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کیده چ  

نهاد مسللز ز   نیا  ییو کارآ  شللودیم یت ق رانیدر ا یاهیمبادلات سللرما یمرکز برا  نیتریو اصلل   ترینمهمبورس اوراق بهادار تهران  

بازار هسلللز ل    نیگروه فعلا  در ا  ترینمهمبالقوه و بالفعلو    گذارانهیلدرسلللو موامو مو ود در آن اسلللو  سلللرما یریگمیتصللل 

اوراق   در بورسسلها    ویق  یده  گ  یو به گا  مخصلوصلاد در ارتباب با آگاه  حیاطلامات صل   هیبر پا  هاآنم اسل    یریگمیتصل 

ی املان بخشلآگاهیبر  مؤثراسلو ب ابراین شل اسلایی موامو  هاآن  هیبه  صیتخصل نیو ه چ   هاهیسلرما  ویه ا  در زمی ه بهادار تهران

بررسلی مزون و پیشلی ه تبربی ه چ ین   و  کیفیت  یو م زوای   روش از اسلزفاده  با  پژوهش این  درقی و سلها  اازز اه یو اسلو   

مقوله   8  رویکرد پژوهش بر اسلاس   شل  طراای الگوی ااضلر  نفر از ابرگان پژوهش  17از مصلاابه نی ه سلاازاریافزه با   گیریبهره

برازش اسلزفاده  ییکویکرونباخ و ن یآلفا   یپرسلشل امه از ضلر  ییایبهزر پا  یابیارز یبراک  اسلزخرا  گردی ه و  94مفهو  و    41 اصل ی 

ا اقو  کردیبا رو یمعادلات سللاازار سللازی¬م   روش از  ها¬داده ویبرازش م   و ت    یبررسلل یپژوهش برا نیو در ا   هیگرد

بر این اسلاس م یران و   اسلزفاده شل ه اسلو  زینبرازش    ییکویم   از شلااص ن  یسل بش ک  یکه برا   هیاسلزفاده گرد یمربعات  زز

آورن  و سلس  بر  به دسلوی املان قی و سلها  را بخشلآگاهیبر  مؤثرسلیاسلز  اران بای  ابز ا شل ااو و آگاهی دقیقی از موامو  

اق ا    در بازار سلرمایه  گذاریسلیاسلوتا بزوان   آگاهانه  هو   کارگیرن به  راهبردهای اثربخشلی را شل هشل اسلایی مؤثرموامو اسلاس  

که شلامو موامو م ییی  موامو مرتب  با صل عو    ی املان قی و سلها بخشلآگاهیبر  مؤثرالگوی موامو    پژوهش  این در  ن ای   

اطلاماتی     هایدسلزگاهبازاری سلهم هر واا  تباری  م  کرد مالی شلرکو     هایشلااصااک یو شلرکزی  ماهیو اسلابرسلی و 

  سلها  ارازهی قی و بخشلآگاهیبر   مؤثرشل اسلایی موامو  برای   امعی الگوی تاک ون  ازآنباکه   شل   ارازه م یریو واا  تباری اسلو

  م یران بازار سللرمایه  گذاریسللرمایه  هایشللرکوه چون م یران   هاییگروهبرای    توان می آم هدسللوبه  نزایبی که اسللو   نشلل ه

  اسوو پژوهشگران مفی    و ت  یو گران مالی  هارسانهتباری     واا هایم یران 
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Designing a model of factors influencing Stock price informativeness in companies listed on 

the Tehran Stock Exchange 

 

Abstract 

Tehran Stock Exchange is considered the most important and main center for capital exchanges in 

Iran, and the efficiency of this institution requires the correct decision of the factors present in it. 

Potential and actual investors are the most important active group in this market, their appropriate 

decision-making is based on correct and timely information, especially in connection with Stock 

price informativeness in the Tehran Stock Exchange in the field of directing funds and also their 

optimal allocation, therefore identifying the factors affecting It is important to be aware of Stock 

price informativeness. The purpose of this research is to design a pattern of factors affecting Stock 

price informativeness using the qualitative content analysis method. In this research, using the 

qualitative content analysis method and the review of texts and experimental background, as well 

as the use of semi-structured interviews with 17 research experts, the current model was designed. 

Based on the research approach, 8 main categories, 41 concepts and 94 codes were extracted. 

Based on this, managers and politicians should first get a detailed knowledge of the factors 

affecting Stock price informativeness and then, based on the identified effective factors, apply 

effective strategies so that they can make informed decisions in the capital market. In this research, 

the model of factors influencing Stock price informativeness  was presented. Since a 

comprehensive model has not been presented so far to identify the factors influencing Stock price 

informativeness, the results can be prepared for groups such as investment company managers, 

capital market managers, business unit managers, media and financial analysts. It is useful for 

researchers. 

 

Keywords: Stock price informativeness, stock market efficiency, investors, stock exchange, 

qualitative content analysis 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

مقدمه - 1  

که اطلامات توس     افز  میاتفاق    ی معاملات    یفرآ  قیاز طر  که  اطلامات اسو  عیو تب    یتول    یمال  یبازارها  یاص   های نقشاز    یکی

( 1985 3 گرو  یگ وسزن و م  :1980 2ززیگ یگروس ن و اسز؛  7200 1ه کاران چن و  )  گردد میتب یع  معاملات  انبا     یمعام ه گران برا

در    یتبرب  طوربه    ک  می  بادیا  ی واقع  ی رهایدر مورد مزغ  یقی دق  های بی یپیشکه    ی اطلامات   یتول  یبازارها برا  تو هقابو  ییتوانا

  رانیم (   2004 5ولفرز و زیززویزز )   ده  ی م  زهرا ارا  یبهزر  یهای یبشی  بازارها پ (2023 4ها )  اسو  ش هبررسی  یدمزع   هایپژوهش

  دو  اموزن یشرکو اود ب  ان ازچشمدر مورد  در اصوص قی و سها     دسزرسقابوکه از اطلامات  رادارن تباری این امکان   واا های

باش     ی اطلامات  یسها  م کن اسو ااو   وی( هسز    ق1999)  ز نیو ت  ا ی( و سوبراه ان1997داو و گورتون )  هین ونه بر سزه نظر

م  ا  رانیکه  در    رانیم   توان میاود    نوبهبهاطلامات    نین ارن    مورد    گیریتص یممان       ی شرکز  هایگیریتص یمرا  در 

ا  ییراه  ا     یشرکز  هایگذاریسرمایه که    ده  ینشان م  رایرد  زدا  ی مال  ینقش بازارها  یبرا  یاگسزرده  ی ام هایپ   هینظر  نیک    

   (2003 7ن یاسز  ؛1990 6یش یو و  فریمورک  ش )  سز  ین  ی انب  شی ن ا  کیو فق     گذارن یم  تأثیر  یبر اقزصاد واقع  یمال  یبازارها

  (2023 8)وانگ و ایانگ  اسو هاشرکو یادیدر مورد اصو  ب  یو اطلامات اصوص یاطلامات م وم ک   هم عک سها    ویق

   (2020 9)اولاه و ه کاران به اود     کرده اسو را گذارانسرمایهبسیاری از پژوهشگران و  ( تو هSPIسها  )  ویق یبخشآگاهی

در  یزانیم شرکو  ااص  اطلامات  که  ارازه  سها      ویق  مورد  اسو  ه کاران  )   ده میرا  و  در  2000مورک  کارآم      ک ی(   بازار 

را    ک   گان شرکو  ر یو سا  گذارانسرمایه  ران  یم   ممه   اتیو تص   کرده    یت ا  اطلامات مو ود را ترکی قی و سها   بخشآگاهی

از اطلامات نامزقارن  یییم  ران یط بانه م رفزار فرصو  در برای شرای (  2017  10گونزال   و هاگ  ورف   لا یسک   )میم عک  

 یگذار ویق  قیدق  طوربه   گذارانهیکه سرما  شودیکه مانع از آن م  ک  یم  باد یا  یاار   گذارانهیو سرما  تباری  واا های  رانیم   نیب

آگاهی ده  گی  (   2014   12ان یو ت    ی ژانگ  ل  م  ی؛ ک2014   11)بن نصر و کوسو  را که مربوب به شرکو اسو  انبا  ده    یااص

   ویدر مورد اطلامات ق  ی میالعات قب   باش    سازمانیبرونو    سازمانیدرونبسیاری از م اصر مخز ف    شامو   توان میقی و سها   

سها     یموضوع در بازارها  نیا  کهدراالیت رکز ک       ااص  طوربهسها     یبازارها   هیدارن  بر زم  وی ت اآن اسو که    ده  هنشانسها   

 توان میسها  را     ویق  رسانیاطلاع   (2017 13)وو  نیز و ود دارداسو     فیضع  یو نهاد  یکه در آن ساازار نظارت  نیز  در اا  ظهور

  ی  یبازده ااص شرکو  تخ   رات ییو فرنان ز  تغ  رایفرنظر    بر اساس  ن ود  فیسها  تعر   ویاطلامات ااص شرکو در ق  زانیم  م وانبه

 گذاردمی تأثیر یدر طو  سا  مال ها و یق براطلامات ااص شرکو در مقابو ص عو و اطلامات سیح بازار اسو که  یاز مق ار نسب

  بی یپیشبازار سها  در    ی گی نق   یبرا  ی  یگزی ا  م وانبهسها      ویاطلامات قه چ ین بای  تو ه داشو که    ( 2015 14)چ گ و گو 

  اطلامات  اسوسها  کارآم     یبازارها  ده  ه نشاناطلامات    شزریباسو که  سها  م  و از اطلامات    هایقی و   ک   میم و     یرش  تول

  تباری  واا های    یرش  تول  ویسها  در تسه   ویق  رسانیاطلاعشرکو( مانع از نقش    ژهیو)  کیسز اتیس)ک زر( در سیح    شزریب

  ی شرکو از اطلامات   ی گی نق   وضعیودر مورد    گیریتص یمه گا     تباری  واا های  رانیم ازی    ( 2012 15)چ گ و ه کاران  شودمی

  واا های  رانیم   یباش  برا  یشزریاطلامات ب  یااو   ویکه ق  درزمانی   ویژه به   ک   میاسزفاده  نیز    و ود داردبازار سها     در  که

  یتبار  یواا  ها  رانیم   هسز     مؤثر  اریبس  باش  و از طرفی در آگاهی ده  گی قی و سها   تو ه ال امری    توان میتباری نیز  

  ی م  یگذار  هیمی وب سرما  زانیبه م   نیو اسزفاده از آن ها در  هو رس  یگذار  ه یگذار بر سرما  ریبا کس  ش ااو از موامو تاث

به     ویبه قمو ود نسبو    هایاساسیوسها  بر     ویق  رسانی اطلاع  تو هقابو  اثر  ن  یملاوه بر ا     برس    ی توان   به ا اکثر بازده

از ک زر   یاز  و ود دارد و بازار    دری که  نادرسز  گذاریقی و  ویدل اطلامات اصوص    آن موارد  پ   و    ی م وم    یم ابع مخز ف 

