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Abstract 

This study examines the influence of specialist CEOs on the probability 

of failure and survivability of initial public offering (IPO) firms during the 

years 2006 to 2016. In this research, CEOs classified to specialist and 

generalist groups based on index of skills. Specialist CEOs pursue a career 

in particular functional roles, firms and industry sectors, as opposed to 

generalist CEOs who accumulate their work experience through various 

positions, firms and industries. In this research, strong evidence was found 

that IPO firms with a specialist CEOs have a lower probability of failure 

and a longer time to survive in subsequent periods following the offering. 

The findings suggest that specialist CEOs ability has significant 

implications for post-issue performance of newly listed firms. 

Additionally, specialist CEOs can operate in line with the goals of firm and 

stockholders that cause to increase the sustainability of IPO firms in longer 

of time.  
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 يدارا يهاشرکت يداریپا ایرشد در احتمال شکست ا یياجرا رانیمد تأثیر يپژوهش به بررس نیا

 رانیمد، يبررس نیا يبرا. پرداخته است 1395تا  1385 يهاسال يط (IPO) سهام يعموم هیعرضه اول

، با مهارت يمتخصص و عموم به دو دسته يعموم يهامهارت يهاارشد بر اساس شاخص یياجرا

 عیها و صناخاص در شرکت يکاربرد يهاقشمتخصص به دنبال ن یياجرا رانیمد. شدند میستق

 عیها و صناشرکت، هادر سمت تیخود را از فعال يتجربه کار يعموم رانیکه مد يدر حال، هستند

با  هیعرضه اول يهاشرکت نکهیبر ا يمبن يشواهد محکم، پژوهش نیدر ا. آورنديمختلف بدست م

. ارائه شد، هستند دارتریو پا شونديبه احتمال کمتر با شکست روبرو م، متخصص ریداشتن مد

در  يقابل توجه يامدهایمتخصص پ رانیمد یياز آن است که توانا يحاک قیتحق نیا يهاافتهی

 ياقدامات تواننديمتخصص م رانیمد، نیعلاوه بر ا. کنديم جادیتازه ثبت شده ا يهاعملکرد شرکت

عرضه  يهاشرکت يداریپا شیب افزاشرکت و سهامداران انجام دهند که موج اهداف يدر راستا

 . مدت شوند يدر طولان هیاول

ارشد  یياجرا رانیمد، هیعرضه اول يهاشرکت يبقا، هیعرضه اول يهاشرکت: ی کلیدیهاواژه

 ارشد یياجرا رانیمد يتجربه کار، متخصص

 G32 ،G30 ،G31: موضوعیبندی طبقه



 
 

 

 1399 ، بهار1شماره دهم، دوره ، فصلنامه پژوهش حسابداری و حسابرسی ۲

 مقدمه

که اگرچه  دهدينشان م هیعرضه اول نهیدر زم يلالملنیب يموجود در بازارها يشواهد تجرب

اما در بلندمدت عملکرد ، دهنديارائه م يقابل توجه هیاغلب بازده اول هیعرضه اول يهاشرکت

خود شکست خورده  تیسال اول فعال 5ها در شرکت نیا %30که حدود  يطوربه، داشته يفیضع

لوفران ؛ 2001، ستیونکویو ل نسونیجنک؛ 2002، و ولچ تریر؛ 2003، تریر) اندشده ذارواگ ایو 

با  هیعرضه اول يهاشرکت، يعموم تیبه مالک يخصوص تیدر انتقال مالک(. 1994، و همکاران

از طرف  ترقینظارت دق، يراهبرد تیو حاکم تیدر ساختار مالک رییمانند تغ يمختلف يهاچالش

و  نیج) روبرو هستند رهیدر بازار و غرقابت  شیافزا، هیبازار سرما گرانیو باز کنندگانمیتنظ

 دیرا تهد هیعرضه اول يهاشرکت يها بقاچالش نیتمام ا(. 2008، ينیو ک نیج؛ 2000، ينیک

در بقاء  گذارتأثیرمختلف  يهايژگیو يبه بررس قیطور دقبه نیشیمطالعات پ. کننديم

روند ، وسعت شرکت، شامل سابقه شرکت اتیخصوص نیا. پردازنديم هیعرضه اول يهاشرکت

، هنسلر و همکاران) سکیعوامل ر، يداخل تیمالک، هیعرضه اول تیسطح فعال، يگذارمتیق

 يگذارهیاز سرما تیحما(، 2007، نیو مارت نیج؛ 2005، دمرز و جوس) يزیمم تیفیک(، 1997

 درآمد تیریو مد( 2007، و همکاران تویچر) رهیمدئتیه ياثربخش(، 2000، ينیو ک نیج)

 يهاشرکت يبقا کنندهنییدر مورد عوامل تع، حال نیبا ا؛ است( 2015، همکاران هداب وال)

 . وجود ندارد ياطلاعات قابل توجه يتیریدر سطح مد هیعرضه اول

شده  يارشد در سطح سازمان یياجرا رانیمد تأثیر زانیبه م يتوجه خاص، ریاخ يهادر دهه 

 ردستیز رانیبالاتر از مد يکم يافتیا حقوق درب یياجرا رانیاغلب مد، 1950در دهه . است

؛ 2010، و جنتر دمنیفر) شدنديو به ندرت اخراج م کردنديهمراه با شرکت رشد م، خود

 یياجرا رانیمد تیدر موقع يقابل توجه راتییتغ، 1990اما از دهه (، 2015، هو؛ 2002، خورانا

تر شدند و بازار کار در مطبوعات برجسته یياجرا رانیمد، دوره به بعد نیاز ا. ارشد بوجود آمد

به ، و علاوه بر حقوق مشخص شدنديتر اخراج مآنها راحت؛ آنها بوجود آمد يبرا يترمناسب

، نتونیکبلن و م؛ 2015، کیو همبر يگلیکو) شديداده م زین يقابل توجه اتو سنو ایآنها مزا

، هوارد و همکاران؛ 2004، کارانو هم يمورف؛ 2010، و جنتر دمنیفر؛ 2002، خورانا؛ 2012

کردند و نشان دادند  يرا بررس "ارشد یياجرا ریاثر مد"(، 2015) کیو همبر يکلیکو(. 2004

نسبت عملکرد آنها به عملکرد  نکهیا ژهیبه و، است شیدر حال افزا یياجرا رانیمد تیکه اهم



  

 

 ی... دارا یهامتخصص و بقاء شرکت ییاجرا رانیمد ۳

. داشت يهمخوان يوجهطور قابل تبه، مطالعه شده يهاآنها در دهه تیریتحت مد يهاشرکت

 . است %2/29ارشد در عملکرد شرکت  یياجرا ریمد تأثیر زانینشان داد که م زین( 2008) يمکل

