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 چکيده
 صنعت بازده نوسانات نقش بر تکیه با مدیران عادیغیر لحن بر مدیرعامل خدمات جبران تاثیرهدف این تحقیق بررسی 

فناوری  بر مبتنی فعال در صنایعبهادار تهران بوده است. قلمرو مکانی این تحقیق شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق
 لحنمتغیرمستقل و  مدیرعامل خدمات جبرانبوده است. در این تحقیق،  3133تا  3131بین  و قلمرو زمانی سالهای برتر
بندی تحقیق حاضر در زمره تحقیقات کاربردی قرار دارد، چنانچه طبقه متغیر وابسته در نظر گرفته شد. مدیران عادیغیر

ر از لحاظ ماهیت در زمره تحقیقات بر اساس ماهیت و روش را مدنظر قرار گیرد، روش تحقیق حاض انواع تحقیقات
آوری گردد. در این پژوهش برای جمعتوصیفی قرار داشته واز نظر روش نیز در دسته تحقیقات همبستگی محسوب می

های شرکتهای آوری دادههای پژوهش از طریق جمعای استفاده شد. در بخش دادهها و اطلاعات، ازروش کتابخانهداده
بهادار انجام پذیرفت. بر اساس روش های توضیحی و ماهنامه بورس اوراقهای مالی، یادداشتصورت نمونه با مراجعه به
-های جمعبه عنوان نمونه آماری انتخاب گردید. به منظور توصیف و تلخیص داده شرکت 82 تعداد حذف سیستماتیک
های ناهمسانی ها ابتدا پیش آزمونداده توصیفی و استنباطی بهره گرفته شده است. به منظور تحلیل آوری شده از آمار

 رد و تایید برای متغیره چند رگرسیون آزمون از سپس و برا –، آزمون هاسمن و آزمون جارکلیمر F واریانس، آزمون
 یعاد ریبر لحن غ رعاملیجبران خدمات مد داد نشان نتایج. است گردیده استفاده( ایویوز افزار نرم)تحقیق هایفرضیه

 رانیمد یعادریلحن غ و رعاملیجبران خدمات مدبر روابط بین نوسانات بازده صنعت گذار است؛به علاوه تاثیر رانیمد
 مطابقت مالی ادبیات و تحقیق نظری چارچوب در شده اشاره مستندات با پژوهش این در آمده دست به نتایج. گذار استتاثیر
 .دارد

 نوسانات. مدیران، نقش عادی یرغ مدیرعامل، لحن خدمات کليدی: اژگانو

 

 مقدمه
 عنوان به است ممکن سخت گیریاندازه. است شرکت عملکردی "سخت" معیارهای ارائه حسابداری اولیه اهداف از یکی

 از فرد به منحصر ایمجموعه تنها سخت که و سفت سیستم یک در توجیه قابل قواعد توسط تأیید قابل حقایق پردازش
 است، ضروری مدرن اقتصادی روابط برای سخت اقدامات این. شود بیان دهد،می اجازه معین موقعیت یک برای را قوانین

 طول در را غریبه افراد بین پیچیده اقتصادی همکاری که اعتمادی حفظ برای... تایید قابل و تغییر غیرقابل سوابق زیرا
 برای را آن سودمندی تواندمی معیار یک ردنک سخت برای تلاش حال، این است. با نیاز مورد کندمی ممکن زمان
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 تلاشی: کندمی تعریف ارتباط و اطمینان قابلیت عنوان به را تمایل این اغلب ادبیات پژوهش. دهد کاهش گیریتصمیم
 «نرم» مفید اطلاعات اغلب و کند می موقع به کمتر را آن شود،می صرف گیریاندازه یک کردن اعتمادتر قابل برای که
 به بخشیدن نظم و تأیید حسابداری اطلاعات اولیه هدف که اندکرده استدلال محققین از برخی نتیجه، درکند.می ذفح را

 معیارهای سختی: دهد می افزایش را اطلاعاتی منابع سایر و حسابداری ارزش امر است. این اطلاعاتی منابع سایر
 را خود «تر نرم» خصوصی اطلاعات معتبرتر طور به توانند می رانمدی و شود، می تبدیل آنها اصلی قوت نقطه به حسابداری

 تأثیر آنها تصمیمات بر و است اطلاعات کاربران به مربوط کیفی افشای لحن که آنجایی کنند. از منتقل خارجی افراد به
 با منفی رابطه تداوم و سود سطوح. دارند خود افشای هایروایت در ادراک دستکاری برای هایی انگیزه مدیران گذارد،می

 استنتاج است، ضعیف عملکرد که زمانی تا کنند می تلاش مدیران دهد می نشان که دارد، سالانه های گزارش خوانایی
 کنندمی تقسیم اختیاری غیر جزء یک به را محققان لحن. کنند تر سخت گذاران سرمایه برای را کیفی افشای از اطلاعات

 دلیل به احتمالاً که اختیاری جزء یک و است پیچیدگی و ریسک عملکرد، مانند شرکت بنیادی اصول کنندهمنعکس که
 مدیران خصوصی اطلاعات جای به استراتژیک دستکاری کننده منعکس که لحن مدیریت با مطابق. است لحن دستکاری

 هایانگیزه با مثبت طور به و دارد منفی ارتباط آینده عملکرد با غیرعادی لحن که کنند می محققان مستند است،
 با منطبق ای شیوه به افشایی هایروایت در را منفی و مثبت لحن مدیران. است مرتبط ادراکات دستکاری برای مدیریتی

 با بتواند حسابداری اطلاعات رود تامی انتظار. کنندمی پراکنده گذاران سرمایه ادراکات دستکاری برای مدیران هایانگیزه
، 3کند )دآگوستا و همکاران جلوگیری کیفی افشای در "ارزان لحن" از مدیران، اظهارات صحت ارزیابی یبرا معیاری ارائه

8181.)  
محتوای اطلاعاتی قیمت دهد که یکند و نشان میسهام را مستند م متیق یاطلاعات یمحتوا یاگسترده اتیادبهمچنین 

اطلاعات  رانیندن ارزش را اتخاذ کنند. به طور خاص، مدبه حداکثر رسا ماتیسازد تا تصمیرا قادر م رانیمد سهام
و  یگذار هیسرما ؛خود مانند نهیبه یواقع ماتیمتص تیهدا یو از آن برا آموزند یم هیبازار ثانو یها متیرا از ق یدیجد
ده استفا ،سود است یمطبوعات یهاهیانیدر بی، که تیریمد یرعادیلحن غ تیریمربوط به مد یشرکت ماتیتصم ریسا
اطلاعات  ی،گذاران خارجهیخود را دارند، سرما یسودآور ؛دبرتر شرکت مانن یاطلاعات داخل رانیکه مد یدر حال د.کنن یم

