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Abstract 

The purpose of this study is to examine the impact of the audit committee on the stock 

prices crash risk by Looking at the ethical voluntary disclosure. To assess the impact of the 

quality of the audit committee on the ethical voluntary disclosure, the proposed variable 

variables related to the issue and to examine the stock prices crash risk, were used from 

four factors of negative skewness of stock returns, maximum sigma, fluctuations to the 

bottom and the fall of stock prices. This is an applied research and uses post-event 

approach. The studied period is 2013-2017 and the sample is a sample of 76 companies. 

The least squares regression method was used to test the hypotheses. The findings of this 

study showed that, after eliminating the effect of control variables, the variables affecting 

the quality of the audit committee in ethical voluntary of ethics have a significant effect on 

the stock prices crash risk. 
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 چکیده

 داوطلبانۀۀ الاۀلا    یبه افشا یسهام با نگاه متيسقوط ق سکیبر ر یکميتۀ حسابرس ريتأث یبررسهدف این پژوهش، 

 یدر افشۀا  یکميتۀ حسابرس تيفيک ريتأثاست. برای سنجش  بورس اورا  بهادار تهراندر  شده های پذیرفتهشرکت در

، از متغيرهای پيشنهادی مرتبط با موضوع و برای بررسی لاطر سقوط قيمۀت سۀهام، از اهۀار عامۀ      داوطلبانۀ الالا 

اسۀتفاده شۀد. ایۀن     سۀهام  مۀت يسۀقوط ق  ۀدورو  بۀه بۀا    نیينوسان پای، حداکثر یگمايس، بازده سهام یمنف یاولگ

و  7533 -7537ی هۀا  سال. دورۀ زمانی مورد مطالعه کند یمرویدادی استفاده  پژوهش کاربردی است و از رویکرد پس

ی پۀژوهش نيۀا از   هۀا  هيفرضۀ است. برای آزمۀون   بورس اورا  بهاداردر  شده پذیرفتهشرکت  12نمونۀ انتخابی شام  

پس از حذف اثر متغيرهای کنترلۀی،   ی پژوهش نشان داد ها افتهی استفاده شد. یحداق  مربعات معمول ونيرگرسروش 

معناداری بر لاطۀر سۀقوط قيمۀت سۀهام      ريتأث، الالا داوطلبانۀ  یدر افشا یکميتۀ حسابرس تيفيکبر  مؤثرمتغيرهای 

 دارد.

  ، لاطر سقوط قيمت سهامداوطلبانۀ الالا  یافشا کميتۀ حسابرسی،ی کلیدی: ها واژه
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 مقدمه
ی هۀا  فرصتبازار و  شدن یجهانبا توجه به پدیدۀ 

، در گۀذاران  هیسۀرما ، نشۀده  بينۀی  پۀيش ی گۀذار  هیسرما

. از [2]ی، نيازمند اطلاعات هستند ريگ ميتصمراستای 

در بازار سۀرمایه بۀرای    کنندگان مشارکتسوی دیگر، 

افشای اطلاعات  دنبال بهی بهتر، هميشه ها ميتصمالاذ 

رو، اص  افشای اطلاعۀات   . ازاین[0]با کيفيت هستند 

ۀ ارائۀ ی کيفۀی  هۀا  یژگۀ یوشود که یکۀی از   مطرح می

اطلاعات است و براسۀاس آن، بایۀد کليۀۀ اطلاعۀات     

 موقع بهمناسب و  نحو ی شرکت بهها تيفعالمربوط به 

قۀرار گيۀرد    کننده استفادهی مختلف گروههادر الاتيار 

ی و کۀار  پنهۀان شفافيت مۀالی،   . امروزه ارتباط عدم[8]

و سۀقوط قيمۀت    هۀا  شۀرکت افشای اطلاعات در  عدم

سهام، امری بدیهی است و یک عنصر اصلی در بۀروز  

سقوط قيمت سۀهام، وجۀود و تجميۀع لابرهۀای بۀد      

ی اساسی شرکت و نشر این الابار بۀه  ها ارزشدربارۀ 

 همکۀاران  و هاتن. برای نمونه، [07]بازار سهام است 

 در کامۀۀ  شۀۀفافيت نبۀۀود در شۀۀرایط  معتقدنۀۀد[ 00]

 حفۀ   دارنۀد بۀرای   انگيۀاه  گاارشگری مالی، مدیران

 ایۀن . پنهۀان کننۀد   را هۀا  انیۀ ز از بخشۀی  لاود، شغ 

 زمۀان  تۀا  ی واقعۀی هۀا  انیۀ ز نکردن افشا یعنی فرایند،

اینکۀه   از پۀس . ابۀد ی یم ادامه شرکت در مدیر حضور

 یهۀا  انیز از حجم عظيمی را ترک کرد، شرکت مدیر

 سۀهام  قيمۀت  بۀه سۀقوط   شده و بازار وارد نشده افشا

 گاارشگری محيط یک در بر آن، . افاونشود یم منجر

کشۀف   و شناسۀایی  به قادر گذاران هیسرما، شفاف ريغ

نۀۀۀاتوانی . نيسۀۀۀتند شۀۀۀرکت ده انیۀۀۀز یهۀۀۀا پۀۀۀرو ه

و ده  سۀود  یهۀا  پۀرو ه  بۀين  تمۀایا  در گۀذاران  هیسرما

کۀۀه  شۀۀود یمۀۀ باعۀۀ آنهۀۀا  اوليۀۀۀ مراحۀۀ  در ده انیۀۀز

آنهۀا   یدهۀ  انیززمان  گذر با و ادامه ده انیز یها پرو ه

 طۀول  درهۀا   پۀرو ه نۀوع   این منفی بازده. یابد افاایش

 کۀه  هنگۀامی  و شۀود  یمانباشته  شرکت دالا  در زمان

 سۀهام  قيمۀت  ،شۀود افشۀا  آنهۀا   بۀه  مربۀوط  اطلاعات

یابد و پدیدۀ سۀقوط قيمۀت سۀهام     می کاهش شدت به

. از جهۀۀت دیگۀۀر، افشۀۀای [00] کنۀۀد یمۀۀلاودنمۀۀایی 

 شۀۀودز زیۀۀرا اطلاعۀۀات موضۀۀوعی الالاقۀۀی تلقۀۀی مۀۀی

، افشای صۀحي  و کۀافی اطلاعۀات در بۀازار     باوجود

 ۀارائۀۀ و اطلاعۀۀات بۀۀه دسترسۀۀی از عمۀۀدی ممانعۀۀت

. جلۀوگيری از  رديۀ گ ینمۀ  اطلاعات صۀورت  نادرست

 توانۀد  یمۀ نيۀا   هۀا  شۀرکت انتشار الابۀار و اطلاعۀات   

دادن  موضۀۀوعی غيرالالاقۀۀی باشۀۀدز زیۀۀرا از نشۀۀان   

بۀه عقيۀدۀ   . کنۀد  یموضعيت واقعی شرکت جلوگيری 

ریشۀۀۀۀ اصۀۀۀلی  [1]و یارمحمۀۀۀدیان  ايۀۀۀن یمعصۀۀۀوم

ی تجۀاری، کسۀب   ها تيفعالکردن اطلاعات در  مخفی

عوامۀ    درآمد از هر طریق ممکۀن، کسۀب درآمۀد از   

مادی و ترجي  لاود بۀر دیگۀران اسۀت کۀه ازلحۀا       

. همچنۀين، آنهۀا   شود یمالالاقی صفتی مذموم شمرده 

 شۀفافيت  افاایش را موجب الالاقی یها آموزه رعایت

ز بنۀابراین،  داننۀد  یمۀ  بۀازار  شکسۀت  بۀا  مقابله و بازار

انتشۀار الابۀار و    عدم ريتأثدریافت با توجه به  توان یم

اطلاعات بر لاطر سقوط قيمت سۀهام، ایۀن موضۀوع    

ای الالاقۀی داشۀته باشۀد کۀه همۀان       ریشۀه  توانۀد  یم

جلۀۀوگيری از افشۀۀای الابۀۀار اسۀۀت. در ایۀۀن زمينۀۀه،  

را بۀا کيفيۀت    داوطلبانۀۀ الاۀلا    یافشا [57]پرسونا 

. ازنظۀر وی، افۀاایش   داند یمکميتۀ حسابرسی مرتبط 

ی، موجب افاایش شۀفافيت در  کيفيت کميتۀ حسابرس

آن در شۀفافيت   ريتۀأث که با توجه به  شود یماطلاعات 

و انتشار الابار صۀحي  و کامۀ ، موضۀوعی الالاقۀی     

است. درنتيجه، ایۀن انتظۀار وجۀود دارد کۀه کيفيۀت      

کميتۀ حسابرسی )با افشای اطلاعات صحي ( موجب 

 کاهش ریسک سقوط سهام شود.

