بازپرداخت سال چند ظرف که هستند

 (.  1441 همکاران و  هارفورد)برخوردارند

 معناداری رابطه بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین که است این بر انتظار شده، داده شرح مطالب به نگاهی با

 به مندی علاقع و رقابت بحث کنند می تجربه را ان امروزه تجاری واحدهای که مهمی مسائل از یکی. باشد داشته وجود

 در همواره تجاری واحدهای که است شده گسترده قدری به رقابت مدرن اقتصاد در. باشد می عملیاتی سود افزایش

 شرکت فعالیت پیرامون محیط واقع در. نمایند تدوین آینده برای را مناسب رقابتی استراتژی یک بتوانند تا هستند تلاش

 شرکت تجاری استراتژی. باشد برخوردار تجاری منظم برنامه یک از باشد برخوردار بالایی پویایی از اینکه بر علاوه باید

 در محصول دقیق انتخاب و نمایند برقرار خود مشتریان با مناسبی ارتباط بتوانند تا کند می کمک تجاری واحدهای به

 مزیت اقتصادی محیط بودن رقابتی. باشد می استراتژی این دقیق اجرای به منوط ای سرمایه بازارهای در آن توزیع جهت

 می بالا را خود محصولات کیفیت قابلیت خود منابع بر تکیه با ها سازمان زیرا کند می تعیین را کالا و قیمت بودن سالم

 (.3931 همکاران و برزگر)برند

 از را بازدهی بیشترین زمان ترین حداقل در بتوانند که بود خواهند موفق واحدهایی صنعتی، های محیط و نوین اقتصاد در

 براساس بلندمدت رقابتی مزیت کسب که کند می عنوان شرکت تجاری استراتژی. نمایند کسب خود محصولات طریق

 اقتصادی رشد دارند بالاتری توسعه و تحقیق هزینه که مالی مدیران. شود می تعیین تجاری کار و کسب استراتژی

 (.3931 زاده مهدی و خاتمی)دارند هستند کم توسعه و تحقیق هزینه دارای واحدهای سایر به نسبت بالاتری



 9 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات تاثیر بررسی

 

 سهام قیمت نوسانات مالی مدیریت و حسابداری حوزه در مسائل برانگیزترین بحث از یکی امروزه دیگر، سوی از

 قرار تأثیر تحت را اقتصاد کل تواند می آن از حاصل بازدهی و ها قیمت نوسان بر مؤثر عوامل بررسی رو ازاین. باشد می

 و شود می گرفته نظر در مالی بازارهای ریسک شناسایی و کنترل میزان برای شاخصی عنوان به سهام قیمت نوسانات. دهد

 معیارهای از آن پذیری آسیب یا سهم یک توسعه روند بینی پیش برای گذاران سرمایه و مالی گران تحلیل دیگر سویی از

 بیشتر سهم یک تقاضای و عرضه بین حد که صورتی در ای سرمایه بازارهای در. کنند می استفاده سهام قیمت نوسانات

 خواهد خود به صعودی سیر شدت به قیمت نوسان و افتاد خواهد اتفاق بازی سفته دیگر عبارتی به یا شناور سهام باشد

 همکاران و شیری موسوی)کنند می محدود را ها قیمت دامنه نوسانی چنین کنترل برای بورس بازار متخصصان و گرفت

3931.) 

  پژوهش ادبیاتمبانی نظری و 

باشد. در مطالعات انجام  گذاری می بدهی یکی از مؤثرترین ابزارهای مالی جهت ایجاد یک سرمایه مناسب برای سرمایه

گذاری و جذب منابع سهامداران را  تواند تصمیمات سرمایه ها می گرفته شده دلایل حاکی از این است که سررسید بدهی

از مواقع تهدیدهایی را برای سهامداران به دنبال دارد زیرا تصمیمات های بلندمدت در برخی  مورد تأثیر قرار دهد. بدهی

گیرند  گذاران در حالت ابهام قرار می گیرد بلکه سرمایه بینی مطلق انجام نمی گذاری در حالت یک پیش مربوط به سرمایه

های  ن تسهیلات همواره از بدهیبینی نمایند. مؤسسات مالی و اعطاکنندگا های مورد انتظار آتی را پیش توانند بازده و نمی

نمایند زیرا این اقدام باعث کنترل و نظارت بیشتر عملکرد  ها استفاده می گذاری در شرکت مدت برای سرمایه کوتاه

 (. 3939شود)هاشمی و همکاران،  شرکت می

به خط مشی های از سویی دیگر، در تحقیقات مربوط به استراتژی تجاری تخصیص بهینه منابع کمیاب در جهت رسیدن 

بلندمدت تجارت بیان شده است. در واقع واحدهای تجاری برای رقابت در یک محط کارا نیازمند ارزش و جایگاه ممتاز 

می باشند زیرا مطلوب ترین راه برای واجدهای تجاری در جهت تثبت و پایداری رقابت در محیط اقتصادی انتخاب یک 

مدیران ارشد واحدهای تجاری با اجرای سیاست های کاربردی و سازمانی هدف تجاری بهبنه و بلند مدت می باشد. 

موقعیت تجاری شرکت را ارتقا می دهند. تئوری ها یتجاری مانند تئوری اسنو و پورتر بر این اساس تاکید دارد که 

شریفی سیاست هایی که بتواند هزینه های عملیاتی شرکت را کاهش دهند دارای انعطاف و ریسک بیشتری هستند)

3930.) 