  که  اسوشرکو    ضعیف  اطلاماتی   م ی   مع ای  به  سها   قی و  ضعیف   رسانیاطلاع  ( 2012 16)فرسارد  مان  می  ی باق   زین  ی زیریم 



   ده می  کاهش  گذاریارزش   هایتص یم  ت وین  و  شرکو  م  کرد  بی یپیش  برای  را  سرمایه  بازار  در  اار ی  گذارانسرمایه  توانایی

  رش    هایفرصو  دارای  هایشرکو  به  مالی  م ابع  کارآم   تخصیص  برای  سرمایه  بازار  توانایی  و  گذارانسرمایه  امز اد  اود  نوبهبه  این

ه کاران   ده می  کاهش  را و  ابزارها  ( 2013 17)دی گ  م   یاز  مال  یبرا  رانیمهم  م  کرد  به  مربوب  اطلامات   رای ب  یانزقا  

 یتقاضا برا  بااه یوموامو  و از    اسوتباری    واا های  یوسی ه بهاطلامات    یافشا   فعیافراد ذ  ریو سا  امزبارده  گان   گذارانسرمایه

یک رابیه مثبزی بین پردااو مبز ی بر اقوق صاابان    و م   تقارن اطلامات اسو   ی  گ یسها   مسازو ن ا    ویق ی اطلامات  انی ر

اشزراک ریسک   باانگیزهو در مقابو  یک رابیه م فی    اسوگیری م  کرد  قی و سها  در راسزای انگیزه ان ازه  رسانیاطلاعسها  و  

 ات ادیه   کشور  25  در  فردم  صربه   شرکو  4 768  از  این ونه  ه چ ین در  ( 2019 18)ب و و ه کاران  سازگار در این میان و ود دارد 

 وت  یوتبزیهکه با    ش هاسزفاده  سها   قی و  رسانیاطلاع   به  مربوب  تبربی  هایآزمودن   انبا   برای  2010-2001  زمانی   دوره  در  اروپا

  و  سها   قی و  زمانیهم  بین  م فی  دارای ارتباب  سها    قی و  آگاهی ده  گی  که  م وان می ک    مالی  گزارشگری  کیفیو  معیارهای

 ک ک   سها   قی و  در اصوص  بیشزر  اطلامات  به  بیشزر  ا باری  افشای  که  ک  می  ا ایو  اسز لا   این  از  که  اسو  TPD  پذیرش

 ( 2012 19)واتاناب و ترولسک ک   می

موضومات در   ویژه تریناز   توان میاز طرفی و اش  مالی باص ی و پ هان اوزه نظریه های  ء ز توان میآگاهی ده  گی قی و سها  

آگاهی ده  گی  بر      توانمی  یموامو مزع د    توسعه باش   کهدراالیدر بازارهای توسعه یافزه و    تباری  واا های  گذاریسرمایهزمی ه  

برطرف   الاءاین ای     در این زمی ه شکاف نظری و تبربی و ود دارد که در راسزای انبا  این پژوهش ب واقع شون مؤثرقی و سها  

  بر   مؤثر امعی که بزوان  م   موامو    پژوهش تئوریک و تبربی پژوهش این اسو که    ءگردد و نوآوری پژوهش ملاوه بر پوشش الا

پژوهش   نیراسزا  ه ف ا  نیه  در  اسو   نش ه انبا ارازه ک   تاک ون  قی و سها  در بورس اوراق بهادار تهران را   بخشی املانآگاهی 

نظر ابرگان اوزه   بر اساسکه    اسودر بورس    ش هپذیرفزه  هایشرکودر  ی املان قی و سها   بخشآگاهیبر    مؤثرالگوی موامو  ارازه  

ی املان  بخشآگاهیبر  مؤثرموامو  الگویاص ی پژوهش این اسو که  سؤا   ارازه اواه  ش  و بررسی ادبیات و پیشی ه پژوهش  مالی 

 چگونه اسو؟ قی و سها 
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ن وده اود به  را پژوهشگران تو ه اایر هایسا   در که مواردی  از یکی موضوع       اسو  سها  قی و یبخشآگاهی اسو  

 آن زیرب ایی و واقعی اقزصادی شرای  درباره ا  چه تا سهم یک بازار قی و که پردازدمیموضوع  این به سها  قی و یبخشآگاهی

دارای بخشآگاهی سهم بهادار بازار در  (2022 20و ه کاران   گرو یانیروس )  اسو اطلاماتی م زوای و   با گذارانسرمایه  اوراق 

 قی و یبخشآگاهی   اوددارن  اطلامات طریق از سود کس  درتلاش   و ک   می مبادله یک یگر با  اطلامات را  گوناگون هایترکی 

 ش هم عک  سها  قی و  اری در قبلاد بازار در مو ود اطلامات ت ا  که اسو این مع ای به بازار  کارایی مفهو  به با تو ه سها 

  .باش  داشزه بیشزری یبخشآگاهی سها   قی و شودمی بامث اطلامات شرکو بیشزر افشای(   2012 21)سزایش و ه کاران اسو

ه چ ین طبق تئوری ن ای  گی یکی از ساز و کار های که اقوق سهام اران می توان  ا ایو ک   افشای کامو می باش  و این  

 باش و بالاتر    بیشزر شرکو  اطلامات مقایسه و قاب یو اطلامات کیفیو  چه  هرموضوع می توان  در این اصوص بسیار موثر باش    

شرکو    سها  قی و این  درنهایو و   ش ه  بیشزر بازار در فعا   یها شرکودیگر   و  ص عو با شرکو اطلامات مقایسه امکان درنزیبه

 (  2015 22دی کاسری و هوآنگ میر) بود براوردار اواه  بیشزری یبخشآگاهی از که اسو

دارد    اطلاماتی که  نقش  دلیو  به  سها   قی و  آگاهی ده  گی    ه گا    م یران   بگذارد  تأثیر  شرکو  تص ی ات  بر  توان میدر اود 

   ( اطلاماتی  ازل اظ)  سها   بازار  کارایی   گیرن می  نظر  در  را  سها   قی و  در  مو ود  ااص   اطلامات  تباری   واا هایبرای    گیریتص یم

   ع در اود    را  م یران  موردتو ه  اطلامات   از  بیشزری  مق ار  سها   و ازی امکان دارد قی و  ده  میافزایش    را  اقزصاد   کارایی واقعی 

  اطلامات   مهم  اود در بازار در اصوص وضعیو واقعی بازارها و شرکو م بع  روزبه  هایارزیابیبا ارازه    سها   قی و  ( 2020 23)او  ک  



   ده  می  ارازه  بازار  در  ها گذاری سرمایه  هایارزیابی  طریق  از  برای شرکو  ه چ ین  و  بازار  برای  را  اطلاماتی   ها آن  اسو   مالی   بازارهای  در

  مخز ف  بازارهای   در  ارکو  این  میزان  و  داشزه  ه اه گ  روش  به  ارکو  به  ت ایو  داز اد   سها   که مشخص اسو قی و  طوره ان

  ک زر )  توسعهدراا    نوظهور  بازارهای  در  و  ک زر(  کارآم تر)  یافزه  توسعه  بازارهای  در  زمانیهم  ااص   طوربه   باش   مزفاوت  توان می

ه کاران   اسو  بیشزر(  کارآم  و  م ( 2019 24)کولو  شرکو  ااص  ق  توان یاطلامات  بخش   ی زیاطلامات  بهبود  را  و    سها   )نگ 

توس     توان میدارد که    یااص شرکو بسزگ  هایسیاسو  ا یبه اطلامات    یادیتا ا  ز  ی قی و سها بخشآگاهی   (2020 25رضایی

 شود  گذاریقی وبازار 

سها  بخشآگاهیکه    ده  مینشان    پیشینمیالعات   قی و  ساازار    ی  ه کاران     رای)فر  م یرههیئوبا  ت وع   س2011و    یزی(  

ه کارا  م یرههیئو و  ااک 2011  ن )گو   لاک      رای)فر  یشرکز  وی(   ک2007و  و  یمال  یگزارشگر  ویفی(    )را گوپا  

  (2015   26و ه کاران)بچزی    CSR(  و  2017   وانگسها  )  ویفی(  ک 2006   گاسسر و ماسارقابو در بازار م صو  )   (2011 ونکاتاچالم

بیان  ( 2012) 27مرتب  هسز    هاو و ه کاران ی قی و سها بخشآگاهیبا  زیو افشا ن ی اریم  کرد پا موموا ه چ ین مرتب  اسو 

  یشرکز  ویاق امات مؤثر ااک   قیاز طر  گذارانسرمایهاز    یقو  ویا ا  یدارا  یدر کشورها  یشرکز  شزریب  ماتاطلا   یکه افشا  ان کرده

اوراق    ه یثانو یدر بازارها   (2020)نگ و رضایی   مرتب  اسو  ی قی و سها بخشآگاهیمثبو با    طوربه(  یتبارت داا   نی)ا را و قوان

ت و نظارت    ی دولز  هایشرکو   و ودبااینن ارد     انی ر  هاشرکو  سویبه   ایسرمایهکه    شودمیمعام ه    گذارانسرمایه  نیبهادار ب

ا  گذارانسرمایه هسز    ن یدر  ثانو  ی معاملات  و یفعال   بازارها  تب   هیبازار  به  مز وم   سازییکسانو    عیم بر  ا  یقیعات    طلامات از 

  ک   گان نیتأم  ران ی(  م 1985  وی؛ کا1980  ززیگ ی)گروس ن و اسز  شودمیسها      ویتوس  معام ه گران آگاه در ق  آم هدسوبه

اود را بر    یواقع   اتیو تص   اموزن یبازار ب  یها و یو کارم  ان م کن اسو از ق  هاک   همیت ظ  ک   گان  نیتأم  ان یمشزر  ه یسرما

  اتی بر تص   تأثیرگذاری  یسها  برا   ویق  ویظرف .(2021)دسی وا  گران قرار ده  توس  معام ه  ش هی آور  ع  لاماتاساس اط

 کرده اسو  باد یا یدانشگاه پژوهشگران نیرا در ب ی ی ملاقه ش  ران یم 

  هایشرکو  یگذارهیسرما   یهااز فرصو   یاار   گذارانهینسبو به سرما  رانی(  م 1984و مب وف )  رزیتوس  ما  ایبادش ه در م    

بازار   یهاگ ا یس  رایز  رن  یبگ   ه یداشز   که ارکات بازار سها  را ناد  ویت ا  رانیم     یدر آن شرا   ترتی اینبههسز       تراودآگاه

اطلامات    هاقی و  یکه وقز  ک   می( اسز لا   1981)   یو وا  ززیگ ی  اسز(2023)ها   دادیقرار ن   ها آن   اریدر ااز  ی یدانش     چیه

به   هیبه ارازه سرما  یشزریب  وی ت ا  هاآن   درنزیبه   رن بمیرنج    ی ک زر از م   تقارن اطلامات  یاار   گذارانسرمایهدارن      یشزریب

  هیاول  یبازارها  قیت ها از طر  یمال  یاود  بازارها   یدر شرا  ی  ازاا  باایندارن      گذاریسرمایه  ویو تسه  هیاول  یدر بازارها  هاشرکو