اینکۀه تۀاکنون ایۀن    با توجه به اهميت موضۀوع و  

 توانۀد  یمۀ ی آن هۀا  افتۀه مسئله بررسی نشده است و ی

ارزشمند باشدز بنابراین، هۀدف و مسۀئلۀ اصۀلی ایۀن     

سۀقوط   سۀک یبۀر ر  یکميتۀۀ حسابرسۀ   ريتأثپژوهش، 
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 داوطلبانۀۀ الاۀلا    یافشۀا بۀه   یسهام با نگۀاه  متيق

 است.

و سۀسس    ارائۀه در ادامه، ابتدا مبانی نظری پژوهش 

از آن نيۀا، روش پۀژوهش و     . پسشود یمپيشينه بيان 

ی پۀۀژوهش آورده شۀۀده و در انتهۀۀا بحۀۀ  و هۀۀا افتۀه ی

 .شود یمی بيان ريگ جهينت

 

 مبانی نظری و پیشینۀ

 پژوهش 

موضۀۀوع تغييرهۀۀای ناگهۀۀانی قيمۀۀت سۀۀهام، طۀۀی 

بعۀد از بحۀران مۀالی سۀال      ژهیۀ و بۀه های الاير و  سال

ی ا حرفۀه ، توجه بسياری از دانشگاهيان و افۀراد  0228

گونۀ عمده  را به لاود جلب کرده است. این تغييرها به

رخ  «7جهش قيمۀت سۀهام  »و  «سقوط»به دو صورت 

گۀذاران بۀرای    . با توجه به اهميتی که سۀرمایه دهد یم

هسۀتند، پدیۀدۀ سۀقوط قيمۀت      قائ بازده سهام لاود 

، در شۀود  یمۀ  سهام که به کاهش شۀدید بۀازده منجۀر   

مقایسه با جهش بيشتر توجه پژوهشۀگران برانگيختۀه   

اسۀۀت. تعریۀۀف سۀۀقوط قيمۀۀت سۀۀهام سۀۀه ویژگۀۀی  

سقوط قيمۀت سۀهام یۀک     -الف :[71]مشخص دارد 

در قيمت سهام اسۀت کۀه    رمعموليغتغيير بااهميت و 

ز دهۀد  یمۀ بدون وقوع یک حادثۀ مهۀم اقتصۀادی رخ   

 منفۀی هسۀتندز   صورت بهاین تغييرهای بااهميت  -ب

ای واگيۀردار در سۀط     سقوط قيمت سهام، پدیده -ج

که کاهش قيمت سهام، تنها بۀه   بدین معنابازار است. 

، تمام انۀواع سۀهام   شود ینمیک سهام لااص منحصر 

 .شود یمموجود در بازار را شام  

شۀده، پدیۀدۀ    ی انجۀام هۀا  پۀژوهش تقریباً در تمام 

ی متۀرادف بۀا اۀولگی    ا دهیپدسقوط قيمت سهام که 

 گونۀه  نیۀ ابۀازده سۀهام اسۀت، ازلحۀا  آمۀاری      منفی 

                                                           
1 Stock Price Jump 

با این فرض که بازده سهام ازلحۀا   »شود:  می  تعریف

آماری دارای توزیع نرمال باشد، سقوط قيمۀت سۀهام   

ای نادر در بۀازار سۀرمایه، هنگۀامی رخ     پدیده  عنوان به

که بازده لااص شرکت طی یک دوره زمۀانی،   دهد یم

ين بۀازده لاۀاص   معيۀار کمتۀر از ميۀانگ    انحراف 23/5

اساس این تعریف، بۀر  «. شرکت طی همان دوره باشد

 بۀودن  نرمۀال این مفهوم آماری قرار دارد که با فۀرض  

یی که در فاصۀلۀ  ها نوسانتوزیع بازده لااص شرکت، 

معيار و ميانگين منهۀای   انحراف 23/5 علاوه بهميانگين 

ی هۀا  نوسان، ازجمله رنديگ یممعيار قرار  انحراف 23/5

ی لاۀارج از ایۀن   هۀا  نوسۀان عادی محسۀوب شۀده و   

شوند. با توجۀه   ی قلمداد میرعاديغفاصله جاء موارد 

ی رعۀاد يغبه اینکه سقوط قيمۀت سۀهام یۀک نوسۀان     

ی عۀۀادی و هۀۀا نوسۀۀان، مۀۀرز بۀۀين 23/5اسۀۀت، عۀۀدد 

. بۀرلالاف  [70]شۀده اسۀت    ی در نظر گرفتۀه  رعاديغ

فۀی  تقارن منفی یۀا اۀولگی من   اینکه وجود پدیدۀ عدم

 نظۀران  صۀاحب در بازده بازار سهام عموماً توافق همۀ 

های اقتصادی که منجر بۀه   را در پی داردز اما سازوکار

صۀری  و   صۀورت  بۀه ، هنۀوز  شود یمبروز این پدیده 

شک این اثر ناشۀی   است که بی  نشدهروشن مشخص 

شفافيت در گاارشگری مۀالی و تجميۀع الابۀار     از عدم

 .بد و نشر ناگهانی آنان است

ی پيشۀين، عوامۀ  زیۀر در    هۀا  پۀژوهش براسۀاس   

 واسۀطه کميتۀۀ حسابرسۀی    بۀه  داوطلبانۀ الالا  یافشا

 :[53و  57، 00]است  مؤثر اطلاعات

داوطلبانیۀ   یافشیا استقلال کمیتۀ حسابرسیی و  

و کميتۀ بلوریبون  [50]هيئت نظارت عمومی : اخلاق

معتقدنۀۀد عملکۀۀرد کميتۀۀۀ حسابرسۀۀی زمۀۀانی از  [75]

کيفيت بۀا یی برلاۀوردار اسۀت کۀه اعضۀای کميتۀۀ       

حسابرسی مستق  باشند و این امر، به ارتقۀای اعتبۀار   

گاارشگری مالی منجۀر لاواهۀد شۀد. براسۀاس نظۀر      
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، عضۀوی از کميتۀۀ حسابرسۀی مسۀتق      [52]پرسونا 

 رابطۀ شخصی یا مۀالی بۀا   گونه چيهکه  شود یمناميده 

شرکت و یا مۀدیران اجرایۀی شۀرکت نداشۀته باشۀد.      

معتقۀد اسۀت احتمۀال بۀروز      [57]همچنين، پرسۀونا  

کۀه کميتۀۀ حسابرسۀی     ابۀد ی یمۀ تقلب زمانی کۀاهش  

نيا بيان داشت رابطۀۀ منفۀی    [01]مستق  باشد. کلين 

ی مۀدیریت  هۀا  هیۀ روبين استقلال کميتۀ حسابرسی و 

ی پۀۀژوهش وی نشۀۀان هۀۀا افتۀۀهی  سۀۀود وجۀۀود دارد. 