بینی تعدیلات منفی یا مثبت بازار معرفی شده است. واحددهای تجداری بدرای     به عنوان پیشنوسانات قیمت سهام همچنین 

های سهام و یا کاهش حد دامنه نوسان از دو معیار افزایش سرمایه)انتشار دوبداره سدهام( یدا پرداخدت      افزایش نوسان قیمت

هدای انبسداطی یدا انقباضدی در بازارهدای       اسدت ها به عندوان سی  نمایند. این دیدگاه بدهی)کمتر  کردن نقدینگی( استفاده می

گذاری، قیمت و کنترل ریسک سیستماتیک از  شود. تصمیمات مربوط سرمایه ای یا بورس اوراق بهادار استفاده می سرمایه

معتقد اسدت   (1442)3گیرد. لانگ مورد تحلیل قرار مینوسانات قیمت سهام جمله عوامل مؤثری است که از طریق تئوری 

تواند بازدهی مطلدوبی را   گذاران اگر در زمان ایده ال خرید، نگهداری و به فروش برسد می ی سهام برای سرمایهکه پرتفو

برای آنان رقم بزنند و این دوره مربوط به کسب بازدهی باید از طریدق تحلیدل نوسدان قیمدت سدهام انجدام گیرد)امیدری و        

 (.3932ناصری 
                                                                                                                                                                                     
1
 Long, V.T. 
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 سررسید و شرکت تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات تاثیر سی( در تحقیقی به برر1411)1دیرای و چوآیا

های  ژاپنی مورد بررسی قرار دادند. در این تحقیق از اطلاعات مالی برگرفته از گزارش های در شرکت بدهی

نیز مورد بررسی قرار گرفته شده است. جهت آزمون  1433الی  1439شرکت برای بازه زمانی بین  -سال 3124حسابداری

 سررسید و شرکت تجاری تنوع بین فرضیات از روش رگرسیون چند متغیره نیز استفاده شده است. نتایج بیانگر این است

 تنوع بین رابطه بر سهام قیمت رابطه مستقیم و معناداری وجود دارد و همچنین نوسانات ژاپنی های شرکت در بدهی

 بدهی تاثیر معکوسی دارد. سررسید و شرکت تجاری

ی در کشور کره بده دیسهام و ساختار سررس ینقدشوندگ نیرابطه ب یبررس( در تحقیقی به 1413)9جوزف و شانگ

شرکت برای بازه  3124های مالی  جنوبی مورد بررسی قرار دادند. در این تحقیق از اطلاعات مالی برگرفته از گزارش

ها از روش حداقل مربعات  نیز مورد بررسی قرار گرفته شده است. جهت آزمون فرضیه 1433الی  1440زمانی بین 

ی رابطه مستقیم بده دیسهام و ساختار سررس ینقدشوندگ نیبیج بیانگر این است که یافته نیز استفاده شده است. نتا تعمیم

 و معناداری وجود دارد.

سازی شرکت و ساختار سرمایه با تأکید بر نقش  بین متنوع رابطه بررسی( در تحقیقی با عنوان 1433)0گابریل و همکاران

 –سال  0022آزمون فرضیات تحقیق از اطلاعات مالی  در کشور آمریکا مورد بررسی قرار دادند. جهت سررسید بدهی

نیز استفاده شده است. جهت تحلیل فرضیات از روش رگرسیون چند متغیره  1430الی  3322شرکت برای بازه زمانی بین 

استفاده شده است. نتایج بیانگر این است که متنوع سازی شرکت رابطه با اهمیتی بر ساختار سرمایه دارد و از طرفی دیگر 

 دهد. را مورد تعدیل قرار می ختار سرمایهسازی شرکت و سا بین متنوع رابطهسررسید بدهی 

با تأکید بر نوسانات  یاسیبر ارتباطات س یداریپا یتأثیر گزارشگر یبررس( در تحقیقی به 1432)2توتانان و همکاران

شرکت برای بازه  3244در این تحقیق از اطلاعات مالی و ترازنامه ای ایتالیایی پرداختند.  یها سهام در شرکت متیق

آوری قرار گرفته شده است. برای آزمون فرضیات تحقیق از روش رگرسیون  مورد جمع 1431الی  1443بین زمانی 

ی تأثیر مستقیم و معناداری اسیبر ارتباطات س یداریپا یگزارشگر خطی  استفاده شده است. نتایج بیانگر این است که

 دهد.  ی مورد اثر قرار میاسیارتباطات س و یداریپا یگزارشگررابطه بین  سهام متینوسانات قدارد. همچنین 

بدهی پرداختند.  سررسید ساختار و مدیریت توانایی بین رابطه ( در تحقیقی به بررسی3041خزاعی و رضایی پیته نوئی)

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 301 های داده خصوص در تاربخی های داده از استفاده در این تحقیق با

 بین:  استاز عبارت پژوهش فرضیه. است گرفته قرار بررسی مورد پژوهش فرضیه 3044 تا 3930 های سال طول در تهران

 در رگرسیونی ازروش استفاده با فرضیه این. دارد وجود معناداری رابطه مدت کوتاه بدهی مالی تامین و مدیریت توانایی

 سطح در EGLSتخمین روش از استفاده با فصل این در فرضیه تحلیل و تجزیه. گردید بررسی Eviews افزار نرم

 با بعنی دارد؛ مدتشرکت کوتاه بدهی مالی تامین بر معناداری و مثبت تاآثیر مدیریتی توانایی داد نشان درصد 32 اطمینان

 .یابد می افزایش شرکت مدت کوتاه بدهی مالی تامین. مدیریتی توانایی افزایش

                                                                                                                                                                                     
2
 Draief, S. and Chouaya, A 

3
 Joseph M. Marks and Chenguang Shang 
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 2 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات تاثیر بررسی