  لاز   از طرفی م ابع  هم  و  زمان کافی   کوچک  گذارانسرمایه  از   ش اریبی  تع اد  ای که  به  تو ه  با   (2021 28)دسی وا  گذارن یم  تأثیر

 این  به درنهایوشود که  ت قی  بسیار مهم توان می اطلاماتی و آگاهی ده  گی نقش چ ین ن ارن   را  شرکو سها  کامو ارزیابی برای

برای این م ظور    ( 2013 29مارهفورو ه کاران )  کرد  روشن  را  سرمایه  بازار  در  هاآن  نقش  واقعی  ماهیو  توانمی  اواه  بود که  مع ا

)بن   قرار گیرد  موردبررسیاثرگذار اسو    گذاریسرمایهاز قی و سها  بر کارایی    رسانیاطلاعبای  این موضوع که آیا آگاهی ده  گی و  

  پژوهشگران که تو ه    اسو  ش هتب یو   ذاب  یمیالعات  اوزه  یک  سها   قی و  اطلاماتی  م زوای  سودم  ی  ( 2016نصر و ه کاران 

  سها    انزشار  سها    مب د  اری   مان    شرکو  مالی  تص ی ات  ه چ ین سایر   (2021 30)ژانگ و ه کاران  کرده اسو  را به اود    

ی  بخشآگاهیبالا بودن  )   یطرف از  ( 2013مارهفورو ه کاران )  اسوقابو کاربرد    نیز  ارش   م یران  انزصاب  و  شرکو  اسزراتژی  تغییر

باش    مزأثرتباری    واا هایسها     هایقی وکه    اسواین موضوع    درنزیبهقی و سها    انزشاریافزه   دیگرمبارتیبه  .از اطلامات 

 شرکو  داا ی اطلامات کس  با گذارانسرمایه که اسو مع ا این به سها  قی و یبخشآگاهی یا  سها   قی و اطلاماتی م زوای

 گذارانسرمایه آنگاه  باش  بیشزر شرکو اطلامات کیفیو چه هر درواقع   (2017 31)کیم و ه کاران  ک   می مشخص را سها آن   قی و

 در  بود  اواه  ک زر بازار با تغییر سها  قی و تغییر رابیه درنزیبه بوده ک زر قی و زمانیهم و کرده اسزفاده شرکو اطلامات از

از   مزأثر  شرکو, سها  قی و تغییرهای آنگاه شرکو  اطلامات کیفیو  به گذارانسرمایه م   اط ی ان یا اطلامات و ود م   صورت 

  (2019 32تیرون تودر و ه کاران)  ش  اواه  بازار ارکو و تغییرها
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م یره  هیئو   یکه تبربه اار  ده ینشان م   جینزا   ینقش موامو نظارت اار   ویبا ت  ( نیز بیان کردن  که  2020اولاه و ه کاران )

این    های ی دارد  یافزهاسابرس  ویفیمان   ک  ی موامو نظارت اار   ابی سها  در غ    ویق  بخشیآگاهیبر    یتأثیر مثبو و مع ادار

به م ابع    یوابسزگ  هیازنظراین پژوهش    طورک یاسو  به  مفی   یرابزا  یرهایو گ بان ن مزغ  شرفزهیپ  فن های اسزفاده از    یبرا  پژوهش 

   ک  می ی بانیسها  پشز  ویقبخشی آگاهیم یره و هیئو یتبربه اار  نیبر رابیه ب  ی یگزیو اثر  ا

گذارد   می  ی سها  تأثیر م ف   ویق  بخشیآگاهیبر    یتو هطور قابوها به  SIFای  رفزار گ ه( نیز بیان کردن  که  2021وانگ و ایانگ )

بر ارزش   یتو هقابو  یتأثیر م ف  ی   گین ا   هیکه هزطور مثبو باارزش شرکو مرتب  اسو  دراالیسها  به   ویق  بخشیآگاهی

و ارزش   SIF  یارابین رفزار گ ه  یمه   ی زز  یااثرات واسیه    ی به ترت  ی  گ ین ا   هیسها  و هز   ویق  بخشیآگاهیشرکو دارد   

   ک    یم یبازشرکو 

در این  گیرن    در نظر می  سکیم وان ررا به   اسویس   انیگذاران م   اط سرمایه( در پژوهشی بیان کردن  که  2022)  33تانگ و وان

  وی  م   قیعی هسز  مثبز  بارتبا  که دارای  شودیم   یها بررسسها  شرکو   ویرا بر اطلامات ق  اسویس  ویتأثیر م   قیعپژوهش  

   ویاطلامات ق  شیافزا  ویدل گذارهیسرما   یو رفزارها  گذاردیسها  تأثیر م   ویق  ی رسانم  تاد بر اطلاع  یاقزصاد  اسویس  رم زظرهیغ 

 سها  اسو 

و ه کاران آگاهی2022)  34دای  افزایش  که  کردن   بیان  نیز  یا (  نوظهور  بازارهای  در  سازمانی  نوآوری  توس   سها   قی و  بخشی 

توان  اطلامات قی و سها  را افزایش ده    تخری  الاقانه می  .می نزیبه مالکیو ا رایی و معاملات داا ی اسونوتوسعه  به دراا 

 ک    که مالکیو ا رایی یک اثر میانبی  ززی در مسیر چ ین نفوذی ایفا میدراالی

بیان کردن  که  2022روس یانی گرو  و ه کاران ) بزرگدر صورت و ود هیئو(    رهیم ئویه  ینظارت   ی, زیریتر  م  کرد م م یره 

   شودیم  ی قت اثریسها  ب  ویق   بخشیآگاهی شیدر افزا م یره مسزقوو شود و هیئومخز توان یم

  ی بخشآگاهیشرکو     ی اطلامات   یبا بهبود م   یکار( م افظه1که )   ده  یشواه  نشان م( در پژوهش اود بیان ن ود که  2023ها )

  ی ها یبا م   هاییشرکودر    یکارم افظه  قیسها  از طر   ویق  یبخشآگاهیبهبود    یی ( سود نها2و )   بخش   یسها  را بهبود م   ویق

از     انیدر اصو  اط   یاطلامات   هایم ی   نیگزی ا  کاریم افظهکه    ک  می  تازی   شزریب  جیآشکارتر اسو  نزا  ترفیضع  ی اطلامات

  شودمیسها   تردقیق گذاریقی و

اطلاماتی م اس  اثر انزشار اطلامات شرکو بر قی و سها  بیشزر اسو   های م ی ( بیان کردن  که در  1398امیری و اسی ی )

اثر مزغیرهای بازار و ص عو بر قی و سها  کاهش  بخشآگاهیب ابراین   قی و نیز    زمانی همو    یاب میی قی و سها  بیشزر اسو  

   یاب میکاهش 

از طریق ترغی  و ت ریک فعالان بازار در  هو کس  اطلامات   توان  می  نق  شون گی( بیان کردن  که  1394)بهار مق   و ه کاران  

توان و انگیزه م یران را در م یریو سود کاهش ده   در    توان می  ه چ ین  بیفزای م رمانه در مورد شرکو بر کارایی قی و سها   



سها  م بر به افزایش    نق  شون گیدر طی ده سا  نزیبه گرفز   که افزایش     هشپذیرفزهشرکو    80  های داده  بر اساساین پژوهش  

 ی قی و سها  و کاهش م یریو سود از طریق اقلا  تعه ی شود بخشآگاهی

سودآوری شرکو را کاهش    هاینوسانتلاش دارن  از طریق ه وارسازی سود     ( بیان کردن  که م یران1390را انی و بشیری م ش )

قی و  ی  بخشآگاهیبر سیح    توان میسود    ه وارسازیشود     هاآنانزظارات    تأمینو    گذارانسرمایهمث افزایش اط ی ان  ده   تا با

از اطلامات بیشزری   ان کردهبه ه وارسازی سود    بیشزر اق ا که    هایی شرکوباش   قی و سها     مؤثردرباره م  کرد آتی شرکو    سها 

 نق ی آتی براوردار هسز     های ریاندرباره میزان سودآوری و 

ک ک ک    این اطلامات بر قی و و    هاشرکوسها     اری وفروشدر اصوص    گذارانسرمایهبه    توان میی قی و سها   بخشآگاهی

افزایش تقاضا یا    م بر به  توان می  هاآنکه آگاهی از    شون  می  اطلامات بااه یزی م سوب  گذارن می  تأثیر  گذارانسرمایهتص یم  

مان   مولفه های ااک یو شرکزی, م  کرد مالی    در این راسزا موامو مزع دیو قی و سها  را دگرگون سازد     مرضه سها  شود

قرار    تأثیرسها  را ت و    ی املان قی وبخشآگاهیی کارایی قی و سها  و  تو هقابو  به میزان    توانمی  شرکو, موامو م ییی و    

که می توان به پژوهشی    مربوب به میالعات اار ی اسو  ان پرداازه   بررسی آگاهی ده  گی قی و سها اکثر میالعاتی که به  ده     

  ی ژگیو   یزیریم   ویمالک( و  و ه چ ین پژوهش دیگری با م وان  2023)ها,  سها    ویق  آگاهی بخشیو    یم افظه کارم وان  با  

و میالعات داا ی ان کی    (  2022ی)روس یانی گرو  و ه کاران,  سها  در بازار سها  ان ونز    ویق  آگاهی بخشیو    رهیم    ئویه  یها

و و آگاهی بخشی قی و سها  درانزخاب سب   که می توان به به پژوهشی با م وان نقش هم زمانی قی  اسو  ش ه انبا در این زمی ه  

)را انی    بررسی اثر هموارسازی سود بر آگاهی بخشی قیمت سهامو پژوهش دیگری با م وان    (1398بهی ه سها )امیری و اسی ی,

ی قی و  بخشآگاهیبر    مؤثر امع اق ا  به طراای م   موامو    صورت بهولی در این میالعات نیز  کرد    ( اشاره 1390و بشیری م ش,

ی قی و سها  و طراای  بخشآگاهیبر    مؤثرموامو  پیشین  بررسی    هایپژوهشمقایسه با    نوآوری پژوهش ااضر درسها  نش ه اسو   

سها  در    ویاملان ق  یبخش  یموامو موثر بر آگاه  یالگو  یطراا  یبه ل اظ نظر   اسو  در بازار بورس اوراق بهادار تهران  م   آن

پژوهش    های¬افزهی   ی  از  به کاربردسازد¬یم   زمز ای  ها¬ پژوهش  ریش ه در بورس اوراق بهادار آن را از سا  رفزهیپذ  یشرکو ها

و    یگران مال  ویت     یتبار  یواا  ها  رانیم   ه یبازار سرما  رانیم    یگذار  هیسرما   یشرکو ها  رانیم   یت ام  یقابو اسزفاده برا

پژوهش  اغ    ه ان    بود   اواه   مبز   هایی¬پژوهشگران  ت    یکه  به   نیا  های¬افزهیاسو    یفیک  یم زوا  ویبر  اتکا  با  میالعه 

ااص ه    جیزا مزلاطم مو ود ب سو آم ه اسو و ن   یو باتو ه به شرا  نیشیپ   قاتیت ق  جیابرگان و براساس نزا  اتیو تبرب  ها ¬  گاهید