اسۀتقلال کميتۀۀ حسابرسۀی موجۀب نظۀارت       دهد یم

. آبۀوت و  [70] شۀود  یمۀ تر بر مدیریت سود  اثربخش

نيا بيان داشتند رابطۀ منفی بين اسۀتقلال   [3]همکاران 

کميتۀ حسابرسی و گاارشگری مۀالی متقلبانۀه وجۀود    

نيۀۀا تأکيۀۀد کۀۀرد اسۀۀتقلال کميتۀۀۀ  [57]دارد. پرسۀۀونا 

ی ريۀۀگ انۀۀدازه  اساسۀۀی در حسابرسۀۀی، یۀۀک عامۀۀ 

بنۀابراین، بۀر   ز است داوطلبانۀ الالا  یافشااثربخشی 

دریافۀت   تۀوان  یم [57و  52] مبنای مطالعات پرسونا

استقلال کميتۀ حسابرسی تأثيری مثبت بۀر اثربخشۀی   

فرایند گاارشگری مالی داشته باشد و این امر موجۀب  

الالاقی و درنهایۀت، موجۀب    صورت بهانجام وظایف 

 .شود یداوطلبانۀ الالا  م یافشا

 یافشیا تخصص اعضای کمیتیۀ حسابرسیی و    

نشۀان   [50]هيئت نظارت عمۀومی  : داوطلبانۀ اخلاق

داد در صورتی کار کميتۀ حسابرسی اثربخش لاواهۀد  

ی هۀۀا حۀۀوزهبۀۀود کۀۀه اعضۀۀای کميتۀۀۀ حسابرسۀۀی در 

حسابداری، حسابرسی، کنترل دالالۀی و گاارشۀگری   

ی ا حرفۀه مالی متخصص باشند. براساس آیۀين رفتۀار   

، حداق  یکۀی  [08]ی سهامی مالای ها شرکتراهبری 

از اعضای کميتۀ حسابرسی باید در حيطۀ حسۀابداری  

کۀه   یا لادمات مالی مشغول به کار باشد و درصۀورتی 

اری و اعضۀۀای کميتۀۀۀ حسابرسۀۀی در زمينۀۀۀ حسۀۀابد 

لادمات مالی متخصص باشد، حاکميت شرکتی ارتقۀا  

معتقدنۀۀد  [70]لاواهۀۀد یافۀۀت. بۀۀدارد و همکۀۀاران   

مۀۀدیریت سۀۀود بۀۀا تعۀۀداد اعضۀۀای متخصۀۀص کميتۀۀۀ 

معتقۀد   [57]حسابرسی رابطۀ معکوسی دارد. پرسۀونا  

وجود اعضۀای مسۀتق  و متخصۀص در زمينۀۀ      است 

حسابداری یا مالی در بين اعضای کميتۀۀ حسابرسۀی،   

ی هۀا  صۀورت ۀ نادرسۀت در  ارائاحتمال کشف موارد 

ز زیرا ایۀن افۀراد بۀرای حفۀ      دهد یممالی را افاایش 

شهرت و اعتبار لاۀود ملۀام بۀه رعایۀت آیۀين رفتۀار       

وجۀود   کنۀد  یمۀ ی و الالاقی هستند. وی ادعۀا  ا حرفه

اعضۀای متخصۀۀص در کميتۀۀ حسابرسۀۀی، اثربخشۀۀی   

و  شۀود  یمۀ را موجۀب   هۀا  شۀرکت بيشتر نظۀارت بۀر   

داوطلبانۀۀ   یافشۀا رای الالاقی ایۀن وظيفۀه باعۀ     اج

. همچنۀۀين، وی بيۀۀان داشۀۀت بۀۀين شۀۀود یالاۀۀلا  مۀۀ

تخصص اعضای کميتۀۀ حسابرسۀی در زمينۀه مۀالی،     

، داوطلبانۀۀ الاۀلا    یافشاحسابداری و حسابرسی و 

 .[53]ی مستقيم وجود دارد ا رابطه

داوطلبانیۀ   یافشیا اندازۀ کمیتیۀ حسابرسیی و   

در حيطۀۀ   نظران صاحبیکی از  [57]پرسونا : اخلاق

اۀه انۀدازۀ کميتۀۀ     هۀر  افشای الاۀلا ، معتقۀد اسۀت    

داوطلبانۀۀ   یافشۀا باشد، احتمۀال   تر بارگحسابرسی 

زیرا احتمۀال اینکۀه در کميتۀۀ    ز ابدی یمافاایش الالا  

حسابرسی، اعضای پایبنۀد بۀه الاۀلا  وجۀود داشۀته      

. دالتۀۀون و [55و  50، 57] شۀۀود یمۀۀباشۀۀند، بيشۀۀتر 

نيۀۀا دریافتنۀۀد بۀۀين انۀۀدازۀ کميتۀۀۀ     [73]ن همکۀۀارا

ی مستقيم وجود ا رابطهحسابرسی و وظيفه نظارتی آن 

باشۀۀد، عملکۀۀرد  تۀۀر بۀۀارگدارد و هراۀۀه انۀۀدازۀ آن 

شرکت بهتر لاواهد بودز زیۀرا وظيفۀۀ نظۀارتی کميتۀۀ     

حسابرسی بهتر انجام لاواهد شد. همچنين، به اعتقۀاد  

سابرسۀی و  بين اندازۀ کميتۀۀ ح  [52]یانگ و کریشان 

رو،  ی منفۀی وجۀود داردز ازایۀن   ا رابطۀه مدیریت سود 

بودن کميتۀ حسابرسی از طریق اثربخشی بيشۀتر   بارگ
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را موجۀب   داوطلبانۀۀ الاۀلا    یافشانظارت شرکت، 

 .[53] شود یم

پيشينۀ پژوهش نيا نشان داد بۀرای نمونۀه،    بررسی

در پژوهشی  [3]در ميان پژوهشگران دالالی، حقيقت 

 گۀذاران  هیسۀرما دریافت با اشاره به این موضۀوع کۀه   

توجهی از سۀهام  نهادی با توجه به مالکيت بخش قاب 

ای برلاوردارنۀد و   ملاحظۀه  ، از نفۀو  قابۀ   هۀا  شرکت

منجر  ها شرکتحضور آنها ممکن است به تغيير رفتار 

نهادی در سالاتار مالکيۀت   گذارن هیسرماشود، وجود 

 ريتۀأث مت و لاطر سقوط قيمۀت سۀهام   ی قيزمان همبر 

در پژوهشۀۀی  [7]منفۀۀی دارد. احمۀۀدپور همکۀۀاران   

دریافتند متغيرهای بازده دارایی، اندازۀ شرکت، نسبت 

ارزش بازار به ارزش دفتری حقو  صاحبان سۀهام و  

نسبت کيوتوبين بر لاطر سقوط قيمۀت سۀهام رابطۀۀ    

منفۀۀی معنۀۀاداری داردز امۀۀا متغيرهۀۀای بۀۀازده حقۀۀو   

 ن سهام و اهرم مالی رابطۀ معنۀاداری بۀا لاطۀر   صاحبا

 [5]ندارند. باغوميۀان و همکۀاران    سهام متيسقوط ق

شۀرکت و   یاجتمۀاع   تيمسئول انيارتباط م یبررسبه 

 نيبۀ پردالاتنۀد و دریافتنۀد    سۀهام  متيلاطر سقوط ق

 سۀقوط  لاطۀر  و شۀرکت  اجتمۀاعی  یریپۀذ  تيمسئول

. وجۀود دارد  یمعکوس و معنۀادار  ۀرابط ،سهام متقي

 بررسۀی »در پژوهشۀی بۀه    [0]ی دُر رجۀب و  ايهحاج

 بر سط  نگهۀداری  حسابرسی کميتۀ های ویژگی ريتأث

ی حاصۀۀ  از آزمۀۀون هۀۀا افتۀۀهپردالاتنۀۀد. ی «نقۀۀد وجۀه 

اسۀتقلال کميتۀۀ   های پۀژوهش نشۀان داد بۀين     فرضيه

و  کميتۀۀۀ حسابرسۀۀی یاعضۀۀا تخصۀۀص، حسابرسۀۀی

مثبۀت  نگهداری وجه نقد، رابطۀ سط  با  کميتۀۀ انداز

 و معناداری وجود دارد.