 

مالی پرداختند.  های صورت مقایسه قابلیت و بدهی سررسید بین رابطه تحقیقی به بررسی( در 3043پاکدلان و همکاران)

 برای. گردیدند انتخاب 32 تا 31 های سال برای تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 33 تعداد منظور بدین

 با مالی های صورت مقایسه قابلیت داد نشان پژوهش نتایج. شد استفاده چندگانه رگرسیون تحلیل از ها فرضیه آزمون

 با مالی اهرم و غیرعادی سود شرکت، اندازه عوامل داد نشان نتایج دیگر سوی از. دارد معناداری رابطه بدهی سررسید

 .دارند معناداری رابطه بدهی سررسید

 دیساختار سررس نیدر گردش بر رابطه ب هیسرما تیریتأثیر مد یبررس( در تحقیقی به 3044شاه ولی زاده و همکاران)

 یجامعه آمارپرداختند.  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیهای پذ حقوق صاحبان سهام شرکت نهیو هز یبده

شرکت به عنوان نمونه  312باشد که در آخر  شده در بورس اوراق بهادار تهران می رفتهیهای پذ حاضر شرکت قیتحق

 ،یموسسه تجار کیدر  ها یافته باشد. می 3932 یال 3939های  سال نیب یمورد بررس یبازه زمانآماری انتخاب شدند. 

 یحقوق صاحبان سهام، اهداف ،یدر حسابدار دهد. موسسه را نشان می یحقوق صاحبان سهام در اصل منافع صاحبان اصل

صاحبان سهام  نیب ،تواند که می یسود سهام نییمنابع سرمایه شرکت و تع نییو ثبت شده، تع یقانون هیسرما نییچون تع

 دیساختار سررس نیبدر گردش بر رابطه  هیسرما تیریتأثیر مد یما به دنبال بررس نینماید. بنابرا شود، را دنبال می عیتوز

حاصل از  جی. نتاندباش شده در بورس اوراق بهادار تهران می رفتهیهای پذ حقوق صاحبان سهام شرکت نهیو هز یبده

 یو معنادار میحقوق صاحبان سهام رابطه مستق نهیو هز یبده دیساختار سررس نیاست ب نیا انگریاول ب هیمون فرضآز

 وجود دارد.

بر  هیو ساختار سرما یشرکت یتنوع بخش یتأثیر استراتژ یبررس( در تحقیقی با عنوان 3933و فقری ) نژاد یزدی اخلاقی

در نرم  یهای پانل داده کیپژوهش با استفاده از تکن هیبرآورد رابطه فرض جینتامورد مطالعه قرار دادند.  عملکرد شرکت

 نیاز ا یحاک 3931تا  3922ساله  34دوره  یشرکت بورس اوراق بهادار تهران در ط 302 ی، برا34نسخه  وزیویافزار ا

پژوهش نشان  یها افتهی نیدارد. همچن یبر عملکرد شرکت تأثیر مثبت و معنادار یشرکت یتنوع بخش یاست که استراتژ

شرکت به  لیتما انگری(، نمای)اهرم مال هیدارد. ساختار سرما یو معنادار یبر عملکرد شرکت تأثیر منف هیداد که سرما

 .است هیدر مقابل سرما یبده جادیا قیاز طر یتأمین مال

  پژوهششناسی  روش

 تحقیق ماهیت بعد از کاربردی، تحقیقات نوع از هدف بعد از خردگرایانه، نوع از تحقیق انجام رویکرد بعد از تحقیق، این

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

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

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

 . باشد می میدانی

 و( معیار انحراف میانگین، شامل) توصیفی آمار از حاضر تحقیق  های فرضیه آزمون و ها داده آماری وتحلیل تجزیه برای

 گسترده صفحه افزار نرم از استفاده با ابتدا تحقیق این در. است شده  استفاده( متغیره چند خطی رگرسیون) استنباطی آمار

 افزار نرم طریق از سپس و کرده شده آوری جمع های داده سازی‌مرتبط و بندی طبقه به اقدام 1434 ورژن Excel  اکسل

 در که گونه بدین. پذیرد می انجام تحقیق های مدل بررسی جهت لازم برآوردی و پردازش 3 نسخه Eviews اقتصادسنجی

 های شاخص و میانه و میانگین همچون مرکزی های شاخص از استفاده با ها داده وتحلیل تجزیه توصیفی، آمار قسمت
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 های داده تحلیل برای مناسب روش تعیین راستای در و شد خواهد انجام کشیدگی و چولگی معیار، انحراف پراکندگی

  رویکردهای ترکیبی،

 بودن ناهمگی یا همگن تشخیص و ترکیبی های داده کارگیری به برای که است این متداول رویکرد. دارد وجود متعددی

 های داده صورت به ها داده گیری کار به بر مبنی آزمون این نتایج که صورتی در. شود استفاده لیمر اف آزمون از ها آن

 برای که شود استفاده تصادفی اثرات یا ثابت اثرات های مدل از یکی از پژوهش مدل تخمین برای بایست می شود، پانلی

 نیز متغیرها پایایی تحقیق، های داده تحلیل‌و‌تجزیه از پیش. شود اجرا هاسمن آزمون باید. مدل دو این از یکی انتخاب

 کواریانس و زمان طول در متغیرها واریانس و میانگین که است معنا این به تحقیق متغیرهای پایایی. شود بررسی باید

 رگرسیون آمدن وجود به باعث مدل، در متغیرها این از استفاده نتیجه، در. است بوده ثابت مختلف های سال بین متغیرها

 استفاده بولر دیکی آزمون و شین و پسران ایم، ازمون چو، و لین لوین، آزمون از توان می منظوره این به. شود نمی کاذب

