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 چكیده
سهام به طور گسترده مورد توجه  متیکه در ارتباط با رفتار ق یاز موضوعات یکیامروزه 

 ریتاثبررسی  با هدف . پژوهش حاضرسهام است متیق یناگهان راتییبوده است، تغ یپژوهشگران مال

های در شرکتی اقلام تعهد تیفیک لگریسهام با نقش تعد متیبر خطر سقوط ق رعاملیقدرت مد

 نوع از محتوا و ماهیت نظر از این پژوهش درآمد. اجرا به پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق  241در این تحقیق اطلاعات مربوط به  .باشدهمبستگی می

مورد تجزیه و  2933-2931اند در دوره زمانی را تشکیل داده که نمونه آماری بهادار تهران است

ی به عنوان متغیر تعدیلگر اقلام تعهد تیفیک. نتایج این مدل نشان داد که تحلیل قرار گرفته است

های پذیرفته شده در بورس اوراق در شرکتسهام  متیخطر سقوط ق و رعاملیقدرت مدبر رابطه 

باشد . به این معنی می 170.0تعیین تعدیل شده مدل برابر  ضریبن بهادار تهران تاثیر دارد همچنی

در از واریانس های متغیر وابسته خطر  0.70تواند است که متغیرهای مستقل مدل تحقیق می

 .دهد سقوط قیمت سهام را توضیح
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 مقدمه -1
 یسهام به طور گسترده مورد توجه پژوهشگران مال متیکه در ارتباط با رفتار ق یاز موضوعات یکی

 دهیپد متیسهام است که به دو صورت سقوط او جهش در ق متیق یناگهان راتییبوده است، تغ

مورد  شتریبا جهش، ب سهیشود در مقا یبازده سهام م دیسهام که منجر به کاهش شد متیسقوط ق

 متیمعمول در ق ریبرزگ و غ اریبس یمنف رییتغ sکیسهام  متی. سقوط قردیگ یتوجه قرار م

مترادف با  یا دهیدهد و به عنوان پد یرخ م یحادثه مهم اقتصاد کیسهام است که بدون وقوع 

از  یاری(. بس1113شود)هاتن و همکاران،  یدر بازده سهام در نظر گرفته م یمنف یچولگ

 یم یآن ناش یاطلاعات داخل تیریسهام از مد متیباور هستند که سقوط ق نیپژوهشگران بر ا

 لیبه همان اندازه که به انتشار اخبار خوب در خصوص شرکت تما یواحد اقتصاد رانیشود. مد

 یسر کی(. وجود 1113و همکاران،  یدارند)کوتار زینمودن اخبار بده ن ندر پنها یدارند؛ سع

 یرانینمودن اخبار بد شرکت دو چندان کند. مد یرا در مخف رانیمد زهیتواند انگ یخاص م طیشرا

که در  یبا توجه به قدرت (. .293، مرادی رامز و همکاران)باشند یدو گانه م فیوظا یکه دارا

 سهام قیمت سقوط .ندینما یرا مخف رکتتوانند اخبار به ش یشرکت دارند بهتر م کی رهیمد ئتیه

در  سهام قیمت بازار، در شده انباشته منفی اخبار ناگهانی انتشار دلیل به که دارد اشاره پدیده این به

 داشتنگه که اند رسیده توافق این به دانشمندان بنابراین، .داشت خواهد شدیدی سقوط کوتاه مدتی

 میرز و جین مثال، )برای است شرکت سهام قیمت سقوط ریسک اصلی دلایل مدیریتی از منفی اخبار

 است ممکن سیاسی ارتباطات که اینست استدلال این تحقیق (.1113همکاران، و هوتن ، 1112

 اخبار این عادی در مواقع منفی اخبار نگهداشتن پنهان بجای که کند ترغیب را مربوطه های شرکت

قیمت  سقوط رویدادهای .یافت خواهد کاهش شرکت آتی سقوط ریسک بنابراین و کنند منتشر را

 شرکت و سیاستمداران برای تواند می بنابراین و شود می گزینشی قانونی رسیدگی به منجر معمولا

 . (1120همکاران، و )پیوتروفسکی پرهزینه باشد مربوطه های

 یو روانشناس تیریمد ،یمال ،یاقتصاد یها نهیرا در زم یاریپژوهشگران بس ت،یریقدرت مد

به  ییاجرا رانیعامل به عنوان منبع قدرت و مد ریمد تیبه خود جذب کرده است. موقع یاجتماع

سهامداران به  یارزش )ثروت( برا جادیشرکت و رهبران در ا ینوآور یاستراتژ یعنوان معماران اصل

چگونه قدرت  قایکه دق نیدر مورد ا یاجماع چیحال، ه نیشود. با ا یدرک م یمعمار اصل نعنوا

معتقد است که  یندگینما یباشد، وجود ندارد. تئور یمل با ارزش شرکت در ارتباط معا ریمد

و  یتیریمنافع مد تیدهد و باعث تقو یم شیرا افزا یندگیعامل، مشکل نما ریقدرت مد شیافزا

عامل باعث  ریشود که قدرت مد یشود. استدلال م یو سهامداران م رانیمد منافعمنحرف کردن 

سهامداران شده و با  نهیرا به هز یشخص یایبه دست آوردن مزا یبرا یتیریمد ییتوانا شیافزا
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عامل  ریکند که قدرت مد یحال ادعا م نیبا ا ،یسازمان هیدارد. نظر یارزش شرکت ارتباط منف

 یقدرتمند م ییاجرا رانیباشد. مد دیتواند مف یخاص م طیست و در شرایمضر ن شهیشرکت هم

حال،  نیبازار موفق باشند. با ا طیدر شرا رات،ییبه تغ عیو واکنش سر عیسر یریگ میتوانند با تصم

از حد بوده و  شیاعتماد به نفس بی خود دارا ماتیتصم جیعامل قدرتمند، در مورد نتا رانیمد

را  یو تخصص یحرفه ا یها هیخود توص کیاستراتژ یها یریگ میهستند و در تصم نیخوش ب

دو  نیمنجر شود. ا نهیاشتباه پر هز یتواند به قضاوت ها یامر م نی. ارندیگ یم دهیناد شتریب

مضر باشد. در  ای دیارزش مف جادیا یبرا ییدهند که ممکن است قدرت اجرا ینشان م دگاهید

توانند  یم یشرکت تیمحصولات و حاکم یرقابت در بازارها ایشود که آ یم یمطالعه حاضر بررس

 ارزش در ارتباط خواهد بود، کمک کند.  جادیبا ا ییاجرا رانیقدرت مد یچه زمان نکهیا حیدر توض

سقوط  سکیعامل بر ر ریقدرت مد ریتاث ایگردد که آ یم یموضوع بررس نیا ق،یتحق نیدر ا

 رانیاست که ساختار و منابع قدرت مد تیواقع نیاستدلال ما بر ا ؟است تیاهم یسهام دارا متیق

 رایبرخوردار است، ز یخاص تیسازمان و کارکنان از اهم یها تیبر فعال میمستق ریتأث لیبه دل