و  هايژگیکه و کنديفرض م( 1984) و مسون کیاز همبر( پلکان بالاتر) بالا لئونیا هینظر

 گذارتأثیر يزمانسا جیارشد و به تبع بر نتا رانیمد يریگمیبر تصم توانديم يتیریمد اتیتجرب

 درقابل توجه آن  تأثیرو  روديبه شمار م نهیزم نیعامل مهم در ا کی يتجربه کار ژهیبه و. باشد

، ارتباط نیدر هم. مختلف اثبات شده است ياتخاذ شده شرکت بر اساس شواهد تجرب ياستراتژ

(، 2005، تیو ت ریندیملم) يو علم يمهندس يهانهیارشد در زم یياجرا رانیمتفاوت مد یيکارا

؛ 2014، هوانگ) خاص ياحرفه يکار يهاو تجربه( 2013، و متزگر ویکاستود) يتخصص مال

کسب و کار  نهیدر زم ریروند اخ. شده است يبررس قاتیدر تحق(، 2013، متزگر و ویکاستود

مختلف را نشان  اتیو تجرب ياحرفه يهانهیشیبا پ یياجرا رانیرشد قابل توجه درصد مد زین

 يکه به راحت يعموم يتیریمد يهامهارت، نیعلاوه بر ا(. 2014، کراسلند و همکاران) دهديم

خاص که مختص  يتیریمد يهابر خلاف مهارت، هستند عیها و صناشرکت سرقابل انتقال در سرا

ها شرکت. کاربرد دارد شتریب یياجرا رانیدر بازار کار مد، خاص هستند عیها و صناشرکت

خود را  يعموم يتیریمد يهاکه مهارت يارشد عموم یياجرا رانیبه مد يبالاتر يهاپرداخت

متخصص  رانیبا مد سهیدر مقا، مختلف کسب کردند عیصناها و مختلف در شرکت يهااز سمت

 تیبا توجه به اهم، نیبنابرا(. 2013، و همکاران ویکاستود) دهنديارائه م، خاص يهانهیدر زم

با  یياجرا رانیمد تیاولو شیسازمآنها و به خصوص با افزا تیدر موفق یيااجر رانیمد ندهیفزا

 ریبا مد هیعرضه اول يهاشرکت يبقا ایکه آ نجاستیسوال ا، يعموم يتیریمد يهامهارت

(، با مهارت) يعموم یياجرا ریبا مد هیعرضه اول يهابا شرکت سهیمتخصص در مقا یياجرا

 ر؟یخ ایاست  تريطولان

  ینظر یمبان

 هايریگمیروند اقدامات و تصم يمتخصص و عموم یياجرا رانیمد انیمتفاوت م يهازهیانگ

. موثر است هیعرضه اول يهاشرکت يبقا ایشکست  سکیبر ر جهیو در نت دهديرا جهت م

را دارا باشند که در  يریپذسکیمختلف ر يهازهیانگ يعموم یياجرا رانیممکن است مد

در معرض  شتریب يارشد عموم یياجرا رانیمد(. 2014، شرایم) شداهداف شرکت نبا يراستا
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به  ياطلاعات يهاگاهیحضور برجسته آنها در پا لیو به دل( 2011، يانتیج) شغل هستند رییتغ

 شودياستخدام بالاتر باعث م تیقابل(. 2010، نگیداسگوبتا و د) شوندياستخدام م يراحت

 نیشیمطالعات پ، نیعلاوه بر ا. باشد تشانیریمد تحت يهاآنها کمتر وابسته به شرکت هیسرما

خود  تیریشرکت تحت مد يهايبا استراتژ يعموم یياجرا رانیاهداف مد دهدينشان م

واردمن ) هستند يمتفاوت يریپذسکیر يو آنها دارا( 1993، و همکاران کیهمبر) متناقض است

 دارند يمتفاوت يهاواکنش دیجد اتیآنها نسبت به تجرب، نیهمچن(. 2008، و همکاران

 دارند رییو تغ شینسب به آزما يالعمل مثبتو عکس( 2001، بودرو و همکاران؛ 2008، مرمنیز)

 يهايبه اتخاذ استراتژ يشتریب لیتما يعموم یياجرا رانیمد(. 2014، کراسلند و همکاران)

 زهیانگ يعموم یياجرا رانیمد جهیدر نت. خود در بازار دارند يهایياثبات توانا يپرمخاطره برا

در  یيهاياستراتژ نیچن يامدهایبدون توجه به پ، دارسکیر يهاپروژه يریگیدر پ يشتریب

متخصص در  یياجرا رانیمد يتحرک شغل، گرید ياز سو. بلندمدت شرکت دارند يداریپا

 رانیمد هیسرما ندهیآ، نیبنابرا(. 2013، و همکاران ویکاستود) محدودتر است عیها و صناشرکت

آنها در  زهیانگ شیمتخصص به عملکرد بلندمدت شرکت وابسته است که باعث افزا یياجرا

 کنندياستدلال م( 2014) کراسلند و همکاران، نیعلاوه بر ا. شودينگاه داشتن شرکت م داریپا

. دارند کیاستراتژ يهايریگمیبه ثبات در تصم لیبا تنوع تخصص کمتر تما یياجرا رانیکه مد

 انیدرک کامل از شرکت و روابط بلندمدت با مشتر، تخصص قابل توجه در صنعت، نیچنهم

 يترمناسب کیاستراتژ ماتیتصم سازديمتخصص را قادر م یياجرا رانیمد، کنندگاننیو تام

 روديانتظار م، نیبنابرا. ندیاتخاذ نما هیعرضه اول يهاشرکت يداریاز پا نانیاطم يبرا

 . باشند دارتریشوند و پاکمتر دچار شکست ، متخصص یياجرا ریمد يدارا يهاشرکت

 يهاشاخص مهارت کی، پژوهش نیدر ا( 2013) و همکاران ویاساس استدلال کاستاد بر

و شامل  کنديرا خلاصه م یياجرا رانیمد ياز سابقه کار یيهايژگیکه و دیجادگردیا يعموم

که در آنها  يعیتعداد صنا، او تیریتحت مد نیشیپ يهاتعداد شرکت، یياجرا ریمد يهانقش

. است، ریخ ایسمت مشغول بوده  نیخود به هم نیشیپ يهااو در شرکت نکهیبوده است و ا ریمد

 ریمد، باشد ينمونه کل نیانگیاز م شتریب ایبرابر  یياجرا ریمد يهاکه شاخص مهارت يدر صورت