 توسط شده بینی پیش و واقعی مقادیر میان تفاوت) خطاها استقلال رگرسیون، از استفاده دیگر مفروضات از یکی. نمود

 .است( رگرسیون

  پژوهشهای  یافته 

 آمار توصیفی
 ی تحقیقرهایمتغآمار توصیفی  1جدول 

 که باشد می 339314/1 و113229/4و 000144/3 ترتیب به معیار انحراف و میانه میانگین، دارای بدهی سررسید متغیر

 افزایش را خود های بدهی سررسید مالی منابع تامین به نسبت ها شرکت درصد 3.2 تقریبا که است این دهنده نشان

 مینیمم. دارد وجود ها شرکت بدهی سررسید در کاهش یا افزایش نوسان درصدی 1 معیار انحراف به توجه با و دهند می

 و درصد نیم تقریبا شرکت کمتربن که است این دهنده نشان که میباشد 41224/31و 413241/4 ترتیب به ماکزیمم و

 .اند کرده استفاده بدهی سررسید از درصد 31 شرکت ترین بزرگ

 

 

 ماکزیمم مینیمم کشیدگی چولگی  انحراف معیار میانه میانگین نماد متغیرهای تحقیق

 BEBTM 000144/3 113229/4 339314/1 333313/3 149130/0 413241/4 41224/31 سررسید بدهی

 MT 11339/32 420091/3 11220/31 000202/3 234140/2 4444/4 0400/341 تنوع تجاری شرکت

 SPF 132221/4 100943/4 102410/4 212131/1 29312/32 449249/4 001299/1 نوسانات قیمت سهام

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتری

MB 

222913/3 201443/4 130220/9 009013/0 93331/24 441120/4 43233/93 

 SIZE 093312/0 242313/0 200449/4 921929/4 104311/1 100312/9 912314/3 اندازه شرکت

 CR 203921/9 423923/3 232924/2 122921/1 302123/1 444030/4 04291/93 نسبت جاری

 508تعداد مشاهدات= 
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 لیمر و هاسمن Fآزمون 

 لیمر و هاسمن  F : آزمون 2جدول 

 نتیجه داری سطح معنی Fآماره   مدل آزمون

 رگرسیون پانلی 4444/4 2322/9 3مدل  لیمر Fآزمون 

 رگرسیون پانلی 4444/4 0320/9 1مدل 

 ی با اثرات ثابتپانل ونیرگرس 4440/4 2414/33 3مدل  آزمون هاسمن

 با اثرات ثابت یپانل ونیرگرس 4492/4 0212/32 1مدل 

 F ی آزمون دار یمعنو  سطح  1نشان داده شده است. چون مقدار آماره بیشتر از  1نتایج حاصل از این آزمون در جدول 

و روش پانلی  شود یمباشد بنابراین فرض صفر این آزمون رد   می 4.42لیمر برای مدل های تحقیق  کمتر  ازسطح خطای  

لیمر که مدل براورد با روش پانلی را برای مدل تحقیق  مناسب  نشان داد، در مدل   Fمناسب می باشد. با توجه به آزمون 

 برای که این وجود دارد که برای تعیین  تصادفی اثرات یا ثابت اثرات براورد با روش پانلی نیز دو روش، براورد با مدل

استفاده می شود.  هاسمن آزمون از شود استفاده تصادفی اثرات یا ثابت اثرات مدل حقیق، ازمدل ت پارامترهای براورد

باشد  42/4باشد و اگر بیشتر از  باشد رگرسیون پانلی با اثرات ثابت مناسب می 42/4داری کمتر از  اگر سطح معنی

 مدل  یتصادف و ثابت اثرات نیب نشیگز یبرا هاسمن  آزمون جهینتباشد.  رگرسیون پانلی با اثرات تصادفی مناسب می

 هاسمن آزمون یدار یمعن سطحو  1مقدار آماره بیشتر از  نکهیا به توجه با..است شده آورده 2-0 جدول دری تحقیق ها

 در یتصادف اثرات بودن مناسب بر یمبن صفر فرض نیبنابرا باشد یم 4.42تحقیق کمتر از سطح خطای  یها مدل یبرا

 ی شود.م استفاده ثابت  اثرات با یپانل روش از یونیرگرس های مدل براورد یبرا   و شود یم رد  ها مدل نیا

 متغیر وابسته:

 رییگ برای اندازه یکل بده به شود( می هیسال تسو کی یکه در ط یمدت )بده کوتاه یحاضر از نسبت بده تحقیقدر 

است  نیا یبده دیسررس رییگ برای اندازه ارییمع نسبت به عنوان نیاستفاده از ا لیاستفاده شده است. دل یبده دیسررس

که از  تر است شرکت کوتاه کی هاییبده دیدر واقع سررس باشد، شتریمدت ب کوتاه یاستفاده از بده زانیم که هر چه

 استفاده شده است: (3931)حسنی القارو  این مدل در مطالعات شعری آناقیز
                                                                                                                                                     

 مدت کوتاه یبدهکل                                                                                                           

  یبده دیسررس =  

 یکل بده                                                                                                                    

 متغیر مستقل:

 (3939حاجیها و سعید )شده است که براساس مطالعات  گرفته نظر در مستقل متغیر عنوان به تجاری تنوع تحقیق این در

 وزن روش گردد. در واقع این شاخص یک می استفاده آنتروپی از شاخص تجاری تنوع بررسی برای استفاده شده است.