 ینیو کارآفر تیرشد خلاق نهیمناسب از ابزار و منابع قدرت، زم یریتوانند با به کار گ یم رانیمد

به  قیتحق نی. در ادیافزا یم یدر کارکنان فراهم آورند. مطالعه حاضر، به وسعت اطلاعات پژوهش

 زمیسهام و مکاه متیعامل، خطر سقوط ق ریقدرت مد نیارتباطات موجود ب انیبه ب قیطور دق

ارتباطات را دستخوش  نیتواند ا یپرداخته شده است و با نگاه به آنچه م یشرکت یراهبر یها

 شود. به صورت کلی هدفمیساختار ، پرداخته  یعنیعوامل،  نیا لیکند، موشکافانه به تحل رییتغ

 متیخطر سقوط ق بر رعاملیقدرت مد ریتاث بکه عصبی مصنوعی برایارایه مدل ش این تحقیق

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یدر شرکت هابا  نقش تعدیلگر کیفیت اقلام تعهدی   سهام

 .است تهران
 

 تحقیق و پیشینه چارچوب نظری -2

سهام  متیقدرت مدیر عامل و خطر سقوط ق»را با عنوان  ی، پژوهش(1111) 1شهاب و همکاران 

 یسال ها یط« دارد؟ تیاهم رهیمد ئتیزن در ه رانیو حضور مد تیساختار و مالک ای: آنیدر چ

 جیقرار دادند. نتا یشرکت، مورد بررس-سال  29412 ی، با استفاده از داده ها1120 یال 1110

 یطور قابل توجه -سهام به  متیاحتمال سقوط ق شیافزا یعامل برا رینشان داد که قدرت مد

مالکیت متمرکز،  ره،یمد ئتیزن در ه رانینشان داد که حضور مد جینتا نی. همچنابدی یکاهش م

 کنند. یم لیعامل بر خطر سقوط سهام را تعد ریاثر قدرت مد ،یو مالکیت خارج یمالکیت نهاد
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سال  یط« و خطر سقوط سهام یشرکت تیحاکم»را با عنوان  ی، پژوهش(1123) نیم ونگیک

حداقل  ونیسال شرکت، به روش رگرس 9290 یاستفاده از داده ها |، با 1120 یال 1110 یها

 ئتیاز آن است که صرف نظر از اندازه ه یها حاک افتهیقرار داد.  یمورد بررس یمربعات معمول

 سکیشرکت ممکن است در کاهش ر تیریمستقل و متخصص، مد رانیمد ضوردر صورت ح ره،یمد

 داشته باشد. ریسهام تأث متیسقوط ق

« عامل، رقابت در بازار محصول و ارزش شرکت ریقدرت مد»با عنوان  ی، پژوهش(112۲) شیخ

قرار  یمورد بررس یحداقل مربعات معمول ونیبه روش رگرس 1120 یال 2331 یبازه زمان یرا ط

 نیبر ارزش شرکت دارد. همچن یمثبت و معنادار ریعامل تاث رینشان داد که قدرت مد جیداد. نتا

بر ارزش  یریتاث چیبالا دارد و ه یرقابت یمثبت بر ارزش شرکت در بازار ها ریعامل تاث ریقدرت مد

بالا  یرقابت یعامل با ارزش شرکت در بازارها ریندارد. قدرت مد نییپا یرقابت یشرکت در بازارها

 است. یشرکت قو تیکه حاکم یدارد زمان یارتباط مثبت

 سهام قیمت سقوط ریسک و سیاسی ارتباطات میان رابطه بررسی به (،1122)  همکاران و جین

 به هستند سیاسی ارتباطات دارای که هایی شرکت است این از حاکی آن ها تحقیق نتایج پرداختند

 و نوع براساس سیاسی ارتباطات اثر این، بر علاوه .دارند کمتری سقوط ریسک خود همسانان نسبت

 .است متغیر قوتشان

 سیاسی، ارتباط دارای های شرکت دریافتند که است (،1120) همکاران و پیوتروفسکی مطالعه

 شدند. زیادی سهام قیمت سقوط ریسک متحمل چین، در ملی سیاسی بزرگ رویدادهای از پس

 نهادی سهامداران و سقوط ریسک ، قیمت همزمانی بررسی با پژوهشی (، در1129)  ژانگ و ان

 نهادی، مالکیت که داد نشان آنها تحقیق نتایج .پرداختند بورس نیویورک در شرکت 21109 در

 .دارد قیمت همزمانی بر منفی اثر مالکیت نهادی همچنین میدهد.و کاهش را سقوط ریسک

منتشر از  یمال یگزارش ها ه،یمورد استفاده فعالان بازار سرما یاز منابع عمده اطلاعات یکی

 میتصم یو مبنا ردیگ یعموم قرار م اریدر اخت یباشد که به صورت دوره ا یجانب شرکت ها م

 یدر بازار سهام م یگذار هیو فروش و سرما دیخر یگذاران بالقوه و بالفعل برا هیسرما یها یریگ

آنها، و با  تیاز مالک تیریمد کیتفک جهیشرکت ها و در نت تیشدن فعال ی. اما به دنبال تخصصاشدب

آنها تضاد منافع  نیمتفاوت است، ب یندگیدر رابطه نما ریدرگ نیطرف تیتابع مطلوب نکهیتوجه به ا

منافع  نسهامداران در شرکت به دنبال حداکثر کرد ندهیبه عنوان نما زین رانی. مددیآ یبوجود م

خود  یمنافع شخص یدر راستا نیاز طرف یکیامکان وجود دارد که  نیا نیباشند. بنابرا یخود م

گروه ها در تضاد باشد )فاماو جنسن  ریانجام دهد که با هدف حداکثر رساندن منافع سا یاقدامات

 دتوان یشرکت م یو سودآور یمال تیجهت مطلوب نشان دادن وضع رانیمد زهیانگ نی(. ا23۲9،
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به منظور حفظ  رانیمد نیواقع ااز اطلاعات مهم شرکت گردد. در  ینمودن برخ یمنجر به مخف

)هاتن و همکاران،  ندینما یکار م نیاقدام به ا یبه پاداش حداکثر یابیدست  ایشغل خود و 

 ند،یفرآ نیاز از زبان ها را پنهان کنند. ا یحفظ شغل خود، بخش یدارند برا زهیانگ رانی(. مد1113

. پس از ترک دیبا یدر شرکت ادامه م ریتا زمان حضور مد یواقع یها انیافشا نکردن ز یعنی

سهام  متیافشا شده وارد بازار شده، به سقوط ق یها انیاز ز یمیحجم عظ ر،یشرکت توسط مد

 یتوانند انباشته و پنهان کنند، در شرکتها یم رانیکه مد یاطلاعات منف زانیشود. م یمنجر م

انباشته و افشا نکردن  یبرا رانیمد یها و فرصت ها ییتوانا ن،یمختلف، متفاوت است. علاوه بر ا

عدم تقارن  چگونهیکه ه یطیمثال، در شرا یدارد. برا یها و منافع آنان بستگ نهیبه هز ،یاخبار منف

 ننامتقار یافشا یبرا یا زهیانگ رانیگذاران وجود ندارد، مد هیو سرما رانیمد نیب یاطلاعات