  ی ها  ویاز م  ود  گرید  یکی  زی ن  قی  موافقو و     نظر ابرگان در انبا  ت ق باش  ¬ یم  میمشابه قابو تع   های¬ ی و م   یدر شرا

  یی گردد و ابزارها  یبررس یآمار ی پژوهش ها قیآنها از طر نیو رواب  ب رها یمزغ یشود بررس یم هیرو م ققان بوده اسو  توص شیپ 

بازار در    ه چ ین با تو ه به ای که  اسزفاده شود  گر یک ی  یم   بر رو یرهایمزغ یرگذارین وه تاث  یبرا  سزم یس  ی ش اس  یی ایمان   پو

   به کاربردی داشزه باش    توان میاسو  ش هانبا  بورس
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روش پژوهش کیفی و از دی گاه ف سفه پژوهش    ازنظراکزشافی     هادادهشیوه گردآوری    ازنظره ف کاربردی     ازنظرپژوهش ااضر  

پیشین و مصاابه   میالعاتاز  تفسیری اسو  اسزراتژی پژوهش ااضر ت  یو م زوای کیفی اسو  شیوه گردآوری اطلامات ترکیبی  

م یران   و  یهم یران مالی در بازار سرماو    اساب اری   مالی   اوزه م یریو  زاداناس  شامو امعه آماری پژوهش  اسو     ساازاریافزهنی ه  



ی املان قی و سها  دارن    بخشآگاهیکه تبربه و تخصص لاز  در زمی ه    ده  میتشکیو  در بورس    ش ه پذیرفزه  هایشرکومالی  

  ک   میادامه پی ا    ق ر آن   گیرین ونهو    شودمیاسو  ابم ن ونه در این کار مشخص    ش هانزخابن ونه به شیوه ه ف    و نظری  

در  اسزفاده ش     ها ن ونهاز فن گ وله برفی برای دسزرسی به سایر به سر ا  اشباع برس   یع ی ک    ی ی کشف نگردد    هادادهکه 

  یدکزر ایارش  و    یم رک کارش اس  یافراد دارا  نیا  یه گکه    گرفو  صورتبهو م یران مالی مصاا  زاداننفر از اس  17وهش با  ژاین پ 

 با ابرگان در مورد موضوع ب ث ش    دقیقه 90ا وداد برای هر مصاابه   باش  می و تبربه سا  سابقه 10 یا اقو دارا  نیو ه چ 

ابه تا   هو اط ی ان مصا  صرفاداز مصاابه چهاردهم به بع  مامو   ی ی کشف نش  و تکرار در اطلامات دریافزی مشاه ه ش  که  

 نفر هف هم ادامه یافو  

مصاابه ک های باز زیادی و ود   مزندرونت  یو م زوای کیفی: مرا ه او ؛ ک گذاری باز: در این مرا ه    درروشمرااو ک گذاری  

   شون میک های   ی  و ک های نهایی مشخص    گیرن میقرار    موردبازنگریمرت     طوربه  هادادهاما وقزی    شون میدارد که اسزخرا   

انززاع بالاتری براوردار اسو و    در مقایسه: این مرا ه  اسز باطیگا  دو ؛ ک گذاری   اولیه از سیح    به دسومفاهیم  با ک گذاری 

  ان  یافزهگسزرش   او که در مرا ه    ک های بازدر این ک گذاری بین    آی   می  به دسو  هامقوله در اثر تب یع این موامو     نهایزادو    آی می

که مرا ه اص ی ت  یو م زوا  گیرد میصورت    نهایی نزایج دو مرا ه قب ی ک گذاری    بر اساس  سس    شودمیارتباطات درونی برقرار  

یک روایو ارازه کرده رب  داده و آن رواب  را در چارچوب    هاطبقه به دیگر    م  نظا که طبقه م وری را به شکو    صورتب یناسو   

فهم اود از مزن پ ی ه    براس   در این مرا ه پژوهشگر  ک  میاصلاح    نیاز دارن بود و توسعه بیشزری  یی را که به بهها طبقه و  

ترسی ی نظریه   صورتبهو    ریزدمییا م   پارادایم را به هم   ک  میروایزی مرضه    به صورتییا چارچوب م   پارادایم را   موردمیالعه

نشان   را  آار  1398و ه کاران   فرد دانایی)  ده مینهایی  پژوهش کیفی  ک گذاری    هایت  یو (  در اقیقو در مرا ه  به  مربوب 

مرتب  با    هایشااصنهایی مزغیرها و    نگارهو    شودمی  ب  یگروه  در این مرا ه ک های م وری مرا ه قبو  شودمیانزخابی انبا   

داده ها از م ابع مز وع   یفیک  ی در پژوهش هاه چ ین لاز  به ذکر اسو   شودمیاز دی  ابرگان و مزخصصان تهیه    هاآن هر یک از  

    یاسو که از م  ی ش ه ا یم ظم و اطلامات دسزه ب   یاز بسو ها ش یب یزیچ ی فیک ی شود  داده ها ی م  یو چ  گانه   ع آور

  شاه ات اس اد  م قیها و دانش آنهاسو که از طر  گاه ی مرد  درباره تبربه ها  د  یاز سو میشون  و شامو   لات مسزق ی م افو یدر

شش سوا  مصاابه اسزفاده ش ه اسو     یبررس  یبا مصاابه شون گان برا  یانفراد  یدر مصاابه ها   اسو  ی اری مصاابه ها  و مواد د

مصاابه میرح ش ه اسو در  نیک   گان در ا درک تبارب شرکو یدر ک ار هر سوا  برا  زین یگر ید یفرم  یکه سوالها نیض ن ا

پرسش ها  نیا با  پژوهشگر  از گفزه ها  یانبا  مصاابه  را  برداشو اود  مصاابه شون گان ک زر  کرده اسو     ی راه  ا  ص و 

آن از   یقرار داد و پ  از هر مصاابه  داده ها  و یاز شرکو ک   گان داده ها را مورد ت    یرین ونه گ    یپژوهشگر در فرا  نیه چ 

 ن یا  یداده ها  ویت    یبرا   گرفزه ش ه اسو   یقرار گرفو و پ  از آن سراغ مصاابه بع   ویمورد ت    وداینر  افزار مک  ک  قیطر

از نر  افزار مک    یااصو از مصاابه ها با اسزفاده از روش ک گذار  یداده ها  ویو ت    هیاز تبز  یفیپژوهش در مرا ه پژوهش ک

     یمبارت اسو از فرا یشود  م ظور از ک گذار ی انبا  م  یاسزفاده ش ه اسو که در آن مقوله ها  مولفه ها به صورت ک گذار ودایک

   ن  شوی و ابعاد آنها از درون کشف م ها یژگیمشخص ش ه و و م یآن مفاه قیکه از طر ی ی ت 

 پایایی و روایی پژوهش - 1-4

درباره پ ی ه   پژوهشگرانتا چه ان ازه در انعکاس تبارب و م م پاسخگویان و  آم هدسوبهمقبولیو ب ین مع ی اسو که نزایج نهایی 

-توان به انسبا  روشان  که از آن    ه میده شااص را برای معیار مقبولیو معرفی ن وده  پژوهشگرانمعزبر اسو     موردمیالعه

و تکرار یک یافزه اشاره ن ود  نزایج نهایی ااصو از پژوهش و   بازاوردن ونه  اسزفاده از  مز اس  بودنش اسی  اساسیو پژوهشگر  



و ت  یو قرار گرفز    روش    موردبررسیان اوزه پژوهش قرار گرفو که  نظرنفر از صاا   پ جفرآی   دسزیابی به دیاگرا  در اازیار  

اسو )اسسزیا    گرفزهشکو  تازی قاب یو انزقا   قاب یو امزبار  قاب یو امز اد و قاب یو    چهارم صر  بر اساسکه    (2011)لی ک ن و گوبا

ها از روش توافق درونی )موضومی( اسزفاده ش   ب ین  پایایی مصاابه تازی ن ود  ه چ ین در  تازی (  روایی ابزار را 2011و ه کاران 

ک گذار   م وانبهنظران که اار  از موضوع پژوهش قرار داشز    های لاز   هو ک گذاری از دو نفر از صاا م ظور ض ن ارازه آموزش

  ش ه گزی شتصادفی    صورتبهرا که    شون گانمصاابه   نفر از  5اق ا  گردی  در این فرآی   از این افراد اواسزه ش  تا ک های مربوب به  

( بیان  3)  نگاره ( و میزان توافق درونی )پایایی( در  2)  نگارهروش لی ک ن و گوبا در    بر اساسبودن  ک گذاری ن ای    روایی و امزبار  

 گردی ه اسو  

 

( 2011) . روایی پژوهش بر طبق روش لینکلن و گوبا2نگاره    

 شااص

Indicator 
 فرآی  

Process 
 قاب یو انزقا  

Transferability 
 اتخاذ نظر ابرگانی که در پژوهش مذبور شرکو ن اشز   

 قاب یو امزبار 
Credibility 

شون ههای مصاابه توس  مصاابهداده تازی صرف زمان کافی برای پژوهش و   

تازی  قاب یو   

Confirmation 
های طی ش ه در پژوهش و مسز  ات در فرآی  های پژوهش مسز  سازی و رمایو ه ه گا    

 قاب یو امز اد 
Reliability 

مصاابه و فرآی   انبا  آن  دررون برداری ثبو ت ا   ززیات و یادداشو  

 

استفاده از روش توافق درونی  بر اساس. پایایی پژوهش 3نگاره    

 ردیف

 

 مصاابه 

 

 کو ک ها 

 

 توافقات

 

باز آزمونپایایی   

81% 31 38 دو  1  

80% 25 31 ششم 2  

75% 22 28 نهم 3  

84% 27 32 یازدهم  4  

70% 24 34 چهاردهم  5  

  ش هانبا  های  برای مصاابه  قبو قابوده  ه پایایی  که نشان  اسودرص     70بر طبق توافقات مو ود  میزان توافق درونی موضوع بالای  

   اسوو پژوهش ااضر 

 ها یافته- 5

 اطلاعات جمعیت شناختی-5- 1

   اسو 4 نگارهشون گان در این پژوهش به شرح مصاابه   عیو ش اازیاصوصیات 

 

 
 

 کنندگان در مصاحبهمشارکت  جمعیت شناختیهای  . ویژگی4نگاره  



 

 شماره

 

 جنسیت 

 

میزان 

 تحصیلات

 

 شغل

 