سهام  متی. برخلاف قاموزندیآن ب یهامتیدهد تا از قیم زهیانگ رانیدارند که به مد را در مورد چشم انداز صنعت یخارج
 انیمشتر یصنعت است، مانند تقاضا یاندازهااول منعکس کننده چشم در سطح صنعت در درجه متیخود شرکت، ق

به  لیما رانیاست که مد یخارج یاطلاعات قاًینوع اطلاعات دق نی. ارهیو غ ینظارت ای یکیتکنولوژ راتییتغ لقوه،با
باشد  دیمف رانیمد یتواند برایاست که م یاطلاعات یکه بازده صنعت حاو شودیاستدلال م نیآن هستند. بنابرا یریادگی

کنند.  یم بیارتباط با سهامداران خود ترک یرا در هنگام برقرار طلاعاتا نیا رانیو چگونه مد ایکند که آیم یو بررس
بالقوه استفاده  راتیدر مورد تأث دگاهی. دو دددارن یادیز اریاخت سود یمطبوعات هیانیدر مورد محتوا و قالب در ب رانیمد
 ریمد کیاول معتقد است که  دگاهیدوی وجود دارد.  یرعادیصنعت بر لحن غ ریاخ یها متیت قاز اطلاعا رعاملیمد

با انتقال درست  نانیو عدم اطم یکاهش عدم تقارن اطلاعات یبرا یبه عنوان ابزار یاریعامل ممکن است از لحن اخت
 قتیحق هیرا فرض نیاکه  دهد یشان ماو را در مورد چشم انداز شرکت ن یلحن باور واقعو این  استفاده کند طلاعاتا

 یبرا یمال یعامل ممکن است از اطلاعات بازارها ریمد کیدهد که ینشان م نیگزیجا دگاهید کی نامند.یم ییگو
گذاران در هیگمراه کردن سرما یبرا کیلحن استراتژ تیریاز مد رانیاستفاده کند. مد دخو یزمان رفتار دستکار تیهدا

تحدب جبران خسارت )به نام وگا( بازده از طرفی کنند. یسود استفاده م یمطبوعات یها هیانیب مورد اصول شرکت در
دوم  هیباشد. فرضداشته  تر انهنیب خوشتا لحن کند  یم جادیعامل ا ریمد یرا برا ییها زهیو انگ کند یم جادینامتقارن ا

                                                           
1 D'Augusta 
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 یبازار برا یها متیعات خاص صنعت موجود در قبالا ممکن است از اطلا یعامل با وگا ریمد کیکه  کند یم ینیب شیپ
 تیریمد هیرا فرض نیبالاتر استفاده کند. ما ا انتظاربه بازده مورد  یابیدست یخود برا کیرفتار استراتژ یبند زمان تیهدا

 تیدر موقع یگذاران خارجهینسبت به سرما رانیاست که مد نیا هیهر دو فرض یبرا یفرض اساس کی. مینامیلحن م
 کیکه  یصورت، هر اطلاعات نیا ریسهام خود( هستند. در غ متیصنعت )بر خلاف ق یهامتیاز ق یریادگی یبرا یبهتر
 دیشرکتش مف یبازده سهام آت ینیب شیپ یسهام شرکت او گنجانده شده باشد و برا متیاز قبل در ق دیبا آموزد یم ریمد

و نوسانات  هیسرما نهیعموماً هز افتهیبهبود یکه افشا دهد یشان من یشواهد تجرب ،ینظر یها ینیب شینباشد. مطابق با پ
کاهش عدم تقارن  رانیهدف مد کنند، ینفع سهامداران عمل م هب رانیفرض که مد نیبا ا. دهد یبازده را کاهش م

. لحن دآموزن یسود به سهامداران خود م یها هیاست که در اطلاع یبا انتقال درست اطلاعات تیو عدم قطع یاطلاعات
داشته باشد، و  یبستگ کند یدرک م ایو/ کند یم افتیدر رعاملیکه مد یبه سطح اطلاعات مثبت دیفقط با یرعادیغ

قصد کاهش عدم تقارن  رعاملیاگر مد ن،ی. علاوه بر اردیساختار جبران خسارت قرار گ ریتحت تأث دینبا نیهمچن
 نکهینظر از ا رفص ،یعنیمتقارن باشد.  دیبا یثبت در مقابل منفاطلاعات م یافشا یها زهیرا داشته باشد، انگ یاطلاعات
اطلاعات را به  نیا خواهد یفقط م رعاملیبد است، مد ایخوب  آموزد یصنعت م ریعامل از بازده اخ ریکه مد یاطلاعات

 یاقتصاد یها زهیرا کاهش دهد. در مقابل، انگ یخود منتقل کند تا عدم تقارن اطلاعات گذاران هیبه سرما یطور واقع
بر  یدارد مبن هیتک یبر شواهد تجرب هیفرض نیمنجر شود. ا رعاملیمد یرعادیلحن غ یبه دستکار تواند یم رعاملیمد

تواند با بالا یبالا م گاعامل با و ریشود. مدیمورد انتظار بالاتر م یشیتر منجر به بازده افزا نانهیخوشب یتیریلحن مد نکهیا
 نیتواند به ایبه طور بالقوه م نانهیلحن خوشب یکسب کند. دستکار یشتریسود ب شتریب یحتسهام شرکتش  متیبردن ق

عامل شرکت  ریمد برد، یم ینییسهام خود را به سطح پا متیشوک در کل صنعت، ق کیکه  یدر مقابل، زمان هدف برسد.
تحدب  لیبازده نامتقارن به دل نیا و دهد یاز دست م یضرر کم نانهیب لحن کمتر خوش رانتشا یحت ایدر هنگام سکوت 

 گردد که:(. بنابراین سوال پژوهش این گونه تدوین می1، 8183، 3)چنگ و همکاران جبران خسارت است
 چگونه است؟ بر نقش نوسانات بازده صنعت هیبا تک رانیمد یعادریبر لحن غ رعاملیجبران خدمات مد ریتاث

 

 چارچوب و مبانی نظری پژوهش
 فرضیه اولین شود.گرفته می نظر در را فرضیه دو صنعت، بازده آخرین از حاصل اطلاعات از مدیر استفاده اثر ارزیابی برای

 یافته بهبود افشای از سرمایه هزینه و قطعیت عدم کاهش دلیل به ها شرکت دهند می نشان که است هاییتئوری بر متکی
 هزینه کلی طور به یافته بهبود هایافشای که دهند می نشان تجربی شواهد نظری، های بینی پیش براساس .برندمی سود

 فرضیه این کنند، می عمل سهامداران نفع به مدیران که فرض این دهند. تحت می کاهش را بازگشت نوسان و سرمایه
 اطلاعات تقارن عدم سود، های اطلاعیه در خود سهامداران به اطلاعات انتقال صادقانه بیان با مدیران که کند می فرض