از  شیب یو افشا نکردن اخبار منف ینگهدار یها نهیهز یطیشرا نیاطلاعات ندارند، چرا که در چن

گذاران بالاست،  هیو سرما رانیمد نیکه عدم تقارن ب یطیشرا نیاز منافع آن نخواهد بود، اما در چن

و انباشت آنها در داخل شرکت، کمتر از منافع آن خواهد بود و  یافشا نکردن اخبار منف یها نهیهز

 را داخل شرکت انباشته کرده، و آنها را افشا یکنند تا اخبار منف یم دایپ زهیانگ رانیمد ن،یبنابرا

 .(1113و همکاران،  ینکنند )کوتار

گذاران و هم  هیسهام منجر به متضرر شدن سهامداران و سرما متیکه سقوط ق ییآنجا از

برخوردار  ییبسزا تیاز اهم دهیپد نیگردد توجه به عوامل مؤثر بر ا یم هیآفت بازار سرما نیجن

 ،یکنندگان خط مش نیدر سازمانها، تدو رانیاست. مد رانیمد ییعوامل توانا نیاز ا یکیاست. 

 یریبا به کارگ رانیهستند و عملکرد سازمان ها با قدرت آنان در ارتباط است. مد درتصاحبان ق

امر  نیم آورند و اانحراف و فساد سازمان را فراه نهیزم ای یرشد و تعال نهیتوانند زم یمنابع قدرت م

 یژگی(. و2931 ،یقیدارد )حق یآنان بستگ عیاستفاده از قدرت و منا یو چگونگ یوجود تیبه ماه

( مانند یاقتصاد یستانده ها یاستعداد، شهرت و لقب )بررو ،ییخاص مانند: توانا ریمد کی یها

پژوهشگران عمدتا بر شاخص  ،یتیریمد ییتوانا یریاندازه گ یگذارد. برا ی)درآمد و سود( اثر م

 دیتاکو .....  لاتیتحص ،یگذشته، خسارتها، دوران تصد یرعادیمانند: اندازه شرکت، عملکرد غ ییها

کردند  یصنعت خاص استفاده م کی( در داخل DEAداده ها ) یپوشش لیاز ابزار تحل زیداشتند و ن

 از شرکت را که خارج از ییها باز هم جنبه ها یریاندازه گ نیاز ا یاری(. بس1122و گربس ، یلورت)

 ریتواند تحت تأث یسهام م یرعادیمثال، بازده غ یدهد، برا یباشد، انعکاس م تیریکنترل مد

 (.2933،بابا لویان)باشد تیریمد ییاز توانا ریبه غ یاریعوامل بس

 ییبر اساس کارا تیریمد ییتوانا یریاندازه گ یبرا یدیروش جد( 1121و همکاران ) انیدمرج

کردند. آنها انتظار داشتند که  یهمگن معرف عیمنابع شرکت به درآمد در صنا لیدر تبد رانیمد
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 ندروز و رو یها یدارند، از تکنولوژ یکمتر ییکه توانا یرانیتر نسبت به مد شیب ییبا توانا رانیمد

 شیمحصولات را پ یاضا برابتوانند تق یداشته باشند و به طور قابل اتکاتر یتر شیب یصنعت آگاه

 یژگیو نیا( 1121و همکاران،  انیکنند )دمرج یگذار هیسرما یبا ارزش تر یو در پروژه ها ینیب

 دگاهیدداشته باشد. براساس دو  ییبسزا تیسهام اهم متیسقوط ق دهیتواند در بروز پد یم رانیمد

اول،  دگاهیسهام ارتباط برقرار کرد. بر طبق د متیسقوط ق سکیو ر یتیریمد ییتوانا نیتوان ب یم

 تیفیو ک یتیریمد ییتوانا نیرود ب یکارا معروف است، انتظار م یقراردادها دگاهیکه به د

 سکیامر منجر به کاهش احتمال ر نیمثبت وجود داشته باشد که ا ریتأث کی یمال یگزارشگر

توانا و خوش نام به  رانیدارد که که مد یم انیب( 111۲) سیفرانس .گردد یسهام م متیسقوط ق

 یارزش ها لیبه دل رانیمد نیا نکهیناشفاف دارند. اول ا یبه گزارشگر یکمتر لیتما لیدو دل

 یاقدام به گزارشگر رانیمد ریبا سا سهیخود در مقا گاهیحفظ شهرت و جا نیو هم چن یاخلاق

که (  1110و همکاران،  سیپژوهش ها )فرانس ریسا جیبا توجه به نتا نکهیو دوم ا ند،ینما یشفاف م

 تیفیگردد، ک یم هیسرما نهیمنجر به کاهش هز یمال یگزارشگری بالا تیفیدارد که ک یم انیب

 مهیبالا جر هیسرما نهیهز قیتوانا و خوش نام، از طر رانیمد یاز سو یمال یگزارشگر فیضع

شفاف  یاطلاعات و گزارشگر تیفیخواهد داشت. در واقع ک یدر پ رانیمد نیا یرا برا ینیسنگ

 نیا جهیدر نت(. 2931 ،یو قمر یرود )پور زمان یم اربه شم هیاز انتظارات در بازار سرما یکی

 لیقب نیاز ا یریجهت جلوگ نیو همچن هیبه انتظارات بازار سرما حیبه منظور پاسخ صح رانیمد

علم )کنند یمناسب م وهیاطلاعات در زمان مناسب و به ش یبازار اقدام به افشا یمجازات از سو

 (.2939و همکاران، الهدی

سهام را  متیسقوط ق سکیزمان مناسب احتمال ر کیاطلاعات در  یافشا نکهیتوجه به ا با

 سکیتوانا دارند کمتر در معرض ر رانیکه مد یاست که شرکت ها نیدهد انتظار بر ا یکاهش م

که در  یمنفعت طلب دگاهید یبر مبنا گرید یاز طرف(. 1124)حبیب، رندیسهام قرار گ متیسقوط ق

و  گاهیبر حفظ جا ادیز دیتوانا با توجه به تاک رانیشود که مد یاول است استدلال م دگاهیتضاد با د

و سود  یمال یگزارشگر تیفیک یدر آنها وجود دارد که اقدام به دستکار زهیانگ نیشهرت خود، ا

و  ریگذاران برسانند )مالمند هیسرما ایخود را به سطح انتظار بازار و  ینموده تا سود و عملکرد مال

 به منافع خود و یابیخود، به منظور دست  ییشهرت و توانا تیاز وضع ریاگر مد(.  22،  111۲ تیت

 یمال یگزارشگر تیفیک یدستکار قیبه سطح انتظارات مورد نظر، از طر یابیدست  نیهمچن

 کهی. از آنجائدیاقدام به انباشت اخبار به شرکت نما یریمد نیرود که چن یانتظار م دیاستفاده نما

که  یرود که شرکتها یگردد، انتظار م یسهام م متیانباشت اخبار بد شرکت منجر به سقوط ق

