
...تأثیر ریسک نکول بر ضریب واکنش سود با نقش    
 

 

 
342 

 Journal of Management and Accounting Research کنکاش مدیریت و حسابداری

 /https://www.jamr.ir 1403 بهار، (12) 1، شماره 4د جل

 ISSN; 3046-2783 342 -362ص 
 

 رهیمدئتیاندازه ه یلیواکنش سود با نقش تعد بینکول بر ضر سکیر ریتأث

 3، طاهره آرایشگر2، رسول پورفیض اله1*مهرداد گلیجانی

 

 09/10/1402تاریخ پذیرش                         28/09/1402تاریخ دریافت: 

 چکیده
واکنش سود، به  بیبررسی محتوای اطلاعات سود حسابداری، از دیرباز موردتوجه محققان بوده است. ضر

هیکه سرما یاز اطلاعات یکی. پردازدیم یمتفاوت واکنش بازار به اطلاعات حسابدار لیدلا ییو شناسا حیتوض

 ازیبه آن ن یبه واحد تجار نانیاطم نیو همچن یدر واحد تجار یگذارهیو اعتباردهندگان، هنگام سرما گذاران

 ریتأث یپژوهش بررس نیاست. هدف ا یواحد تجار یستگنکول و احتمال ورشک سکیدر مورد ر یدارند، آگاه

 نیدر بورس تهران است. به ا رهیمدئتیاندازه ه یلی( با نقش تعدERCواکنش سود ) بینکول بر ضر سکیر

 یشرکت انتخاب شد. برا 113و  یبررس 1۴۰۰تا  13۹2ساله از ۹ یزمان هها در فاصلمنظور اطلاعات شرکت

گرفته است.  ها صورتداده یبیترک لیروش تحل هیبر پا رهیچندمتغ ونیپژوهش از روش رگرس یهاهیآزمون فرض

از اثر  رهیمدئتیو معنادار و اندازه ه یواکنش سود اثر منف بینکول بر ضر سکیاز آن است که ر یحاک جینتا

 .کاهدیواکنش سود م بینکول بر ضر سکیر یفمن
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 مقدمه -1

محققان بوده است. بر طبق  موردتوجهبررسی محتوای اطلاعات سود حسابداری، از دیرباز 

، بازتاب کامل تمام اطلاعات عمومی اوراق بهادارکارایی بازار، قیمت  شکل نیمه قوی فرضیه

اعلان سود شرکت، بازار به آن واکنش نشان دهد،  به دنبالود که ش یم ینیب شیپ نی؛ بنابرااست

 در برخواهدسود، واکنش بازار را  رمنتظرهیغاخبار. تغییرات  رمنتظرهیغاما تنها به میزان جزء 

ضریب واکنش  هوسیلسود، به رمنتظرهیغداشت. میزان تغییرات قیمت سهام، به سبب تغییر 

بر بازار سهام است.  رمنتظرهیغ. ضریب واکنش سود، اثر سود شود یداده م( نشان ERC) 1سود

ضریب واکنش سود، موجب درک بهتر محتوای اطلاعاتی سود و نقش اطلاعات حسابداری در 

شود اولین شواهد در مورد واکنش بازار اوراق بهادار به اعلام سود را ساختار اطلاعاتی بازار می

ها در پژوهش خود، علاوه بر اثبات واکنش بازار به ( گزارش کردند. آن1۹۶۸) 2بال و براون

گیری کرده و نشان دادند که متوسط اندازه به طوراعلام سود، چگونگی واکنش بازار را نیز 

های با اخبار خوب، منجر به بازده غیرعادی مثبت شده و به گذاران به شرکتواکنش سرمایه

شود. بال و براون در پژوهش خود از منجر می های با اخبار بد، به بازده غیرعادی منفیشرکت

تواند انحراف زیاد از حد متوسط را میانگین بازده غیرعادی استفاده کردند. این میانگین می

ها بیشتر از حد متوسط و برخی کمتر از حد بازده غیرعادی برخی شرکت نی؛ بنابرابپوشاند

چرا بازار به اخبار خوب و بد برخی شود، اینکه متوسط است. پرسشی که در اینجا مطرح می

محمدی،  و یمیابراهدهد ) های دیگر، واکنش بیشتری نشان میی شرکترخها نسبت به بشرکت

که  شود یمحسوب ممدیره یکی از عوامل مهم حاکمیت شرکتی (. از طرفی اندازه هیئت13۹3

کند. یکی گذاران ایفا میبین مدیران و سرمایه ازیموردنبرقراری ارتباط اطلاعات  در یمهمنقش 

مدیره بزرگ، دسترسی به بازار سرمایه و ترتیب بهتر نظارت بر های مهم اندازه هیئتاز کمک

( بیان کرد که عملکرد 1۹۸۰) ۴(. فاما2۰۰۹، 3های یک شرکت است )لن و همکارانانواع فعالیت

ی سوها از فعالیت انواع یتماممستقیماً در ها  آن رایدارد؛ زمدیره بستگی شرکت عمدتاً به هیئت

                                                           
1 Earning Response Coefficient 
2 Ball & Brown 
3 Lehn et al 
4 Fama 
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( استدلال کردند که کارایی شرکت عمدتاً 2۰۰3) 1مالکان درگیر هستند. هرمالین و ویزباخ

بیشتر ، مدیره بزرگ بستگی دارد. اندازه یک سازمانی هیئتجا بهمدیره کوچک هیئت اندازه به

بر سر یک توافق  رایز آورد؛ یممدیره بزرگ به وجود دلیل اندازه هیئتمسئله نمایندگی را به

مدیره بزرگ ( این است که اندازه هیئت2۰۰۵) 2نکته دشوار شده است. اما نظر دالتون و دالتون

افزایش  در یمهمتواند نقش دارای چندین مهارت، تخصص، دانش و قابلیت است که می

 ضریب واکنش سود ایفا کند. 

دهد و سرمایه نسبت به سهام نشان می گذاران راضریب واکنش سود اساساً واکنش سرمایه

که در آن شانس بیشتری  هستند یسهامگذاری در چنین مند به سرمایهعلاقه شدت بهگذاران 

توانند بهگذاران میی سهام است که سرمایهادیبن مؤلفهبرای بازدهی بالا دارند. حاشیه سود 

راحتی آن را جذب کنند. بین قیمت و بازده اوراق رابطه تنگاتنگی وجود دارد و قیمت چنین 

 در حال نوسان است. ضریب واکنش سود سرعت بهاوراق بهاداری که بازدهی بالایی دارند 

ها را توانند شرکتراحتی میگذاران بهکند. سرمایهافزایش ارزش سهام ایفا می در یمهمنقش 

اطلاعات منتشر شده در قالب صورت سود و زیان و ترازنامه که  درنظرگرفتنو با  قضاوت کنند

گذاری وضعیت مالی و عملکرد شرکت در یک دوره خاص است، تصمیم سرمایه دهنده نشان

  خود را اتخاذ کنند.