 سطح به باید تنها عادی غیر لحن که است این فرضیه این از مهم بینی پیش یک. دهند می کاهش را قطعیت عدم و
 قرار خود کمپنزاسیون ساختار تاثیر تحت نباید همچنین و باشد داشته بستگی آن درک یا/ و عامل مدیر مثبت اطلاعات

 در مثبت اطلاعات افشای برای ها محرک باشد، اطلاعات تقارن عدم کاهش دنبال به عامل مدیر اگر این، بر علاوه. گیرد
 خوب جدید صنعت بازگشت از عامل مدیر اطلاعات اینکه از نظر صرف یعنی این. باشند متقارن باید منفی اطلاعات برابر

 کاهش را اطلاعات تقارن دمع تا کند منتقل خود گذاران سرمایه به را اطلاعات این خواهد می تنها عامل مدیر باشد، بد یا
 (.8183، 8دهد )چنگ و همکاران

                                                           
1 Cheng, et al 
2 Cheng et al 
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 شود: می پیشنهاد زیر صورت اول به فرضیه بنابراین 

 .است گذار تاثیر مدیران عادی غیر لحن بر مدیرعامل خدمات جبران :7 فرضيه

 غیرطبیعی لحن ریدستکا به منجر تواند می که دارد تمرکز عامل مدیر اقتصادی های مشوق بر دوم فرضیه مقابل، در
 صعودی های بازده به منجر تری خوشبینانه مدیریتی لحن که است تجربی شواهد به متکی فرضیه این. شود عامل مدیر
 کند می بینی پیش و گیرد می یاد صنعت بازگشت از را مثبت اطلاعات عامل مدیر یک که هنگامی. شود می بالا انتظار قابل
 بالا عامل مدیر یک کند، می هدایت بالاتر سطح یک به را شرکت آتی سهام ، بازدهصنعت این در خوب خبرهای این که

 به تواند می بینانه خوش لحن دستکاری. ببرد سود بیشتر خود شرکت سهام قیمت برن بالا با بیشتر تواند می بالا وگای
 پایین سطح به را خود سهام قیمت صنعت سطح در شوک یک که هنگامی مقابل، در. یابد دست هدف این به بالقوه طور

. کند می کمی ضرر کند، می رها را تریبینانه خوش نسبتاً لحن حتی یا ماند می ساکت که زمانی عامل مدیر دهد، می سوق
 افزایشی بازگشت همان با( مقابل در) پرداخت در بیشتر افزایش آن در که است جبرانی تحدب از ناشی نامتقارن بازده این

 مدیرعامل پورتفولیوی یک اگر(. درمقابل) است بالا اخیر صنعت بازگشت سطح وقتی شود، می مشخص نلح دستکاری از
 ایجاد .(بیشتر تحدب مثال، عنوان به) شود می تندتر بازدهی منحنی باشد، سهام های گزینه از زیادی مقدار شامل
 بالا اخیر صنعت بازگشت که گامیهن خصوص به, لحن مدیریت در شرکت برای عامل مدیر برای تر قوی های مشوق

 (.8131، 3باشد )ادمانز و همکاراناست، بیشتر می
 در عادی غیر بازگشت به منجر و دهد می افزایش مدت کوتاه در را گذارانسرمایه انتظارات مدیرعامل، عادی غیر لحن

 این براساس این، بر علاوه .دهد می افزایش را سهام های گزینه و محدود سهام ارزش که شود می سود های آگهی اطراف
 این شود، می ناشی خسارت جبران تحدب دلیل به اقتصادی های مشوق توسط عمدتاً مدیرعامل عادی غیر لحن که فرض
 محتوای که آنجا از .دهد کاهش سود انتشار اطراف در را قیمت بازده و کند مخدوش را سهام قیمت تواند می عمل

دارند.  شرکت ارزش درباره متفاوتی نظرات زیاد احتمال به گذاران سرمایه یابد، می کاهش دسو های اعلامیه در اطلاعاتی
 سود اعلان با مقایسه در این، بر علاوه .یابد می افزایش سود اعلان اطراف در( نهایی بازده) سهام بازده نوسانات, بنابراین
 موقتی مدیرعامل، طلبانه فرصت رفتار از ناشی سود لاناع شرکت، بنیادی ارزش در تغییر به پاسخ  (car) انباشته تجمعی

 مدیر یک که زمانی یعنی .بفروشند را سهام و کنند اعمال را خود های گزینه بتوانند عامل مدیران شود می باعث و بوده
 عادی رغی لحن آن به) دهد افزایش را صدایش لحن که گیرد می تصمیم و گیرد می یاد اخیر صنعت های بازده از - ارشد

 دارد تجارت برای بیشتری انگیزه او ،((بازخورد) ماشین نام به) سود اعلان اطراف در سهام قیمت افزایش برای( بازخورد)
 دوم به فرضیه به منجر بالا های بحث .(8183، 8)چنگ و همکاران آورد بدست را خود لحن دستکاری از حاصل سود تا

 : شود می زیر شرح

 .است گذار تاثیر مدیران عادی غیر لحن و مدیرعامل خدمات جبران بین روابط بر صنعت دهباز نوسانات :2 فرضيه

 

 فرضيه های پژوهش

 گذار است.تاثیر رانیمد یعاد ریبر لحن غ رعاملیجبران خدمات مد :7فرضيه 

 گذار است.تاثیر  رانیمد یعاد ریلحن غ و رعاملیجبران خدمات مدبر روابط بین نوسانات بازده صنعت  :2فرضيه 

 

 

                                                           
1 Edmans et al 
2 Cheng et al 
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 مدل آماری پژوهش
 گردد:( جهت اظهار نظر درباره فرضیه اول پژوهش مدل زیر براورد می8183بر اساس پژوهش چنگ و همکاران )

Abnomal Tonei,t:β0+ β1 Log(Vega) i,t+ β2 CEO Tenure i,t+ β3 Market Cap i,t+ β4 Firm age i,t+ β5 

B/M i,t+ β6 Loss i,t +β7 Sales growth i,t+β8 Turnover i,t+€ 
 

 گردد:ورد میآ( جهت اظهار نظر درباره فرضیه دوم پژوهش مدل زیر بر8183بر اساس پژوهش چنگ و همکاران )

Abnomal Tonei,t:β0+ β1 industry returni,t +β2 Log(Vega) i,t × industry returni,t + β3CEO Tenure i,t+ 

β4 Market Cap i,t+ β5 Firm age i,t+ β6 B/M i,t+ β7 Loss i,t +β8Sales growth i,t+β9 Turnover i,t+€ 
 

 در مدل های مذکور داریم:
Abnomal Tonei,t: رانیمد یعاد ریلحن غ.  

Log(Vega) i,t :رعاملیجبران خدمات مد. 
industry returni,t: نوسانات بازده صنعت.  