 یياجرا ریمد، صورت نیا ریو در غ ودشيم يبندطبقه يعموم یياجرا ریعنوان مدبه یياجرا

و  هیتجز، و همکاران ویدر پژوهش کاستاد. شوديمحسوب م صصمتخ یياجرا ریعنوان مدبه
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نشان  2009تا  1999در نمونه مورد مطالعه آنها از سال  هیعرضه اول يهاشرکت يبقا لیتحل

کمتر در شکست و  احتمال يدارا، متخصص یياجرا ریبا مد هیعرضه اول يهاشرکت، دهديم

 يهاخطر شکست شرکت، ژهیبه و. هستند، هیاولپس از عرضه  يهابالاتر در دوره ياحتمال بقا

 يعموم یياجرا ریمد يدارا يهاکمتر از شرکت %33، متخصص یياجرا ریبا مد هیعرضه اول

بت به نس يحقوق بالاتر يعموم یياجرا رانیمد دهديآنها نشان م يبررس جینتا، به علاوه. است

 . بر عملکرد شرکت ندارند يمثبت تأثیرکه  يدر حال، کننديم افتیمتخصص در یياجرا رانیمد

، نگیسرفل) ارشد مانند سن یياجرا ریمختلف مد يهايژگیو يبه بررس نیشیپ قاتیتحق

 يزندگ هیاول اتیتجرب(، 2016، و همکاران نگیک) لاتیتحص(، 2013، هولیاورنس و ر؛ 2014

، تیو ت ریندیملم) مانند اعتماد به نفس کاذب يروان يهايژگیو(، 2014، همکارانو  ریندیملم)

گراهام و ؛ 2016، ونیو مک نیک) سکینگرش به ر(، 2016، و همکاران وانگه؛ 2008 و 2005

 يتیریاثرات ثابت مد(، 2012، کابلان و همکاران) خاص يتیریمد يهامهارت(، 2013، همکاران

، ارشد یياجرا رانیمد ياز نظر تجربه کار، نیهمچن. پرداخته است( 2003، برتراند و شوار)

، تیو ت ریندیملم؛ 2014، و متزگر ویکاستود) يعملکرد يهابهتجر يبه بررس نیشیمطالعات پ

( 2013، هولیاورنس و ر؛ 2013، و متزگر ویکستود؛ 2014، هوانگ) يتخصص صنعت(، 2005

مطالعات  نیا. اندپرداخته( 2014، اسلند و همکارانکر؛ 2015، ویهو و ل) يو تنوع حرفه کار

آنها در سازمان مرتبط  کیاستراتژ ماتیبه تصم ار یياجرا رانیمد اتیو تجرب هايژگیعمدتا و

بلندمدت  يبر بقا یياجرا رانیمد يسابقه کار تأثیردر خصوص  يشواهد تجرب. سازنديم

مطالعات  يانجام شده در خارج و بررس قاتیبر اساس تحق. است ابیکم هیعرضه اول يهاشرکت

 يتیریمد یيتوانا تأثیر يبررس به مایاست که مستق رانیمطالعه در ا نیپژوهش اول نیا، يداخل

 . پردازديم هیعرضه اول يهاشرکت يبر بقا یياجرا رانیمد

 هیعرضه اول یهاو بقاء شرکت ییاجرا ریمد یتیریمد ییتوانا

و  هايژگیکه و کنديفرض م( 1984) و مسون کیاز همبر( لاترپلکان با) بالا لئونیا هینظر 

 جیبر نتا بیترتنیباشد و بد گذارتأثیرارشد  رانیمد يریگمیبر تصم توانديم يتیریمد اتیتجرب

و  دهنديارائه م هینظر نیمطابق با ا یيهاافتهی، مختلف يمطالعات تجرب. بگذارد تأثیر يسازمان

عنوان به. دهنديرا نشان م يو عملکرد سازمان هاياستراتژ فیتوص در يتیریمد يناهمگن تیاهم
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 يدر ناهمگن ياثر قابل توجه، ریکه اثرات ثابت مد افتندیدر(، 2003) برتراند و اسکار، مثال

، دیو خر هیسرما يهانهیمانند هز يگذارهیسرما يهااستیهمچون س يسازمان ماتیتصم

 ریپرداخت سود و سا، پوشش بهره، هیسرما يهاتیمز، يقدن يهایيمانند دارا يمال يهااستیس

به  يمطالعات بعد. دارد، تیو تنوع فعال غاتیتبل، و توسعه قیمانند تحق يسازمان يهاياستراتژ

نسبت  يشخص يهااز حد و نگرش شیمانند اعتماد به نفس ب رانیمد يروانشناخت اتتأثیر يبررس

؛ 2013، گراهام و همکاران؛ 2016، ونیو مک نیک؛ 2016، هوانگ و همکاران) سکیبه ر

 هیاول اتیتجرب(، 2005، تیو ت ریندیملم؛ 2008، تیو ت ریندیملم؛ 2011، و همکاران ریندیملم

و ( 2013، هولیاورنس و ر؛ 2014، نگیسرفل) سن(، 2011، و همکاران ریندیملم) يزندگ

، مطالعات، نیهمچن. رداختنداو پ يسازمان ماتیبر تصم(، 2016، و همکاران نگیک) لاتیتحص

و  ریندیملم) يو علم يمهندس نهیشیارشد مانند پ یياجرا رانیمد نیشیقابل توجه تجربه پ اتتأثیر

؛ 2014، هوانگ) او در صنعت خاص ياو تجربه حرفه( 2014، و متزگر ویکاستود؛ 2005، تیت

نشان  يسازمان يهايتژرا در اتخاذ استرا( 2013، هولیاورنس و ر؛ 2014، و متزگر ویکاستود

 يهابر اساس جنبه يشاخص قدرت عموم کی(، 2013) و همکاران ویبدنبال کاستد. دادند

 یيتوانا(، 2013) و همکاران ویکاستد فیبر اساس تعر. شد جادیا یياجرا رانیمد يمختلف کار

از کار  ارشد یياجرا ریاست که مد يجاربها و تمهارت، هااز دانش يامجموعه يعموم تیریمد

خود بدست  يمختلف در طول عمر کار عیها و صنامختلف در شرکت يکاربرد يهادر نقش

 ياشامل مجموعه يتخصص يتیریمد یيتوانا، يعموم يتیریمد یيبر خلاف توانا. آورده است

، يعبارتبه. ستمختلف ا عیها و صنادر شرکت يکاربرد يهاخاص مانند نقش يهااز مهارت

، ها و کسب و کارهامختلف در سازمان فیوظا يتصد قیاز طر شرفتیا پمتخصص ب رانیمد

 طیبه شرا يدگیرس يخود را برا يشناخت یيو توانا آورندياز تجارب را بدست م يعیوس فیط

، نیبنابرا(. 1998، کوبزیتسلوک و ج؛ 2011، و همکاران يدراگون) دهنديگسترش م يتجار

 رونديتر به شمار ممطلوب تردهیچیپ يهامجموعه ایا هشرکت انیدر م يعموم یياجرا رانیمد

 در بازار محصول راتییکسب و کار مانند تغ تردهیچیپ طیبه شرا يدگیرس يو برا( 2009، وانی)