های آید که شرکت قادر به پرداخت تعهد خود نباشد. مدلزمانی به وجود می 3ریسک نکول

( و نسبت بدهی به حقوق 1۹۶۶آلتمن ) Zبینی ریسک نکول مانند امتیاز برای پیشمختلفی 

ها و ریسک نکول ارتباط ( بیان کرد که بدهی2۰۰۸) ۴صاحبان سهام اتخاذ شده است. گارلاپی

ها توانند به بدهیراحتی میهای با ریسک نکول پایین بهقوی با یکدیگر دارند، زیرا شرکت

بدهی دارند. همچنین در  به یکمهای با ریسک بالا دسترسی شرکت که یدرحالنزدیک شوند 

( به 13۹۵( و چالاکی و همکاران )13۹3کردلر و محمدی شاد )های ابراهیمیکشورمان پژوهش

                                                           
1 Hermalin & Weisbach 
2 Dalton & Dalton 
3 Default Risk 
4 Garlappi 
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اند که در این دو پژوهش نیز به رابطه بررسی تأثیر ریسک نکول بر ضریب واکنش سود پرداخته

 واکنش سود دست یافتند.منفی بین ریسک نکول و ضریب 

توان رابطه منفی بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود را از طریق اندازه می حال نیباا

ها، دانش، مهارت های ذهنی، قابلیتمدیره کاهش داد، زیرا مدیران مختلف دارای مهارتهیئت

به منابع سازمان  توانند بهتر نظارت کنند و ازهای متفاوتی هستند که از طریق آن میو پتانسیل

از آن را کاهش دهد. مطالعات قبلی نیز ماهیت  برآمدهکه ریسک  کننده استفادهبهتری  گونه

ی طرح ریکارگبهمشابهی از مطالعات را انجام داده و نتایج ثابتی را یافتند. این پژوهش با 

رابطه بین ریسک مدیره بر ال است که آیا اندازه هیئتؤپاسخ این س به دنبالبستگی، پژوهش هم

 نکول و ضریب واکنش سود نقش تعدیلی دارد یا خیر؟

 مبانی نظری و پیشینه تحقیق -2

 در و کامل به طور خود تعهد پرداخت به قادر رندهیاعتبارگ که است این احتمال نکول ریسک

 احتمال نکول ریسک (،2۰۰۴) 1اکسینگ و واسالو تعریف هیپا نباشد. بر اعتباردهنده به مقرر زمان

 کردند، بیان هاشود. آن شرکت هایبدهی دفتری ارزش از شرکت کمتر هایدارایی که است این

 رندهیگ وام از ریسک این تحمل بابت را صرف ریسکی دهنده وام که شودمی موجب نکول ریسک

 است. ریسک شرکت احتمال نکول از تابعی درخواستی، ریسک صرف کند. اندازه درخواست

 )زکریا و شود ایجاد آن بالای اهرم یا و شرکت ضعیف عملکرد لیدل به است ممکن نکول

به مالی  بازارهای در تهدیدها فراگیرترین و نافذترین از یکی نکول (. ریسک2۰13، 2همکاران

 آید.می شمار

ترین عامل در کنترل و نظارت ای از حاکمیت شرکتی، مهمعنوان بخش عمدهمدیره بههیئت

مدیره برای نظارت بر شود. هیئتداران قلمداد میمحافظت از منافع سهامبر مدیریت شرکت و 

های متنوع از قبیل حسابداری، بانکداری، گیری، نیازمند مهارتمدیریت و مشارکت در تصمیم

باشد. شواهد تجربی های خاصی از قبیل استقلال، اندازه و غیره میقانون و همچنین ویژگی

مدیره وجود ندارد )بحری اتفاق نظری در مورد اندازه بهینه هیئتگونه دهد که هیچ نشان می

                                                           
1 Vassalou & Xing 

2 Zakaria et al 
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توانند مؤثرتر شش عضو می تاتر بین چهار ی کوچکها رهیمد ئتیه(. 13۹3ثالث و همکاران، 

موقع تری اتخاذ کنند. تعداد واسطه کوچک بودن، قادرند تصمیمات راهبردی بهباشند، زیرا به

 آمادهمسائل و مشکلات شرکت  بارهدر گفتماناشد تا امکان مدیره باید محدود باعضای هیئت

تر از قدرت کمتری برخوردارند. ی بزرگها رهیمد ئتیه(. 1۹۹۴، 1گردد )گودستین و همکاران

 ها، توافق و اجماع در مورد یک موضوع خاص بسیار دشوار استمدیرههیئت گونه نیادر 

کافی  اندازه بهمدیره باید اند که اندازه هیئتعقیدهای بر این ی دیگر عدهسو(. از 2۰۰۵، 2)گرین

 (. در2۰۰۶، 3ها و تجارب افراد گوناگون باشد )گیپمنبزرگ باشد تا دربردارنده طیفی از مهارت

مدیره در نظر گرفت. اما آنچه مشخص است ای را برای اندازه هیئتتوان حالت بهینهنتیجه نمی

. امکان تقلب حسابداری با اندازه هیئتداشته باشده معقول مدیره باید اندازاین است که هیئت

( زمانی که تعداد اعضای هیئت1۹۹3جنسن ) به اعتقاد(. ۴،1۹۹۶یابد )بیسلیمدیره افزایش می

کنند. اما آنچه صورت مؤثر عمل میها کمتر بهمدیره از هفت یا هشت نفر تجاوز کند، آن

)مرادی و همکاران،  داشته باشدای معقول اندازهمدیره باید مشخص است این است که هیئت

13۹2.) 