 :متغیرهای کنترلی شامل:

CEO Tenure i,t : مدیر عاملدوره تصدی. 
Market Cap i,t: ارزش بازار سرمایه. 

Firm age i,t :عمر شرکت. 
B/M i,t: ارزش دفتری به ارزش بازار. 

Loss i,tزیان :. 

Sales growth i,t: رشد فروش. 

Turnover i,t :گردش سهام. 
 (.8183)چنگ و همکاران؛

 

 شيوه اندازه گيری متغيرها 

 متغير وابسته
Abnomal Tonei,t: رانیمد یعاد ریغ لحن  

 به شرح زیر: "خطای معادله رگرسیونی لحن مورد انتظار"برابر است با میزان  تیریمد غیر عادیلحن 

 
 که در آن:
TONE: لحن مدیریت. 

 لحن مدیران به صورت زیر قابل اندازه گیری است:

 
 که در آن:

POSITIVجملات مثبت :. 

NEGATIVEجملات منفی :. 
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مورد " محتوا تحلیل"طریق از  ( لحن  گزارش سالانه8133ستفاده از روش لوقران و مگ دونالد )در این پژوهش با ا
 مالی هایصورت گزارش در مندرج جملات این پژوهش در شده استفاده محتوای گیرد؛ تحلیلمی استخراج قرار

 مورد را مورد بررسی ایشه در گزار مندرج جملات محقق زمینه این باشد. درهای نمونه میشرکت شده حسابرسی
 نماید، کنندگان افشا برای استفاده اطلاعاتی را ،مثبت )یا منفی( یک موضوع به راجع که ای جمله ؛هرمیدهد قرار مطالعه

 .آید می حساب به یا منفی( گزارش سالانهعنوان تفسیر مثبت ) به

 نسبت جملات مثبت و منفی مشتمل بر موارد زیر می باشند:
 نسبت جملات منفی گزارش مالی به کل جملات. منفی=نسبت جملات 

 جملات منفی مشتمل بر:
 ناتوانی. انقضا، شد، متوقف اشتباه )تقلب(، جنایت، و جرم بدهی، ورشکستگی، زیان،

 نسبت جملات مثبت گزارش مالی به کل جملات. نسبت جملات مثبت=
 جملات مثبت مشتمل بر:

 .(8183 ،ارانلی و نوآورانه )آگوستا و همکعا مفید،
 و

EARN: شرکت انهیسال آوریسود. 
RETبازده سهام :. 
SIZEاندازه شرکت :. 

 .برابر است با لگاریتم طبیعی ارزش بازار سهام
BTMارزش دفتری به ارزش بازار سهام :. 

STDRETنوسان بازده :. 
 .برابر است با انحراف معیار بازده در طی دوره پژوهش

STDEARN: نوسان سود. 
 است با انحراف معیار سوداوری در طی دوره پژوهشبرابر 

AGEعمر شرکت :. 
 .برابر است با تفاوت تاریخ تاسیس شرکت تا سال جاری

BUSSEGتعداد بخش های کسب و کار :. 
 .به اضافه تعداد بخش های کسب و کار 3برابر است با لگاریتم 

هر شرکت، کدهای چهار رقمی "ک تک محصولات ت "برای ،ISICدر پژوهش حاضر با استفاده از سیستم طبقه بندی 
ISIC  از طریق کتابچه راهنمای کد گذاری کلیه کالاها و خدمات صنعتی و در صورت لزوم با استفاده از سایت سازمان

مختلف  "چند کسب و کار "شود که هر شرکت،در گردد،بدین ترتیب مشخص میملل متحد،جمع آوری و استخراج می
 .(3121 رانی و احمدیان،کند )تهفعالیت می

GEOSEGتنوع جغرافیایی :. 
های تجاری بین المللی مورد اسـتفاده قرار گیری فعالیتهای مختلفی پیرامون اندازهسازی جغرافیایی نسبتدر مورد متنوع

درا گرفته و در کشورهای مختلـف و در شرایط گوناگـون هم مدل های متنوعی ارائه شـده اسـت. براسـاس پژوهش آن
برای محاسـبه متنوع سازی جغرافیایـی از نسـبت فـروش صادراتی به کل فروش اسـتفاده شـده  8131آپوسـتو در سـال 

 .(3131 )حاجیها و مقامی، اسـت
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LOSS: زیان. 
)سود منفی( و در غیر این صورت برابر  متغیر دامی است که برابر است با یک در صورتی که شرکت زیان داشته باشد

 ا صفر.است ب
DEARN: تغییرات سودآوری. 

 .شرکت در دوره قبل انهیسال آوریسود شرکت در دوره جاری از انهیسال آوریسودبرابر است با تفاوت 
AFE: خطای پیش بینی سود. 

 .برابر است با نسبت تفاوت بین سود هر سهم واقعی و میانه مقادیر پیش بینی شده بر قیمت بازار سهام در انتهای سال
AF: سود پیش بینی شده آتی. 

 بینی شده برای سال آتی بر قیمت بازار سهام در انتهای سال )آگوستا و همکاران،برابر است با نسبت میانه سود پیش
8183.) 

 

 متغير مستقل:
Log(Vega) i,t :رعاملیجبران خدمات مد . 

قابل  (معامله اختیار)شاخص  وگا در پژوهش خحاضر به پیروی از چنگ و همکاران با شاخص رعاملیجبران خدمات مد
 به را خاصی دارایی (فروش) خرید حق آن ی دارنده به که است مشتقه اوراق نوعی همعامل اختیاراندازه گیری است؛

 دو، به را معامله اختیار میتوان کلی طور هبمینماید. اعطا توافقی قیمت به و مشخص تاریخ تا ضمنی، یا و صریح صورت
 اصلی ارکان از (تیریکنترل مد یها سمیمکان) حساسیتها محاسبه. کرد تقسیم دسته خرید؛ اختیار و شفرو اختیار دسته 

. تغییرند در مرتباً حساسیتها این پس میکند تغییر پایه دارایی قیمت چون و است اختیارات معامله استراتژهای طراحی در
 گرمعامله هدف و کندمی گیری اندازه را اختیار یمعاملات موضع ریسک از مختلفی ابعاد ریسک حساسیت پارامترهای

 .گویند یونانیها یا حساسیتها محاسبه اصطلاحاً آنها، تاثیرات و تغییرات این کمی بررسی به .است پارامترها این مدیریت

 

 یافته های پژوهش

 رهايمتغ یفيتوص آمار
( 3پژوهش به صورت خلاصه در جدول شماره )قبل از این که به آزمون فرضیه های پژوهش پرداخته شود، متغیرهای 