 .باشد  رشتیشرکت ها ب نیسهام در ا متیباشند احتمال سقوط ق یتوانا م رانیمد یدارا
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 پرسش اصلی پژوهش -3
 آیا قدرت مدیر عامل بر خطر سقوط قیمت سهام تاثیر دارد؟ (2

آیا کیفیت اقلام تعهدی رابطه بین قدرت مدیر عامل و خطر سقوط قیمت سهام را تعدیل   (1

 کند؟می

 

 های پژوهشهیفرض -4
 قدرت مدیر عامل بر خطر سقوط قیمت سهام تاثیر دارد. (2

رابطه بین قدرت مدیر عامل و خطر سقوط قیمت سهام را تعدیل  کیفیت اقلام تعهدی  (1

 کند.می

 

 تحقیق آماری نمونه و جامعه -5

باشد که های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار میجامعه آماری این تحقیق شامل کلیه شرکت

 باشند. 2دارای شرایط جدول 
 

 مراحل مختلف نمونه گیری -1جدول 

 نمونه گیریمراحل مختلف  تعداد

 2931سال  انیشده در بورس اوراق بهادار تهران در پا رفتهیپذ یتعداد شرکتها 091

(34) 

فعالیت   ماهیت دلیل به زیرا نباشد لیزینگ و هلدینگ سرمایه گذاری، مالی، مؤسسات بانکها، جزء

 و بوده متفاوت موسساتی چنین برای پژوهش این در بررسی مورد هایمولفه رابطه آنها، خاص

 .نمیباشد سایرین به قابل تعمیم

(22۲) 
 پایان تا 2931 سالهای طی و شده پذیرفته تهران سرمایه بازار در 2931 سال تا پایان شرکت

 باشد نشده خارج نیز سرمایه بازار عضو شرکتهای از 2933سال 

 .باشد هرسال اسفندماه 13 به منتهی شرکت مالی سال پذیری، مقایسه قابلیت رعایت برای (01)

 .باشد نداشته مالی سال تغییر 2933 سال پایان تا 2931 سالهای طی شرکت (۲2)

 .باشند دسترس در شرکتها اطلاعات و مالی صورتهای (40)

 تعداد شرکت ها 241

 منبع:یافته های پژوهشگر
 

 تحقیق روش -6
نظر  ازو  همبستگی استنوع  از نظر شیوه گردآوری وتحلیل اطلاعات، این تحقیق توصیفی و از

 .روش اسنادی می باشداز نظر  ی وکاربرد هدف
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 مدل تحقیق -7
 .( جهت آزمون فرضیات تحقیق مورد استفاده قرار خواهند گرفت2رگرسیونی شماره )مدل 

 (2مدل شماره)
𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐸𝑂 𝑝𝑎𝑦𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐶𝐸𝑂 𝑑𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝑖𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛𝑐𝑒𝑖,𝑡

+ 𝛽4𝐶𝐸𝑂 𝑡𝑒𝑛𝑢𝑟𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑄𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐶𝐸𝑂 𝑝𝑎𝑦 ∗ 𝑄𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝐶𝐸𝑂 𝑑𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦 ∗ 𝑄𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽8𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝑖𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛𝑐𝑒 ∗ 𝑄𝑅𝑖,𝑡

+ 𝛽9𝐶𝐸𝑂 𝑡𝑒𝑛𝑢𝑟𝑒 ∗ 𝑄𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽10𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽11𝐿𝐸𝑉 𝑖,𝑡 + 𝛽12𝑀𝐵 𝑖,𝑡

+ 𝛽13𝑆𝑖𝑧𝑒 𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡                                                    
 

 قیوابسته تحق ریمتغ -7-1
 ریسک سقوط قیمت سهام:

 2برای اندازه گیری ریسک سقوط قیمت سهام با استفاده از مدل دو مرحله ای کیم و همکاران

 Wو  tدر هفته  jشرکت  یبرا یهفتگ ی، بازده شرکتدر مرحله اول (، استفاده شده است.1122)

 شود.  یزده م نیتخمزیر  ونیرگرس مدل از ماندهیتوسط باق
𝑅𝑗,𝑡 = 𝑎 + 𝛽1𝑅𝑚,𝑡−1 + 𝛽2𝑅𝑗,𝑡−1 + 𝛽3𝑅𝑚,𝑡 + 𝛽4𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑅𝑚,𝑡+1 + 𝛽6𝑅𝑖,𝑡+1 + 𝜀𝑖,𝑡 

 

𝑅𝑗,𝑡   بازده سهام شرکت :j  در هفتهt 

𝑅𝑖,𝑡   :در صنعت شده  یبازده ارزش گذارi  در هفتهt 

𝑅𝑚,𝑡   :در صنعت شده  یبازده ارزش گذارm  در هفتهt 

 

 ( اندازه گیری شد.NCSKEWدر مرحله دوم با استفاده از مدل زیر ریسک سقوط قیمت سهام )
 

𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊𝑗,𝑡 =
−[𝑛(𝑛 − 1)3/2 ∑ 𝑊𝑗,𝑡

3]

[𝑛(𝑛 − 2) × (∑ 𝑊𝑗,𝑡
2)3/2]

 

 

 قیتحق مستقل هایریمتغ -7-2
 عامل ریپاداش مد (CEO pay): از  شتریاست که پاداش ب 2برابر با  یکه زمان یدام ریمتغ

شرکت ها در  یصورت که تمام نیصورت . خواهد بود. بد نیا رینمونه باشد و در غ انهیم

شوند و مقدار  یبه بزرگ مرتب م کیعامل از کوچ ریپاداش مد زانیاز نظر م عیهمه صنا

استخراج اطلاعات؛ از گردش حساب سود  یانتخاب قرار داده شده است. برا یمبنا انهیم

 ماتیصاحبان سهام و خلاصه تصم انهیسال یعاد یمجمع عموم ماتیانباشته، تصم انی)ز

رقم را به عنوان  کیشرکت ها تنها  نکهیشود. با توجه به ا یاستفاده م یعاد یمجمع عموم

+ 
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کنند، همان رقم  یرا افشا نم یرنقدیاز جمله پاداش غکنند و انواع پاداش  یپاداش اعلام م

 .شود یبه عنوان پاداش کل در نظر گرفته م

 رینقش مد یدوگانگ ( عاملCEO duality اگر همزمان :)و  رهیمد ئتینفر عضو ه کی

  صورت برابر با صفر. نیا ری، در غ2باشد برابر  رعاملیمد

 رهیمد ئتیاستقلال ه(Board independence)   :ئتیاعضاء ه بیعبارت است از ترک 

 .گردد ی. محاسبه مرهیمد اتینسبت اعضاء غیر موظف به کل اعضاء ه قیو از طر رهیمد

 ریمد یدوره تصد ( عاملCEO tenureزمان :)عامل  ریمد یاست که دوره تصد 2برابر با  ی

 (.112۲صورت صفر خواهد بود )شیخ،  نیا رینمونه باشد و در غ انهیاز م شتریب

 یاقلام تعهد تیفکی (𝑄𝑅 :)مدل دیچاو و دیچو  اقلام تعهدی کیفیت مدل از پژوهش این در

 . شودمی ( استفاده1111)