آن یعنی بود، میانگین براون، و بال وسیلهبه شده شناسایی اوراق بهادار بورس رمنتظرهیغ بازده

 و مثبت رمنتظرهیغ بازده دارای خوب اخبار با هایشرکت متوسط به طور که دادند ها نشان

 انحراف تواندمی میانگین یک باشند. البتهمی منفی رمنتظرهیغ بازده دارای بد، با اخبار هایشرکت

 و متوسط حد از بیشتر هاشرکت برخی رمنتظرهیغ بازده دیشا لذا بپوشاند، را حد متوسط از زیادی

 خوب اخبار به بازار چرا که شودمی الؤس ایجاد باعث موضوع است. این حد متوسط زیر برخی

 پاسخ دهد. اگر نشان می بیشتری واکنش دیگر هایشرکت برخی به نسبت هابرخی شرکت بد و

 اطلاعات اینکه چرا مورد در خود درک و فهم توانندمی حسابداران کرد، پیدا بتوان را الؤس این

به حرکت باعث تواندمی بخشند. این بهبود باشند، مفید رانگذاسرمایه برای توانندمی حسابداری

 در که هاییترین راهنماییمهم از یکی اینکه، نتیجه .شود مالی سودمند بسیار اطلاعات تهیه سوی

                                                           
1 Goodstein et al 
2 Green 
3 Gympman 
4 Beasley 
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 است، داشته شده، وجودانجام براون و بال تحقیق که زمانی از مالی حسابداری تجربی تحقیقات

 است. این موضوع، سود اطلاعات به بازار مختلف هایواکنش مورد در توضیح و شناخت

 به در واکنش را بازار رمنتظرهیغ بازده سود، واکنش ضریبشود. می نامیده سود واکنش ضریب

 (.1،2۰۰۶)اسکات کندمی یریگ اندازه شرکت توسط شده گزارش سود رمنتظرهیغ اجزای

مدیره و تأثیر اندازه هیئت کننده لیتعد( در پژوهشی با عنوان نقش 2۰21) 2رضا و همکاران

نتیجه رسیدند که تمامی عوامل تعیین( بدین ERCآن بر ریسک نکول و ضریب واکنش سود )

مثبت با ضریب واکنش سود مرتبط  به طورجز بتا کننده )رشد، اندازه و پایداری سود( به

هستند، به این معنی که بتا یک معیار جزئی از ریسک مربوط به ضریب واکنش سود در نظر 

 گونه همان. رابطه بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود منفی و معنادار است. شود یگرفته م

کرد که  دییتأشود، نتیجه این فرضیه را مدیره مربوط میاندازه هیئت دهنده کاهشکه به نقش 

مدیره نقش مهمی در کاهش رابطه منفی بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود اندازه هیئت

مدیره بزرگ، تعهدات بهتر برای نظارت ن معنی است که اندازه هیئتکند. همچنین به ایایفا می

کند که ممکن است شرکت را در برابر را تضمین می اندازههای بیش از و کنترل تعهدات بدهی

 ریسک نکول و در نتیجه تأثیر مثبت بر ضریب واکنش سود محافظت کند. 

کاهنده مالکیت خارجی در رابطه ( در پژوهش دیگری با عنوان اثر 2۰21رضا و همکاران )

( بدین نتیجه رسیدند که بتا رابطه منفی با ERCبین ریسک نکول و ضریب واکنش سود )

به کننده )رشد، اندازه و تداوم درآمد( سایر عوامل تعیین که یدرحالضریب واکنش سود دارد 

مثبت با ضریب واکنش سود مرتبط هستند. با نگرانی ضریب واکنش سود، نتیجه آماری  طور

داری وجود دارد که به این معنی است که کرد که ارتباط منفی و معنی دییتأاین فرضیه را 

 دهد.مالکیت خارجی اثر ریسک نکول بر ضریب واکنش سود را کاهش نمی

ل تأثیر مسئولیت اجتماعی شرکت، ریسک نکول ( در پژوهشی با عنوان تحلی2۰1۸) 3سرگار

کاری بر ضریب واکنش سود از طریق مدیریت سود در شرکت تولیدی اندونزی بدین و محافظه

                                                           
1 Scott 
2 Reza et al 
3 Siregar 
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گیری شده با عوامل اقتصادی و محیطی تأثیر نتیجه رسیدند که مسئولیت اجتماعی شرکت اندازه

گیری شده با عامل اجتماعی ندازها CSR که یدرحالمنفی و معناداری بر ضریب پاسخ سود دارد 

تأثیر مثبت و معناداری بر ضریب واکنش سود دارد. ریسک نکول که با نسبت بدهی به حقوق 

شود، تأثیر منفی و معناداری بر ضریب ی میریگ اندازهصاحبان سهام و نسبت بدهی به دارایی 

 واکنش سود دارد. 

سود و ریسک نکول: موردی از شرکت( در پژوهشی با عنوان ضرایب واکنش 2۰1۵) 1آن

جدید کاهش  قرضه اوراقای بدین نتیجه رسیدند که ضرایب واکنش سود برای انتشار های کره

 قرضه اوراقپس از کنترل بتای بازار و نسبت رشد شرکت، برای بازخرید  که یدرحالیابد، می

کنند که ضرایب واکنش سود با میها مستقیماً تأیید ی، یافتهطورکل بهیابد. منتشر شده افزایش می

 شود، رابطه منفی دارد.گیری میریسک نکول شرکت که توسط اهرم مالی اندازه

( در پژوهشی با عنوان اثر مسئولیت اجتماعی راهبردی بر عملکرد مالی و 13۹۷حسنی )

ها بر ضریب ها بدین نتیجه رسیدند که مسئولیت اجتماعی شرکتضریب واکنش سود شرکت

ها بر نسبت ارزش بازار به واکنش سود، تأثیر مثبت دارد. همچنین، مسئولیت اجتماعی شرکت

 ها تأثیر مثبت دارد. داری ندارد، اما بر بازده داراییارزش دفتری حقوق صاحبان سهام تأثیر معنی

های ( در پژوهشی با عنوان بررسی تأثیر قابلیت مقایسه صورت13۹۷و همکاران ) حاتمیان

های پذیرفتهی بر ضریب واکنش سود حسابداری با تأکید بر کیفیت حسابرسی در شرکتمال

های مالی بر شده در بورس اوراق بهادار تهران بدین نتیجه رسیدند که قابلیت مقایسه صورت

ضریب واکنش سود تأثیر مستقیم دارد و همچنین کیفیت حسابرسی بر رابطه بین قابلیت مقایسه 

که شدت رابطه نحویضریب واکنش سود حسابداری تأثیر مستقیم دارد به های مالی وصورت

 دهد.را افزایش می

( در پژوهشی با عنوان بررسی تأثیر ضریب واکنش به سود بر 13۹۷و همکاران ) باحقیقت

ها بدین نتیجه زمانی بازده سهام با بازده و حجم غیرعادی معاملات شرکترابطه بین هم

زمانی بازده سهام با بازده منفی میان ضریب واکنش به سود در رابطه بین همرسیدند که رابطه 

                                                           
1 An 
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زمانی باشد و رابطه معناداری میان ضریب واکنش به سود در رابطه بین همغیرعادی سهام می

 ی معاملات وجود ندارد.رعادیغبازده سهام با حجم 

واکنش سود با اندازه ( در پژوهشی با عنوان بررسی رابطه ضریب 13۹۵بیگدلی ضیایی )

شده در بورس اوراق بهادار تهران بدین نتیجه های پذیرفتهشرکت و سود غیرمنتظره در شرکت

های مورد رسیدند که سود غیرمنتظره رابطه مستقیم و معناداری بر ضریب واکنش سود شرکت

های بررسی دارد و نیز اندازه شرکت رابطه منفی و معناداری بر ضریب واکنش سود شرکت

 مورد بررسی داشته است. 