 .مورد بررسی قرار می گیرد
 متغيرهای پژوهش های آمار توصيفیشاخص(: 7) جدول

 عنوان متغیرها
های شاخص

 توصیفی

 ریلحن غ
 رانیمد یعاد

نوسانات 
بازده 
 صنعت

جبران 
خدمات 

 رعاملیمد

نوسانات بازده 
در صنعت 

جبران  تعامل
خدمات 

 رعاملیمد

دوره 
 یتصد

 عامل ریمد

ارزش 
بازار 
 هیسرما

عمر 
 شرکت

ارزش 
به  یدفتر

 ارزش بازار
 گردش سهام رشد فروش انیز

Abnomal 

Tone 

industr

y 

return 

Log(Veg

a) 

Log(Vega)

*IND 

CEO 

Tenure 

Marke

t Cap 

Firm 

age 
B/M Loss 

Sales 

growth 
Turnover 

 1,8418 1,2333 1,3111 1,114 41,211 2,8611 8,4648 16,121 3,1334 31,348 -1,1118 میانگین

 1,1211 1,1111 1,1111 1,1114 41,111 2,1111 8,111 1,1111 1,1111 6,3332 1,1142 میانه

 3,2882 33,366 3,111 1,1116 68,111 34,111 2,1111 118,13 1,3113 312,31 1,4616 ماکسیمم

 1,1111 1,3334 1,1111 -1,1141 38,111 1,3811 3,1111 1,1111 1,1111 1,1111 -1,1111 مینیمم
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 1,1146 8,2211 1,1411 1,1116 33,626 3,3861 3,6143 36,211 8,4633 81,341 1,3314 انحراف معیار

 8,8121 4,3113 8,3183 3,3121 -3,1281 1,1138 3,3131 4,3331 1,2444 8,1824 -1,3831 چولگی

 2,8212 83,841 1,4331 83,411 1,8113 1,3213 1,1213 84,213 3,3112 31,313 8,6264 کشیدگی

 336 336 336 336 336  336 336 336 336 336 مشاهدات

که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل  نیانگیم ی و پراکندگی است.مرکز هایشاخص نیتریصلا دربردارنده (3جدول )
 -1118/1برابر  رانیمد یعاد ریلحن غ متغیر ، برایهاستو شاخص خوبی برای نشان دادن مرکزیت داده یع بودهتوز

دهد که نیمی از دهد. و نشان میباشد که وضعیت جامعه را نشان میهای مرکزی می. میانه یکی دیگر از شاخصاست
بودن مقدار میانگین و میانه نشان  کسانیهمچنین  مقدار هستند نیبیشتر از ا یگرها کمتر از این مقدار و نیمی دداده

 ،یپراکندگ هایشاخص. است 1142/1برابر  رانیمد یعاد ریلحن غ که برای متغیر باشدنرمال بودن این متغیر می دهنده
 انحراف معیار یکی است. نیانگیآنها نسبت به م یپراکندگ زانیم ای گریکدیاز  های دادهپراکندگ زانیم نیتعی یبرا یاریمع
. میزان عدم تقارن باشدمی 331/1برابر  رانیمد یعاد ریلحن غ متغیرکه برای  است یکندگپرا هایشاخص نیترمهم از

نامند. اگر ضریب چولگی صفر باشد، جامعه کاملاً متقارن است و چنانچه این ضریب مثبت منحنی فراوانی را چولگی می
 یعاد ریلحن غ . مقدار ضریب چولگی برای متغیرمنفی باشد چولگی به چپ دارد بیباشد، چولگی به راست و اگرضر

 یپراکندگ شاخص. باشد دهد توزیع نرمال و خیلی کم چوله به چپ میباشد که نشان میمنفی و نزدیک صفر می رانیمد
نسبت به منحنی نرمال استاندارد را برجستگی یا کشیدگی می نامند. اگر کشیدگی  وانیمیزان کشیدگی یا پخی منحنی فرا

از لحاظ کشیدگی وضع متعادل و نرمالی دارد، اگر این مقدار مثبت باشد منحنی  حدود صفر باشد، یعنی منحنی فراوانی
 در این پژوهش برای تمام متغیرها کشیدگی مثبت می باشد.برجسته و اگر منفی باشد منحنی پهن می باشد. 

 

 آمار استنباطی

 آزمون فرضيه اول
ارزش بازار  رعامل،یجبران خدمات مد یرهایمتغ بیضرابرای  t احتمال آماره که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج
% است؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماری 1از  کمتربر لحن غیر عادی مدیران  انیبه ارزش بازار و ز ی، ارزش دفترهیسرما
ن بر لحن غیر عادی مدیرا رعاملیجبران خدمات مد ریمتغ یبرآورد شده توسط نرم افزار برا بباشد. و ضریمی دارمعنی

عامل، عمر شرکت، رشد فروش و  ریمد یدوره تصد یرهایمتغ بیضرابرای  t . احتمال آمارهباشد یممثبت و معنی دار 
باشد. بنابراین با مین دار% است؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماری معنی1بیشتر از لحن غیر عادی مدیران بر  گردش سهام

 مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعیین تعدیل شده باشد. ضریب% این متغیرها در مدل بی معنی می 31اطمینان 
که  است این بیانگر F آماره احتمال .دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات%  61 میزان به قادر است که دهدمی نشان را

از آماره آزمون برازش شده  هایمدل یاستقلال پسماندها یبررس یبرا باشد.می دارمعنی آماری لحاظ از مدل کل
قرار  دییمدل موردتأ یاستقلال پسماندها باشد. 1/8تا  1/3آماره در محدود  نیواتسون استفاده شد. اگر مقدار ا -نیدورب

که در اینجا  مدل است. یپسماندها یالیسر یوجود همبستگ ای تقلالاز فقدان اس یشواهد حاک نصورتیرایدر غ رد،گییم
 مدل مورد یاستقلال پسماندهامی باشد بنابراین  1/8تا  1/3آماره در محدود  نیمقدار اه ک 61/3مقدار دوربین واتسون 

دار مثبت و معنیبر لحن غیر عادی مدیران  رعاملیجبران خدمات مد ریمتغبا توجه به فرضیه چون  .ردگییقرار م دییتأ
 عادی مدیران تاثیر گذار است.جبران خدمات مدیرعامل بر لحن غیر  رد می شود. یعنی H0. پس فرض باشدیم
 
 
 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

     (                                                                                                                            )جلد چهارم7047، زمستان 17اره ، شم5دوره 
 