(، 2006، هنزبرگ يو راس انویگارس) يتیریمد يهاوهیو ش يتکنولوژ(، 1995، ایهابارد و بال)

(، 2013، و همکاران ویکاستود) ياتیلات عملو اختلا يصنعت يهاشوک، ادغام، يبازساز

 هیعرضه اول نهیدر زم يعموم یياجرا رانیمد ، تأثیرحال نیبا ا. شونديتر محسوب ممناسب

 . نامعلوم است
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 يدارا يعموم تیریارشد با تجربه مد یياجرا رانیکه مد کنديم انیب(، 2014) شرایم

 رانیمد، طور خاصبه. داران متناقض باشدهستند که ممکن است با منافع سهام یيهازهیانگ

متخصص متفاوت  یياجرا رانیبا مد سهیخود در مقا يریپذسکیر يهازهیدر انگ يعموم یياجرا

قابل  عیها و صنادر سراسر شرکت يهستند که به راحت يتیریمد يهامهارت يآنها دارا. هستند

و  ویکاستود) ردیگيمورد استفاده قرار م، یيدر بازار کار اجرا ياندهیطور فزاانتقال است و به

و  برنديبهره م دوارکنندهیبازار کار ام کیاز  شتریآنها به احتمال ب، نیبنابرا(. 2013، همکاران

خود را ، هاشرکت یياجرا رانیمد يجستجو يهاگاهیآنها در پا، نیهمچن. دهنديم لشغ رییتغ

به (. 2010، نگیداسگوبتا و د) شونديتخدام متر اسراحت جهیو در نت دهنديتر نشان مبرجسته

 ندهیانداز آکمتر وابسته به چشم يارشد عموم یياجرا رانیبلندمدت مد هیسرما، لیدل نیهم

کمتر متعهد به  يمتنوع از نظر روان يبا تجارب کار یياجرا رانیمد، نیبر ا وهعلا. شرکت است

متفاوت به  شیآنها گرا (؛1993 ،و همکاران کیهمبر) شرکت هستند يفعل يهاياستراتژ

از  شتریو به احتمال ب( 2005، و همکاران کولسنین؛ 2008، واردمن و همکاران) دارند سکیر

 يعموم یياجرا رانیمد(. 2014، کرلسلند و همکاران) کننديماستفاده  راتییو تغ اتیتجرب

 یيار نشان دهند از تواناپرمخاطره به باز يهايممکن است تلاش کنند تا با استفاده از استراتژ

 يریگیپ يبرا يشتریب زهیممکن است انگ يعموم یياجرا رانیمد، نیبنابرا. مند هستندبهره يبالاتر

 . در بلندمدت توجه نکنند هاياستراتژ نیا يامدهایداشته باشند و به پ نیخطرآفر يهاپروژه

ها شرکت، صص بر توابعمتخ یياجرا رانیمد يتجربه کار، يعموم یياجرا رانیبر خلاف مد 

و  ویکاستود) شغل محدودتر است رییآنها در تغ يهامشخص متمرکز است و انتخاب عیو صنا

 یياجرا رانیمد يسابقه کار يبرا يبازتاب منف، شرکت فیعملکرد ضع(. 2013، همکاران

در سراسر  نییپا يتحرک شغل. خواهد داشت ندهیاستخدام آنها در آ تیمتخصص و موقع

متخصص به عملکرد و اعتبار  یياجرا رانیمد يکار ندهیآ شوديباعث م عیا و صناهشرکت

اعتبار  شیافزا يبرا يشتریب يهازهیآنها انگ، نیبنابرا. آنها وابسته باشد تیریشرکت تحت مد

مشارکت ، نیعلاوه بر ا. داننديمسئله م نیبه ا بستهمنافع بلندمدت خود را وا رایز، شرکت دارند

متخصص باعث بدست  یياجرا رانیخاص توسط مد يهات در صنعت و شرکتمد يطولان

 يکسب و کار شرکت و برقرار طیاز مح قیقابل توجه با درک دق يآوردن تخصص صنعت

 تواننديمتخصص م یياجرا رانیمد، جهیدر نت. شوديم، کنندگاننیو تام انیارتباطات با مشتر
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 يکه آنها برا رسديو به نظر م ندیاتخاذ نما، ابعمن صیدر ارتباط با تخص يترمناسب ماتیتصم

طبق . تر هستندمناسب، يسازيو عموم يساختار راتییدر اعمال تغ هیعرضه اول يهاشرکت

 رانیمدمتخصص بر خلاف  یياجرا رانیانتظار داشت که مد توانيم، ذکر شده يهااستدلال

، طور خاصارائه دهند و به هیاول عرضه يهابه بقاء شرکت يخدمات قابل توجه يعموم یياجرا

 . مواجه باشند هیپس از عرصه اول يهادر دوره يترنییبا احتمال شکست پا

 پژوهش نهیشیپ

 هیعرضه اول نهیبه يابیدر ارز رعاملیو مد رهیمدئتیمشارکت ه يبه بررس(، 2014) سیفار

مداخله  تأثیرکوچک با  يهاشرکت تیمقاله گسترش حاکم نیهدف ا. پرداخته است يعموم

نشان  يبررس نیا جینتا. است يعموم هیعرضه اول يابیدر ارز، رهیمدئتیدر ه یياجرا رانیمد

سهام  هیدر عرضه اول گذارانهیبر سرما يمثبت تأثیر رعاملیو مد رهیمدئتیهکه مشارکت  دهديم

 . داشته است

 يعموم هیلکرد عرضه اولو عم يگذارهیسرما، يمالنیتام يبه بررس(، 2015) و همکاران يبار

 کیدر ، گذارانهیدهندگان و سرماوام، يگران مالبه نقش واسطه يبررس نیدر ا. اندپرداخته

 2012تا  1980 يهادر طول سال يعموم هیشرکت/ سال در عرضه اول 6000بالغ بر  يانمونه

بلندمدت و  يبا سطح بده یيهاکه شرکت دهدينشان م يبررس نیا جینتا. است شدهپرداخته 

بلندمدت  يهايبده نییبا سطح پا یيهاتر از شرکتموفق يگذارهیدر سرما، هیاول يبازده

 . اندبوده

. پرداخته است يعموم هیدر عرضه اول رانیاعتماد به نفس مد يبه بررس(، 2016) کمپل بولتنو