( در پژوهشی با عنوان بررسی تأثیر ریسک نکول بدهی بر 13۹۵چالاکی و همکاران )

شده در های پذیرفتههای حاکمیت شرکتی در شرکتضریب واکنش سود؛ با تأکید بر ویژگی

بر روی بورس اوراق بهادار تهران بدین نتیجه رسیدند که ریسک نکول تأثیر منفی و معناداری 

ضریب واکنش سود دارد. همچنین، شواهد پژوهش حکایت از آن دارد که نوع حسابرس و 

مدیره، تأثیری بر رابطه بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود ندارند. تئاستقلال هی

تمرکز مالکیت و مالکیت نهادی تأثیر مثبت و معناداری بر رابطه بین ریسک نکول و  که یدرحال

 دارند.ضریب واکنش سود 

( در پژوهشی با عنوان بررسی رابطه بین ریسک 13۹3ابراهیمی کردلر و محمدی شاد )

نکول و ضریب واکنش سود بدین نتیجه رسیدند که رابطه منفی و معنادار بین ریسک نکول و 

تنها برای ضریب واکنش سود وجود دارد. نتایج گویای آن است که ریسک نکول، نه

ها به گذاران نیز اهمیت داشته و در میزان واکنش آنبلکه برای سرمایهاعتباردهندگان مهم است، 

 گذارد.اخبار خوب و بد سود حسابداری، اثر می

 اهداف پژوهش -3

 (.ERCتبیین رابطه بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود ) -3-1

مدیره بر رابطه بین ریسک نکول و ضریب تبیین و تحلیل نقش تعدیلی اندازه هیئت -3-2

 واکنش سود.

 پژوهشهای فرضیه -4

 ( رابطه معناداری وجود دارد.ERCبین ریسک نکول و ضریب واکنش سود ) -۴-1



...تأثیر ریسک نکول بر ضریب واکنش سود با نقش    
 

 

 
350 

 مدیره نقش تعدیلی در رابطه بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود دارد.اندازه هیئت -۴-2

 مدل رگرسیون و متغیرهای پژوهش -5

رضا و  های رگرسیونی زیر، برگرفته از پژوهشهای فوق از مدلجهت بررسی و آزمون فرضیه

 گردد:( استفاده می2۰21همکاران )

𝑈𝑋/𝑃 = 𝑎0 + 𝑎1𝑈𝑅 + 𝑎2𝑈𝑅 ∗ 𝐷𝐸𝑅 + 𝑎3𝑈𝑅 ∗ 𝐵𝐸𝑇𝐴 + 𝑎4𝑈𝑅 ∗ 𝐺𝑅𝑊𝑇𝐻 + 𝑎5𝑈𝑅 ∗ 

𝐸𝑃𝑅𝑆   + + 𝑎6𝑈𝑅∗𝑆𝑍 + ε 

و به شرح  ERCمدیره بر رابطه بین ریسک نکول و فرضیه دوم بیانگر نقش تعدیلی اندازه هیئت

 است.  ریز

𝑈𝑋/𝑃 = 𝑎0 + 𝑎1𝑈𝑅 + 𝑎2𝑈𝑅∗𝐷𝐸𝑅 + 𝑎3𝑈𝑅∗𝐷𝐸𝑅∗ BS + 𝑎4𝑈𝑅∗𝐵𝐸𝑇𝐴 + 

𝑎5𝑈𝑅∗𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻 + 𝑎6𝑈𝑅∗𝐸𝑃𝐸𝑅𝑆 + 𝑎7𝑈𝑅∗𝑆𝐼𝑍𝐸 + ε 
 گیری متغیرها:اندازه -5-1

سال قبل تعریف می EPS سال جاری منهای EPS عنوانسودهای غیرمنتظره: سود غیرمنتظره به

 .شود

است که از  (CAR) بازده غیرعادی تجمعی (URبازده غیرمنتظره: پراکسی بازده غیرمنتظره )

عنوان ی بهنیب شیپ قابلآید. تغییر بین بازده واقعی و می به دستها های سالانه شرکتگزارش

 شود.بازده غیرعادی نامیده می

 متغیرهای کنترلی: -5-2

SIZE دارایی.: اندازه شرکت، لگاریتم طبیعی کل 

GROW .رشد فروش، نسبت اختلاف فروش سال جاری و سال قبل به فروش سال جاری : 

 ی تحقیقشناس روش -6

ها، نامهای )اینترنت، کتب، مقالات، پایانهای تحقیق از روش کتابخانهآوری دادهگرددر 

های مورد بررسی( استفاده شده است. پژوهش های مالی شرکتهای آماری و صورتگزارش

قلمرو  بستگی است.ماهیت و روش تحلیل از نوع هم به لحاظهدف، کاربردی و  هیپاحاضر بر 

 هایشرکت ازیموردن گردآوری اطلاعات از باشد. پس( می1۴۰۰-13۹2) ساله۹ زمانی مطالعه

 آماری و روش رگرسیون بستگی،هم تحلیل کارگیریبه با پژوهش هایفرضیه رسیدگی، مورد

 اکسل افزارنرم گسترده صفحه در اولیه محاسبات و گرفته قرار یبررسمورد  دیتا، پانل
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 یها لیوتحل هیتجز انجام یراب سپس شد، خواهند آماده لیوتحل هیتجز برای هاو داده گرفته انجام

 از پژوهش این در آزمون مورد هایداده اینکه به باتوجه گردد.می استفاده افزار ایویوزنرم از نهایی

 دارد. تلفیقی )پنل( وجود هایداده گروه در قرارگرفتن امکان است، بنابراین شرکت -ل سا نوع