14 
 

 7133 تا 7131های  سال یبا استفاده از روش اثرات ثابت ط 7ی الگو جیخلاصه نتا (:2)جدول 

 t -آماره خطای استاندارد ضرایب  
سطح 

 معناداری
 نتیجه

 بی معنی 1,2131 -1,813261 1,333121 -1,142111    عرض از مبدأ

 مثبت Log(Vega) 1,133112 1,111368 1,132231 1,1114 جبران خدمات مدیرعامل

 بی معنی CEO Tenure 1,116831- 1,111114 3,321114- 1,8131 دوره تصدی مدیر عامل

 منفی Market Cap 1,133131- 1,111311 8,116323- 1,1163 ارزش بازار سرمایه

 بی معنی Firm age 1,114333 1,114116 3,183323 1,1146 عمر شرکت

 منفی B/M 16,16181- 31,81313 8,141361- 1,1161 تری به ارزش بازارارزش دف

 مثبت Loss 1,112113 1,186881 8,841163 1,1864 زیان

 بی معنی Sales growth 1,111411 1,113348 1,814311 1,2318 رشد فروش

 بی معنی Turnover 1,111123- 1,111114 1,313481- 1,2111 گردش سهام

 1,182182 ضریب تعیین

 1,663341 ضریب تعیین تعدیل شده

F-38,86132 آماره 

 1,111111 سطح معناداری

 3,661814 دوربین واتسون

 

 آزمون فرضيه دوم
نوسانات بازده  رعامل،یجبران خدمات مد یرهایمتغ بیضرابرای  t احتمال آماره که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

عادی بر لحن غیر انیبه ارزش بازار و ز ی، ارزش دفترهیارزش بازار سرما ،رعاملیصنعت در تعامل جبران خدمات مد
 یبرآورد شده توسط نرم افزار برا بباشد. و ضریمی دار% است؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماری معنی1از  کمترمدیران 

. باشدیمدار مثبت و معنیران عادی مدیبر لحن غیر رعاملینوسانات بازده صنعت در تعامل جبران خدمات مد ریمتغ
عامل، عمر شرکت، رشد فروش و گردش  ریمد ینوسانات بازده صنعت، دوره تصد یرهایمتغ بیضرابرای  t احتمال آماره

بنابراین با اطمینان  باشد.مین دار% است؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماری معنی1بیشتر از لحن غیر عادی مدیران بر  سهام
 نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعیین تعدیل شده باشد. ضریبمعنی میرها در مدل بی% این متغی31
 مدل که کل است این بیانگر F آماره احتمال .دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات%  62 میزان به قادر است که دهدمی
 -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب هایمدل یهااستقلال پسماند یبررس یبرا باشد.می دارمعنی آماری لحاظ از

در رد،گییقرار م دییمدل موردتأ یباشد.استقلال پسماندها 1/8تا  1/3آماره در محدود  نیواتسون استفاده شد. اگر مقدار ا
 که در اینجا مقدار مدل است. یپسماندها یالیسر یوجود همبستگ ای تقلالاز فقدان اس یشواهد حاک نصورتیرایغ

 دییتأ مدل مورد یاستقلال پسماندهاباشد بنابراین می 1/8تا  1/3آماره در محدود  نیمقدار اکه  12/3دوربین واتسون 
عادی بر لحن غیر رعاملینوسانات بازده صنعت در تعامل جبران خدمات مد ریمتغبا توجه به فرضیه چون  .ردگییقرار م

نوسانات بازده صنعت بر روابط بین جبران خدمات  رد می شود. یعنی H0. پس فرض باشدیم مثبت و معنی دارمدیران 
 و لحن غیر عادی مدیران تاثیر گذار است. مدیرعامل
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 7133 تا 7131های  سال یبا استفاده از روش اثرات ثابت ط 2ی الگو جیخلاصه نتا (:1)جدول 

 ضرایب  
خطای 
 استاندارد

 t -آماره
سطح 

 معناداری
 نتیجه

 بی معنی 1,6824 -1,424361 1,811423 -1,133613    مبدأعرض از 

 بی معنی industry return 1,111826 1,111184 1,144186 1,1262 نوسانات بازده صنعت

 مثبت Log(Vega) 1,132334 1,114126 4,643134 1,1111 جبران خدمات مدیرعامل

نوسانات بازده صنعت در 
تعامل جبران خدمات 

 مدیرعامل

Log(Vega)*IND 1,111134 1,111381 8,111212 1,1311 مثبت 

 بی معنی CEO Tenure 1,111333- 1,111161 3,411116- 1,3113 دوره تصدی مدیر عامل

 منفی Market Cap 1,181114- 1,111111 1,833123 1,1138 ارزش بازار سرمایه

 یبی معن Firm age 1,116111 1,114386 3,111861 1,3131 عمر شرکت

 منفی B/M 14,63118 31,28114 8,113116- 1,1313 ارزش دفتری به ارزش بازار

 مثبت Loss 1,111186 1,186613 8,121443 1,1122 زیان

 بی معنی Sales growth 1,111426- 1,118318 1,881314- 1,2811 رشد فروش

 بی معنی Turnover 1,113324- 1,114143 1,863211- 1,1211 گردش سهام

 1,144841 یب تعیینضر

 1,624146 ضریب تعیین تعدیل شده

F-33,83132 آماره 

 1,111111 سطح معناداری

 3,121638 دوربین واتسون

 

 ج پژوهشاینت

 رانیمد یعادریلحن غ بر رعاملیجبران خدمات مدبه این نتیجه رسیدیم که ی فرضیه اول هابا توجه به آزمونها و تحلیل
جبران خدمات ی مستقیم بین وجود رابطه ،رعاملیجبران خدمات مد ضریب مثبت متغیربا توجه به  و تاثیر معنادار دارد

که ی فقط به سطح اطلاعات یرعادیلحن غبنابراین  ؛استنتاج می شود شرکت رانیمد یعاد ریلحن غ با رعاملیمد
جبران خسارت دارد؛از آنجا که ت قرار ساختار جبران خسار ریو تحت تأث ندارد یبستگ کند یدرک م ای و افتیدر رعاملیمد

لذا  ؛باشدداشته  تر انهنیب خوشتا لحن کند  یم جادیعامل ا ریمد یرا برا ییها زهیو انگ کند یم جادیبازده نامتقارن امدیران 
 لحن که است تجربی شواهد به متکی فرضیه این می تواند لحن گزارشگری را تغییر دهد؛ رعاملیجبران خدمات مد

 سهام؛ بیشتر قیمت بردن بالا با تواند می با پاداش بالا؛ مدیر یک شود؛ بالاتر می های بازده به مدیریت منجر تر انهخوشبین
 هدف این به بالقوه طور به تواند می بینانه خوش لحن مدیران با دستکاری ایجاد کند؛ لذا خود سودآوری برای شرکت

این  بیندازد؛ خطر را به آنها نظارتی نقش است ممکن رعاملیمات مدجبران خد که این نتایج نشان می دهدیابد؛  دست
 طرح از آنجا که افزایش دهد، طلبی انها را  فرصت توانسته است رعاملیجبران خدمات مدشود که گونه استدلال می