در ميان پژوهشۀگران لاۀارجی نيۀا بۀرای نمونۀه،      

شفافيت اطلاعات  عدم دریافتند [00] هاتن و همکاران

افۀاون  کمتر در ارتباط است.  با افشای اطلاعات ،مالی

مۀۀالی  یهۀۀا دارای صۀۀورت کۀۀه ییهۀۀا ، شۀۀرکتبۀۀر آن

در معۀرض ریسۀک سۀقوط     غيرشفاف هستند، بيشۀتر 

 [53]. روهانۀا و همکۀاران   رنديگ یر مقيمت سهام قرا

در پژوهشی دریافتند تنها تخصص کميتۀۀ حسابرسۀی   

یۀک   و هۀيچ  گذارد یم ريتأثبر افشای داوطلبانۀ الالا  

از عوام  اسۀتقلال، انۀدازه و تعۀداد جلسۀات کميتۀۀ      

رابطۀۀ معنۀادار   داوطلبانۀ الالا   یافشاحسابرسی، با 

دریافتنۀد   در پژوهشۀی  [00]ندارد. هيشام و همکاران 

داوطلبانۀۀ   یافشااستقلال و اندازۀ کميتۀ حسابرسی با 

رابطۀۀۀ مسۀۀتقيم داردز امۀۀا تعۀۀداد جلسۀۀات و الاۀۀلا  

داوطلبانۀ  یافشاتخصص اعضای کميتۀ حسابرسی بر 

در پژوهشۀی   [72]تأثيری ندارد. کالن و فانگ الالا  

به بررسی رابطۀ لاطۀر سۀقوط قيمۀت سۀهام و بهۀرۀ      

ارتبۀاط مثبۀت و معنۀادار     ها افتهپردالاتند. ی مدت کوتاه

کنۀد. همچنۀين، ایۀن     بين این دو متغيۀر را تأیيۀد مۀی   

یی بيشۀتر اسۀت کۀه سۀازوکار     هۀا  شرکتموضوع در 

یی هۀا  شۀرکت ضعيف و ریسک با  دارند و همچنين، 

تقارن اطلاعۀاتی در آنهۀا وجۀود دارد. مينۀگ      که عدم

با بررسی رابطۀ مسۀئوليت اجتمۀاعی شۀرکت و     [03]

لاطۀۀر سۀۀقوط قيمۀۀت سۀۀهام در بۀۀازار سۀۀهام تۀۀایوان  

ی ریپۀذ  تيمسۀئول دریافت رابطّ منفی و معناداری بين 

اجتماعی و لاطۀر سۀقوط قيمۀت سۀهام وجۀود دارد.      

در پژوهش لاود  [02]همچنين، حبيب و منظورحسن 

ی و ریسۀک سۀقوط سۀهام    ابیۀ ارز شيبۀ دریافتند بين 

مثبۀۀت و معنۀۀاداری وجۀۀود دارد و بۀۀا افۀۀاایش رابطۀۀۀ 

 .ابدی یم، ریسک سقوط سهام افاایش ارزیابی بيش

ی متنۀوع و ارزشۀمندی در ایۀن    ها پژوهشاگراه 

ی  کرشۀده در بۀا    هۀا  افتهزمينه صورت گرفته و به ی

یافته استز اما تاکنون هيچ پژوهش دالالۀی بۀه    دست 

لاطر بررسی رابطۀ افشای الالاقی کميتۀ حسابرسی و 

سقوط قيمت سهام نسردالاته اسۀتز بنۀابراین، ضۀمن    
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ضرورت بررسی موضوع،  زم اسۀت ایۀن مسۀئله در    

فضای اقتصادی کشور آزمون شود تا بتۀوان براسۀاس   

 ی انجام داد.تر قيدقی ها یایر برنامه، ها افتهی
 

 های پژوهشفرضیه

در لاصوص دستيابی به اهداف و براساس مبۀانی  

ی قب ، ها بخششده در  نظری و پيشينۀ پژوهش مطرح

ی پژوهش به شۀرح زیۀر طراحۀی و تۀدوین     ها هيفرض

ی هۀا  وهيشۀ شود.  زم به  کر اسۀت بۀا توجۀه بۀه     می

 توان یمی لاطر سقوط قيمت سهام، ريگ اندازهمختلف 

ه آن بۀه  دریافت سه فرضيه وجود دارد که متغير وابست

 یگمايس، بازده سهام یمنف یاولگاهار روش شام  

 مۀت يسۀقوط ق  ۀدورنوسان پایين به با  و ی، حداکثر

 شود:ی میريگ سهام اندازه

 لاطۀۀربۀۀر  ی،اسۀۀتقلال کميتۀۀۀ حسابرسۀۀ: فرضیییۀ اول

 معناداری دارد. ريتأثسقوط قيمت سهام 

بۀر   ی،کميتۀۀ حسابرسۀ   یتخصص اعضا: فرضیۀ دوم

 معناداری دارد. ريتأثسقوط قيمت سهام  لاطر

بر لاطر سۀقوط   ی،کميتۀ حسابرس ۀانداز: فرضیۀ سوم

 معناداری دارد. ريتأثقيمت سهام 
 

 روش پژوهش

ی کمّی است که از ها پژوهشاین پژوهش، از نوع 

و  کند یمروش علمی سالات و اثبات تجربی استفاده 

ی پۀۀژوهش از قبۀۀ  هۀۀا طۀۀرحو  هۀۀا هيفرضۀۀبراسۀۀاس 

 .شود یمشده انجام  تعيين
 

 متغیرهای پژوهش

در این پژوهش، پيرو : سهام متیسقوط ق سکیر

گيۀری   ی پيشين، از اهار معيار برای انۀدازه ها پژوهش

ریسۀۀک سۀۀقوط قيمۀۀت سۀۀهام اسۀۀتفاده شۀۀد. بۀۀرای   

گيۀری ریسۀک سۀقوط قيمۀت سۀهام، ابتۀدا بۀا         اندازه

لاۀۀاص شۀۀرکت ( بۀۀازده ماهانۀۀۀ 7اسۀۀتفاده از رابطۀۀۀ )

 :[02و  03، 73، 70، 77، 72] شود محاسبه می
 

(7رابطۀ )  Wj,t = Ln (1 + εj,t) 

 در رابطۀ فو :

Wj,t بازده ماهانۀ لااص شرکت :j  در ماهt    طۀی سۀال

 مالی

εj,t بازده باقيمانده سهام شرکت :j   در مۀاهt   و عبۀارت

 (:0است از باقيمانده یا پسماند مدل در رابطۀ )
 rj,t = αj + β7,j rm,t-2 + β0,j rm,t-1 + β5,j (0رابطۀ )

rm,t + β4,j rm,t+1 + β5,j rm,t+2 + εj,t  
 که در این رابطه:

rj,t بازده سهام شرکت :j  در ماهt طی سال مالی 

rm,t بازده بازار در ماه :t      اسۀت. بۀرای محاسۀبۀ بۀازده

ماهانۀ بازار، شالاص ابتدای ماه از شالاص پایۀان مۀاه   

کسر شده و حاص  بۀر شۀالاص ابتۀدای مۀاه تقسۀيم      

شۀود. سۀسس بۀا اسۀتفاده از بۀازده ماهانۀۀ لاۀاص         می

شۀۀرکت، اۀۀولگی منفۀۀی بۀۀازده سۀۀهام و سۀۀقوط بۀۀه  

 شود: های زیر محاسبه می شيوه

 [78]ان و همکۀاران  چولگی منفی بازده سهام: 

های سقوط قيمت سۀهام از یۀک سۀال     معتقدند نشانه

گيرد و یکۀی از ایۀن    قب  از وقوع این پدیده شک  می

ها وجود اولگی منفی در بۀازده سۀهام شۀرکت     نشانه

هۀۀایی کۀۀه در سۀۀال گذشۀۀته  بنۀۀابراین، شۀۀرکتز اسۀۀت

، با احتمال اند کردهاولگی منفی بازده سهام را تجربه 

ل آینده با پدیۀدۀ سۀقوط قيمۀت سۀهام     بيشتری در سا

نيۀا بيۀان    [05] نيسۀت رو لاواهند بود. هانۀگ و ا  روبه

راه جۀایگاین   کردند اولگی منفی بۀازده سۀهام یۀک    

تقۀارن در توزیۀع بۀازده اسۀت.      گيری عدم برای اندازه

( 5برای محاسبۀ اولگی منفی بازده سۀهام از رابطۀۀ )  

 :[02و  71، 72، 77، 72] شود یماستفاده 
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 در رابطۀ فو :