 نمونه پژوهش جامعه آماری و -7

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. شرکت پژوهشجامعه آماری 

عنوان نمونه شرکت از بورس اوراق بهادار تهران به 113های اعمال شده محدودیت به باتوجه

 قرار گرفتند. موردمطالعه
روند انتخاب حجم نمونه آماری تحقیق-1 جدول  

 ۶22 1۴۰۰اسفند  2۹های پذیرفته شده در بورس در تاریخ کلیه شرکت

(۹2)  اند.شدهدر بورس پذیرفته 13۹1هایی که بعد از سال شرکت  

(۷۴)  اند.شدهبورس خارجهایی که طی دوره تحقیق در حالت تعلیق بوده و یا از شرکت  

(۹۸)  اند.شود و یا تغییر سال مالی دادهاسفند ختم نمی 2۹هایی که سال مالی آنها به شرکت  

(۸۶) (هاگذاری، هلدینگ، لیزینگ و بانکگری مالی )سرمایههای واسطهشرکت  

(۶۶) فعال در بورس معامله نشده است. به طورها در طول دوره موردنظر، سهام آن که ییها شرکت  

(۶3) خود را در زمان انجام این تحقیق ارائه نداده بودند. 13۹۹های مالی سال صورت که ییها شرکت  

(3۰) برخی متغیرهای تحقیق کافی نبود. آوردن دست بههایی که اطلاعات آنها برای شرکت  

 113 هافرضپیش درنظرگرفتنه آماری قابل آزمون با هم

 پژوهشهای یافته -8

 آمار توصیفی -8-1

های مرکزی )ماکزیمم، های آمار توصیفی که شامل شاخصاین بخش ابتدا شاخص در

های و شاخص اریانحراف معهای پراکندگی شامل واریانس و مینیمم، میانگین( و شاخص

  گیرد. یم و بررسی قرار موردبحثچولگی و کشیدگی هستند، 
متغیرهای وابسته و مستقلشاخص آماری  -2جدول   

اریانحراف مع کمترین بیشترین میانه میانگین نماد متغیر  

UX 1۰۷/۰ ضریب واکنش سود  1۰۵/۰  11/1  1۹/2-  132/۰  

UR ۷۷/۰ رمنتظرهیغبازده   ۵۶/۰  32/۹  ۴/۷-  ۶۴/1  

DER ۶۵/۰ ریسک نکول  1 1 ۰۰۰۰/۰  ۴۷/۰  
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BS ۰1۶/۵ مدیرهتئاندازه هی  ۵ ۷ ۵ 1۸/۰  

BETA 3۰۹/۰ ضریب بتا  2۹۵/۰  ۰۰۷/2  1۶/1-  ۵۴/۰  

GROW 12۸/۰ رشد شرکت  1۸۷/۰  ۹۹/۰  ۴۶/3-  ۴۸/۰  

EPRS ۰۹۴/2 سودهای غیرمنتظره  ۹۵/1  33/2۴  ۴۴/12-  2۷۷/۵  

SZ ۷۰۶/1۴ اندازه شرکت  ۵۹/1۴  ۴۶/2۰  ۵3/1۰  ۵۹/1  

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرممنبع: یافته

 آمار استنباطی -8-2

 متغیرهای تحقیقبررسی نرمال بودن  -8-2-1

هیآمده از آزمون فرض دست به جیخاطر محقق از نتا نانیخطاها سبب اطم عیرمال بودن توزن

برا نشان از  -خواهد شد. آماره جارکو  بیضرا ریو تفس یصیتشخ یهامربوط به آزمون یها

 .باشدیم Prob> 0.05 رایخطاهاست ز عینرمال بودن توز
آزمون نرمال بودن-3جدول   

 سطح معناداری آماره جارک برا مدل

3۸۹/1 مدل اول  ۷۴/۰  

۴۵/۰ 3۷1 مدل دوم  

 (وزیویافزار انرم یپژوهش )خروج یهاافتهیمنبع: 

 ها داده یبر رو صیتشخ یهاآزمون -8-3

 ییآزمون مانا -8-3-1

از اعتبار لازم  Fو  t کیکلاس هایتا آزمون شودینامانا در مدل سبب م یرهایوجود متغ

نخواهد بود.  شیب یکاذب ونیگرفته رگرسانجام ونیرگرس یحالت نیبرخوردار نباشند. در چن

 هست: ریمدل به شرح ز ونیپسماند رگرس یواحد برا شهیحاصل از آزمون ر جینتا

نتایج آزمون مانایی متغیرهای مدل -۴جدول   

 نتیجه داریسطح معنی آزمون فیشر متغیرها

BETA 31۹/۵32  ۰۰۰۰/۰  مانا 

EPRS ۹۶/۶۶۶  ۰۰۰۰/۰  مانا 

GROW ۹2۷/۵1۹  ۰۰۰۰/۰  مانا 

SZ ۰۸3/۸۹۵  ۰۰۰۰/۰  مانا 
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UR ۹۴۵/۶۴1  ۰۰۰۰/۰  مانا 

UX ۴۴۹/3۵۷  ۰۰۰۰/۰  مانا 

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرمیافته

دهد که سطح معناداری  نتایج حاصل از آزمون ریشه واحد برای پسماند رگرسیون نشان می

فیشر  دو آزمون، هیپابرای متغیرهای مدل بر  ییمانا نیاست؛ بنابرا ۰۵/۰متغیرهای مدل کمتر از 

و پسران و شین در سطح برقرار است و متغیرها فاقد ریشه واحد هست؛ بنابراین رگرسیون 

 کاذب نیست.برآورد شده 

 یآزمون خودهمبستگ -8-3-2

، ۵جدول  به باتوجهشده است که برای بررسی وجود خودهمبستگی انجام LMآزمون  

Prob> ۰٫۰۵ باشد.است که نشان از عدم وجود خودهمبستگی در الگو می 

 آزمون ناهمسانی واریانس  -8-3-3

، در مورد وجود یا عدم وجود ناهمسانی برآوردلازم است قبل از پرداختن به هرگونه 

 تحقیق شود. 
آزمون ناهمسانی واریانس -۶جدول   

 احتمال tآماره  آزمون مدل

 مدل اول
Breusch-Pagan LM ۴۵۸/1  ۴۸۷۵/۰  

Pesaran scaled LM ۴۵۸/۰  1۴۵۷/۰  

 مدل دوم
Breusch-Pagan LM 2۴۵/1  ۴۷۸1/۰  

Pesaran scaled LM ۴۵۸/۰  3۵۴۸/۰  

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرممنبع: یافته

 (LM test) آزمون خودهمبستگی بروش گادفری -۵جدول 

 احتمال Fآماره  مدل

۸۴/1 مدل اول  ۴۹۸۵/۰  

دوممدل   ۷1/1  ۴۵1۸/۰  

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرممنبع: یافته
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دهد، فرضیه صفر برابری  شده نشان میهای انجامبررسی مقادیر آماره خی دو آزمون