 مدل دیچاو و دیچو -7-2-1
( بر اقلام تعهدی سرمایه در گردش استوار است. براین 1111کانون توجه مدل دیچاو و دیچو )

است. از دیدگاه حسابداری، برای هر جریان نقدی، اساس، سود برابر با جریان نقدی و اقلام تعهدی 

دو رویداد مهم عبارت است از دریافت یا پرداخت جریان نقدی و شناخت آن جریان نقدی در سود 

)به صورت درآمد یا هزینه(. برای مثال جریان نقد دوره قبل نشان می دهد که جریان نقدی پس از 

رخ می دهد. )مانند وصول حساب های دریافتنی(. این که مبلغ مورد نظر در سود شناسایی شد، 

جریان نقد دوره جاری نشان می دهد که جریان های نقدی در همان دوره ای دریافت یا پرداخت 

می شوند که در سود شناسایی شده اند. در نهایت، جریان نقد دوره آتی نشان می دهد که وصول یا 

ینه در سود شناسایی شود، صورت می گیرد )مانند پرداخت جریان نقدی قبل از این که درآمد یا هز

پیش پرداخت خرید کالا(. بنابراین کل جریان های نقدی دوره عبارت است مجموع جریان های 

 نقدی گذشته، حال و آینده.
∆𝑊𝐶𝑖,𝑡 (𝑇𝐴𝐶𝐶)𝑖,𝑡 = ∝ +𝛽1𝑂𝐶𝐹𝑖,𝑡−1 + 𝛽2𝑂𝐶𝐹𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑂𝐶𝐹𝑖,𝑡+1 + 𝜀𝑖,𝑡 

 

∆𝑊𝐶𝑖,𝑡 :خالص سرمایه در گردش همگن شده به ارزش دفتری دارایی های اول دوره تغییر در 

𝑇𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 :کل اقلام تعهدی همگن شده به ارزش دفتری دارایی های اول دوره 

𝑂𝐶𝐹𝑖,𝑡−1 :جریان نقد عملیاتی دوره گذشته همگن شده به ارزش دفتری دارایی های اول دوره 

𝑂𝐶𝐹𝑖,𝑡 :وره جاری همگن شده به ارزش دفتری دارایی های اول دورهجریان نقد عملیاتی د 

𝑂𝐶𝐹𝑖,𝑡+1 :جریان نقد عملیاتی دوره آینده همگن شده به ارزش دفتری دارایی های اول دوره 

𝑄𝑅 = |𝜀𝑖,𝑡| : سنجدی را میاقلام تعهد تیفکیمدل دیچاو و دیچو ، قدر مطلق باقی مانده های. 
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 متغیر های كمكی -7-2-2

ROA  =بازده دارایی ها 

LEV  =اهرام مالی 

MB  =کل به ارزش بازار سهام یها یینسبت دارا 

SIZE  =اندازه شرکت 

 

  هافرضیه ازآزمون حاصل نتایج -8

واکاوی اطلاعات فرایندی چند مرحله ای است کهه طهی آن پهس از گهردآوری داده هها و محاسهبه       

پژوهش، اطلاعهات حاصهله مهورد آزمهون قهرار      مقادیر متغیرهای مورد نظر برای آزمون فرضیه های 

 گرفته و بر اساس یافته حاصل از آزمون ها، نسبت به تایید یا رد و تفسیر آنها اقدام می گردد.

این قسمت مشهتمل بهر دو گفتهار اصهلی اسهت : گفتهار نخسهت بهه آمهار توصهیفی اختصهاص            

پراکنههدگی تشههریح  دارد کههه در آن داده هههای پژوهشههی بهها اسههتفاده از شههاخص هههای مرکههزی و 

مههی گردنههد، در گفتههار دوم نیههز پههس از تعیههین الگههوی داده هههای مههورد بررسههی و آزمههون        

ههها معادلههه رگرسههیون بههرازش   مفروضههات مههدل هههای رگرسههیونی و اطمینههان از برقههراری آن   

 گردیده و بر فرضیه های پژوهشی مورد آزمون قرار می گیرند.

 
 آمار توصیفی -1جدول 

 كمترین بیشترین میانه میانگین شرح
انحراف 

 استاندارد

NCSKEW 0.979 0.979 3.998 -1.993 1.724 

CEO pay 0.478 0.000 1.000 0.000 0.500 

CEO duality 0.513 1.000 1.000 0.000 0.500 

Board independence 0.395 0.397 0.700 0.100 0.147 

CEO tenure 0.495 0.000 1.000 0.000 0.500 

QR 1.660 1.681 3.096 0.104 0.785 

ROA 0.029 0.021 0.349 -0.249 0.156 

LEV 0.221 0.222 0.370 0.070 0.086 

MB 2.977 2.929 5.490 0.500 1.429 

Size 6.026 6.043 7.995 4.003 1.003 

 منبع:یافته های پژوهشگر
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 آزمون همبستگی بین متغیر ها -8-1

 نیدهد که ب ی( نشان م1ارائه شده در جدول ) جیپژوهش نتا یرهایمتغ یهمبستگ بیآزمون ضر

نتاج حاصل از آزمون  نیمعکوس وجود دارد علاوه بر ا یهمبستگ یمال پریشانیو  ساختار مالکیت

 پریشانیو  و جبران خسارت مدیریت رهیمد أتیاندازه ه نیدهد که ب ینشان م یهمبستگ بیضر

 .اردوجود د یمیمستق یهمبستگ یمال

 
 همبستگی بین متغیرهای پژوهش -2جدول 

 
NCSKE

W 
CEO pay 

CEO 

duality 

Board 

independ

ence 

CEO 

tenure 
QR ROA LEV MB Size 

NCSKEW 1          

CEO pay 0.538 1         

CEO duality 0.489 0.371 1        

Board independence 0.413 0.298 0.258 1       

CEO tenure 0.506 0.347 0.331 0.285 1      

QR -0.586 -0.413 -0.370 -0.316 -0.403 1     

ROA -0.421 -0.308 -0.280 -0.223 -0.323 0.320 1    

LEV 0.040 0.013 0.069 -0.013 0.007 -0.044 -0.026 1   

MB -0.028 -0.054 -0.056 -0.061 -0.017 0.065 0.029 -0.009 1  

Size -0.428 -0.330 -0.268 -0.250 -0.280 0.341 0.287 -0.031 0.041 1 

 منبع:یافته های پژوهشگر

 

 

 آزمون مانایی متغیر ها  -8-2
 از جلوگیری برای. گیردمی انجام کاذب هایرگرسیون از جلوگیری منظور به عمدتاً مانایی آزمون

 معمولاً که متغیرها تفاضل از بایستی اینصورت غیر در. باشند مانا متغیرها بایستی کاذب رگرسیون

 قدر که شودمی مشاهده آمده دست به مقادیر (9به جدول ) باتوجه. نمود استفاده هستند، مانا

 ریشه و است کینونمک بحرانی مقادیر مطلق قدر از بیشتر متغیرها تمامی برای  ADF آماره مطلق

 .هاستآن بودن مانا دهنده نشان که ندارد وجود واحد
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 فولر( در سطح با عرض از مبدا و روند-نتایج حاصل از آزمون مانایی )دیكی -3شماره جدول 