اعتماد  نیتباط بار يمبدل برا کیعنوان ممکن است به يکه عدم تقارن اطلاعات کنديم انیاو ب

به  هیاطلاعات قبل از عرضه اول دیدر تول رانیمد. دیعمل نما هیو عرضه اول تیریبه نفس مد

با اعتماد به نفس  رانیمد دهدينشان م يبررس نیا جیکه نتا کننديعمل م يمختلف يهاوهیش

باعث ضرر  و عموما کننديتلاش م هیسهام در عرضه اول يارزش بالاتر برا افتیدر يبرا، کاذب

 . اندشرکت شده شتریب

با نقش  يعموم هیسهامداران در عرضه اول يعوامل موثر در تقاضا يبه بررس(، 2016) يل

 يهازهیانگ يبررس، پژوهش نیهدف ا. ها پرداخته استشرکت رانیسهامداران و مد يهامشوق
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سهامداران  ياو تقاض يبر روند واگذار يعموم هیدر عرضه اول يشرکت تیو حاکم رعاملیمد

ها نشان داد که احتمال ادعا تقلب شرکت جینتا. بوده است نیکشور چ اردر بورس اوراق بهاد

است و  يشخص تیآنها تحت مالک رهیمدئتیکه ه یيهاشرکت يبرا يعموم هیدر عرضه اول

 . بالاتر است، تر هستندآنها مسن یياجرا رانیمد

بر رشد  يعموم هیاز عرضه اول شیها پشرکت تیاثرات فعال يبه بررس(، 2017) نویراگوز

نشان داد که  يبررس نیا جینتا. پرداخت 2014تا  2002 يهاسال يط کایشرکت در بورس امر

 . داشته باشد يافوق العاده تأثیر ينیکارآفر يهابر رشد شرکت توانديها مشرکت يهاتیفعال

و مدت  هیاول يس از عرضه عمومها پعملکرد شرکت نیارتباط ب يبه بررس(، 1394) ينخع

 قیتحق يهاافتهی. آنها در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است رشیشده از پذ يزمان سپر

 رشیشده از پذ يبا مدت زمان سپر يمیها رابطه مستقشرکت ينشان داده است که عملکرد آت

 . بهادار دارد راقآنها در بورس او

. پرداخت هیاول يدر عرضه عموم تیسود و ساختار مالک تیریمد يبه بررس(، 1394) پورعیشف

 يدهندگحیتوض یيتوانا هیقبل از عرضه اول ياریاخت ينشان داد که اقلام تعهد يبررس نیا جینتا

 يلیدل، يعبارتبه. ستیاما معکوس آن برقرار ن، شکل گرفته پس از عرضه را دارد تیساختار مالک

. نشد افتی تیقبل از عرضه با ساختار مالک ياریاخت يتعهداقلام  انیم میرد رابطه مستق يابر

 افتهی شیافزا ينهاد تیدرصد مالک، سود قبل از عرضه تیریمد شیاز آنجا که با افزا، نیبنابرا

 ماتیدر تصم ياریاخت ياز اقلام تعهد ریبه غ يگریگرفت که عوامل مهم د جهینت توانيم، است

 . موثر است ينهاد گذارانهیماسر

 پژوهش یهاهیرضف

 ارشد رانیمد با حضور شرکت يعموم هیشکست در عرضه اول يبرا ياحتمال کمتر: 1 هیفرض

 . متخصص متصور است یياجرا

ارشد  رانیبا حضور مد شرکت يعموم هیشکست در عرضه اول يبرا يشتریاحتمال ب: 2هیفرض

 . متصور است يعموم یياجرا
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 پژوهش روش

 از پژوهش ياست که با الگوبردار رهیچند متغ ونیسرگر، پژوهش مورد استفاده روش

تازه  يهاپژوهش شامل شرکت نیا يجامعه آمار. انجام شده است( 2018) گانوپولوس و فام

است که اطلاعات  1395تا  1385 يدوره زمان يشده در بورس اوراق بهادار تهران برا رفتهیپذ

و  يابه صورت مرحله قیتحق نیا يریگنمونه. در دسترس باشد يرسدوره مورد بر يآن برا

 . انجام شده است ریبه شرح ز يگرهدفمند است که به روش غربال

 . باشد هیاول يعموم عرضه •

 . ها در دسترس باشدجهت آزمون مدل ازیمورد ن يهامدارک و گزارش، اسناد •

 ياموضوع پژوهش از روش کتابخانه اتیادب ياطلاعات در خصوص بررس يگردآور جهت

پردازش  يبرا ازیبه اطلاعات مورد ن يابیدست يبرا. استفاده شده است يطالعات اسنادو م

، انتشارات سازمان بورس اوراق بهادار تهران يهاپژوهش از مجلات و سالنامه يهاهیفرض

نرم  گریو د نیآورد نواطلاعات موجود در نرم افزار شرکت ره، هاسالانه شرکت يهاگزارش

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ يهاشرکت يمال يهاصورت يبررس مربوطه و يافزارها

 . تهران استفاده شده است

 پژوهش یهامدل

برآورد  ریبه صورت ز( 2018) پژوهش برگرفته از پژوهش گانوپولوس و فام يهامدل 

  :اندشده

 

H (t) =h0 (t) [a0+b1 Specialist CEOit+βi Controls i,t ]+Ɛ                   (1)   

H (t) =h0 (t) [a0+b1 Generalist CEO it +βi Controls i,t ]+Ɛ               (2)  

 
 

 



  

 

 ی... دارا یهامتخصص و بقاء شرکت ییاجرا رانیمد ۱۱

 و نحوه محاسبه آنها رهایمتغ

 روابستهیمتغ 

نشان ( يمنف) مثبت بیضر، نیبنابرا. شکست است سکیر، پژوهش نیوابسته در ا ریمتغ

 ترو زمان بقا کوتاه افتدياتفاق م( يرکمت) يشتریبا احتمال ب هیکه شکست در عرضه اول دهديم

 ریمتغ ينما برا بیعنوان ضربه يمستقل و کنترل ریهر متغ ينسبت خطر برا. است( تريطولان)

 ریدر مقدار متغ شیواحد افزا کی يخطر شکست را برا شینسبت افزا نیا. شوديمحاسبه م

 . ردیگياندازه م

: H (t) که ( 1968) آن از مدل آلتمن يرگیاندازه ياست که برا یيخطر برآورد شده نها

استفاده  هیعرضه اول يهاشرکت يبرا، شده است لیتعد( 1393) و همکاران يتوسط کردستان

  :مدل به شرح زیر است نیا. شوديم

Adj Z-Score =0.291WC/TA+ 2.458RETA - 0.301EBIT/TA - 

0.079BVE/TL - 0.05TS/TA                                                                           (3)  