در برآورد  نی؛ بنابراشود؛ لذا مشکل ناهمسانی واریانس در مدل وجود نداردنمی دییتأواریانس 

 گردد.استفاده می OLSمدل از آزمون 

 بررسی وجود هم خطی -8-3-4

 خطی بررسی شد که نتایج در وجود یا عدم وجود هم Eviews 10 افزاری نرمریکارگبهبا 

  است: شده داده نشان ۷جدول 
خطی بررسی وجود هم -۷جدول   

 متغیرهای تحقیق (VIF) عامل متمرکز تورم واریانس (VIF) عامل متمرکز تورم واریانس

۶۶۷/1  ۵۶۹/1  UR 

2۰۴/1  ۰۰3/2  UR*DER 

۶۷3/2  ۶۶۵/2  UR*BETA 

312/1  311/1  UR*GROW 

۰1۵/1  ۰1۵/1  UR*EPRS 

۶۴/1  ۴۹/1  UR*SZ 

3۶۹/1  ۴۷/1  UR*DER*BS 

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرممنبع: یافته

وجود  پژوهشخطی در مدل  باشد در آن صورت هم 1۰تر از بزرگ VIF چنانچه آماره

از جدول متغیرهای تحقیق دارای هم خطی نمی آمده دست بهنتایج  به . باتوجهخواهد داشت

 باشد. 

 آزمون تشخیص مدل -8-3-5

 ۵بیشتر از  P-Valueه مقدار چنانچخلاصه شده است.  ریزنتایج این آزمون در جدول 

 شود. درصد باشد از روش پولینگ برای برآورد استفاده می
)آزمون اثرات ثابت( آزمون تشخیص مدل -۸ جدول  

۰٫۰۵مقایسه با  احتمال Fآماره  عنوان مدل  نتیجه آزمون 

1۰3/3 مدل اول  ۰۰۰۰/۰ مدل ترکیبی -ر فرض صف دییتأ ترکوچک   

1۰۷/3 مدل دوم  ۰۰۰۰/۰ مدل ترکیبی -ر فرض صف دییتأ ترکوچک   

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرممنبع: یافته
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کمتر  ۰٫۰۵های رگرسیونی پژوهش از برای مدل Fداری آماره سطح معنی ۸ مطابق با جدول

 شود.می دییتأترکیبی(  )مدل H 1 توان نتیجه گرفت فرضمی سان نیبدباشند. می

 تصادفی یا ثابت )آزمون هاسمن( آزمون تشخیص رگرسیون ترکیبی با اثر -8-3-6

های مختلف یکسان نیست، باید روش اینکه عرض از مبدأ برای سال شدن مشخصپس از 

از آزمون هاسمن  منظور نیبداستفاده در برآورد مدل )اثرات ثابت یا تصادفی( تعیین گردد که 

 گردد. استفاده می

ی ریکارگبههای رگرسیونی این پژوهش با برازش مدل ۹آزمون هاسمن در جدول  به باتوجه

 اثرات ثابت برای مدل مناسب خواهد بود. به روشهای ترکیبی مدل داده برآورد

 لیوتحل هیبرآورد مدل و تجز -8-4

 برآورد مدل اول: -8-4-1

 ( رابطه معناداری وجود دارد.ERCفرضیه: بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود )

 شود:برای آزمون فرضیه از رابطه رگرسیونی زیر استفاده می
𝑈𝑋/𝑃 = 𝑎0 + 𝑎1𝑈𝑅 + 𝑎2𝑈𝑅 ∗ 𝐷𝐸𝑅 + 𝑎3𝑈𝑅 ∗ 𝐵𝐸𝑇𝐴 + 𝑎4𝑈𝑅 ∗ 𝐺𝑅𝑊𝑇𝐻 + 𝑎5𝑈𝑅 ∗ 

𝐸𝑃𝑅𝑆   + + 𝑎6𝑈𝑅∗𝑆𝑍 + ε 
نتیجه آزمون مدل اول-1۰ جدول  

 داریسطح معنی tآماره  ضریب متغیر

C 11/۰-  3۶/1۸-  ۰۰۰۰/۰ ثیرگذار استأت   

UR ۰2۷/۰  11/3  ۰۰۶1/۰ ثیرگذار استأت   

UR*DER ۰۰3/۰-  2۴/2-  ۰12۹/۰ ثیرگذار استأت   

UR*BETA ۰۰1/۰-  ۴۸/۰-  ۶2۷۵/۰ ثیرگذار نیستأت   

UR*GROW ۰۰2/۰-  ۶۶/2-  ۰2۷3/۰ ثیرگذار استأت   

UR*EPRS ۰۰۰1/۰  ۹۹/1  ۰۴21/۰ ثیرگذار استأت   

آزمون هاسمن -۹ جدول  

 نتیجه آزمون احتمال 𝑋2آماره  عنوان مدل

۴۴/1۴ مدل اول  ۰2۵/۰ مدل ترکیبی با اثرات ثابت -ر رد فرض صف   

3۷/1۴ مدل دوم  ۰۴۵/۰ مدل ترکیبی با اثرات ثابت -ر رد فرض صف   

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرممنبع: یافته
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UR*SZ ۰۰1/۰-  ۰۸۶/1-  2۷۷۵/۰ ثیرگذار نیستأت   

۷۹۸/۰ ضریب تعیین  
F 12۶/3آماره   

۰۰۰۰/۰ (P-Value) داریمعنی  

۶۰3/۰ شدهضریب تعیین تعدیل  
۰۷3/2 آماره دوربین واتسون  

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرممنبع: یافته

این مقدار که  باشدمی ۰12۹/۰داری بین دو متغیر برابر با ، سطح معنی1۰مطابق با جدول 

%( است همچنین قدرمطلق ۵داری در نظر گرفته شده در پژوهش حاضر )کمتر از سطح معنی

باشد بیشتر می ۰٫۹۵که معادل توزیع نرمال استاندارد  1٫۹۶باشد از می 2۴/2آماری تی که برابر 

 (ERC%، بنابراین بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود )۹۵است؛ بنابراین در سطح اطمینان 