 روند متغیر
 از عرض

 مبدا

 تعداد

 وقفه

 آماره

ADF 

 كینونمقادیر بحرانی مک

 درصد 11 درصد 5 درصد 1

NCSKEW - C 0 -37.564 -3.435 -2.864 -2.568 

CEO pay - C 0 -35.410 -3.435 -2.864 -2.568 

CEO duality - C 0 -37.959 -3.435 -2.864 -2.568 

Board independence - C 0 -38.190 -3.435 -2.864 -2.568 

CEO tenure - C 0 -35.907 -3.435 -2.864 -2.568 

QR - C 0 -34.252 -3.435 -2.864 -2.568 

ROA - C 0 -35.549 -3.435 -2.864 -2.568 

LEV - C 0 -35.815 -3.435 -2.864 -2.568 

MB - C 0 -36.642 -3.435 -2.864 -2.568 

Size - C 0 -36.103 -3.435 -2.864 -2.568 

 منبع:یافته های پژوهشگر

 

 هاآزمون همسانی واریانس باقی مانده -8-3

در ترکیب داده های مقطعی و سری زمانی، تا حد زیادی مشکلات مربوط به ناهمسهانی واریهانس و   

همبستگی سریالی را رفع می کند. به هر حال، زمانی که داده ههای پهژوهش از نهوع ترکیبهی     خود 

است و قصد بررسی فروض کلاسیک وجود داشته باشد، از بهین فهروض مهذکور صهرفا فهرض ههای       

مطالعهه فهرض    نیه در ا ناهمسانی واریانس و خود همبستگی سریالی مهورد تاییهد قهرار مهی گیهرد.     

آن در جدول  جیقرار گرفت. که نتا یمورد بررس تیآزمون وا قیها از طر ماندهیباق انسیوار یهمسان

 ٪30 نهان یبهوده و لهذا در سهطح اطم    0۵از  شتریدر مدل ب یدهد که احتمال معنادار ینشان م ریز

بر ثابت بودن  یمبن ونیاز فروض رگرس یکی ب،یترت نیرد فرض صفر وجود نداشته و بد یبرا یلدلی

 باشد.( می4نتایج بصورت جدول )برقرار است. ماندهیباق انسیوار

 
 ناهمسانی واریانس مدل  -4جدول 

 سطح معنی داری درجه آزادی آماره آزمون 

 F 2.028430 (85,1192) 0.2587آزمون 

 0.2854 85 161.4964 لاکرانژ

 منبع:یافته های پژوهشگر
 

 های مستقلعدم وجود همخطی شدید بین متغیر -8-4

موضوع بعدی بررسی همخطی شدید میان متغیرها می باشد به این معنا که زمهانی کهه متغیرههای    

مستقل تحقیق با یکدیگر همبستگی بالایی داشته باشند، این موضوع منتهی به کاهش کارایی مدل 
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می گردد. یکی از روش ها، آزمون عامل تورم واریانس می باشد زمانی که آماره مذکور کمتر از عدد 

 0باشد، می توان نتیجه گرفت که هم خطی قابل اغماض می باشد نتایج این آزمهون در جهدول    21

کمتر می باشد پهس رابطهه ههم     21دهد که میزان عامل تورم واریانس تمامی متغیر ها از نشان می

 باشد.( می0خطی متغیرهای مستقل قابل اغماض است. نتایج بصورت جدول )

 
 مدل  م واریانسآزمون عامل تور -5جدول 

 عامل تورم واریانس ضریب واریانس متغیر

CEO pay 0.030015 7.590306 

CEO duality 0.029323 7.424313 

Board independence 0.303912 6.663363 

CEO tenure 0.027439 6.951370 

QR 0.017928 5.206082 

CEO pay× QR 0.009073 6.329986 

CEO duality× QR 0.008527 6.565578 

Board independence× QR 0.089659 7.390389 

CEO tenure× QR 0.008208 5.863791 

ROA 0.050810 1.248561 

LEV 0.133714 1.008344 

MB 0.000490 1.012878 

Size 0.001231 1.253582 

 منبع:یافته های پژوهشگر

 

 

 نتایج تحلیل و تجزیه و مدل تخمین -8-5
است، بنابراین می  1710کمتر از  F( نظر به این که معناداری آماره 2مطابق با داده های جدول )

توان بیان کرد که مدل رگرسیون تحقیق معنی دار است. معنادار بودن آماری به این معناست که 

 تعیین تعدبل ضریبمدل محاسبه شده با درجه معینی از اطمینان، با صفر تفاوت دارد. همچنین 

تواند باشد . به این معنی است که متغیر های مستقل مدل تحقیق میمی 170.0شده مدل برابر 

 دهد. در از واریانس های متغیر وابسته خطر سقوط قیمت سهام را توضیح 0.70
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  نتایج برازش مدل -6جدول 
NCSKEWi,t = α + β1CEO payi,t + β2CEO dualityi,t + β3Board independencei,t + β4CEO tenurei,t + β5QRi,t

+ β6CEO pay ∗ QRi,t + β7CEO duality ∗ QRi,t + β8Board independence ∗ QRi,t

+ β9CEO tenure ∗ QRi,t + β10ROAi,t + β11LEV i,t + β12MB i,t + β13Size i,t + εi,t 
 سطح معنی داری -tآماره خطای استاندارد ضریب متغیر

CEO pay 0.288536 0.173249 1.665441 0.0461 

CEO duality 0.641843 0.171240 3.748211 0.0002 

Board independence 1.821781 0.551282 3.304625 0.0010 

CEO tenure 0.525409 0.165647 3.171853 0.0016 

QR -0.602369 0.133895 -4.498825 0.0000 

CEO pay× QR 0.245119 0.095253 2.573334 0.0102 

CEO duality× QR -0.035789 0.092341 -0.387578 0.6984 

Board independence× QR -0.205480 0.299432 -0.686233 0.4927 

CEO tenure× QR 0.042602 0.090600 0.470218 0.6383 

ROA -1.218047 0.225410 -5.403691 0.0000 

LEV 0.180131 0.365669 0.492605 0.6224 

MB 0.031168 0.022128 1.408553 0.1592 

Size -0.204039 0.035092 -5.814471 0.0000 

C 1.633703 0.363338 4.496371 0.0000 

  1.723700 انحراف معیار متغیر وابسته 0.579903 ضریب تعیین

  0.978948 میانگین متغیر وابسته 0.575582 ضریب تعیین تعدیل شده

  1.122945 خطای استاندارد مدل F 134.2177آماره 

  2.108965 دوربین واتسون –آماره  F 0.000000معناداری آماره 

 منبع:یافته های پژوهشگر

 

 بررسی فرضیه اول تحقیق -8-6

 CEO)عامل  رینقش مد یدوگانگ( ، CEO pay) عامل ریپاداش مدتغیرهای  مدر مدل ضرایب 

duality) ،رهیمد ئتیاستقلال ه (Board independence و )عامل  ریمد یدوره تصد(CEO 

tenure) باشد. همچنین مقدار آماره ،  می17010و   27۲12،   17242،   171۲۲،  به ترتیب برابرt 

باشد.  با درصد معنی دار می 0دهد ضرایب در سطح باشد که نشان میمی 1710ضریب کمتر از 

یرفته های پذسهام شرکت  متیق برخطر سقوط تغیر قدرت مدیر عامل متوجه به ضریب مثبت 

 ،به عبارتی دیگر با افزایش قدرت مدیر عامل دارد مستقیماثر شده در بورس اوراق بهادار تهران 

.به طور کلی نتایج بدست آمده نشان دهنده تایید .یابدمی افزایششرکت  سهام  متیقخطر سقوط 

شرکت های  قدرت مدیر عامل بر خطر سقوط قیمت سهام فرضیه اول این پژوهش است یعنی

 انجام پژوهش نتایج با سازگار فرضیه این نتایجپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تاثیر دارد. 