( انیز) نسبت سود :RE/TA، هادر گردش به کل دارایي هینسبت سرما :WC/TA در آن که

 :BVE/TL، هابه کل دارایي ياتیعمل( انیز) نسبت سود :EBIT/TA، هاانباشته به کل دارایي

نسبت فروش خالص به  :TS/TA و هايحقوق صاحبان سهام به کل بده ينسبت ارزش دفتر

 . است هاکل دارایي

، اساس نیبر ا. شوديم فیتعر يو سلامت مال يورشکستگ نیب، يمال يدرماندگ محدوده

 يو ورشکستگ يمال يمراحل مختلف درماندگ قیشده آلتمن طبق تطب لتعدی مدل هايمحدوده

  :است ریبه شرح ز( و آلتمن وتنین)

14/0- Adj Z-Score ≤: ( درصد 95) ادیز يلیبا احتمال خ يله ورشکستگمرح 

02/0 > Adj Z-Score > 0/14-: کامل يمال يمرحله درماندگ 

36/0 > Adj Z-Score > 0/02: ای يمال ونیدر پرداخت د یيمرحله کسري وجه نقد و عدم توانا 

 تجاري

6/0 > Adj Z-Score > 0/36: يمال يدرماندگ يمرحله نهفتگ 
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6/0 Adj Z-Score ≥: يمرحله سلامت مال 

S (t): شکست از تابع سکیبرآورد ر ياست که برا یيابتدا سکیتابع عملکرد ر Nelson-

Aalen شودياستفاده م با توجه به مدل بالا و يعموم هیحاضردر عرضه اول يهاشرکت يبرا . 

S (t) = ∑di / ni                                                                                      (4)  

 تعدادt  ، idدر زمان( يمال يدچار درماندگ) در معرض خطر يهاتعداد شرکت ni که در آن 

 . است t ورشکسته در زمان ایشکست خورده  يهاشرکت

  :است که برابر است با یيشده نها زده نیخطر تخم :H (t) تینها در

 H (t) = ( 1 - شده برآوردریسک نسبت ) * 100                (                         5)    

 مستقل یرهایمتغ

Generalist CEO :عامل است که بر اساس پژوهش هانگ ریمد يعموم يهامهارت 

تعداد ، یياجرا ریمد يهاعامل شامل نقش ریمد يعموم يهامهارت. برآورد شده است( 2017)

در  نکهیبوده است و ا ریکه در آنها مد يعیتعداد صنا، او تیریتحت مد نیشیپ يهاشرکت

مهارت  يهاشاخص اگر. است، ریخ ایمشغول بوده است  متس نیخود به هم نیشیپ يهاشرکت

 . صورت برابر با صفر است نیا ریو در غ کیبالاتر از حد متوسط باشد  رعاملیمد يعموم

Specialist CEO :برآورد  (2017) عامل است که بر اساس پژوهش هانگ ریتخصص مد

صورت صفر  نیا ریو در غ کیمتخصص باشد برابر با  يکه اگر فرد يعدد ریمتغ. شده است

، متوسط باشد يکمتر از رده رعاملیمد يعموم یياگر شاخص توانا، يبنددسته يبرا. است

 يکه مدرک مال يعامل رانیپژوهش مد نیدرا، نیهمچن. شوديم يبندعنوان متخصص طبقهبه

عنوان به، اندبوده يو مال يو معاون ادار يحسابدار سیرئ، يمال ریمد يهادر سمتدارند و قبلا 

؛ است( يمصنوع) يساختگ ریمتغ کیعامل  ریتخصص مد. اندشده يبندمتخصص طبقه رانیمد

از  يمال يهادر رشته سانسیمدرک حداقل ل يعامل شرکت دارا ریصورت که اگر مد نیبه ا

صورت صفر فرض  نیا ریو در غ کی ریمتغ نیمقدار ا، قتصاد باشدو ا تیریمد، يحسابدار لیقب

با هم جمع  دو شاخص نیا ازیامت رعاملیجهت محاسبه شاخص تخصص مد، تیدر نها. شوديم

 . شوديم میتقس اریو بر تعداد مع
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 یکنترل یرهایمتغ

. دشويم يسینو رهیبار پذ نیاول يکه سهامش برا يعمر شرکت يعیطب تمیلگار: شرکت سن

: فروش. دیآيبدست م يعموم هیشرکت و عرضه اول سیسال تاس نیعمر شرکت از تفاوت ب

که شرکت مورد  يدر صورت: يحسابرس. است يسال مال انیمجموع فروش شرکت در پا تمیلگار

 نیا ریو در غ کیشده باشد عدد  يحسابرس يحسابرس نتوسط سازما، در پژوهش يبررس

 اتینسبت سود قبل از کسر مال: يسودآور. اده شده استصورت عدد صفر به آن اختصاص د

نسبت ارزش . شرکت است يهایيبه کل دارا ينسبت کل بده: ياهرم مال. است هایيبه کل دارا

و  قیتحق يهانهیهز. است هیسرما يفترنسبت ارزش بازار سهام به ارزش د: يبازار به ارزش دفتر

نسبت : غاتیتبل نهیهز. است یيدارا يارزش دفترو توسعه به  قیتحق يهانهیهز نسبت: توسعه

است و  هایيبه کل دارا هیمخارج سرما: ياهیمخارج سرما. است هایيبه کل دارا غاتیتبل نهیهز

 . بازده سهام در روز اول معاملات سهام شرکت است: هیبازده اول تیدر نها

 پژوهش یهاافتهی

 پژوهش یرهایمتغ یفیتوص آمار

 . ارائه شده است( 1) شماره نگارهپژوهش در  يرهایغمت يفیتوص آماره

است  عیاست که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توز نیانگیم يشاخص مرکز نیترياصل

مقدار میانگین براي متغیر ، براي مثال. ها استو شاخص خوبي براي نشان دادن مرکزیت داده

. نقطه تمرکز هستند نیها حول اداده شتریدهد باست که نشان مي 325/0برابر  رعاملیتخصص مد

 زانیم ای گریکدیاز  يپراکندگ زانیم نیتعی يبرا ياریمع، يپراکندگ يپارامترها يطور کلبه

 است نیانگیآنها نسبت به م يپراکندگ
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 پژوهش رهاییمتغ یفیآمار توص :(1) نگاره