 دسته در دهی وزن روش این. است متغیر یک بودن تصادفی میزان یا اطلاعات میزان از فراوانی معیار براساس دهی

 تصادفی میزان یا اطلاعات میزان از عددی معیاری نظریه در آنتروپی. دارد قرار معیاره چند گیری تصمیم های تکنیک

 شود: است، که به صورت زیر بیان می تصادفی متغیر یک بودن
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ENTR-IND=∑
N

i=1
 
Piln(        ) 

Pi                                                                     

 که در مدل فوق:

IND_ ENT :برای شرکت شاخص انتروپی صنعتی شرکتی i  در سالt 

Pjit  :درصد فروش شرکت است که در بخش صنعتی i  در سالt صنعت  های بخش بر آن مجموع و شده است، تولید

n .است 

Pjit  : های شرکت است. مثابة درصدی از کل فروشقسمتی از فروش تجاری به 

N است شرکت فروش های بخش : تعداد. 

شایان به ذکر می باشد که اطلاعات متغیر فوق از یادداشت های همراه صورت های مالی و همچنین گزارشات مربوط به 

 فروش هر بخش تهیه خواهد شد.

 متغیرهای تعدیلی:

سهام  متیسهام از تفاضل ق متیگیری نوسانات ق برای اندازه باشد. حاضر میتعدیلی تحقیق سهام، متغیر قیمت  اتنوسان

از این مدل در مطالعاتی هم  سهام سال قبل استفاده شده است. متیبر ق میسال قبل تقس در سهام متیدر سال جاری با ق

 ( استفاده شده است.3930آقاجانی و اوحدی) چون

 سهام در سال جاری متیق -  سهام در سال قبل متیق

   = نوسانات قیمت سهام

 سهام سال قبل متیق            

 متغیرهای کنترلی:

 (Market-to-book ratio)دفتریبه نسبت ارزش بازار 

 .(3931القار  حسنی و آناقیزشود) میگیری  از طریق نسبت ارزش بازار و ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام اندازه

 (Sizeاندازه شرکت) 

 .(3931القار  حسنی و آناقیز)گردد شرکت حاصل می سهام صاحبان حقوق بازار ارزش طبیعی از لگاریتم 

 (CRجاری) نسبت

 .(3931القار  حسنی و آناقیز)آید می به دست جاری های بدهی به جاری های دارایی تقسیم از متغیر این

 .دارد وجود معناداری  رابطه بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین( 3 فرضیه
Debt maturity it = β0 + β1 MT it   + β2 Market-to-book ratio t  + β3 SIZEit + β4 CR + ƹit 
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 تخمین مدل اول 9جدول 

 

 برابدر  شدرکت  تجداری  تندوع  ضدریب  مقددار : گفدت  تدوان  مدی  9 جددول  اطلاعدات  از استفاده با  فوق فرضیه بررسی برای

  خطدای  سدطح  از کمتدر  و آمدده  دسدت  بده 4440/4  کده  متغیر این ضریب داری معنی سطح به توجه با. باشد می 443323/4

 بدا  یعنی. دارد وجود معناداری و مستقیم  رابطه بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین که  شود می نتیجه باشد، می 42/4

 نتیجده  شدده  گفتده  مطالدب  بده  توجده  بدا  بندابراین .  برعکس و یابد می افزایش بدهی سررسید شرکت، تجاری تنوع افزایش

 درصدد  32 اطمینان با ".دارد وجود معناداری  رابطه بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین " یعنی فوق فرضیه شود، می

 .شود می تائید

 .دارد معناداری تاثیر بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات( 1 فرضیه

Debt maturity it = β0 + β1 MT it + β2 SPF it  + β3 (MT it  × SPF it ( + β4 Market-to-book ratio t  + 

β5 SIZEit + β6CRit + ƹit 

 

 

 

 

 

 

 

 

Debt maturity it = β0 + β1 MT it   + β2 Market-to-book ratio t  + β3 SIZEit + β4 CR + €it  

 نتیجه

 

DEBTM= ساختار سررسید بدهی   متغیر وابسته نوع رابطه
 

 ضریب tآماره  داری سطح معنی سطح خطا نماد متغیرهای تحقیق

β0 494110/4 4441/4 مقدار ثابت  144939/9-  331411/4-  معکوس تایید 

MT 444210/4 4440/4 تنوع تجاری شرکت  مستقیم تایید 443323/4 002392/9 

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتری

MB 

443404/4 4092/4 411090/1- 441340/4- 

 معکوس تایید

 مستقیم تایید SIZE 449290/4 4444/4 903109/0 432924/4 اندازه شرکت

 مستقیم تایید CR 444912/4 4343/4 220391/1 444323/4 نسبت جاری

 F 0210/0آماره 

 4444/4 داری سطح معنی

 12/1 آماره دوربین واتسون

 20/4 ضریب  تعیین

 01/4 ضریب تعیین تعدیل شده
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 تخمین مدل دوم 0جدول 

 
 

* شرکت تجاری تنوع)تعاملی متغیر ضریب مقدار: گفت توان می 0 جدول اطلاعات از استفاده با فوق فرضیه بررسی برای

 آمده دست به4400/4  که متغیر این ضریب داری معنی سطح به توجه با. باشد می -440332/4 برابر( سهام قیمت نوسانات

 و شرکت تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات که شود می نتیجه باشد، می 42/4   خطای سطح از کمتر و

 " یعنی فوق فرضیه شود، می نتیجه شده گفته مطالب به توجه با بنابراین. دارد معناداری و معکوس تاثیر بدهی سررسید

 تائید درصد 32 اطمینان با ".دارد معناداری تاثیر بدهی سررسید و شرکت تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات

 .شود می
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   متغیر تعدیلی

 

 

 

 متغیر مستقل                                                          وابسته متغیر                    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 تحقیق مفهومی مدل. 1 شکل

  گیری بحث و نتیجه

 منابع تأمین جهت مناسب انتخابی دنبال به همواره اقتصادی های فعالیت بودن حساس به توجه با امروزه تجاری واحدهای

 پیشرفت و رشد حال در روز به روز دهند می انجام خود اشتغال ماهیت برحسب واحدها که محیطی. است بوده مالی

 های ویژگی از ها شرکت. بخشند ارتقا را خود منابع مشابه های گروه با رقابت برای هستند ناگزیر ها شرکت و باشد می

 عدم و نمایندگی هزینه کاهش عامل ترین مهم عنوان به بدهی سررسید که صورتی به کنند می را استفاده نهایت ها بدهی

 بازارهای در کنند می استفاده ها بدهی از مالی تأمین جهت ها شرکت که ساختارهایی. شود می محسوب اطلاعاتی تقارن

 تا شود می باعث مدت کوتاه بدهی سررسید شده گرفته انجام مطالعات طبق. کند می پیدا کاربرد نیز کامل نیمه یا کارا نیمه

 و مدیریت اهداف بین تعادل نوعی به و بگذارند کنار را کمتر کارایی دارای یا حد از کمتر های پروژه انتخاب در مدیران

 مدیران که زمانی آمریکا متحده ایالت حسابرسی کمیته سوی از آمده عمل به های بررسی طبق. شود می ایجاد سهامداران

 های بدهی از سودآور های گذاری سرمایه در تا کنند می پیدا کمتری تمایل آورند می دست به را ای محرمانه اطلاعات

 . نمایند استفاده بلندمدت

 :شود می ارائه زیر شرح به هایی پیشنهاد فرضیه، هر های یافته بر مبتنی شده ارائه نتایج به بنا

 سررسید و شرکت تجاری تنوع بین که است این بیانگر است این بیانگر حاضر تحقیق اول فرضیه پذیرش به توجه با( الف

 و یابد می افزایش بدهی سررسید شرکت، تجاری تنوع افزایش با یعنی. دارد وجود معناداری و مستقیم  رابطه بدهی

 بتوانند تا هستند تلاش در همواره تجاری واحدهای که است شده گسترده قدری به رقابت مدرن اقتصاد در. برعکس

 تنوع تجاری شرکت سررسید بدهی

 متغیر کنترلی:

 دفتری به بازار ارزش نسبت -

 شرکت اندازه -

 جاری تبنس -

 نوسانات قیمت سهام
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 از اینکه بر علاوه باید شرکت فعالیت پیرامون محیط واقع در. نمایند تدوین آینده برای را مناسب رقابتی استراتژی یک

 تجاری واحدهای به شرکت تجاری استراتژی. باشد برخوردار تجاری منظم برنامه یک از باشد برخوردار بالایی پویایی

 در آن توزیع جهت در محصول دقیق انتخاب و نمایند برقرار خود مشتریان با مناسبی ارتباط بتوانند تا کند می کمک

 و قیمت بودن سالم مزیت اقتصادی محیط بودن رقابتی. باشد می استراتژی این دقیق اجرای به منوط ای سرمایه بازارهای

 صورت بدین. برند می بالا را خود محصولات کیفیت قابلیت خود منابع بر تکیه با ها سازمان زیرا کند می تعیین را کالا

 سررسید ساختار کدت میزان که شوند معامله وارد هایی شرکت به نسبت شود می پیشنهاد گذاران سرمایه و سهامداران به

 .باشد برخوردار بالاتری نسبت از تجاری سازی متنوع نوع همچنین و بدهی

 تجاری تنوع بین رابطه بر سهام قیمت نوسانات که است این بیانگر حاضر تحقیق دوم فرضیه پذیرش به توجه با( ب

 و کنترل میزان برای شاخصی عنوان به سهام قیمت نوسانات. دارد معناداری و معکوس تاثیر بدهی سررسید و شرکت

 بینی پیش برای گذاران سرمایه و مالی گران تحلیل دیگر سویی از و شود می گرفته نظر در مالی بازارهای ریسک شناسایی

 در ای سرمایه بازارهای در. کنند می استفاده سهام قیمت نوسانات معیارهای از آن پذیری آسیب یا سهم یک توسعه روند

 و افتاد خواهد اتفاق بازی سفته دیگر عبارتی به یا شناور سهام باشد بیشتر سهم یک تقاضای و عرضه بین حد که صورتی

 دامنه نوسانی چنین کنترل برای بورس بازار متخصصان و گرفت خواهد خود به صعودی سیر شدت به قیمت نوسان

 نوسانات پدیده به گذاری سرمایه هنگام شود می پیشنهاد اقتصادی فعالان به صورت بدین. کنند می محدود را ها قیمت

 نوسانات دچار مالی منابع لحاظ از بحرانی شرایط به توجه با ها شرکت از برخی زیرا نمایند دقت بیشتر سهام قیمت

 .شوند می شدیدی

 گردد: همچنین پیشنهادهایی برای محققان آتی بیان می

 بدهی سررسید و حسابرسی شرکای جنسیت تأثیر بین رابطه بر غیرعملیاتی های وام تأثیر بررسی( 3

 مدیریت تعدیلی نقش بر تأکید با حسابداری اطلاعات ارزش بودن مربوط بر بدهی سررسید نقش تأثیر بررسی( 1

 عملیاتی درآمدهای

 :باشد می زیر بشرح هستند ذکر قابل تحقیق های محدودیت عنوان به که مواردی جمله از

 با ای ترازنامه اطلاعات زمینه در که است هایی  مولفه از یکی مالی محدودیت به مربوط های گزارش گردآوری .3