باشد.برای پیش گیری  می ( .112چانگ و سان)  و ( 1113فان )، ( 1112چن و همکاران ) شده
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 شنهادیپ ،یاتیمالکشور از جمله سازمان امور  یاتیبه مراجع مالبیشتر از خطر سقوط قیمت سهام 

عامل بر  ریو مقررات خود با در نظر گرفتن نفوذ قدرت مد نیشود در خصوص تعدیل قوان یم

 یم شنهادیگذاران پ هیبه سرماهمجنین  شرکت ها اقدامات لازم را انجام دهند اتیاجتناب از مال

سهام شرکتها در بورس اوراق بهادار تهران، به ساختار نظام  متیرفتار ق نییشود که به منظور تب

شرکت توجه داشته  رهیمد أتیه بیموظف در ترک ریغ یحضور اعضا لیشرکت، از قب یراهبر

شود که در  یم هیتوص هیسرما زاربا یبه سازمان بورس اوراق بهادار به عنوان متول ن،یباشند. همچن

را مورد توجه  هیفرض نیحاصل از آزمون ا جیشرکت، نتا یرنامه اصول راهب نییآ بیو تصو نیتدو

 .قرار دهد
 

 بررسی فرضیه دوم تحقیق -9-8

( ، CEO pay × QR) عامل ریپاداش مدتغیرهای  کیفیت اقلام تعهدی ضرب در مدر مدل ضرایب 

( ، کیفیت اقلام CEO duality× QR)عامل  رینقش مد یدوگانگکیفیت اقلام تعهدی ضرب در 

( و کیفیت اقلام تعهدی Board independence× QR) رهیمد ئتیاستقلال هتعهدی ضرب در 

،    - 17190،    17140( ،  به ترتیب برابر CEO tenure× QR)عامل  ریمد یدوره تصدضرب در 

در  ضریب کیفیت اقلام تعهدی ضرب tباشد. همچنین مقدار آماره ،  می - 17141و    - 17110

درصد معنی دار  0دهد ضرایب در سطح باشد که نشان میمی 1710کمتر از  عامل ریپاداش مد

است و لذا معنی دار  1710هر ضریب بیشتر از  tباشد در حالی که در بقیه متغیرها مقدار آماره می

پاداش بُعد نیستند..به طور کلی نتایج بدست آمده نشان دهنده تایید فرضیه دوم این پژوهش در 

 ریپاداش مدبُعد در  کیفیت اقلام تعهدی رابطه بین قدرت مدیر عامل یعنی  باشد.می عامل ریمد

 انجام پژوهش نتایج با سازگار فرضیه این نتایج. کندو خطر سقوط قیمت سهام را تعدیل  می عامل

 رندگانیگ میبه تصم باشد. می ( 1122) رابرت و ( 1121) ، گاس( 1122) جیسن و همکاران شده

گردد که به منظور  یم شنهادیپشده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یشرکت ها رانیو مد

سهام شرکت در بازار  ینسب تیسهام شرکت و متعاقبا بهبود وضع متیسقوط ق سکیکاهش ر

 دیکیفیت اقلام تعهمورد توجه بازار، در نظر داشته باشند که  یسازوکارها ریعلاوه بر سا ه،یسرما

 یباشد. گفتن داشتهسهام به همراه  متیسقوط ق سکیدر مقوله کاهش ر یدیمف جیتواند نتا یم

 یموضوع زیگذاران ن هیسرما یسهام برا متیسقوط ق سکیبر ر کیفیت اقلام تعهدی ریاست تأث

داشته  یتوسط آنان تأثیر قابل توجه یگذار هیسرما ماتیتوان بر اتخاذ تصم یمهم است که م

سقوط  سکیدر معرض ر ،بیشتری دارند که کیفیت اقلام تعهدی یکه شرکت ها نیا حیباشد. توض

 . هستند. یگذار هیسرما یبرا تری ۔مطمئن یها نهیگز ن،یخواهند بود و بنابرا یکمتر متیق
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 تحقیق های محدودیت -9
و  نانهیواقع ب ریتوقعات غ یاز کنترل داخل یاست که عده ا نیپژوهش ا نیا یها تیاز محدود

 یذات یها تیمحدود لیبه دل یکنترل داخل یخارق العاده دارند. آنها به دنبال مطلق ها هستند ول

 تیمحدود نیبه هدف ها را، فراهم کند. همچن یابیبر دست یمبن یقطع یتواند شواهد یکه دارد نم

 لهیبه وس یداخل یرفتن کنترل هاگ دهیناد ،یانسان یاز جمله خطاها یداخل یکنترل ها یذات یها

و  یتواند بر طراح یم یمنافع بر مخارج کنترل داخل یو کارکنان و فزون رانیمد یتبان ران،یمد

 نیاآنها وجود نداشت. از  یپژوهش امکان بررس نیداشته باشد که در ا ریتأث یکنترل داخل یاجرا

 .داشته باشد ریپژوهش تأث یها افتهیبر  تیمحدود نیرو، امکان دارد ا

  

  یآت یپژوهش ها یبرا ییشنهادهایپ  -11
 :شود یم شنهادیپ ریپژوهش، موضوعات ز نیادر ارتباط با  یآت یبه منظور انجام پژوهش ها

 سهام متیسقوط ق سکیو ر متیق یبا همزمان یحسابدار یافشا تیفیرابطه کبررسی  (2

 شده در بورس اوراق بهادار تهران. رفتهیپذ یشرکتها

و  یسود نقد میتقس استیس نیبر رابطه ب یعدم تقارن اطلاعات یکنندگ لیاثر تعد یبررس (1

  شده در بورس اوراق بهادار تهران. رفتهیپذ یسهام شرکتها متیق یآت سقوط سکیر

 یسهام شرکتها متیسقوط ق سکیسهام بر ر یابیارزش شیو ب یتجار یاستراتژ ریتاث (9

 شده در بورس اوراق بهادار تهران. رفتهیپذ
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 فهرست منابع 
 یهها  انیجر نیرابطه ب ی(، بررس2939نرگس، ) ان،یدیفرد، حمزه، حم یناصر، قوچ ا،ین یزدیا (2

 یشهرکت هها   ینقهد آزاد آته   یهها  انیه بها جر  یاقلام تعهد یسود خالص و اجزا ،یاتینقد عمل

سال چهارم، شماره  یمال یحسابدار یشده بورس اوراق بهادار تهران، مجله پژوهش ها رفتهیپذ

 93-23(، صص 24) یاپیچهارم، شماره پ

 یدر شهرکت هها   ینقهد  یموجهود  یعوامل مؤثر بر نگهدار ی(. بررس2932محمد على ) ،ییآقا (1

، صهص  1و  2، شماره  یمال یحسابدار یشده در بورس اوراق بهادار تهران پژوهش ها رفتهیپذ

09-.. 