تجربه 

 کاری

 12 )اسزادیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری مرد 1

 10 )اسزادیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری زن  2

 18 )دانشیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری مرد 3

 13 )اسزادیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری زن  4

 11 )اسزادیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری زن  5

 19 )دانشیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری مرد 6

 14 )اسزادیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری مرد 7

 11 )اسزادیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری مرد 8

 16 )دانشیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری مرد 9

 21 )دانشیار( دانشگاه م  یهیئومضو  دکزری مرد 10

 24 در بورس  ش هپذیرفزه  هایشرکومالی م یران  ارش   کارش اسی مرد 11

 28 در بورس  ش هپذیرفزه  هایشرکوم یران مالی  ارش   کارش اسی مرد 12

 17 در بورس  ش هپذیرفزه  هایشرکوم یران مالی  دکزری مرد 13

 10 در بورس  ش هپذیرفزه  هایشرکوم یران مالی  ارش   کارش اسی مرد 14

 12 در بورس  ش هپذیرفزه  هایشرکوم یران مالی  ارش   کارش اسی مرد 15

 15 در بورس  ش هپذیرفزه  هایشرکوم یران مالی  دکزری مرد 16

 14 در بورس  ش هپذیرفزه  هایشرکوم یران مالی  ارش   کارش اسی مرد 17

با    14مصاابه انبا  ش  که از مصاابه    ش هپذیرفزه  هایشرکومالی  نفر از ابرگان دانشگاهی و م یران    17در پژوهش ااضر با  

پژوهشگر بر اساس آن تص یم می گیرد که نیاز به   ع آوری اطلامات بیشزر و ود ن ارد و اطلامات   ی ی که به  تو ه به ای که  

ع برای اط ی ان از اصو  اشبا  و ودباایناشباع نظری ااصو ش      تعریف اصوصیات طبقات ک ک ک   به پژوهش وارد ن ی شود

از   مرا ه  این  در  یافزه  سه   پژوهشنظری  درآم    ا را  به  نیز  دیگر  نر مصاابه  طریق  از  پژوهش  این   Maxqda 10افزار  های 

 اسو  ش هت  یو

 

 کدگذاری باز   گام اول: - 5- 2

  صورت بهش ه و ه ه   لات مرتب  با موضوع پژوهش    سازیپیادهصورت گرفزه با ابرگان به تفکیک    هایمصاابهاین فاز ه ه    در

از مزن    این ونهپرداازه اسو     هاآننکات ک ی ی و ک گذاری    یک از کامو ثبو و ک گذاری ش ه اسو  سس  م قق به تفسیر هر  

   اسو 5 نگارهمصاابه با ابرگان و ک گذاری مربوطه به شرح 

 

 

 از بخش مصاحبه و کدگذاری مربوطه اینمونه.  5نگاره  



 

 هامقوله
 

 مفاهیم 
 

 اولیه  کدگذاری
 

 متن مصاحبه 

 

 

 

حاکمیت  

 شرکتی

 

 

 تخصص

 م یره هیئو

 

اسزقلا   

 م یره هیئو

 

تبربه 

 م یره هیئو

 

 

 م یرههیئودانش مالی  *

 توانایی ف ی و م  یاتی  *

  م  ی  هایمهارت *

 م یره هیئو

رمایو م صفانه م افع   *

 نفعانذی

گیری مسزقو و  تص یم *

 طرفانه بی

مایو یکسان م افع  ر *

 نفعان شرکوذی

 * سابقه کاری بالا 

 

ی قی و  بخشآگاهیبر  توان میموام ی که  ترینمهم از   ه

 هرچق راسو    م یرههیئوبگذارد دانش مالی   تأثیرسها  

  دانش مالی و توانایی م  یاتی بالایی داشزه باش  م یرههیئو

به   توان میم  ی بالایی داشزه باش    هایمهارتیا به مبارتی  

بای     م یرههیئورسانی املان قی و سها  ک ک ک     اطلاع

 گیریتص یمم افع ذی فعان را رمایو ن ای  و دارای ق رت 

به اتخاذ تص یم بسردازد    طرفانهبی طوربهمسزقو بوده و بزوان   

گیری از هرگونه رابیه یا م افع که بر تص یم بای   م یرههیئو

نفعان  طرفانه وی برای رمایو یکسان م افع ذیمسزقو و بی

هرچق ر باش     دور گذاردمی تأثیرشرکو و صرفه شرکو 

 باش     مؤثرتر توان میکاری بالایی داشزه باش     سابقه

 

 

 

 ماهیت

 حسابرسی

نوع *

  هایگزارش 

 اسابرسان 

 

تخصص *

 اسابرس 

 

اسزان اردها *

ی 

 اسابرسی

  اظهارنظر* مقبو  اظهارنظر*

 مشروب

 اظهارنظر مردود*

 اظهارنظر م   *

 ابرگی اسابرسان *

  هایمهارتچیرگی و *

 اسابرسی

 تئوری اساب اری *

 اسزان اردها  سازیپیاده* 

 * معیارها و اصو  اساب اری 

نوع اظهارنظر اسابرس مب ی بر اظهارنظر مقبو     ب  ه  به نظر

بر   مؤثرموامو  ء ز توان میاظهارنظر  مشروب  مردود یا م   

ت و   اسابرسی هایگزارش آگاهی یخشی قی و سها  باش    

که   اسو ش هتشکیو مخز ف  ب  هایاسزان اردهای ااصی از 

رمایو   ها گزارش بای  اصو  و معیارهای اساب اری در این 

مهارت و ابرگی بالایی داشزه باش    هرچق ر اسابرسگردد   

  به دسوتبربیات فراوانی که درطی چ  ین سا   بر اساسو 

-اسزان اردها می  سازیپیادهو  هانظریه بر اساسآورده اسو 

 آن اثرگذار باش    رسانی اطلاعتوان  بر قی و سها  و 

 استنباطی  کدگذاری:  گام دوم- 3-5

ش ن   در    ب  ی  عارتباب با مفاهیم اص ی در قال  م ورهای اص ی    بر اساسدر این مرا ه ه ه ک های باز مسزخر  از مرا ه او   

ک های    بر اساس    گرددمیقبو به آن اشاره ش  ارازه    نگاره ک های اولیه که در    بر اساس  ی اسز زا  ش ههامقولهاین مرا ه مفاهیم و  

   ان ش هارازه   6 نگاره در قال    (spصورت گرفزه )با ک  اازصاری  هایمصاابهو  پژوهشااصو از ادبیات و پیشی ه 

. کدگذاری استنباطی6نگاره    

هامقوله اولیه کدهای   مفاهیم   منبع کدهای حاصل از  

 پیشینه

منبع کدهای حاصل از 

 مصاحبه 

 

 

 موامو اقزصادی

 

 تولی  نااالص داا ی

اط ی ان اقزصادی  م   ,تور   

Ng & Rezaee. 
2020; Tang & 

Wan.2022 

sp1; sp2;sp3;sp6; 
sp9;sp10;sp11;sp13; 

sp14;sp15;sp17 



عوامل 

 محیطی

 

 

 

 

 

 

 

 

  سیاسی و توافقات هایگشایش شرای  سیاسی

سیاسی  هایت ش  

ها ت ریم  

Ben Nasr et 
al.2014; Ng & 
Rezaee. 2020 

sp2;sp3;sp4;sp7;sp9; 
sp12;sp16;sp17 

  هایسیاسو

  - کلان پولی

ارزی -مالی   

  انقباضی پو  هایسیاسواتخاذ 

 نق ی گی و ابم پو 

 نرخ بهره

Fernandes & 
Ferreira. 2009; 

Goodell et 
al.2021 

Sp1;sp3;sp4;sp6;sp8; 
sp11;sp14;sp17 

ارزنرخ  ثباتی بی  م   ثبات در نرخ ارز 

ارز  اری وفروشمزغیر بودن نرخ   

 نوسانات ارز

 Sp2;sp4;sp5;sp7; 
sp8;sp14;sp16 

 ساازار مالکیو دولزی  مالکیو دولزی 

دولزی  نوع مالکیو  

Ben Nasr et 
al.2014; Gul et 

al.2010; 
Borisova & 
Megginson. 

2011; 
Boubakri et al. 
2005; Hou et 
al.2012; Doan 

& Lin.2022 
 

sp4;;sp8;sp9;sp10; 
sp11;sp13;sp16;sp17 

 

عوامل 

مرتبط با 

 صنعت

 ان صاری بودن 

 

بودن رقی بیرقابو کم یا   

 

 

 Sp1;sp2;sp6;sp10; 
sp13;sp14;sp16 

رواب  با رقبا و  

ص عوشرکا در   

رقبا در ارتباب با  ارتباطات راهبردی

 ص عو 

 Sp4;sp5;p7;sp10; 
sp11;sp15;sp17 

شااص ساز  

 بودن ص عو 

  ص عو بالا بودن ارزش بازاری

 نق ی گی بالا در ص عو مو ود

 معاملات بالا در ص عو 

 Sp1;sp2;sp3;sp7; 
sp8;sp9; 

sp11;sp12;sp15;sp17 

 کارایی ص عو  بازدهی ص عو

 ران مان ص عو

Chen et 
al.2007 

sp4;sp6;sp7;sp8; 
sp9;sp15;sp16 

 گذاریقی و

دسزوری هر 

 ص عو 

  هاقی وسرکوب  تعیین دسزوری نرخ

 تعیین قی و توس  دولزی

 sp5;sp9;sp10; 
sp13;sp16 



 

حاکمیت  

 شرکتی

تخصص 

 م یره هیئو

 

 

 م یره هیئودانش مالی  

 توانایی ف ی و م  یاتی 

 م یره هیئوم  ی   هایمهارت

Ullah et 
al.2020; Du et 

al.2017; 
Giannetti et 

al.2015; Yuan 
& Wen. 2018 

 

sp1;sp2;sp3;sp4; 
sp6;sp7; sp12; 

sp16;sp17 

تبربه 

م یره هیئو  

م یره هیئوسابقه کاری بالای   Ullah et 
al.2020 

sp8;sp11;sp12; 
sp14;sp15 

اسزقلا   

م یره هیئو  

  , طرفانهبیو گیری مسزقو تص یم

 نفعان شرکویکسان م افع ذی ویرما

 نفعان رمایو م صفانه م افع ذی

 

Ullah et 
al.2020; 

Ferreira et 
al.2011 

sp1;sp2;sp4;sp7; 
sp8;sp10; sp11;sp12; 

sp13; sp16;sp17 

ساازار 

م یره هیئو  

م یره هیئوساازار   Ullah et 
al.2020; 
Huang & 

Ni.2017; Ng & 
Rezaee. 2020; 

Ferreira et 
al.2011 

sp3;sp4;sp7;sp8 
sp11;sp12; sp14; 

ا رای 

دسزورالع و 

ااک یو 

 شرکزی

هادسزورالع و سازیپیاده  

ی  هادسزورالع و لاز  الا رابودن 

 ااک یو شرکزی

ا رایی ن ودن ن وه انزخاب امضای 

     مسزقو هیات م یره و

 sp1;sp3;sp6;sp7; 
sp8; sp10; sp11; 

sp16;sp17 

  م یریو

شرکو  اهبردیر  

و   زیآنال ,و مانیزوری گ ریزیبرنامه

یابیارز ,ارزیابی الزامات  راهبردها  

 sp1;sp5;sp8;sp9;sp11; 
sp12;sp13;;sp16 

راهبری و 

ی ی صگزارش تف  

  هایاسابگزارش بر مب ای اطلامات 

شرکزی یراهبر ,تفصی ی  

تباری های شرکوه ایو   

 sp1;sp2;sp5;sp6; 
sp7;sp8; sp11; 

sp16;sp17 

برنامه  دارا بودن

 راهبردی 

 ت وین برنامه اسزراتژیک 

 ریزیبرنامهدارا بودن تفکر و 

 اسزراتژیک 

 sp2;sp4;sp8;sp9; 
sp11;sp12; 
sp14; sp17 

سهام اران 

 نهادی

نهادی گذارانسرمایه  

بزرگ و اتخاذ تص ی ات  گذارانسرمایه

راهبردی هایسیاسومالی و   

 

Luo et al.2014 sp1;sp5;sp8; 
sp9; sp12 



ماهیت 

حسابرس 

 ی

رمایو اسزان ارد  

اسابرسی برای 

مالی  هایصورت   

 

 تئوری اساب اری

 اسزان اردها  سازیپیاده

 معیارها و اصو  اساب اری

Ben nasr et 
al.2014; Kim 

et al.2010 

sp1;sp4;sp5;sp10; 
sp13;sp14 

نوع اظهارنظر 

 اسابرسی

 اظهارنظر مقبو  

 اظهارنظر مشروب 

 اظهارنظر مردود

اظهارنظر م     

Bentley-Gode, 
Newton, & 
Thompson. 