 (.است پذیرفته صورت تلاش حداکثر پایایی و روایی افزایش برای البته.)است مواجه کمبود

 در که گیرند می قرار زیادی متغیرهای تاثیر تحت که است مفاهیمی جمله از شرکت ورشکستگی اهمیت .1

 .نداشت وجود متغیرها سایر کنترل امکان تحقیق، این امکانات و زمانی چارچوب

  منابع و مآخذ

 پایان ایران، سرمایه ساختار بر آن تأثیر و سهام قیمت نوسانات تجربی مطالعه(. 3930.)امید میری، علی، ابراهیمی، .3

 343-11 صص بندرعباس، واحد انسانی، علوم دانشکده ارشد، کارشناسی نامه

 دانشگاه ارشد، کارشناسی نامه پایان سهام، قیمت نوسانات بر سود تقسیم سیاست تأثیر(. 3931.)موسی احمدی، .1

 04-02 صص مرکزی، تهران واحد اسلامی، آزاد

 سرمایه ساختار و شرکتی بخشی تنوع استراتژی تأثیر (. بررسی3933نژاد، اسماعیل، فقری، فیروزه.) یزدی اخلاقی .9

 13-21، صص 2شرکت، پژوهش های مدیریت مالی و حسابداری، شماره  عملکرد بر
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 بدهی سررسید ساختار بر موثر عوامل بررسی ،(3922) موفقی، مسعود و رضا تهرانی، غلامرضا، بیدگلی، اسلامی .0

 و ذحسابداری های پژوهش تلفیقی، های داده از استفاده با تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت

 23-02 صص ،3 شماره حسابرسی،

 پذیرفته شرکتهای سهام قیمت نوسانات بر مالی ساختار تأثیر بررسی(. 3930.)فریدون اوحدی، زهرا، آقاجانی، .2

 02-10 صص ،30 شماره حسابداری، پژوهش تهران، بهادار اوراق بورس در شده

 پایان ایران، سرمایه ساختار بر آن تأثیر و سهام بازده نوسانات تجربی مطالعه(. 3932.)امید ناصری، علی، امیری، .0

 343-11 صص بندرعباس، واحد انسانی، علوم دانشکده ارشد، کارشناسی نامه

 گرفتن نظر در با سهام بازده نوسانات و مدیره هیئت پاداش بررسی(.  3932.)فهیمه محمدی، اله، قدرت برزگر، .1

 ،31 شماره حسابرسی، و حسابداری دانش مجله تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در حسابرس نوع

 23-03 صص

 های فعالیت افشای بر تجاری های استراتژی تاثیر(. 3931.)یعقوبی سوسن و فاطمه سوادکوهی، الله، قدرت برزگر، .2

 31-01 صص ،1 شماره مالی، مدیرت و حسابداری های پژوهش ها، شرکت توسعه و تحقیق

 قابلیت و بدهی سررسید بین رابطه (. بررسی3043دادوکلایی.) باقری فائزه آذربراهمان، علیرضا و پاکدلان، سعید، .3

 10-33، صص 14 اقتصادی، شماره علوم و حسابداری در مالی، پژوهش های صورت مقایسه

 تأکید با سهام قیمت سقوط خطر در بدهی سررسید (. تأثیر3931خانقاه، وحید، طالب نیا، قدرت اله.) زاده تقی .34

 340-21، صص 9مالی، شماره  تأمین و دارایی مدیریت پژوهشی -علمی فصلنامهاطلاعاتی،  تقارن عدم بر

(. اثر تنوع شرکت بر کارایی سرمایه گذاری و عملکرد 3930تهرانی، رضا، بابایی، محمدعلی و نورالدین شهابی.) .33

 343-20، صص 2شرکت، پژوهش مالی و حسابداری،  شماره 

 محافظه بر بدهی سررسید تأثیر ،(3933) فیضی، سمیه و محمد ادی،دولتآب نورزاد سعید،  کنگرلویی، جبارزاده .31

 صص ،14 شماره بهادار، اوراق بورس فصلنامه تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در شرطی کاری

01-00 

های  شرکت در بدهی هزینه بر شرکتی سازی متنوع استراتژی (. تأثیر3939ها، زهره، مقامی، فهیمه.) حاجی .39

 332-312، صص 00تهران، دانش حسابرسی، شماره  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

، راهبرد اطلاعاتی تقارن عدم و شرکتی سازی متنوع بین رابطة بررسی(. 3939ها، زهره، سعیدی، الهام.) حاجی .30

 339-32، صص 0مدیریت مالی، شماره 

 ایرانی های شرکت بدهی سررسید ساختار تعیین برای مدلی ارائه(. 3934) حسنعلی، اخلاقی، ، زهره ها، حاجی .32

-12صص ،31شماره حسابداری، پژوهشی علمی مجله پول، عرضه و تورم نرخ داخلی، ناخالص تولید متغیرهای براساس

04 

 نامه پایان مالیاتی، اجتناب بر شرکت تجاری استراتژی تاثیر بررسی(. 3931.)الهام زاده، مهدی رامین، خاتمی، .30

 10-29 صص اراک، واحد انسانی علوم دانشکده ارشد، کارشناسی

 سهام قیمت بر صادرات از حاصل درآمد تأثیر ارزیابی (.3933محمد.) سید کنان، دیده و پور،احمد خدامی .31