مقایسه ارزش در معرض ریسک سهام تهران با بازارهای سهام بین "(، 2933) ،شهرام ،بابا لویان (9

فصهلنامه اقتصهاد مهالی دانشهکده اقتصهاد و      ، " المللی با استفاده از نظریه ارزش فرین شهرطی 

 ۲1-00 ، صفحه2933، پاییز 01، شماره 24دوره حسابداری واحد دتهران مرکز، 

بهورس اوراق بههادار    یدولت بر شاخص هها  یا هی(، آزمون اثر مخارج سرما2931) زیپرو ،یریپ (4

 (.22 یاپی)پ 9، سال سوم، شماره  یحسابدار یتجرب یتهران ، فصلنامه پژوهش ها

و کهاهش خطهر    یمحها فتلهه کهار    " 2932عبدالرضا، یعقوب نژاد، أحود و فولاد، فرزانه  تالانه، (0

 .9 2932 زیی، پا9، شماره 23دوره  ،یو حسابرس یحسابدار یها ی، بررس "سهم متیسقوط ق

بررسی تحلیل رابطه بهین جریهان نقهد عملیهاتی و     "(. 2932علی و سید عباس هاشمی.) ثقفی، (2

، بررسی های حسهابداری  "مدل برای پیش بینی جریان های نقد عملیاتی -ی، ارائه اقلام تعهد

 . 02. 29، ص  31و حسابرسی، ش 

، "یسود نقهد  میبر تقس یاتیعمل ینقد اناتیو جر یاثر سود حسابدار"( 2932. )ی، پر یچالاک (.

 مدرس. تیارشد، دانشگاه ترب ینامه کارشناس انیپا

 ینقهد  انیجر - یگذار هیسرما تیعوامل مؤثر و حساس نیب ی(. بررس29۲3پور، زهرا. ) نیحس (۲

ارشد، دانشگاه  ینامه کارشناس انیشده در بورس اوراق بهادار تهران، پا رفتهیپذ یدر شرکت ها

 و اقتصاد، دانشگاه اصفهان. یعلوم ادار

از  کیه و ارزش شهرکت در ههر    ینههاد  یگهذار  هیرابطه سهرما  یبررس "، 2931جواد،  ،یخادم (3

 ارشد دانشگاه آزاد اراک ینامه کارشناس انیپا "مراحل چرخه عمر

سههام   مهت یسهقوط ق  سهک یبر ر یحسابدار یمحافظه کار ریتأث ی(. بررس29۲3رضا. ) ،یفتاح (21

ارشهد ،دانشهگاه    ینامه کارشناسه  انیشده در بورس اوراق بهادار تهران. پا رفتهیپذ یشرکت ها

 بهشهر. نور مرکز امیپ

http://ecj.iauctb.ac.ir/article_679605.html
http://ecj.iauctb.ac.ir/article_679605.html
http://ecj.iauctb.ac.ir/article_679605.html
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سهود بها اسهتفاده از     ینه یب شیپه  یو نما یمال یدر گزارشگر تیفیک" 2931 یزاده مجتب فرج (22

نامهه   انیه عمر شهرکت و رشهد شهرکت در بهورس اوراق بههادار تههران پا       ،یاقلام تعهد تیفیک

 ارشد دانشگاه آزاد اراک یکارشناس

بررسی رابطهه کیفیهت سهود و    ، 2939، طریقی، سمانه؛  دریابر، سید سجاد؛ عبداله ،علم الهدی (21

ههای غیرمهالی پهذیرش شهده در بهورس اوراق بههادار       ساختار سرمایه )مطالعه موردی: شهرکت 

، شهماره  ۲دوره ، فصلنامه اقتصاد مالی دانشکده اقتصاد و حسابداری واحد دتهران مرکز، تهران(

 21-2 ، صفحه2939 ، تابستان.1

 یهها  یگهذار  هیوجه نقهد، سهرما   ی( حسابدار29۲1حبیب الله. ) ،یموریو ت یمصطف ،یگودرز (29

 9ص  ،یسازمان حسابرس یحسابدار یتخصص قاتی، مرکز تحق"کوتاه مدت و مطالبات

 رفتهه یپذ یدر شهرکتها  تیریمهد  تیه و مالک ینهدگ ینما هی(. رابطه نظر2931ویدا ) مجتهدزاده، (24

 .  4 -99(: 21) 9 ،یحسابدار قاتیشده در بورس اوراق بهادار تهران. تحق

بررسی رابطه سهامداران نهادی به عنوان مالهک و  "(. .293. )شهلا، ؛ سهرابی، زهرا مرادی رامز (20

فصلنامه اقتصهاد  ، "دربورس اوراق بهادارتهرانهای پذیرفته شده مدیر بردرماندگی مالی شرکت

، .293، پهاییز  44، شهماره  21دوره مالی دانشکده اقتصاد و حسهابداری واحهد دتههران مرکهز،     

و  یدسهتکار  نیرابطه ب ی(. بررس29۲۲) یمجتب ،یلیو عد یفرد، مهد مرادزاده211-.۲ صفحه

شهده در بهورس اوراق    رفتهه یپذ یحقوق صاحبان سهام در شرکتها نهیو هز یواقع یها تیفعال

 .90 -04: .بهادار تهران. فصلنامه بورس اوراق بهادار تهران، 

16) Almeida, H., Campello, M. (2007) “Financial constraints, asset tangibility, and 

corporate investmet”, Review of Financial Studies 20, 1429-1460 

17) Anting Sejati, Y. (2009). Political connections and earnings quality: evidence from 

Malaysia. phd dissertation ,Oklahoma state university.Further evidence. The 

Accounting Review, 78(3), 611-63 
18) Bellemare, Ch., Krause, M., Kröger, S., Zhang, C.h., 2013. Myopic loss aversion: 

information feedback vs. 

19) Chaney, P., Faccio, M., & Parsley, D. (2011). The quality of accounting 

information in politically connected firms. Journal of Accounting and Economics, 

51(1-2), 58-76. 

20) Chen, D. , & Zheng, Y. (2016). "CEO Tenure and Risk-Taking". Global Business 

and Finance Review, 19(1): 1-27.  

21) Cheng, A. & Hogan, R. & Zhang, E. (2012). Cash Flows, Earnings Opacity and 

Stock Price Crash Risk, Louisiana State University . 

22) Cheng, A. & Hogan, R. & Zhang, E.(2012). Cash Flows, Earnings Opacity and 

Stock Price Crash Risk, Louisiana State University.CAAA Annual Conference 
2012. Availble ATURL: Http://Www.Ssrn.Com 
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