2017; Zhang. 
2020 

sp1;sp5;sp6;sp7; 
sp9;sp10; 

sp15;sp16;sp17 

نامه م یریزی  

 اسابرسان 

اسابرس گزارش اازیاری   

در   ش هکشفگزارش نقاب ضعف 

شرکو یداا  یک زرلها  

 Sp9;sp10; 
sp12;sp13 

کارآم  بودن 

ی  هاگزارش 

 مالی اسابرسان

ی مالی هاگزارش اثربخش بودن   

ی مالی هاگزارش کیفیو   

Zhang.2020;Be
Nrley, Omer & 

Sharp,2013; 
Cheong & 
Zurbruegg 

sp7;sp8; sp11; 
sp14; sp17 

 تخصص

 اسابرس 

 ابرگی اسابرسان

 اسابرسی  هایمهارتچیرگی و 

 

Tiron-
Tudor.2019 

sp9;sp10; 
sp13 

هاشاخص

بازاری   ی

سهم هر 

واحد 

 تجاری 

ارزش بازار سها  

 واا  تباری

 

ها داراییارزش   

 قی و به فروش

 ارزش شرکزی به سود قبو از بهره 

Chen et 
al,2006; Wang 

et al.2009 

sp1;sp2;sp3;sp4; sp7; 
sp8;sp9;sp10 

نسبو درص  

سها  ش اور  

 واا  تباری

 

 ;sp7;sp8; sp11  نسبو درص  سها  ش اور هر واا 
sp12;sp15 

قوانین بازار 

 سرمایه

 قانون بود ه

 قانون تبارت

 قوانین بازار پو 

Fernandes & 
Ferreira. 2009; 
Aghanya et al. 

2020 

sp8; sp11; 
sp12;sp14 

رقبای داا ی و  

اار ی واا   

 تباری

 ت  یو رقبا

 ارزیابی رقبای داا ی و اار ی 

 sp4;sp8;sp9;sp10; 
sp13;sp14; sp17 

 تع اد قراردادها  ابم معاملات 

معام ه ش ه  های سها  میزان   

 

Cao et al.2022 sp8;sp9;sp10; 
sp12;sp13 

ها داراییبازده   

 

 سودآوری شرکو 

 دارایی  کوبهتقسیم سود سالیانه 

 گذاریسرمایهبازده 

Yu.2011 sp3;sp6;sp9;sp10; 
sp13;sp16;sp17 



عملکرد 

مالی 

 شرکت

غیر ریسک 

 سیسز اتیک 

 ریسک مشخص 

 ریسک ااص

یا باقی ان ه  اذف قابوریسک   

 sp6;sp7; 
sp11;sp12 

بازده اقوق  

 صاابان سها 

نسبو مالی برای ارزیابی م  کرد  

 سهم سهام اران  بر اساسشرکو 

 سهم سهام اران  برتقسیمسود االص 

 Sp13; sp15 

بازده  

گذاران سرمایه  

 بازدهی سرمایه 

 نرخ بازگشو سرمایه

 Sp12; sp13; sp14 

 موقعبهپردااو 

 سود

 زمان پردااو سود

 پردااو به ه گا  سود 

Ng & Rezaee. 
2020; Kim et 

al. 2012 

sp1;sp3; sp7;sp8; 
sp9;sp10;sp15 

 ,Ng & Rezaee انزظارات رش   انزظارات رش  
2020 

sp1; sp4;sp5; 
sp9;sp12 

 

هدستگاه

 ای

 اطلاعاتی 

توزیع اطلامات  

و به گا   روزبه  

روزبهاطلامات   ی  و   

اطلامات روزرسانیبه  

 sp1;sp2;sp3;sp5; 
sp8;sp9;sp12 

شفافیو 

 اطلامات مالی 

 وضوح در اطلامات مالی 

کاریپ هانم   کز ان و    

Dasgupta et 
al.2010 

sp1;sp2;sp3;sp4; 
sp8;sp9;sp10; 

sp13;sp14 

 

 

مدیریت 

واحد 

 تجاری 

 ثبات م یریو 

 

تص ی شغو م یریو زمانم ت  

م یریو تغییرم    

 sp3;sp4; 
sp11;sp16 

دوگانگی  

 مالکیو م یران

و ریاسو یا   م یرمام ی  زمانیهمنقش 

م یره هیئوناز  ریاسو در   

Ullahet 
al.2020; 

Yu.2011; Xu. 
2021 

sp4;sp5;sp7; 
sp11;sp13;sp17 

دانش مالی  

 م یران

 داشزن دانش مالی و اساب اری

در زمی ه دانش مالی   هامهارتارتقا 

 م یران

Ullahet 
al.2020; 

Giannetti et al. 
2015; Foucault 

& Gehrig. 
2008 

sp3;sp6;sp7;sp9; 
spa12;sp13;sp15 

  هایاسزراتژی 

 م یریزی 

راهبردهای اثربخش م یران برای 

 دسزیابی به موفقیو

راه و روش دسزیابی به مزیو رقابزی  

 پای ار

 راهبردهای کارای م یریزی 

Zhang.2020; 
De silva.2021; 

Xu. 2021; 
Adams & 

Ferreira. 2009; 
hillman et al. 
2002; hillman 

sp10; sp13; sp16 



به روش ت  یو م زوای کیفی   ش هانبا های صورت گرفزه  ت  یو  پیشی ه و مصاابهمبانی,    بر اساسسزخرا ی از پژوهش  الگوی ا

 اسو   ش ه ترسیمزیر نیز  صورتبهم     ترشفاف بهزر هو ن ایش  1در شکو  Maxqda افزارنر ارو ی و ه چ ین  ش هارازه 

شایان ذکر اسو الگوی شکو یک براساس ک گذاری های ااصو ش ه از مصاابه با ابرگان و اسزخر  ک  های دااو مصاابه ها  

ر شکو  که بارگذاری ت ا  مصاابه و براساس دسزه ب  ی انبا  ش ه توس  پژوهشگ   Mazqdaکه بع  از هر مصاابه در نر  افزار  

موامو مرتب  با ص عو,  زیر و دسزه ب  ی های موامو موثر بر آگاهی بخشی املان قی و سها   در شااه های ااک یو شرکزی,  

 م  کرد مالی شرکو, موامو م ییی و    مشخص و ن ایش داده ش ه اسو سیسزم های اطلاماتی, 

 

 

 

 

 Maxqda افزارنرمخروجی  الگوی  .  1شکل  

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 پژوهش   الگوی.  2شکل  

ی املان  بخشآگاهیبر    مؤثرموامو    ش هانبا طی ک گذاری  نی ه ساازاریافزه با ابرگان     هایمصاابه پیشی ه پژوهش و    بر اساس

اطلاماتی  م  کرد مالی شرکو    هایدسزگاهموامو م ییی  م یریو واا  تباری  ی هامقوله قی و سها  ش اسایی ش ن  که دارای 

بازاری سهم  ماهیو اسابرسی  ااک یو شرکزی  موامو مرتب  با ص عو اسو  هر مقوله دارای مفاهی ی اسو که در   هایشااص

پیشی ه و مصاابه با ابرگان    بر اساس اسو    ش ه بیانن لاز  به ذکر اسو که ت امی مواردی که  اسو  ه چ ی  ش ه بیانشکو فوق  

 یا تعیین سیح اه یو برای موامو صورت نگرفزه اسو  ب  یاولویوبوده اسو و 

 

 نهادی سهام اران

ی
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ب
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و
 ع

ص
 

ابم
 

ت
معاملا

 

بخشی آگاهی

 املان قی و سها 

 



 چارچوب مفهومی پژوهش 

آمده در بخش کیفی استفاده شده است. با  برای تکمیل تحقیق حاضر، از روش مدل سازی معادلات ساختاری جهت تایید مدل بدست  
 توجه به مبانی نظری و مدل کیفی بدست آمده،  الگوی زیر ترسیم گردید.

 

 
 (. چارچوب مفهومی پژوهش 1نمودار)

 تحقیقبخش کمی  روش شناسی
شده در بورس اوراق بهادار  پذیرفتههای  بخشی قیمت سهام در شرکتجهت طراحی الگوی عوامل مؤثر بر آگاهی ه،  مقالاین بخش از  

حجم نمونه با استفاده از فرمول کوکران و به روش نمونه   .انجام پذیرفته است توصیفی پیمایشی و با هدف کاربردی  یبا رویکرد تهران

 انجام هاپرسشنامه  روی تحلیل آماری و تجزیه های مخدوش،گذاشتن پرسشنامه کنار گیری در دسترس مورد بررسی قرار گرفتند. با

( آورده شده 1جدول) است که جزییات آن در پرسشنامه استفاده شده  ابزار از پژوهش این نیاز مورد اطلاعات آوری جمع شد. جهت

 است. 



 . منابع و ابعاد پرسشنامه های پژوهش 1جدول

 منبع آلفای کرونباخ  تعداد  متغیر

 891/0 5 صنعت  با  مرتبط عوامل

 بخش کیفی مدل مستخرج از  

 759/0 9 حاکمیت شرکتی 

 859/0 5 ماهیت حسابرسی

 811/0 5 شاخص های بازاری سهم

 732/0 6 عملکرد مالی شرکت

 784/0 2 سیستمهای اطلاعاتی

 866/0 4 مدیریت واحد تجاری

 774/0 5 عوامل محیطی 

 

اند، برای ارزیابی پایایی پرسشنامه و اطمینان از هماهنگی  مرتبط پرداختههای  ها از سوی اساتید که به پژوهش علاوه بر تأیید پرسشنامه 
 گیریاندازه برای  آمده است.  1گیری تحقیق نیز از ضریب آلفای کرونباخ استفاده شد که مقادیر آن در جدول شماره  درونی ابزار اندازه

   افزارهاینرم  از استفاده  با نیز هاداده است. شده بسیار موافقم( استفاده -5بسیار مخالفم تا  -1از طیف لیکرت ) نیز هاسؤال از یک هر
SPSSwin19    2وSmart PLS    شد.  باید خاطرنشان کرد که   استفاده ساختاری هایمعادله سازیمدل از و شدند تجزیه و تحلیل

آلفای کرونباخ   برای  قابل قبول  از2011سارستت،  باشد )هیر، رینگل و  می  0.7حداقل مقدار   کرونباخ آلفای ضریب  که  جاییآن  (. 