 گردد.می دییتأشود و فرضیه اصلی نمی دییتأرابطه معناداری وجود ندارد، 

 برآورد مدل دوم: -8-4-2

 مدیره نقش تعدیلی در رابطه بین ریسک نکول و ضریب واکنش سود دارد.فرضیه: اندازه هیئت

 شود:برای آزمون فرضیه از رابطه رگرسیونی زیر استفاده می
𝑈𝑋/𝑃 = 𝑎0 + 𝑎1𝑈𝑅 + 𝑎2𝑈𝑅∗𝐷𝐸𝑅 + 𝑎3𝑈𝑅∗𝐷𝐸𝑅∗ BS + 𝑎4𝑈𝑅∗𝐵𝐸𝑇𝐴 + 

𝑎5𝑈𝑅∗𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻 + 𝑎6𝑈𝑅∗𝐸𝑃𝐸𝑅𝑆 + 𝑎7𝑈𝑅∗𝑆𝐼𝑍𝐸 + ε 

نتیجه آزمون مدل دوم-11 جدول  

 داریسطح معنی tآماره  ضریب متغیر

C 11/۰-  2۴/1۸-  ۰۰۰۰/۰ ثیرگذار استأت   

UR ۰2۸/۰  1۵/3  ۰۰۹۸/۰ ثیرگذار استأت   

UR*DER ۰۹۵/۰-  2۰۷/2-  ۰2۷۶/۰ ثیرگذار استأت   

UR*DER*BS ۰1۹/۰  ۷۷1/2  ۰۰3۸/۰ ثیرگذار استأت   

UR*BETA ۰۰1/۰-  ۴1/۰-  ۶۸1۴/۰ ثیرگذار نیستأت   

UR*GROW ۰۰2/۰-  ۵۶۹/1-  11۶۹/۰ ثیرگذار نیستأت   

UR*EPRS ۰۰۰1/۰  1۸1/2  ۰1۵2/۰ ثیرگذار استأت   

UR*SZ ۰۰1/۰-  1۵1/1-  2۴۹۸/۰ ثیرگذار نیستأت   

۷/۰ ضریب تعیین F 11۸/3آماره    
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۶۰3/۰ شدهضریب تعیین تعدیل  
۰۰۰۰/۰ (P-Value) داریمعنی  

۰۶۶/2 آماره دوربین واتسون  

 افزار ایویوز(های پژوهش )خروجی نرممنبع: یافته

این مقدار که  باشدمی ۰۰3/۰داری بین دو متغیر برابر با ، سطح معنی11مطابق با جدول 

%( است همچنین قدرمطلق ۵داری در نظر گرفته شده در پژوهش حاضر )کمتر از سطح معنی

باشد بیشتر می ۰٫۹۵که معادل توزیع نرمال استاندارد  1٫۹۶باشد از می ۷۷/2آماری تی که برابر 

مدیره نقش تعدیلی در رابطه بین %، بنابراین اندازه هیئت۹۵است؛ بنابراین در سطح اطمینان 

 گردد.می دییتأشود و فرضیه اصلی نمی دییتأسود ندارد،  ریسک نکول و ضریب واکنش
 پژوهشهای خلاصه نتایج فرضیه -12جدول 

 نتایج نوع رابطه های پژوهشعنوان فرضیه فرضیه

دییتأ منفی ( رابطه معناداری وجود دارد.ERCبین ریسک نکول و ضریب واکنش سود ) اول  

 دوم
اندازه هیئت رابطه بین ریسک نکول و ضریب واکنش مدیره نقش تعدیلی در 

 سود دارد.
دییتأ مثبت  

 ی و بحثریگ جهینت -9

دهد که بین ریسک نکول و ضریب  از فرضیه اول پژوهش نشان می آمده دست بهنتایج 

رابطه منفی و معنادار وجود دارد. به این معنا که ریسک نکول، ضریب  (ERCواکنش سود )

سود حسابداری حاوی اطلاعاتی در مورد ارزش کل بازار، دهد؛ زیرا واکنش سود را کاهش می

های پژوهشی رضا در مورد ارزش سهام شرکت است. نتایج آزمون فرضیه اول با یافته تنهاو نه

 شود.( مطابقت داشته و پشتیبانی می2۰1۵( و آن )2۰1۸(، سرگار )2۰21و همکاران )

مدیره نقش تعدیلی در رابطه بین زه هیئتدهد اندا از فرضیه دوم نشان می آمده دست بهنتایج 

نتایج تجربی فرضیه دوم پژوهش، رابطه منفی  هیپاریسک نکول و ضریب واکنش سود دارد. بر 

توان یابد، میمدیره کاهش میبین ریسک نکول و ضریب واکنش سود از طریق اندازه هیئت

یابد و آن، کاهش میاستدلال نمود ریسک نکول با حاکمیت شرکتی خوب و مدیریت مناسب 

نفعان را در معرض کند و ذیحاکمیت شرکتی ضعیف، وضعیت مالی یک شرکت را مختل می

ود شرکتی با حاکمیت شرکتی مناسب، بهتر بتواند تعهدات ش یم ینیب شیپدهد. زیان قرار می

بر ارزش تنها بر ارزش بدهی، بلکه منظور اجتناب از پیامدهای نامطلوبی که نهبدهی خود را به
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مدیره رابطه منفی بین اندازه هیئت نی؛ بنابراگذارد، مدیریت کندحقوق صاحبان سهام تأثیر می

های دهد، زیرا مدیران مختلف دارای مهارتریسک نکول و ضریب واکنش سود را کاهش می

ر توانند بهتهای متفاوتی هستند که از طریق آن میها، دانش، مهارت و پتانسیلذهنی، قابلیت

از آن را کاهش  برآمدهکه ریسک  کننده استفادهبهتری  به گونهنظارت کنند و از منابع سازمان 

( و چالاکی و 2۰1۸(، سرگار )2۰21های پژوهشی رضا و همکاران )دهد. نتایج پژوهش با یافته

 شود.( مطابقت داشته و پشتیبانی می13۹۵همکاران )

 به باتوجهکه  های بانکی بودهاستخراج دادههای این پژوهش در شیوه یکی از محدودیت

سسه آموزش عالی بانکی، محاسبات دقیق برخی از ؤتغییر فرمت گزارش ارائه شده از سوی م

پذیر نبوده است. شرایط سیاسی و اقتصادی کشور، و نیز جوّ امکان موردنظرهای ها در سالداده

واملی هستند که ممکن است بر متغیرهای روانی حاکم بر بازار بورس اوراق بهادار تهران، از ع

همچنین این پژوهش متأثر از  .اند کنترل نشدهاین پژوهش اثر گذارند، اما در پژوهش حاضر 