NCSKEWj,t   اۀۀولگی منفۀۀی بۀۀازده ماهانۀۀۀ سۀۀهام :

 tطی سال مالی  jشرکت 

Wj,t:  بازده ماهانۀ لااص شرکتj  در ماهt 

Nشده است. هایی که بازده آنها محاسبه : تعداد ماه 

منظۀور   سيگمای حداکثری بهسیگمای حداکثری: 

گيۀری   ایجاد یک معيار کمّۀی و پيوسۀته بۀرای انۀدازه    

همچنۀين،   رود. ریسک سقوط قيمت سهام به کار مۀی 

های پرت بۀا توجۀه    ازدهعنوان ب سيگمای حداکثری به

شۀود.   معيار یک شرکت لااص تعریف مۀی  به انحراف

شۀود   ( استفاده می0برای محاسبه این متغير از رابطۀ )

 :[70و  77، 72]
        = EXTR_SIGMA (0رابطۀ )

   ̅

  
  

 که در این رابطه:

 : ميانگين بازده ماهانۀ لااص شرکت̅ 

 لااص شرکت : انحراف استاندارد بازده ماهانۀ  

بيۀان   [71]ان و همکۀاران  نوسان پایین به بالا:  

 بۀازده  نامتقۀارن  یها نوسانکردند نوسان پایين به با ، 

کند. همچنۀين، ميۀاان بۀا تر ایۀن معيۀار       را کنترل می

مطابق با توزیع دارای اولگی اپ بيشتر است. برای 

، 72]شۀود   ( استفاده می3محاسبۀ این متغير از رابطۀ )

 :[02و  71، 73

 DUVOL j,t = -Log (3رابطۀ )

(
    -   ∑      

 
    

(  - )∑     
 

  
⁄ ) 

 که در این رابطه:

 t: تعداد ماههای با  و پایين طی سال مالی    و  

در این پژوهش، دورۀ دورۀ سقوط قیمت سهام:  

سقوط قيمت سهام، متغيۀری مجۀازی اسۀت کۀه اگۀر      

شرکت تا پایان سال مالی حداق  یک دورۀ سۀقوط را  

تجربۀۀه کۀۀرده باشۀۀد، مقۀۀدار آن یۀۀک و در غيۀۀر ایۀۀن  

 صورت، صفر لاواهد بود.

در ادامه، روش بررسی کیفیت کمیتۀ حسابرسی: 

 یکميتۀ حسابرس تيفيک مرتبط با های مؤلفهیک از  هر

 :شود یمتشری   داوطلبانۀ الالا  یو افشا

اسۀۀتقلال کميتۀۀۀ اسییتقلال کمیتییۀ حسابرسییی:  

ارزشی صفر و یک است کۀه   حسابرسی یک متغير دو

مۀدیره عضۀو کميتۀۀ     اگر نسبت تعداد اعضۀای هيئۀت  

اعضای غيرموظۀف( بۀه تعۀداد کۀ       جاحسابرسی )ب

باشۀد، بيۀانگر    3/2اعضای کميتۀ حسابرسی کمتۀر از  

ی است و مقدار این متغير برابر با یۀک و  استقلال نسب

 .[53]در غير این صورت برابر با صفر است 

تخصۀص  ی: کمیتیۀ حسابرسی   یتخصص اعضا

ی بيانگر تعداد اعضۀای کميتۀۀ   کميتۀ حسابرس یاعضا

حسابرسی است که در زمينۀ حسۀابداری، حسابرسۀی   

و مالی فعاليت دارند و دارای علم و دانش تخصصۀی  

 .[53]هستند 

ی کميتۀ حسابرسۀ  ۀاندازی: کمیتۀ حسابرس ۀانداز 

 شۀود  یمۀ با تعداد اعضای کميتۀۀ حسابرسۀی بررسۀی    

[53]. 

ی قبلۀۀی هۀۀا پۀۀژوهشپيۀۀرو متغیرهییای کنترلییی:  

صورت گرفته، متغيرهای کنترلی مورداستفاده در ایۀن  

پژوهش، عبارت است از: اهرم مالی، انۀدازۀ شۀرکت،   

صۀاحبان   نسبت ارزش بازار به ارزش دفتۀری حقۀو   

بازده حقو  صاحبان سهام. تعریۀف عمليۀاتی   و  سهام

و دلي  استفادۀ هر یک از متغيرهای کنترلۀی  کرشۀده   

 به شرح زیر است:

 هۀا  ی  بدهکنسبت  قیرطاز  این متغيراهرم مالی: 

. در شود یم یريگ اندازه ها ییدارا  کدفتری  شبه ارز

 ینگیو نقۀد  یمنابع مال نيه به لحا  تأمک ییها شرکت
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 ۀبۀرای اقامۀ   شتریيب لهستند، احتما رو روبه مشک  با

 مۀت يسۀقوط ق  له احتماکوجود دارد  یاوی حقوقعد

 [.03] دهدمی شیااسهام را اف

یکۀی از عوامۀ  درونۀی کۀه بۀر      اندازۀ شیرکت:  

، انۀدازۀ شۀرکت   گۀذارد  یمۀ  ريتأثسالاتار مالی شرکت 

واسۀطه شۀرایط لااصۀی     به تر بارگهای  است. شرکت

کۀۀه دارنۀۀد، همۀۀواره موردتوجۀۀه گروههۀۀای مختلۀۀف 

بۀازار و حتۀی    گۀذاران  قۀانون ، گۀذاران  هیسرماازجمله 

 شۀود  یممداران قرار دارند. این موضوع باع   سياست

هۀا را   از سوی ایۀن شۀرکت   افشاشدهکيفيت اطلاعات 

بررسی کنند. از سۀوی دیگۀر،    مراجع نظارتی متعددی 

وجۀوه   نيتۀأم های بارگ برای  شرکت با توجه به نياز

، آنهۀا انگيۀاه   بازارهۀا موردنياز از بازار سرمایه و سایر 

از طریق افۀاایش کيفيۀت گاارشۀگری مۀالی و       دارند

هۀای سۀرمایۀ لاۀود را     فرایند افشای اطلاعات، هاینۀه 

های بارگ احتمۀال   رو، در شرکت کاهش دهند. ازاین

د وجۀود  ی الابۀار بۀ  افشۀا  عۀدم اندکی برای انباشت و 

دارد. این موضوع از ورود ناگهانی تودۀ الابار بۀد بۀه   

کنۀد و درنتيجۀه، ریسۀک سۀقوط      بازار جلوگيری مۀی 

. برای محاسبۀ متغيۀر  [02]یابد  قيمت سهام کاهش می

انۀۀدازۀ شۀۀرکت، در ایۀۀن پۀۀژوهش از معيۀۀار لگۀۀاریتم 

 شده است.  ها استفاده طبيعی مجموع دارایی

ی حقیوق  نسبت ارزش بیازار بیه ارزش دفتیر   

های با نسبت ارزش بۀازار بۀه    شرکتصاحبان سهام: 