 باشد. بنابراین پژوهش حاضر از این لحاظ دارای پایایی می بوده، 7/0متغیرها بیش از  از کدام هر برای شده محاسبه

 های پژوهشیافته

 گیری برازش مدل اندازه

سازی معادلات ساختاری با رویکرد حداقل مربعات جزئی استفاده ها از روش مدلدر این پژوهش برای بررسی برازش مدل و تحلیل داده
گردیده است. به همین دلیل، برازش مدل پژوهش با استفاده از معیارهای پایایی، روایی همگرا و روایی واگرا بررسی شد. برای بررسی  

استفاده شد. باید خاطر نشان کرد که مقدار این    آورده شده است( و پایایی ترکیبی  1میزان پایایی از دو معیار آلفای کرونباخ )در جدول
همچنین، روایی پرسشنامه    قابل قبول باشد.  گیری تا پایایی در مورد آن مدل اندازه   باشد  7/0بایست بزرگتر یا مساوی با  دو معیار می

یار میانگین واریانس استخراج شده استفاده نیز توسط دو معیار روایی همگرا و روایی واگرا بررسی گردید. برای ارزیابی روایی همگرا از مع
 باشد. ( می2(. نتایج این معیارها مطابق جدول )1999باشد )هولند،  5/0بایست بزرگتر یا مساوی شد که مقدار قابل قبول برای آن می

 های پژوهش ، بار عاملی، آماره تی، پایایی ترکیبی و میانگین واریانس استخراج شده سازه  2جدول

 CR AVE آماره تی بار عاملی سوالات  سازه

 صنعت  با  مرتبط عوامل

Q1 893/0 898/10 

857/0 749/0 
Q2 879/0 149/9 

Q3 645/0 065/4 

Q4 841/0 589/5 

Q5 829/0 118/8 



 شرکتی  حاکمیت

Q6 660/0 179/5 

752/0 549/0 

Q7 668/0 045/4 

Q8 807/0 037/8 

Q9 834/0 189/4 

Q10 609/0 050/8 

Q11 631/0 889/2 

Q12 823/0 829/19 

Q13 893/0 824/33 

Q14 870/0 486/30 

 حسابرسی ماهیت

Q15 872/0 532/33 

850/0 739/0 
Q16 818/0 792/19 

Q17 798/0 418/18 

Q18 759/0 959/13 

Q19 604/0 266/8 

 بازاری سهم شاخص های

Q20 824/0 635/21 

812/0 687/0 
Q21 829/0 970/24 

Q22 606/0 825/6 

Q23 765/0 677/16 

Q24 865/0 473/5 

 شرکت مالی عملکرد

Q25 772/0 991/13 

838/0 721/0 

Q26 793/0 737/15 

Q27 766/0 216/14 

Q28 788/0 834/23 

Q29 787/0 093/18 

Q30 724/0 593/11 

 اطلاعاتی هایسیستم
Q31 942/0 973/65 

937/0 525/0 
Q32 940 / 758/67 

 تجاری واحد مدیریت

Q33 659/0 834/10 

805/0 682/0 
Q34 784/0 255/14 

Q35 874/0 462/25 

Q36 846/0 300/24 

 عوامل محیطی 

Q37 816/0 993/15 

904/0 825/0 
Q38 831/0 755/16 

Q39 833/0 445/17 

Q40 650/0 667/6 

Q41 760/0 527/16 

 
پایایی ترکیبی سازه های پژوهش از  2همان گونه که از جدول ) بیشتر می باشد، همچنین مقدار   7/0( مشخص است، تمامی مقادیر 

AVE   مؤید این است که پایایی و روایی همگرای مدل پژوهش در حد بدست آمده است، و این مطلب  5/0نیز برای سازه ها بزرگتر از
 باشد. قابل قبول می

های دیگر در  های یک متغیر با شاخصبایست میزان تفاوت بین شاخصعلاوه بر پایایی و روایی همگرا، برای بررسی روایی واگرا، می
هر متغیر با مقادیر ضرایب همبستگی بین متغیرهای مرتبه اول، محاسبه    AVEمدل پژوهش مقایسه شود. این کار از طریق مقایسه جذر  

هر متغیر و مقادیر پایین قطر اصلی  AVEدهیم که مقادیر قطر اصلی آن جذر  ضرایب یک ماتریس تشکیل می گردد. برای این کارمی



این مقادیر نشان داده شده    (3در جدول )(.  2011)هیر، رینگل و سارستت،  باشد  ضرایب همبستگی بین هر متغیر با متغیرهای دیگر می
 .است

 .  بررسی روایی واگرای پژوهش 3جدول

 8 7 6 5 4 3 2 1 سازه ها 

        517/0 شرکتی  حاکمیت

       560/0 742/0 اطلاعاتی هایسیستم

      267/0 557/0 764/0 بازاری سهم شاخص های

     671/0 681/0 518/0 664/0 شرکت مالی عملکرد

    552/0 629/0 670/0 421/0 686/0 عوامل محیطی 

   611/0 514/0 602/0 635/0 632/0 648/0 صنعت  با  مرتبط عوامل

  768/0 665/0 574/0 639/0 224/0 579/0 749/0 حسابرسی ماهیت

 341/0 299/0 190/0 097/0 193/0 173/0 488/0 145/0 تجاری واحد مدیریت

 برازش مدل ساختاری 

( آورده 4نتایج آزمون در قالب جدول )  ها وباشد. خروجی شاخص برازش مدل ساختاری، ضرایب مسیر و معناداری آن میترین  اساسی 
  1.96توجه کرد و مقدار استاندارد بالای قدر مطلق    tشده است. لازم به ذکر است برای بررسی معنادار بودن روابط باید به مقادیر آماره

 رساند. معنادار بودن رابطه را می

 
 . سطح معناداری مدل تحقیق 2نمودار



دارای سطح مناسبی از معناداری   پژوهشهای  در نتیجه فرضیه  بوده و  1.96بیشتر از    متغیرهای پژوهش همگیضریب مربوط به مسیر  
 ( نتایج آزمون معناداری را نشان می دهد. 4شوند. جدول )بوده و تایید می

 . سطح معناداری روابط بین متغیرها 4جدول

 نتیجه  tآماره  متغیرها 

 تایید شد 837/3 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←صنعت    با مرتبط عوامل

 تایید شد 035/9 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←شرکتی  حاکمیت

 تایید شد 947/12 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←حسابرسی   ماهیت

 تایید شد 380/15 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←بازاری سهم   شاخص های

 تایید شد 692/12 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←شرکت   مالی عملکرد

 تایید شد 834/9 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←اطلاعاتی   هایسیستم

 تایید شد 610/13 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←تجاری   واحد مدیریت

 تایید شد 945/7 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←عوامل محیطی 

 
تأثیر) و  2fاندازه  معیار سنجش)(  معیارهای 2Qمقدار  برای دیگری  (  واندازه بخش کردن متصل  هستند که  ساختاری   بخش گیری 

 روند. کار می به ساختاری معادلات سازیمدل
 زا و مقادیر کیفیت مدل ساختاری . اثرات بر متغیر درون5جدول

 اندازه تأثیر  

(2f) 

 مقدار معیار سنجش 

 (SSE/SSO-I ) 

 482/0 - شرکتی  حاکمیت

 347/0 - اطلاعاتی هایسیستم

 319/0 - بازاری سهم شاخص های

 244/0 - شرکت مالی عملکرد

 390/0 - عوامل محیطی 

 250/0 - صنعت  با  مرتبط عوامل

 217/0 - حسابرسی ماهیت

 367/0 - تجاری واحد مدیریت

 _ 359/0 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←صنعت    با مرتبط عوامل

 _ 528/0 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←شرکتی  حاکمیت

 _ 418/0 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←حسابرسی   ماهیت

 _ 632/0 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←بازاری سهم   شاخص های

 _ 454/0 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←شرکت   مالی عملکرد

 _ 501/0 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←اطلاعاتی   هایسیستم

 _ 358/0 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←تجاری   واحد مدیریت

 _ 377/0 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←عوامل محیطی 

 



مقدار معیار سنجش، به عنوان مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط و قوی   برای اندازه تأثیر و  0.35و    0.15،  0.02و سه مقدار   
 که مقادیر بدست آمده نشان از قابل قبول بودن برازش مدل ساختاری است.  (.2009اند )هنسلر، رینگل و سینکویکس، معرفی شده

 سنجش مدل کلی

نیکویی   اسم به شاخصی اشاره شد از هابه آن بالا  در که ساختاری مدل و گیریاندازه مدل سنجش جهت  مذکور معیارهای بر علاوه
 گیریاندازه مدل دو هر معیار این .کنیم می استفاده مدل برای سنجش کلی (2004همکاران ) و تننهاوس  توسط شده معرفی برازش،

 بخش ساختاری و گیریاندازه بخش بررسی برازش  از پس تواندمی محقق معیار این توسط می دهد. در واقع، قرار مدنظر را و ساختاری

 عنوان به را 0.36و    0.25،  0.01 سه مقدار (1981)  لارکر و فورنل نماید. نیز کنترل را کلی بخش برازش  خود، پژوهش مدل کلی

 0.614اند. نموده معرفی آن برای قوی و مقادیر ضعیف، متوسط
 

 ( 1رابیه 

𝐺𝑂𝐹 = √𝐶𝑜𝑚̅̅ ̅̅ ̅̅ × 𝑅2̅̅̅̅√0/691 × 1/000 = 0/831=  

 
 .دارد پژوهش مدل برای برازش کلی قوی  از نشان (831/0)آمده  دست به عدد کلی، مدل سنجش برای معیار مقادیر به با توجه

 

 تحقیق روابط در مدل آزمون 

 روابط بین متغیرهای آزمودن به بررسی و  که یابدمی اجازه محقق کلی مدل و ساختاری گیری،اندازه هایمدل برازش  بررسی  از پس

  بپردازد. پژوهش

 
 . تخمین استاندارد  مدل تحقیق3نمودار



 استاندارد برای تخمین و اعداد معناداری حالت در دو ساختاری معادلات روش  از استفاده و وابسته بامستقل   متغیرهای اثرات بنابراین،

 .است شده درج  6 جدول در و نتایج بررسی هم بر تأثیر متغیرها شدت بررسی
 . نتایج مدل ساختاری 6جدول

 نتیجه ضریب مسیر اعداد معناداری  مسیر ساختاری

 اثرات مستقیم 

 تأیید 465/0 837/3 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←صنعت    با مرتبط عوامل

 تأیید 381/0 035/9 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←شرکتی  حاکمیت

 تأیید 695/0 947/12 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←حسابرسی   ماهیت

 تأیید 478/0 380/15 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←بازاری سهم   شاخص های

 تأیید 218/0 692/12 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←شرکت   مالی عملکرد

 تأیید 599/0 834/9 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←اطلاعاتی   هایسیستم