 معیارها

 متغیرها
 انحراف معیار کمینه بیشینه میانگین

 707/0 0 1 325/0 مدیر عامل تخصص

 34/0 0 1 177/0 مهارت مدیر عامل

 617/0 174/4 382/1 815/2 عمر شرکت

 67/0 52/3 54/8 82/5 فروش

 485/0 0 1 377/0 حسابرسي

 13/0 -45/0 63/0 10/0 سوداوري

 19/0 10/0 63/0 531/0 اهرم مالي

 462/2 34/1 51/13 86/2 نسبت ارزش

 662/2 415/4 29/28 318/0 تحقیق و توسعه

 31/2 45/5 46/24 376/0 تبلیغات

 224/1 -0088/0 379/6 689/0 ايمخارج سرمایه

 90/60334 -7149/77 2000 846/2239 بازده اولیه

 

 پژوهش یرهایمتغ ییایپا آزمون

حاضر در سطح  يرهایهمه متغ(، 2نگاره )مطابق ( و چو نیل نیلو) یيآزمون مانا جینتا براساس

 . فر مانا هستندص
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 رهایمتغ ییمانا :(2) نگاره

 سطح پذیرش احتمال ضریب متغیر

-522/136 نسبت خطر  020/0  I (0)  

-963/134 تخصص مدیر عامل  000/0  I (0)  

-397/16 مهارت مدیر عامل  000/0  I (0)  

-280/21 عمر شرکت   010/0  I (0)  

-415/10 فروش  800/0  I (0)  

-232/3 حسابرسي   000/0  I (0)  

-504/6 سوداوري   020/0  I (0)  

-72/29 اهرم مالي  000/0  I (0)  

-442/8 نسبت ارزش  000/0  I (0)  

-372/81 تحقیق و توسعه  500/0  I (0)  

-012/41 تبلیغات   000/0  I (0)  

ايمخارج سرمایه  372/14-  000/0  I (0)  

-717/11 بازده اولیه  500/0  I (0)  

 اول پژوهش هیرضف آزمون

 بیضر يارهایاز مع، مدل يدرست يبررس يبرا، شوديمشاهده م( 3) نگارهدر  همانطورکه

 يو برا (D-W) واتسون نیو آماره دورب (Adj.R2) شده لیتعد نییتع بیضر(، R2) نییتع

 بیو ضر 730/0نییتع بیمقدار ضر. استفاده شده است F از آماره زیمدل ن يداريمعن يبررس

و برازش مدل در سطح  يدهندگحیقدرت توض، نیبنابرا. است 726/0شده برابر  لیتعد نییتع

دهنده نشان 5/2تا  5/1است و از آنجا که بازه  63/1واتسون برابر با  نیآماره دورب. قرار دارد يخوب

 يمرتبه اول در جزء خطا يخودهمبستگ نیبنابرا، مرتبه اول است يعدم وجود خود همبستگ

 0000/0و مقدار احتمال آن برابر با  72/173 برابر با F مقدار آماره تینهادر . داردمدل وجود ن

 تأییدمدل  يداريمعن نیبنابرا، است 05/0مقدار احتمال آن کمتر از  که یياست و از آنجا

 مدل يونیرگرس بیو ضر استودنتيآزمون ت يداريبا توجه به سطح معن. شوديم

(375561/0Beta=- ،)شکست در  ریبا متغ يو منف يداريرابطه معن يدارا رعاملیتخصص مد

 يعموم هیشکست در عرضه اول يبرا ياحتمال کمتر، نیبنابرا. است هیاول يعرضه عموم

 . متخصص متصور است یيارشد اجرا رانیمد با حضور هاشرکت
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عامل  ریکه توسط مد هیعرضه اول يهااز آن است که شرکت يحاک يمنف بیواقع ضر در

( 351/0) نسبت خطر. مواجه هستند يبا احتمال خطر شکست کمتر، شونديتخصص اداره مم

درصد از  35متخصص  رعاملیبا مد هیعرضه اول يهاشکست شرکت سکیکه ر دهدينشان م

 يرهایمتغ بیضرا، نیهمچن. کمتر است، رمتخصصیغ رعاملیها با مدشکست شرکت سکیر

عامل متخصص هستند  ریمد يحال رشد و سودآور دارادر  يهاکه شرکت دهدينشان م يکنترل

 ياهرم مال. شوديسهام آنها م يعموم هیمنجر به احتمال کمتر شکست در عرضه اول مساله نیکه ا

 نیب يدارد و ارتباط قابل توجه هیلعرضه او يهابر احتمال شکست شرکت يقابل توجه تأثیر

و  قیتحق يهانهیاز جمله هز يراهبرد يارگذهیسرما ماتیو تصم هیعرضه اول يهاشرکت يبقا

 يبقا( 2005) نیو مارت نیمطابق با پژوهش ج. شد افتیآنها  هیسرما يهانهیتوسعه و هز

تحت ، شونديم يبرسحسا، بالا تیفیبا ک يکه توسط موسسات حسابرس هیعرضه اول يهاشرکت

 . شد افتی ریدو متغ نیا نیب يداريارتباط معن زیپژوهش ن نیو در ا ردیگيقرار م تأثیر

 دوم پژوهش هیفرض آزمون

 نییتع بیو ضر 661/0 نییتع بیمقدار ضر، شوديمشاهده م( 4) شماره نگارهدر  همانطورکه

 يو برازش مدل در سطح خوب يدهندگحیقدرت توض، نیبنابرا. است 655/0شده برابر  لیتعد

دهنده عدم نشان 5/2تا  5/1جا که بازه است و از آن 2واتسون برابر با  نیآماره دورب. قرار دارد

مدل  يمرتبه اول در جزء خطا يخودهمبستگ نیبنابرا، مرتبه اول است يوجود خود همبستگ

است  0000/0و مقدار احتمال آن برابر با  13/125 برابر با F مقدار آماره تیدر نها. وجود ندارد

با . شوديم تأییدمدل  يداريمعن نیبرابنا، است 05/0مقدار احتمال آن کمتر از  که یيو از آنجا

 000000273/0) مدل يونیرگرس بیو ضر استودنتيآزمون ت يداريتوجه به سطح معن

Beta= ،)شکست در عرضه  ریبا متغ يو مثبت يداريرابطه معن يدارا رعاملیمد يمهارت عموم

با  هاشرکت يمومع هیشکست در عرضه اول يبرا يشتریاحتمال ب، نیبنابرا. است هیاول يعموم

که  دهدينشان م مثبت بیضر، يعبارتبه. متصور است يعموم یياجرا ارشد رانیمد حضور

با احتمال خطر شکست ، شوندياداره م يعموم رعاملیکه توسط مد هیعرضه اول يهاشرکت

 يکه برا دهدينشان م رعاملیاز شاخص مهارت مد( 727/1) نسبت خطر. مواجه هستند يشتریب

درصد  1/72 زانیخطر شکست در شرکت به م، يعموم يهایيشاخص توانا شید افزاهر واح

 . ابدیيم شیافزا
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اول پژوهش هیبرازش مدل فرض :(3) نگاره  