 344-12، صص 01بازرگانی، شماره  پژوهشنامه فصلنامه تهران، بهادار اوراق بورس در شده های پذیرفته شرکت
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 ساختار و مدیریت توانایی بین رابطه بررسی به تحقیقی در( 3041)نوئی، یاسر. پیته رضایی سیده اکرم، خزاعی، .32

 ایران حسابداری و اقتصاد انسانی، علوم در نوین های پژوهش ملی همایش بدهی، هشتمین سررسید

عملکرد مالی، فصلنامه (. بررسی اثر تنوع سازی شرکت بر 3931دادبه، محمد، صفوی، حسین و نوید مهاجری.) .33

 322-390،صص 31مدیریت سرمایه گذاری، شماره 

 های شرکت بدهی سررسید ساختار بر شرکتی راهبری نظام تأثیر(. 3931) مهدی، تیرگری، الدین، نظام  رحیمیان، .14

 14-21صص ،31 شماره مدیریت، و حساداری پژوهشی مجله تهران، بهادار اوراق دربورس شده پذیزفته

در گردش بر رابطه  هیسرما تیریمد ریتأث ی(. بررس3044.)پوریرعلیش دیو ام دیسع پور،یزاده، عادل، عل یشاه ول .13

 نیشده در بورس اوراق بهادار تهران، هفتم رفتهیپذ یها حقوق صاحبان سهام شرکت نهیو هز یبده دیساختار سررس نیب

 در هزاره سوم یو علوم انسان تیریمد ،یحسابدار نینو یپژوهشها یالملل نیکنفرانس ب

 مدیریت فصلنامه سهام، قیمت سقوط خطر بر شرکت تجاری استراتژی تاثیر بررسی(. 3930.)عباس شریفی، .11

 301-339 صص ،39 شماره گذاری، سرمایه

، بر محافظهکاری حسابداری یبده دیساختار سررس ریتأث یبررس. (3931)، مسعود.القار یحسن، صابر،زیآناق یشعر .19

 94-31، صص 10ی، شماره مطالعات حسابداری و حسابرس

، ارشد ینامه کارشناس انیپا ،بر نگهداشت وجه نقد یشرکت یمتنوع ساز ریتاث (.3931)س،یعالم زاده، مهد .10

 13-29دانشکده علوم انسانی واحد اراک، صص 

 سهام ارزشیابی بیش بر اطلاعاتی تقارن عدم اثر(. 3932. )مینا فیروزبخت، و حسین ، زاده حسین محمود، فولادی، .12

 31-19 صص ،11 شماره هفتم، سال حسابرسی، و مالی حسابداری های پژوهش شرکت، ارزش و

قیمت سهام،  نوسانات و حسابرس تصدی دوره بین رابطه بر حسابرس تخصص (. تأثیر3932قاسمی، صدیقه.) .10

 09-03حسابداری، صص  و مدیریت رجاء، دانشکده عالی آموزش مؤسسه

 30 شماره ترلان، سوم، چاپ حسابرسی، سازمان نشریه(. 3922.)حسابداری استانداردهای تدوین کمیته .11

ها، مطالعات حسابداری  (. بررسی تاثیر متنوع سازی شرکتی بر ریسک و بازده شرکت3930گلاب دوست، سینا.) .12

 01-92، صص 31و حسابرسی، شماره 

کیوتوبین، پایان نامه  بر عملکرد شرکت با استفاده از نسبت یشرکت یمتنوع ساز ریتأث(. 3933)محمد،  ،یمقرب .13

 20-09کارشناسی ارشد، دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران شرق، صص 

 سهام، قیمت تعدیل در تأخیر بر حسابداری اطلاعات کیفیت تأثیر(. 3932.) اشعری الهام و محمد ملک نژاد، .94

 .یبهشت شهید دانشگاه ارشد، کارشناسی نامه پایان

 در شده پذیرفته های شرکت سرمایه ساختار کننده تعیین عوامل بررسی(. 3930. )حسین نبیئی، و محمد نوروزی، .93

 ،0 شماره ،0 دوره ،32 مقاله حسابداری، های پژوهش فصلنامه ، مراتبی سلسله نظریه بر تأکید با تهران بهادار اوراق بورس

 3930 بهار

 بر بدهی سررسید و مالی گزارشگری اثرکیفیت(. 3939هاشمی، سید عباس، صمدی، سعید و ریحانه هادیان.) .91

 309-331، صص 91مالی، شماره  حسابداری تجربی مطالعات پژوهشی  علمی ، فصلنامهگذاری سرمایه کارایی
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Abstract  
Today, business units have always been looking for a suitable choice to provide financial 

resources due to the sensitivity of economic activities. The environment that the units 

perform according to the nature of their employment is growing and improving day by day, 

and companies are forced to upgrade their resources to compete with similar groups. 

Companies make the most of the characteristics of debts, so that debt maturity is considered 

as the most important factor in reducing agency cost and information asymmetry. The current 

research is a part of applied research in terms of its purpose. In terms of nature, it is part of 

review research. In terms of the type of reasoning, it is a part of analogical-inductive 

research. From the perspective of time, it is part of retrospective research. In terms of the 

duration of the research, it is part of the combined method. The statistical population of the 

current research is the companies admitted to the Tehran Stock Exchange, after removing the 

restrictions, 161 companies were selected as a statistical sample. The period under 

investigation is between 1397 and 1401. The results of the test of the first hypothesis of the 

research show that there is a direct and significant relationship between the company's 

business diversity and debt maturity. That is, as the business diversification of the company 

increases, the maturity of the debt increases and vice versa. The results of the second 

hypothesis test of the research indicate that stock price fluctuations have an inverse and 

significant effect on the relationship between the company's business diversification and debt 

maturity. 
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