ارزش دفتۀۀۀری حقۀۀۀو  صۀۀۀاحبان سۀۀۀهام بۀۀۀا تر،  

روی لاۀود    ی بيشۀتری پۀيش  گذار هیسرماهای  فرصت

هۀای بيشۀتر بۀرای     دارند. این در حالی است که گاینه

هۀای نماینۀدگی دارد.    رشد، ارتباط مستقيمی با هاینۀه 

هۀای بۀا    رود بازده سۀهام شۀرکت   همچنين، انتظار می

نسبت ارزش بازار به ارزش دفتۀری حقۀو  صۀاحبان    

سهام با تر، نوسان بيشتری داشته باشۀدز زیۀرا بخۀش    

هۀای   فرصۀت  بۀه سۀبب  ار آنهۀا  بيشتری از ارزش بۀاز 

گذاری است که بازدهی آنها همواره با نوسۀان   سرمایه

هۀایی کۀه بۀازده     همراه است. از طرف دیگر، شۀرکت 

است، احتمال بيشۀتری دارد تۀا    تر نوسان پرسهام آنها 

های بارگی را تجربه کنند. این امر، احتمال اقامۀۀ   زیان

. دهۀد  یمۀ دعاوی حقۀوقی عليۀه شۀرکت را افۀاایش     

تواند احتمۀال سۀقوط قيمۀت     همچنين، این موارد می

 [.03]سهام را نيا افاایش دهد 

عبۀارت اسۀت از   : بازده حقوق صیاحبان سیهام  

نسبت سود لاالص متعلق به صاحبان سهام عۀادی بۀه   

هایی بۀا   ، شرکتنيهمچن .جمع حقو  صاحبان سهام

بازده حقۀو  صۀاحبان سۀهام بۀا تر )معيۀاری بۀرای       

تۀری   سقوط قيمۀت سۀهام پۀایين    عملکرد بهتر(، لاطر

 [.00] دارند
 

 جامعۀ آماری و نمونۀ پژوهش

 ۀنماینۀد  ،آمۀاری  ۀکه نموننیبرای ا پژوهش نیدر ا

آمۀۀاری مۀۀوردنظر باشۀۀد، از روش  ۀاز جامعۀۀ یمناسۀۀب

معيۀار   2استفاده شد. برای این منظۀور   مند نظامحذف 

 یکۀه شۀرکت   و درصورتی است شده  در نظر گرفته ریز

  انتخۀاب  پۀژوهش  ۀنمونۀ   را داشته باشد، ارهايمع يۀکل

 .لاواهند شدحذف  یشده و مابق

شده و   در بورس پذیرفته 7537شرکت قب  از سال  .7

 د.در بورس فعال باش 7533سال  انیتا پا

 نگ،یهلۀد  یها شرکت تيلااص فعال تيماه  يدل به .0

 یگۀذار  هیسرما یها و شرکت یمال یها یگر واسطه

و  یديۀ تول یهۀا  شۀرکت  بۀا و تفاوت فۀراوان آنهۀا   

 د.شده نباش ادیجا موارد  یشرکت انتخاب ،یبازرگان

شۀرکت   یبه لحا  افاایش قابليت مقایسه، سال مال .5

مۀورد   یبۀازه زمۀان   دراسفند باشد و  پایانبه  یمنته

نداشۀته   تيۀ فعال رييۀ تغ ایۀ  یسال مۀال  رييمطالعه، تغ

 .باشد
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هۀا   شرکت همراه یها ادداشتی و مالی یها صورت .0

 بورس سایت در کام  ۀگون به مذکور زمانی بازه در

 باشد. موجود بهادار اورا 

از سه مۀاه   شيپژوهش ب ۀدور یسهام آنها ط ۀمعامل .3

 .در بورس اورا  بهادار تهران متوقف نشده باشد

ی کميتۀۀ حسابرسۀی   ها گاارشاطلاعات مربوط به  .2

 آنها در دسترس باشد.

 12پژوهش، براساس معيارهای با ، نمونۀ آماری  

 گيرد. شرکت را در بر می
 

 ی پژوهشها افتهی

ی توصيفی مربوط به متغيرهۀای  ها آماره( 7نگارۀ )

اسۀت کۀه    به  کۀر  زم . دهد یممورد مطالعه را نشان 

تعداد مشاهدات موردبررسی برای محاسبۀ متغيرهۀای  

شرکت  -سال 582وابسته، مستق  و کنترلی  کرشده، 

 است.
 

 

 ی توصیفی متغیرهای پژوهشها آماره -1نگارۀ 

 معیار انحراف کمینه بیشینه میانگین نام متغیر

 2013/7 -8203/5 2238/5 -0072/2 چولگی منفی بازده سهام

 2702/2 3210/2 7327/5 8720/7 سیگمای حداکثری

 2021/0 -0012/2 2028/0 0351/0 نوسان پایین به بالا

 - 2 7 - دورۀ سقوط قیمت سهام

 - 2 7 - استقلال کمیتۀ حسابرسی

 3708/2 0 3 5821/0 تخصص اعضای کمیتۀ حسابرسی

 3072/2 5 3 7705/5 اندازۀ کمیتۀ حسابرسی

 0708/2 2870/2 3153/2 2708/2 اهرم مالی

 0703/0 7722/2 5328/78 0280/72 اندازۀ شرکت

 8713/7 -5273/0 0710/3 0331/2 نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام

 3172/2 -5215/1 3222/75 5228/2 نسبت بازده حقوق صاحبان سهام

 پژوهش یهاافتهیمنبع:           

 

بۀا  ، شۀود  یمۀ ( مشۀاهده  7که در نگارۀ ) گونه همان    

 دورۀ سقوط قيمت سۀهام و  ريبودن متغ یتوجه به اسم

معيار آن  و انحراف نيانگيم ،یحسابرس ۀتياستقلال کم

. در این زمينه،  زم بۀه  نشده است ارائهست و معنا یب

ی هۀا  شرکتدرصد از  3/07ميانگين  طور به کر است 

 سۀهام  مۀت يسۀقوط ق  ۀدورمورد بررسی دارای متغير 

ی در اسۀۀتقلال کميتۀۀۀ حسابرسۀۀهسۀۀتند و همچنۀۀين، 

طۀور ميۀانگين در سۀط      ی موردبررسۀی بۀه  ها شرکت

قۀۀرار داشۀۀته اسۀۀت. افۀۀاون بۀۀر آن، در ميۀۀان    5/08

ی کميتۀ حسابرسۀ  یاعضا ی مستق ، تخصصرهايمتغ

ی وابسته، نوسۀان پۀایين بۀه بۀا  و     رهايمتغو در ميان 

درميان متغيرهای کنترلۀی، انۀدازۀ شۀرکت، بيشۀترین     

. انۀد  دادهمعيار را به لاود الاتصاص  ميانگين و انحراف

در جامعۀۀ    ( نيۀا نشۀان داد  27/2ميانگين اهرم مۀالی ) 

بيش از نصۀف   ها یبدهطور ميانگين،  موردبررسی، به

 ست. ها ییدارا
 

 ی پژوهشها هیفرضآزمون 

ی حاصۀ   ها افته( ی0: نگارۀ )آزمون انتخاب الگو

 .دهد یماز انتخاب الگوی مناسب را نشان 
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 ی مربوط به انتخاب الگوی مربوط به آزمون هر فرضیهها افتهی -2نگارۀ 

 معناداری آماره آزمون آزمون فرضیۀ فرعی

 1فرضیۀ فرعی 

 اولمعیار 

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

3080/3 

3087/70 

2222/2 

2222/2 

 1فرضیۀ فرعی 

 معیار دوم

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

0810/3 

2528/70 

2222/2 

2222/2 

 1فرضیۀ فرعی 

 معیار سوم

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

5271/3 

2821/75 

2222/2 

2222/2 

 1فرضیۀ فرعی 

 معیار چهارم

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

2238/2 

1075/70 

2222/2 

2222/2 

 2فرضیۀ فرعی 

 معیار اول

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

5380/1 

5283/70 

2222/2 

2222/2 

 2فرضیۀ فرعی 

 معیار دوم

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

1703/2 

2070/73 

2222/2 

2222/2 

 2فرضیۀ فرعی 

 معیار سوم

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

0373/0 

7228/75 

2222/2 

2222/2 

 2فرضیۀ فرعی 

 معیار چهارم

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

2210/3 

7232/75 

2222/2 

2222/2 

 3فرضیۀ فرعی 

 معیار اول

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

2038/0 

0038/77 

2222/2 

2222/2 

 3فرضیۀ فرعی 

 معیار دوم

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

5273/8 

1873/72 

2222/2 

2222/2 

 3فرضیۀ فرعی 

 معیار سوم

 ااوآزمون 

 آزمون هاسمن

2333/0 

7081/72 

2222/2 

2222/2 

 3فرضیۀ فرعی 

 معیار چهارم

 آزمون ااو

 آزمون هاسمن

0203/2 

5327/70 

2222/2 

2222/2 

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 

(، 5در نگۀارۀ )  شۀده  ارائۀه ی هۀا  افتۀه با توجه بۀه ی 

ازآنجاکه سط  معناداری آزمون ااو و هاسمن کمتۀر  

ی پۀژوهش،  هۀا  هيفرضۀ است، بۀرای آزمۀون    23/2از 

 از الگوی اثرات ثابت استفاده کرد. توان یم

 