 تأیید 553/0 610/13 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام  ←تجاری   واحد مدیریت

 تأیید 357/0 945/7 آگاهی بخشی اعلان قیمت سهام ←عوامل محیطی 

 
 ماهیوه انیور که نزایج فوق نشان می ده   ت امی رواب  م   تایی  ش ه و م   ت قیق از برازش می وبی براوردار اسو  ه چ ین  

   دارای ک زرین تاثیر می باش  شرکو    مالی  م  کردو   م  دارای بیشزرین تاثیر در اسابرسی 

 هاو پیشنهاد  گیری نتیجه- 6

در بورس اوراق بهادار   شل هپذیرفزه  هایشلرکوی املان قی و سلها  در بخشلآگاهیبر  مؤثرپژوهش ااضلر ارازه الگوی موامو    ه ف

صلورت گرفزه اق ا  به شل اسلایی    هایمصلاابهمبانی پژوهش و  بر اسلاسکه با اسلزفاده از رویکرد ت  یو م زوای کیفی و   اسلوتهران  

کلان  هایسلیاسلوموامو م ییی ه چون موامو کلان اقزصلادی  شلرای  سلیاسلی مو ود  زا در این راسلو طراای الگو شل ه اسلو  

( و تانگ و 2020)  ییرضلانگ و    میالعاتموامو کلان اقزصلادی با   که  شل اسلایی شل ن     مالکیو دولزینرخ ارز  ثباتیبیپولی مالی   

( و 2020( و نگ و رضللایی )2014ه کاران )بن نصللر و    هایپژوهش  ه چ ین شللرای  سللیاسللی با  راسللزاسللوهم( 2022وان )

دوان   میالعات( و مالکیو دولزی با  2021ه کاران )( و گود  و  2009) رایفرفرنان ز و    هایپژوهشکلان پولی مالی با    هایسلیاسلو

ان صلاری بودن  رواب  با رقبا و شلرکا    موامو مرتب  با صل عو مان    ؛راسلزاسلوهم    ( و2011( و بورسلوا و مگی سلون )2022) نیلو  

اسلو که بازدهی صل عو با پژوهش چن و  هر صل عودسلزوری   گذاریقی ودر صل عو  شلااص سلاز بودن صل عو  بازدهی صل عو   

  سلاازار م یرههیئوسلزقلا     ام یرههیئو  تبربه  م یرههیئومان   تخصلص  ااک یو شلرکزی  ؛راسلزاسلوهم( 2007ه کاران )

اسلو که  دارا بودن برنامه راهبردی  سلهام اران نهادی  م یریو راهبردی شلرکو     ا رای دسلزورالع و ااک یو شلرکزیم یرههیئو

با    م یرههیئو(  اسلزقلا   2018وان )( و یوان و 2017ه کاران )(  دو و 2020ه کاران )اولاه و    هایپژوهشبا    م یرههیئوتخصلص 

( و    2020( و نگ و رضلایی )2017ه کاران )و هوآنگ   هایپژوهشبا    م یرههیئو( و سلاازار  2011ه کاران )فریرا و    هایپژوهش

  ان قرارگرفزه موردتو ه( نیز 2014ه کاران )  ه چ ین سهام اران نهادی توس  لو و راسزاسوهم

مالی  نامه م یریزی   هایصللورتاسللابرسللان  رمایو اسللزان اردهای اسللابرسللی برای   اظهارنظره چون نوع   ماهیو اسللابرسللی

مزع دی ه چون بن نصلر و   هایپژوهشکه با   اسلو ی مالی اسلابرسلان  تخصلص اسلابرسهاگزارشاسلابرسلان  کارآم  بودن 

بازاری سلهم هر واا   هایاصشلا؛  هسلز    راسلزاهم( و    2019ت ودر )( و تیرون و  2016زوربروگ )(  چئونگ و 2014ه کاران )



مان   ارزش بازاری سلها  واا  تباری  نسلبو درصل  سلها  شل اور واا  تباری  قوانین بازار سلرمایه  رقبای داا ی و اار ی  تباری

ه کاران  ( و آگانیا و  2009ه کاران )( ووانگ و  2006ه کاران )مزع د چن و   میالعاتهسلللز   که با    واا  تباری  ابم معاملات

  ( و   ه خوانی دارن 2020)

  پردااو  گذارانسلرمایه  بازده اقوق صلاابان سلها   بازده  غیر سلیسلز اتیک  ریسلک هاداراییمان   بازده    م  کرد مالی شلرکو 

مان   توزیع اطلامات   اطلاماتی  هایدسلزگاه؛  هسلز    راسلزاهم( و      2020نگ و رضلایی )  میالعاتکه با   سلود  انزظارات رشل  موقعبه

؛ اسلو راسلزاهم( 2010ه کاران )داسلگوپزاو    میالعاتاسلو که شلفافیو اطلاماتی مالی با    و به گا   شلفافیو اطلامات مالی روزبه

 ترینمهم  م وانبلهمل یریزی    هلایاسلللزراتژیه چون ثبلات مل یریلو  دوگلانگی ملالکیلو  دانش ملالی مل یران   مل یریلو واال  تبلاری  

مزذکر شل  که  توانمیدر این راسلزا  شل اسلایی شل ن      شل هپذیرفزه  هایشلرکوی املان قی و سلها  در بخشلآگاهیبر   مؤثرموامو 

   لگیگهر(؛ فوک لو و  2015ه کلاران )(؛ گیلانزی و  2021او )(؛  2020ه کلاران )اولاه و    میلالعلاتو ود ملاملو دانش ملالی مل یران بلا  

(؛ هی  لان و 2021او )(؛  2021)   وایدسللل(؛  2020ژانلگ )  میلالعلاتمل یریزی بلا    هلایاسلللزراتژی( ه خوانی دارد  ه چ ین  2008)

 ( ه خوانی دارد 2007ه کاران )

قی و سلها  و پیام های مثبو   رسلانیاطلاعی کارآم  م بر به هایاسلزراتژیدر این راسلزا ت رکز بر این موامو و تلاش در  هو ارازه  

  ها مهارتارتقای دانش مالی م یران  ارتقای در این اییه اتخاذ ن ود   توانمیی که هایاسلللزراتژی  از   ه   شلللودمیااصلللو از آن  

رقبا و شلرکا و        های پیشلرفزه و افزایش ارتباطات باافزارنر از  گیریبهرهفکر و    هایاتاق و تشلکیو    م یرههیئوم  یاتی    هایتوانایی

 قرار گیرد  موردتو ه  بایسومیکه  اسو

در بورس اوراق   شل هپذیرفزه  هایشلرکوی املان قی و سلها  در بخشلآگاهیبر  مؤثربه ل اظ نظری طراای الگوی موامو 

 هایشلرکوبرای ت امی م یران    اسلزفادهقابوهای پژوهش  کاربردی  یافزه از   بهسلازد   ها مز ایز میبهادار آن را از سلایر پژوهش

تبلاری  ت  یلو گران ملالی و پژوهشلللگران اواهل  بود  ه لان ل  اغ ل    واال هلای  مل یران بلازار سلللرملایله  مل یران  گلذاریسلللرملایله

نزایج   اسلاس برها و تبربیات ابرگان و  های این میالعه با اتکا به دی گاههایی که مبز ی بر ت  یو م زوای کیفی اسلو یافزهپژوهش

  تع یم قابوهای مشلابه  اسلو و نزایج ااصل ه در شلرای  و م ی   آم هدسلوبهبه شلرای  مزلاطم مو ود   با تو هپیشلین و    میالعات

و رسلانه های الی و اقزصلادی با  ه چ ین با تو ه به موامو ذکر شل ه براسلاس نظر ابرگان, واا  های تباری, ت  یو گران  اسلو

از طرفی نشلان ه  ه این  و  بکارگیری و رصل  این موارد, آگاهی دهز گی قی و هر سلها  را  مشلخص ن وده و   اسلزفاده از این موامو

 می باش  که دارای م زوای اطلاماتی می باش  

 و پیشنهادات آتی برای محققین آتی  پژوهش  هایمحدودیت

و تعصلللبلات فردی م قق اسلللو که پژوهش ااضلللر نیز از این م ل ودیو    هافرضپیش  امکلان داالو و بروز هام ل ودیویکی از 

 ترینمهمه چ ین  ب ون سلوگیری انبا  شلود   هامصلاابهمسلزث ی نبوده البزه در پژوهش ااضلر پژوهشلگر تلاش ن وده تا ا  امکان 

ود بررسلی مزغیرها و رواب  شلتوصلیه می بوده اسلو  مؤثرم  ودیو  م  ودیو زمانی اسلو که در تع ق معرفزی موردنظر پژوهشلگر  

شل اسلی سلیسلزم  بررسلی گردد و ابزارهایی مان   پویایی    دیگر آنزروپی شلانون و یا داده ب یاد  های آماریها از طریق پژوهشبین آن

بررسلی تاثیر اسلزراتژی های ارتقاده  ه  ه چ ین م اوی ی مثو  برای ن وه تأثیرگذاری مزغیرهای م   بر روی یک یگر اسلزفاده شلود 



  مضل ون ت  یو روش  با سلها  قی و املان  بخشلی  آگاهی موانع  شل اسلاییو یا   AHP   آگاهی بخشلی املان قی و سلها  با اسلزفاده از 

 فازی   دلفی روش  با موانع این رفع  هو ب  ی اولویو  و

 پیشنهادات کاربردی

سلها  اود ا را ک        ویبر اطلامات ق  یااز ال هایریسلک  تأثیرکاهش   یرا برا مؤثر سلکیر  ویریم   هایاسلزراتژی   یبا  هاشلرکو

  یبرا  یااز ال  هایبرنامهتوسللعه   ایدر بازار   سللکی  پوشللش رهاآن  هایگذاریسللرمایهبه   نیم کن اسللو شللامو ت وع بخشلل نیا

 هافرصلو  ییرون  بازار و شل اسلا  بی یپیشدر  گذارانسلرمایه   به توانمی یاقزصلاد  بی یپیش  یابزارها   باشل  یااز ال هایب ران

ت ولات     ده  میصل عو و م  کرد شلرکو ارازه   هایبی یپیش   یاقزصلاد  یاز رون ها  ی امع  وت  یوتبزیهابزارها   نیک ک ک     ا

از     یبا گذارانسلرمایهبگذارد    تأثیربر بازار سلها     توان می   ی    هایسلیاسلو  یو ا را  هات ریم  یتبار  یمان   قراردادها  یاسلیسل

از سلهام اران   یبیشلرکو  با ترک  ویبه مالک   نیت وع بخشل  بر اقزصلاد و بازار سلها  می ع باشل     هاآنبالقوه   تأثیرو  یاسلیت ولات سل

و   ویلریبله مل   گلذارانسلللرملایلهامز لاد    شیبله کلاهش درک ک زر  دوللو و افزا  توانل می  بلاشللل   مؤثر  توانل می  یو اصلللوصللل  یدولز

سلها  را بهبود   ویده  و اطلامات ق شیامز اد به بازار را افزا  توان می یشلرکز ویااک   ویشلفاف  شلرکو ک ک ک    گیریتصل یم

 بخش  
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