باشد که فرض برخی عوامل کلان نظیر نرخ تورم، نرخ سود تسهیلات دریافتی و نرخ ارز می

 ممکن است چنین نباشد.  که یدرحالها و مشاهدات یکسان است، شده اثر آنها برای همه شرکت

های این پژوهش مبنی بر ارتباط معنادار بین ریسک نکول و ضریب نتایج فرضیه هیبر پا

ی پربازده و مطمئنها یگذار هیسرماشود برای انجام گذاران پیشنهاد میبه سرمایه، واکنش سود

گذاران، تحلیلسرمایه همچنین کننده توجه کنند.عنوان یک فاکتور تعیینتر، به این ارتباط به

های ویژگی درنظرگرفتنگیری، علاوه بر نفعان بهتر است هنگام تصمیمگران و سایر ذی

 داشته باشندها ای شرکتحاکمیت شرکتی، توجه بیشتری به سطوح اهرم در ساختارهای سرمایه

 گیری خود لحاظ کنند.های تصمیمو این موارد را در مدل

 شود:پیشنهاد میبرای تحقیقات آتی  -10

تئهای حاکمیت شرکتی مانند مالکیت شرکتی، نفوذ مدیرعامل، اندازه هیاز سایر ویژگی

 مدیره و اتکا بر بدهی نیز استفاده شود.

عنوان متغیر مستقل( بر ضریب واکنش سود مورد بههای حاکمیت شرکتی )تأثیر ویژگی 

 بررسی قرار گیرد.

 ر ریسک نکول بررسی شود.های حاکمیت شرکتی بتأثیر ویژگی
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صورت جداگانه رگرسیون بازده غیرعادی و سود غیرمنتظره را برای اخبار بد و خوب، به

 کار گیرند. شده مدیریت را بهبینیگیری سود غیرمنتظره، سود پیشبرازش کنند و برای اندازه

 منابع -11

 بینکول و ضر سکیر نیرابطه ب یبررس(. 13۹3شاد، زهره. ) یو محمد یکردلر، عل یمیابراه

 .1۸-1(، 1)21 ،یو حسابرس یحسابدار یهایبررسواکنش سود. 

 یزمانهم نیواکنش به سود بر رابطه ب بیضر ریتأث(. 13۹۷. )نیفرز ،ییالهام و رضا قت،یباحق

 ت،یریمد یو حسابرس یدانش حسابدار ها.معاملات شرکت یرعادیبازده سهام با بازده و حجم غ

۷(2۶ ،)۴3-۵۶. 

و  رهیمدئتیه یهایژگیو(. 13۹3. )میابراه زاده،یو مدد عقوبیثالث، جمال؛ بهنمون،  یبحر

 فحه، ص22، شماره ۷دوره  ت،یریمد یحسابدار یپژوهش یفصلنامه علم .جسورانه یاتیمال یاستراتژ

3۶-۴۹. 

 رمنتظرهیواکنش سود با اندازه شرکت و سود غ بیرابطه ضر(. 13۹۵. )یمحمدتق ،ییایض یگدلیب

-1۰۵(، 1۴)۶ ،یمال تیریانداز مدچشم در بورس اوراق بهادار تهران. شدهرفتهیپذ یهادر شرکت

12۷. 

 بیبر ضر ینکول بده سکیر ریتأث یبررس(. 13۹۵. )وایفرزاد و بلکامه، ه ور،یغ ؛یپر ،یچالاک

در بورس اوراق  شدهرفتهیپذ یهادر شرکت یشرکت تیحاکم یهایژگیبر و دیواکنش سود؛ با تأک

 .11۴-۹3( , ۴)۸، یمال یحسابدار یهاپژوهشبهادار تهران. 

صورت سهیمقا تیقابل ریتأث یبررس(. 13۹۷. )دیو خاتم نژاد، نو میبابازاده، مر د؛یوح ان،یحاتم

رفتهیپذ یهادر شرکت یحسابرس تیفیبر ک دیبا تأک یواکنش سود حسابدار بیبر ضر یمال یها

 .1۰1-۸۷(، ۴)1 ت،یریو مد یانداز حسابدارچشمدر بورس اوراق بهادار تهران.  شده

واکنش سود  بیو ضر یبر عملکرد مال یراهبرد یاجتماع تیاثر مسئول(. 13۹۹محسن. ) ،یحسن

 .2۶-1(، ۴)1۰، یو منافع اجتماع یحسابدارها. شرکت

 یارهایو مع رهیمدئتیه بیترک نیرابطه ب یبررس(. 13۹۵. )نیاندام، افش یفرهاد و قو دهدار،

فصلنامه پژوهش .شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهادر شرکت یسود واقع تیریمد

 .3۸-2۷ فحه، ص1۶شماره  ،یو حسابدار تیریدر مد دیجد یها
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 یهانهیهز نیبر رابطه ب رهیمدئتیاعتبار ه ریتأث(. 13۹3. )نیشه درزاده،یو ح نیفرز ،ییرضا

 نیو تأم تیریفصلنامه مد .گذارهی)کم( سرما شیب یهاانباشته در شرکت یرعادیو بازده غ یندگینما

 .122-۹۹ فحه، ص2، شماره ۷دوره  ،یمال

بر  یشرکت تیحاکم یسازوکارها ریتأث یبررس(. 13۹1. )یمیابراه مهیو فه نیمحمدحس ش،یستا

 ،یدانش حسابدار در بورس اوراق بهادار تهران. شدهرفتهیپذ یهاسود شرکت یاطلاعات یمحتوا

 .۴۸-31 فحه، ص۸ ه، شمار3سال 

ارشد، یکارشناس نامه انیپا .واکنش سود بیسود بر ضر تیفیک ریتأث(. 13۸۶محسن. ) ،یکام

 .یدانشگاه فردوس

ئتیاندازه و استقلال ه ریتأث یبررس(. 13۹2. )درضایحم ییو رضا یمجتب ،یدیسع ؛یمهد ،یمراد

 .۵3-3۵ فحه، ص۷، شماره 2دوره  ،یحسابدار یتجرب یهاپژوهش ی.ندگینما یهانهیبر هز رهیمد

بر  رهیمدتئیه بیو ترک تیساختار مالک ریتأث یبررس(. 13۹2شهلا. ) ،یمیمحمد و ابراه ،ینماز

سال چهارم،  ،ی. دانش حسابداردر بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذ یهاشرکت یفن ییکارا

 .۵۷-3۵ فحه، ص12 هشمار
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