 متغیر
ضریب 

 رگرسیوني
 نسبت خطرشکست احتمال tآماره 

-375561/0 تخصص مدیرعامل  674521/4-  0000/0  351/0  

-005056/0 سن شرکت  273234/0-  7848/0  134/0  

-019393/0 فروش  107351/1-  2687/0  553/0  

شرکت بزرگ 

 حسابرسي
180651/1  55631/12  0000/0  687/0  

-136256/2 سود آوري  56182/10-  0000/0  425/0  

954419/0 اهرم مالي  25244/17  0000/0  643/0  

011782/0 نسبت ارزش  149518/0  8812/0  125/0  

0000002/0 تحقیق و توسعه  592158/3  0040/0  479/0  

-009819/0 تبلیغات  509322/0-  6107/0  213/0  

113470/0 مخارج سرمایه اي  932952/2  0035/0  781/1  

204187/0 بازده اولیه  974070/2  0031/0  662/0  

-823597/7 ضریب ثابت  17729/18-  0000/0  

307/0 ضریب تعیین  F آماره     (000/0 )72/173  

ضریب تعیین تعدیل 

 شده
267/0 وربین واتسوند   63/1  
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 دوم پژوهش هیبرازش مدل فرض :(4) نگاره

 

 یریگجهینت

 يهاشرکت يداریارشد در احتمال شکست و پا یياجرا رانیمد تأثیر يپژوهش به بررس نیا

، پژوهش نیدر ا. پرداخته است 1395تا  1385 يهاسال يسهام ط يعموم هیعرضه اول يدارا

 هیعرضه اول يهابقاء شرکت ایارشد متخصص در احتمال شکست  یياجرا رانیمد انیارتباط م

بردکه  يپ توانيم، بقاء لیز تحلبا استفاده ا. شد يبررس هیاول رصهپس از ع يهادر دوره

 يو بقا ترنییاحتمال شکست پا يمتخصص دارا یياجرا تیریبا مد هیعرضه اول يهاشرکت

 براکمن و همکاران(، 2013) و همکاران ویپژوهشکاستود جیبا نتا جینتا نیا. تر هستندبلندمدت

 یياجرا رانیف مدمتخصص بر خلا یياجرا رانیمد، ردندک انیکه ب( 2008) يو مکل( 2016)

 نسبت خطرشکست احتمال tآماره  ضریب رگرسیوني متغیر

مهارت عمومي مدیر 

 عامل
000000273/0  

762047/3  

 

0002/0  

 
721/1  

606291/0 سن شرکت  226465/3  0013/0  503/0  

000000553/0 فروش  93962/28  0000/0  521/0  

شرکت بزرگ 

 حسابرسي
110576/0  405144/2  0165/0  471/0  

-152743/0 سود آوري  932911/0-  3513/0  538/1  

019212/0 اهرم مالي  394938/0  6931/0  321/0  

-248164/0 نسبت ارزش  335665/2-  0199/0  847/0  

85010/1 براي تحقیق و توسعه  0488/0  417/2  

935632/0 تبلیغات  197629/3  0015/0  874/0  

0000037/0 مخارج سرمایه اي  45854/12  0000/0  526/0  

273191/0 بازده اولیه  816151/3  0002/0  412/0  

-633769/4 ضریب ثابت  209480/3-  0014/0  

661/0 ضریب تعیین F  000/0 )13/125آماره   )  

ضریب تعیین تعدیل 

 شده
655/0  2 دوربین واتسون 
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مطابقت دارد و با ، دهنديارائه م هیعرضه اول يهابه بقاء شرکت يخدمات قابل توجه يعموم

و  هايژگیو، کنديکه فرض م( 1984) و مسون کیاز همبر( پلکان بالاتر) بالا لئونیا هینظر

 گذارتأثیر ينسازما جیارشد و به تبع بر نتا رانیمد يریگمیبر تصم توانديم يتیریمد اتیتجرب

استنباط نمود که  توانيپژوهش م هايهیفرض جیبا توجه به نتا، يعبارتبه. در تضاد است، باشد

عامل  ریمد يکه دارا هایيمتخصص نسبت به شرکت رعاملیبا مد هیعرضه اول هايشرکت

 دهدينشان م جینتا لیتحل. هستند اجهمو ترييطولان يو بقا ترنییپا سکیبا ر، هستند يعموم

. دارند يعموم هیعرضه اول يهادر ادامه بقا شرکت يمتخصص نقش موثر یياجرا رانیکه مد

 يقابل توجه يامدهایپ، متخصص رانیمد يهایياز آن است که توانا يحاک قیتحق نیا يهاافتهی

 تواننديمتخصص م رانیمد، نیعلاوه بر ا. کنديم جادیتازه ثبت شده ا يهادر عملکرد شرکت

 يداریپا شیاهداف شرکت و سهامداران بوجود آورند و موجب افزا يدر راستا یيهازهیانگ

در  يگذارهیسرما يبرا گذارانهیسرما، نیبنارا. در بلندمدت شوند هیعرضه اول يهاشرکت

 . ها را مورد توجه قرار دهندشاخص نیا تواننديم يعموم هیعرضه اول يهاشرکت

  شنهاداتیپ

 يهاشرکت يبقا توانديآنها موثر است و م ماتیعامل بر تصم ریخصص مدت نکهیتوجه به ا با

از  رانیمد يتیشخص يهايژگیو توانيم يآت قاتیدر تحق، قرار دهد تأثیررا تحت  هیعرضه اول

 يدارا يهاشرکت يرا بر بقا يتیریمد يهاو سبک يتیریاز حد مد شیاعتماد به نفس ب لیقب

بعلت ، متخصص رانیبا مد یيهاشرکت رسديبه نظر م، نیهمچن. نمود يبررس هیعرضه اول

 يترتیفیبا ک يمال يهاصورت، هاشرکت رینسبت به سا يحسابدار يبا استانداردها یيآشنا

 يپژوهش برا نیا يونیمدل رگرس. باشد دیمف توانديموضوع م نیا يبررس نیبنابرا، داشته باشند

 يتمام يبرا توانديحاضر م قیتحق نیبنابرا، گرفته شده است درنظر هیعرضه اول يهاشرکت

بر عملکرد و  رانیو اثر تخصص مد ردیشده در بورس اوراق بهادار انجام گ رفتهیپذ يهاشرکت

 . شود يها بررسشرکت ياحتمال ورشکستگ
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