 مستحق ،یابندمی دست درآمدی هدف به که زمانی مدیران که معنی این به است، گرا هدف هاشرکت در جبران خدمات
 اساس، این بر ،کرد نخواهند دریافت پاداش مدیران باشد، دور هدف از شرکت درآمد که زمانی و برعکس، هستند پاداش
مدیران کیفیت گزارشگری  دیدگاه، این دارند و طبق پاداش کسب برای درآمد افزایش برای هایی زیادی انگیزه مدیران

 عامل مدیر برای تر قوی های مشوق ( نشان دادند که ایجاد8131ز و همکاران )در این راستا ادمان دهند؛مالی را کاهش می
که با نتایج  ،باشداست، بیشتر می بالا اخیر صنعت بازگشت که هنگامی خصوص به, لحن مدیریت در شرکت برای
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جام شـده در مکانها البته این نکته نیز گفتنی است که مقایسة نتـایج پـژوهشهای انباشد،پژوهش حاضر در یک راستا می
و زمانهای مختلف، از سوی افراد مختلف، هر چند ممکن است از جنبة علمی چندان مناسـب بـه نظر نرسد؛ اما از جنبه 

گرفته در حیطـة موضـوعی خاص، این موضوع حائز اهمیت است. نتایج  بیان سیر تکامل تدریجی پژوهشهـای انجـام
دست افراد مختلف، ناگزیر متأثر از شرایط مختلفی اسـت و  مانهای مختلف بهپژوهشهای انجام شـده در مکانها و ز

 .همخـوانی یا ناهمخوانی نتایج پژوهشهای با موضوع مشابه نمیتواند این شرایط متفاوت را نادیده انگارد
جبران خدمات ه به این نتیجه رسیدیم ک فرضیه دومهایی که از راه رگرسیون و همبستگی با توجه به آزمونها و تحلیل

 ضریب مثبت متغیرو با توجه به  تاثیر معنادار دارد رانیمد یعاد ریلحن غ بر نوسانات بازده صنعتدر تعامل  رعاملیمد
در تعامل  رعاملیجبران خدمات مدی مستقیم بین وجود رابطه ،نوسانات بازده صنعتدر تعامل  رعاملیجبران خدمات مد

نوسانات بازده صنعت بر روابط توان گفت ؛لذا میشوداستنتاج می شرکت رانیمد یعادریلحن غ با نوسانات بازده صنعت
بازده نوسانات که  شودیاستدلال م نیبنابرا ؛گذار است ریتاث رانیمد یعادریو لحن غ رعاملیجبران خدمات مد نیب

بر توانایی نات بازده صنعت نوسارسد به نظر می ؛باشد دیمف رانیمد یتواند برایاست که م یاطلاعات یصنعت حاو
لحن  بر رعاملیجبران خدمات مدگذاری گذار باشد و بتواند شدت تاثیریرتأث بینی قیمت سهام آتیگذاران در پیشسرمایه

 وجود دارد؛ بورسی عیانتقال اطلاعات درون صنعت در صنا دهد کهاین نتایج نشان می را تعدیل کند؛ رانیمد یعاد ریغ
؛به نوسانات بازده صنعت ی نظیر صنعت اطلاعات دروناز  یناش یقدرت بازار قو دهد که نشان میدر مجموع نتایج 

جبران عامل با  رانیمد (، دریافتند8183در این راستا چنگ و همکاران ) کمک کند، بازده آتی ینیبشیپدر گذاران هیسرما
نوسانات بازده افزایش ن مثبت را درست پس از لح تیریدارد که مد یشتریاحتمال ب یبالا به طور قابل توجه خدمات

 که در راستای نتایج پژوهش حاضر می باشد. ؛رندیصنعت به کار گ
 

 منابع 

 عمر شرکت و اثر آن بر  ةچرخ یط ریپذ سکیرفتار ر ،(3131)، اعظم ،یجانیلار زاده یول ،دهیحم ،عشری یاثن
صص  ،3، شماره 3 دوره ،یمال یحسابدار های وهشپژ ،GMM افتهی میتعم یبه روش گشتاورها یآت یعملکرد مال

3-32. 
 ،یمال یسنجش لحن گزارشگر نیارتباط ب یبرا ییارائه الگو، (3133)، لایشک ان،یطاهر ،محمد ،ینوروز ،دیوح اسکو 

 ران،یا یاقتصاد و حسابدار ،یدر حوزه علوم انسان نینو های پژوهش یمل شیهما نششمی ،یندگینما نهیو هز
 .تهران

 نیرابطه ب یبررس ،(3411) ،برادران حسن زاده، رسول ،یمهد ،ینژاد ساروکلائ یعل ،یمهد ،ینالیز ،الناز کبرلو،ا 
حسابداری  یمطالعات تجرب، سود تیریمد یلی: نقش تعدیگزارشگری مال نانهیو لحن خوشب رانیمد یفتگیخودش

  .338-363 صص ،18، شماره 8 دوره ،یمال
 و درجه اهرم کل  یدرجه اهرم مال ،یاتیدرجه اهرم عمل ،یسود حسابدار نیرابطه ب ،(3122) ،محمد فر، یدیام

 .واحد اراک یدانشگاه آزاد اسلام ،، پایان نامه کارشناسی ارشدکیستماتیس سکی)مرکب( با ر
 فصلنامه ، یمال یبر لحن گزارشگر رانیمد ینانیاطم شیب ریتاث ،(3411) ،رین ،یاورج اوغل ،نیمنش، نازن یریبش

 .36-3صص  ،4، شماره 8 دوره ،یدر حسابدار یو رفتار یمال های پژوهش
 سود بر لحن  تیریمد ریتاث ،(3131) ،حسن ،یقلاوند ،ثالث، جمال یبحر ،دیسع ،ییجبارزاده کنگرلو ،محمد م،یپورکر

 .32-3صص  ،3، شماره 4 دوره ،یمال یدارحساب های ، فصلنامه پژوهشرانیا یدر نظام حسابدار یمال یگزارشگر
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 سود بر  ینبی شیاثر لحن گزارش پ یبررس ،(3411) ،رازدار، محمدرضا ،محمود اض،یدشت ب یلار ،محمود ،یتورچ
  .122-111صص ، 12، شماره 3 دوره دانش سرمایه گذاری،، عملکرد ینبی شیو پ گذاران هیواکنش سرما

 نهیبر ارزش شرکت، هز تیریمد یاثر دوره تصد ،(3138) ،یعل ،یمظاهر ،یمرادزاده فرد، مهد ،زهرا ،یلمید یانتید 
 .13-83صص  ،3 ، شماره3دوره  ،یحسابدار یتجرب ی، پژوهش هایاطلاعات سکیو ر یندگینما یها

 مجله دانش عملکرد یابیارز یارهایچرخه عمر شرکت و مع ،(3131) ،دالی ان،یسلمان ،ریام ،یدیس ،وهاب ،یرستم ،
 .343-383، صص 3، شماره 3 دوره ،یمال یحسابدار