اسییتقلال کمیتییۀ  ) آزمییون فرضیییۀ فرعییی اول  

 حسابرسی(

ی آزمون فرضۀيۀ فرعۀی اول را   ها افته(، ی5نگارۀ )

 .دهد یمنشان 
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 ی رگرسیون مربوط به آزمون فرضیۀ فرعی اولالگوهای تخمین ها افتهی -3نگارۀ 

 معیار اول -فرضیۀ فرعی اول
NCSKEW it = B0 + B1 INDAUD + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-3080/3 استقلال کمیتۀ حسابرسی  2222/2 5073/2 ضریب تعيين   

2803/0 اهرم مالی  2258/2 0830/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-7578/0 اندازۀ شرکت  2003/2 2830/0 واتسون -دوربين   

-0031/7 ارزش بازار به ارزش دفتری  2183/2 F 1830/1آماره    

F 2258/2معناداری آماره  0302/2 3070/2 بازده حقوق صاحبان سهام  

8370/2 ثابتمقدار   5883/2   

 معیار دوم -فرضیۀ فرعی اول
EXTR_SIGMA it = B0 + B1 INDAUD + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-5330/3 استقلال کمیتۀ حسابرسی  2222/2 0705/2 ضریب تعيين   

2085/0 اهرم مالی  2701/2 5802/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-1033/0 اندازۀ شرکت  2222/2  2208/0 واتسون -دوربين 

7512/7 ارزش بازار به ارزش دفتری  0273/2  F 3038/72آماره  

1370/2 بازده حقوق صاحبان سهام  2018/2  F 2222/2معناداری آماره  

2278/7 مقدار ثابت  0703/2   

 معیار سوم -فرضیۀ فرعی اول
DUVOL it = B0 + B1 INDAUD + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-7020/2 استقلال کمیتۀ حسابرسی  2222/2 0517/2 ضریب تعيين   

0730/1 اهرم مالی  2222/2 7823/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-5008/5 اندازۀ شرکت  2701/2  8801/7 واتسون -دوربين 

7757/0 ارزش بازار به ارزش دفتری  2537/2  F 0308/2آماره  

0523/2 بازده حقوق صاحبان سهام  1271/2  F 2222/2معناداری آماره  

-2011/2 مقدار ثابت  0373/2   

 معیار چهارم -فرضیۀ فرعی اول
CRASH it = B0 + B1 INDAUD + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-7832/77 حسابرسیاستقلال کمیتۀ   2272/2 0028/2 ضریب تعيين   

0083/3 اهرم مالی  2203/2 0715/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-2221/7 اندازۀ شرکت  7258/2 3050/7 واتسون -دوربين   

0358/3 ارزش بازار به ارزش دفتری  2271/2 F 2238/72آماره    

0005/2 بازده حقوق صاحبان سهام  2287/2 F 2753/2معناداری آماره    

-0200/0 مقدار ثابت  2000/2   

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 

بۀين اسۀتقلال    دهۀد  یمۀ ی پۀژوهش نشۀان   ها افتهی

کميتۀۀۀ حسابرسۀۀی و لاطۀۀر سۀۀقوط قيمۀۀت سۀۀهام بۀۀا 

استفاده از اولگی منفی، سيگمای حۀداکثری، نوسۀان   

پایين به با  و دورۀ سقوط قيمت سهام، رابطۀ منفی و 
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معناداری وجود داردز درنتيجۀه، بۀا افۀاایش اسۀتقلال     

کۀاهش   سۀهام  مۀت يلاطر سۀقوط ق کميتۀ حسابرسی، 

 .ابدی یم

تخصص اعضای کمیتیۀ  ی دوم )آزمون فرضیۀ اصل

 حسابرسی(

ی آزمۀون فرضۀيۀ فرعۀی دوم را    ها افته( ی0نگارۀ )    

 .دهد یمنشان 
 

 ی تخمین الگوهای رگرسیون مربوط به آزمون فرضیۀ فرعی دومها افتهی -4نگارۀ 

 معیار اول -فرضیۀ فرعی دوم

NCSKEW it = B0 + B1 AUDACC + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-7200/3 تخصص اعضای کمیتۀ حسابرسی  2228/2 5001/2 ضریب تعيين   

8703/5 اهرم مالی  2703/2 0873/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-3021/7 اندازۀ شرکت  2110/2  7703/0 واتسون -دوربين 

-0258/7 ارزش بازار به ارزش دفتری  2225/2  F 3371/3آماره  

2270/7 بازده حقوق صاحبان سهام  2300/2  F 2280/2معناداری آماره  

-0872/2 مقدار ثابت  5003/2   

 معیار دوم -فرضیۀ فرعی دوم
EXTR_SIGMA it = B0 + B1 AUDACC + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-0730/2 حسابرسی تخصص اعضای کمیتۀ  2228/2 2703/2 ضریب تعيين   

3752/0 اهرم مالی  2255/2 3812/2 شده ضریب تعيين تعدی    

2130/2 اندازۀ شرکت  7007/2 7733/0 واتسون -دوربين   

-8021/1 ارزش بازار به ارزش دفتری  2222/2 F 5373/77آماره    

2377/2 بازده حقوق صاحبان سهام  5873/2 F 2200/2معناداری آماره    

2323/2 مقدار ثابت  7558/2   

 معیار سوم -فرضیۀ فرعی دوم
DUVOL it = B0 + B1 AUDACC + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-8507/1 تخصص اعضای کمیتۀ حسابرسی  2222/2 5801/2 ضریب تعيين   

0352/3 اهرم مالی  2725/2 0273/2 شده تعدی ضریب تعيين    

-7780/0 اندازۀ شرکت  2000/2  1335/7 واتسون -دوربين 

7231/7 ارزش بازار به ارزش دفتری  7282/2  F 2502/3آماره  

2100/2 بازده حقوق صاحبان سهام  2378/2  F 2222/2معناداری آماره  

2373/8 مقدار ثابت  2222/2   

 معیار چهارم -فرضیۀ فرعی دوم
CRASH it = B0 + B1 AUDACC + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-0028/2 تخصص اعضای کمیتۀ حسابرسی  2738/2 0350/2 ضریب تعيين   

-1377/3 اهرم مالی  2222/2 0218/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-5772/8 اندازۀ شرکت  2222/2 8302/7 واتسون -دوربين   

-3272/2 به ارزش دفتری ارزش بازار  2703/2 F 3113/3آماره    

2373/2 بازده حقوق صاحبان سهام  0873/2 F 2222/2معناداری آماره    

-8050/7 مقدار ثابت  2338/2   

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 
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( در رابطه با بررسۀی تخصۀص   0ی نگارۀ )ها افتهی
قيمۀت سۀهام    اعضای کميتۀ حسابرسی و لاطر سقوط

بۀۀا اسۀۀتفاده از اۀۀولگی منفۀۀی، سۀۀيگمای حۀۀداکثری، 
نوسان پایين به با  و دورۀ سقوط قيمت سهام، رابطۀۀ  

 منفی و معناداری وجود دارد.