 ارزیابی تأثیر رویکردهای قضاوتی و  ،(3133) ،اکبر ینونهال نهر، عل ،هاشم کومرام،ین ،دونیفر ،یرودپشت یرهنما
-41صص  ،4، شماره 8 دوره ،یو حسابرس یحسابدار های یبررس، شناختی زبان در گزارشهای توضیحی حسابداری

18. 
 ،فروش و انتظارات از رشد فروش  راتییتغ ریتأث ،(3136) ،یمهد ،یعرب صالح ،دینسب، وح یبخرد ،فاطمه ژولانژاد

 .321-313، صص 33، شماره 4، دوره ، راهبرد مدیریت مالیناناطمی نبود شرایط در ها بر چسبندگی هزینه
 و مدیران پاداش های طرح بین رابطه بررسی ،(3131)، محمد صادق ،یزیزارع زاده مهر ،نیحس دیس ،یسجاد 

 های پژوهش مجله ،تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در عملکرد ارزیابی اقتصادی معیارهای
 .14-43 ، صص4، شماره 3دوره  مالی، حسابداری

 در  یآت یسودآور ینیب شیپ یبرا آن یشده و اجزا لینسبت دوپونت تعد ییکارا یبررس ،(3133) ،تایب زاده،یشاهعل
دانشگاه آزاد  ،، پایان نامه کارشناسی ارشدبورس اوراق بهادار تهران یها از مراحل چرخه عمر شرکت کی هر

 .اراک قاتیواحد علوم و تحق ،یاسلام
 ام در سهآتی  بازده با بازار ارزش به دفتری ارزش نسبت اجزای رابطه ،(3131) ،احمد ،یاحمد ،یزدیمازار  عرب

 .381-311صص  ،31شماره ، 3دوره  ، فصلنامه بورس اوراق بهادار،بورس اوراق بهادار تهران
 یها شرکت ریسود متغ میتقس استیبا س یشرکت تیحاکم یها سمیمکان نیارتباط ب یبررس، (3123) حمد،م ،یفتح 

 .واحد اراک ،اسلامی آزاد هدانشگا ارشد، کارشناسی نامه پایان تهران، بهادار شده در بورس اوراق رفتهیپذ
 بازده سهام  یرپذی و نوسان ینهاد گذاران هیرابطه سرما یبررس، (3123)، عصمت السادات ،یطاهر ،نیحس ،یفخار

صص  ،3، شماره 4 دوره ،یمال یحسابدار های پژوهش تهران، بهادار شده در بورس اوراق رفتهیپذ یشرکت ها
313-318. 

 مروری بر تحقیقات انجام شده در زمینه بازدهی غیرعادی، اطلاعات ، (3123) ،اانیکوشا، ک ،ضیرفیشمس، م فلاح
 .غاتیو تبل یابیبازار ،شده در بورس اوراق بهادار تهران مالی انتشاریافته و روابط بین آنها در شرکت های پذیرفته

 وقفه  طیدر شرا سهام یرعادغی بازده سنجش، (3131) ،محمدرضا ،یآزاد ،جواد ،یمعصوم ،نیمحمدحس ،یقائم
 .386-331صص  ،3، شماره 1 دوره ،یمال ی، حسابداریمعاملات

 و نوسان بازده  یمال یگزارشگر تیفیک ،(3138)، عباس دیس ،یهاشم ،یهاد ،یریام ،وشیدار ،یفروغ ،بهزاد ،یقربان
 .  63-41 صص، 4، شماره 3 دوره اوراق بهادار، لیتحل ی، دانش مالسهام رمتعارفیغ
 ،سود در بورس  تیفیو ک یلحن گزارشگر نیبر رابطه ب رانیمد ییتوانا ریتاث ،(3133) ،نگار گان،یبا ،مدحا کارگر

 .یتجارت، بانک، اقتصاد و حسابدار ،یامور مال تیریمد المللی نیکنفرانس ب نچهارمی ،تهران بهادار اوراق
 یشیافزا یاهرم مال  یلیش، نقش تعدبر رشد فرو یاجتماع تیمسئول یافشا ریتاث یبررس ،(3132) ،ساره ،یمیکر 

 .الاسلام ضیف یارشد، موسسه آموزش عال ینامه کارشناس انیپا ،شرکت
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 اجتناب از  یبرا یسود واقع تیریمد یبررس ،(3136)، آرش ،یقربان ،محمدجواد ،یساع ،محمود ض،یدشت ب یلار
 .323-311صص  ،16 ، شماره3دوره  ،یمال یحسابدار ی، مطالعات تجربانیز
 لحن نوشتار در  تیریمد یو کارکردها یعملکرد مال ،(3132)، دونیفر ،یرودپشت یرهنما ،عبدالرضا ،یمحسن

 .31-3صص  ،3، شماره 8 دوره ،یحسابدار یتجرب ی، فصلنامه پژوهش هایمال یگزارشگر
 یپژوهش حسابدار، سود تیریمد یها زهیانگ یبررس ،(3138) ،فر، معصومه یمیرح ،زهرا ،یارباب ،شهناز خ،یمشا، 

 .11-34صص  ،3، شماره 8دوره 
 ،یدر شرکت ها یو عملکرد مال یلحن گزارشگر نیرابطه متقابل ب یبررس ،(3133)، کارگر، حامد ،یمهد مهرآور 

 .زدی ران،یا یحسابدار یمل شیهما نهجدهمی ،تهران بهادار شده در بورس اوراق رفتهیپذ
 یمال یگزارشگر نانهیلحن بدب ریتاث یبررس، (3132) ،رضایعل ،یجهرم یکوشک ،محمدرضا ،یعبدل ،دهیسع ،یرزائیم 

، 31دوره  ،یمال یحسابدار یحفاظت از حقوق سهامداران، فصلنامه مطالعات تجرب ،متهورانه یمال یبر گزارشگر
 .312-313 ، صص61شماره 

 هام و ارتباط آن با اقلام ارزشگذاری بالای حقوق صاحبان س، (3133)، فر، فرهاد یمیعظ ،نیمحمد حس ،یعیود
 .811-313صص  ،8، شماره 8 دوره پیشرفتهای حسابداری دانشگاه شیراز، مجله ،تعهدی اختیاری

 افزوده و بازده غیرعادی  بررسی رابطه بین سرمایه فکری و ارزش ،(3131) ،نیرام ن،یعموق یزمان ،حسن ،یهمت
 .12-44صص  ،84 ، شماره3دوره  (،تیری، پژوهشگر )مدانباشته

 رفتهیپذ های شرکت سهام متیسقوط ق سکیو ر ینهاد تیمالک میپارادا نیرابطه ب یبررس، (3131) ،نجم ،یوسفی 
و  یتجار یهوشمند تیریمد نینو های میپاراد المللی نیکنفرانس ب ننخستی ،بهادارتهران شده در بورس اوراق
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