 (اندازۀ کمیتۀ حسابرسیآزمون فرضیۀ اصلی سوم )
ی آزمون فرضيۀ فرعۀی سۀوم را   ها افتهی  (3نگارۀ )

 .دهد یمنشان 

 

 ی تخمین الگوهای رگرسیون مربوط به آزمون فرضیۀ فرعی سومها افتهی -(5نگارۀ )

 معیار اول -فرضیۀ فرعی سوم
NCSKEW it = B0 + B1 AUDSIZE + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-7780/3 اندازۀ کمیتۀ حسابرسی  2222/2 3272/2 ضریب تعيين   

2038/3 اهرم مالی  2227/2 3202/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-0220/7 اندازۀ شرکت  2231/2 5255/0 واتسون -دوربين   

-7223/2 ارزش بازار به ارزش دفتری  2222/2 F 2802/3آماره    

2207/7 بازده حقوق صاحبان سهام  2350/2 F 2222/2معناداری آماره    

8503/2 مقدار ثابت  7208/2   

 معیار دوم -فرعی سومفرضیۀ 
EXTR_SIGMA it = B0 + B1 AUDSIZE + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-2781/3 اندازۀ کمیتۀ حسابرسی  2277/2 2073/2 ضریب تعيين   

5302/0 اهرم مالی  2557/2 3202/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-8752/7 اندازۀ شرکت  2380/2 0270/0 واتسون -دوربين   

-2280/8 ارزش بازار به ارزش دفتری  2222/2 F 7021/77آماره    

0033/5 بازده حقوق صاحبان سهام  2702/2 F 2222/2معناداری آماره    

2353/1 مقدار ثابت  2222/2   

 معیار سوم -فرضیۀ فرعی سوم
DUVOL it = B0 + B1 AUDSIZE + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-7853/2 اندازۀ کمیتۀ حسابرسی  2222/2 3001/2 ضریب تعيين   

3132/0 اهرم مالی  2705/2 3200/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-5087/3 اندازۀ شرکت  2222/2  1573/7 واتسون -دوربين 

-2105/0 ارزش بازار به ارزش دفتری  2277/2  F 2502/8آماره  

3723/2 بازده حقوق صاحبان سهام  1752/2  F 2277/2معناداری آماره  

8527/7 مقدار ثابت  2355/2   

 معیار چهارم -فرضیۀ فرعی سوم
CRASH it = B0 + B1 AUDSIZE + B2 Size it + B3 MV it + B4 ROE it +   

  معناداری tآماره  متغیرها

-5222/0 اندازۀ کمیتۀ حسابرسی  2222/2 0005/2 تعيينضریب    

2218/7 اهرم مالی  0373/2 5801/2 شده ضریب تعيين تعدی    

-2331/0 اندازۀ شرکت  2507/2  7823/0 واتسون -دوربين 

-5183/5 ارزش بازار به ارزش دفتری  2222/2  F 3888/3آماره  

-8828/2 بازده حقوق صاحبان سهام  5387/2  F 2201/2معناداری آماره  

2032/0 مقدار ثابت  3187/2   

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 
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کنندۀ وجۀود ارتبۀاط    ی این فرضيه نيا بيانها افتهی

منفی و معنادار بين اندازۀ کميتۀۀ حسابرسۀی و لاطۀر    

سۀۀقوط قيمۀۀت سۀۀهام بۀۀا اسۀۀتفاده از اۀۀولگی منفۀۀی، 

 سۀۀيگمای حۀۀداکثری، نوسۀۀان پۀۀایين بۀۀه بۀۀا  و دورۀ

 سقوط قيمت سهام است.

 

 یریگ جهینت
ی هۀا  حالتی پژوهش، در همۀ ها افتهبا توجه به ی

 یاولگموردبررسی لاطر سقوط قيمت سهام )شام ، 

بۀه   نیينوسان پای، حداکثر یگمايس، بازده سهام یمنف

کميتۀۀ   تيۀ فيک بۀين  (سۀهام  متيسقوط ق ۀدورو  با 

و لاطر سۀقوط   داوطلبانۀ الالا  یدر افشا یحسابرس

قيمت سهام، ارتبۀاط منفۀی و معنۀاداری وجۀود دارد.     

 مۀؤثر ی هۀا  عامۀ  دریافت با افاایش  توان یمدرنتيجه، 

داوطلبانۀ الالا   یافشادر  یکميتۀ حسابرس تيفيکبر 

 یاعضۀا  ی، تخصۀص استقلال کميتۀۀ حسابرسۀ  شام  

ی، لاطۀر  انۀدازۀ کميتۀۀ حسابرسۀ   ی و کميتۀ حسابرسۀ 

 .بداسقوط قيمت سهام کاهش ی

رابطۀ منفی بۀين  بر  مطالعه که دالّ نیا یینها ۀجينت

بۀر   یکميتۀ حسابرس ۀواسط بهداوطلبانۀ الالا   یافشا

است، با مطالعۀات متعۀدد    سهام متيسقوط ق سکیر

. همچنۀين، بۀا   سۀت  همسۀو  نۀه يزم نیگرفته در ا انجام

پذیرفتن وجۀود ارتبۀاط بۀين افۀاایش ميۀاان افشۀای       

 ريتۀأث اطلاعات و کاهش لاطر سقوط قيمت سۀهام و  

کيفيت کميتۀ حسابرسی بر ميۀاان افشۀای اطلاعۀات،    

ی پۀژوهش در رابطۀه بۀا    هۀا  افتۀه دریافۀت ی  تۀوان  یم

فۀرض رابطۀۀ مثبۀت بۀين     استقلال کميتۀ حسابرسۀی،  

ل کميتۀۀ حسابرسۀی   و استقلاداوطلبانۀ الالا   یافشا

ز کنۀد  یمۀ کردند، تأیيد   مطرح [57 و 52] را که پرسونا

زیرا با افاایش استقلال کميتۀ حسابرسی، لاطر سقوط 

 ريتۀأث ۀ کننۀد  ثابتکه این موضوع  ابدی یمسهام کاهش 

استقلال کميتۀ حسابرسی بۀر ميۀاان افۀاایش افشۀای     

اطلاعات و درنتيجه، کاهش لاطر سقوط قيمت سۀهام  

 یتخصۀص اعضۀا  است. همچنين، رابطۀ مثبۀت بۀين   

نيا مطۀابق  داوطلبانۀ الالا   یو افشا یکميتۀ حسابرس

نيۀا   هۀا  افتۀه است. از این ی [53و  57]ی ها پژوهشبا 

کميتۀۀ   یتخصۀص اعضۀا  دریافت با افۀاایش   توان یم

بيشتر شده و لاطۀر   اطلاعات یافشای، مياان حسابرس

اسۀاس نظۀر   . همچنۀين، بر ابدی یمسقوط سهام کاهش 

، بين اندازۀ کميتۀ حسابرسۀی  [53] روهانا و همکاران

 رابطۀ مستقيمی وجۀود دارد داوطلبانۀ الالا   یافشاو 

این موضوع را  توان یمی پژوهش، ها افتهکه براساس ی

کردز زیرا با افۀاایش انۀدازۀ کميتۀۀ حسابرسۀی،      دیيتأ

کنۀد و بۀا   مياان افشۀای اطلاعۀات افۀاایش پيۀدا مۀی     

مياان افشای اطلاعات، لاطۀر سۀقوط قيمۀت    افاایش 

 یابد. سهام کاهش می

رو بۀوده   یی نيا روبۀه ها تیمحدوداین پژوهش با  

است که برای نمونۀه، نبۀودنا اطلاعۀات کۀافی بۀرای      

ی پرت در برلای از ها داده، داشتن ها شرکتبرلای از 

دسۀت مۀوارد اسۀت.      و حذف آنهۀا از ایۀن   ها شرکت

موفق بۀه   پژوهشگران ،باوجود تلاش بسيارهمچنين، 

مسۀتقيم بۀه ایۀن     گونۀۀ  کۀه بۀه   ندپژوهشی نشد یافتن

 شود یمپيشنهاد  اانیر برنامهبه  موضوع پردالاته باشد.

با توجه به اهميت افشای اطلاعات، به تهيۀ قۀوانين و  

 ها شرکتازپيش توجه کننند تا همۀ  مقررات  زم بيش

موظف به انتشار اطلاعات شفاف و با کيفيۀت باشۀند.   

ی هۀا  پۀژوهش در  شۀود  یمبه پژوهشگران نيا پيشنهاد 

ی ا حرفهآتی با توجه به اهميت موارد مرتبط با الالا  

و الالا  شرکتی، توجه بيشتری به این موضوع کننۀد  

ی و ا حرفۀه تا ضمن اثبات رابطۀ افاایش سط  الالا  

ی ا حرفۀه ترش الاۀلا   ، موجب گسها شرکتعملکرد 

ی و تصۀویب قۀوانين  زم   گذار استانداردشود و روند 

 تۀوان  یمۀ با سرعت بيشتری انجام گيرد. برای نمونۀه،  

ی و مسۀئوليت اجتمۀاعی،   ا حرفۀه ی الاۀلا   هۀا  رابطه

را  هۀا  شۀرکت پاسخگویی و حتۀی شۀفافيت مۀالی در    

 بررسی کرد.
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