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 ييارآك و شوديم يتلق رانيا در ياهيسرما مبادلات يبرا مركز نيترياصل و ترينمهم تهران بهادار اوراق بورس چكيده:
 در لفعا گروه ترينمهم بالفعل، و بالقوه گذارانهيسرما است. آن در موجود عوامل درست يريگميتصم مستلزم نهاد نيا
 متيق يدهندگ يآگاه با ارتباط در مخصوصاً بهنگام و حيصح اطلاعات هيپا بر هاآن مناسب يريگميتصم هستند، بازار نيا

 شناسايي بنابراين است هاآن نهيبه صيتخص نيهمچن و هاهيسرما تيهدا زمينه در تهران بهادار اوراق بورس در سهام
 محتواي تحليل روش از استفاده با پژوهش اين در است. اهميت حائز سهام قيمت اعلان بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل
 پژوهش، خبرگان از نفر ١٧ با ساختاريافته نيمه مصاحبه از گيريبهره همچنين تجربي پيشينه و متون بررسي و كيفي
 يابيارز يبرا و گرديده استخراج كد ٩٤ و مفهوم ٤١ اصلي، مقوله ٨ پژوهش رويكرد اساس بر .شد طراحي حاضر الگوي

 برازش يبررس يبرا پژوهش نيا در و دهيگرد استفاده برازش ييكوين و كرونباخ يآلفا بيضر از پرسشنامه ييايپا بهتر
 يبرا كه دهيگرد استفاده يجزئ مربعات حداقل كرديرو با يساختار معادلات سازي مدل روش از ها داده ليتحل و مدل

 تدااب بايد سياستمداران و مديران اساس اين بر است. شده استفاده زين برازش ييكوين شاخص از مدل يكل سنجش
 ؤثرم عوامل اساس بر سپس و آورند دست به را سهام قيمت اعلان بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل از دقيقي آگاهي و شناخت

 در مايند.ن اقدام سرمايه بازار در گذاريسياست جهت آگاهانه بتوانند تا كارگيرندبه را اثربخشي راهبردهاي شده،شناسايي
 صنعت، با مرتبط عوامل محيطي، عوامل شامل كه سهام قيمت اعلان بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل الگوي پژوهش، اين

 هايدستگاه شركت، مالي عملكرد تجاري، واحد هر سهم بازاري هايشاخص و حسابرسي ماهيت شركتي، حاكميت
 بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل شناسايي براي جامعي الگوي تاكنون ازآنجاكه .شد ارائه است تجاري واحد مديريت اطلاعاتي،

 اري،گذسرمايه هايشركت مديران همچون هاييگروه براي تواندمي آمدهدستبه كه نتايجي است، نشده ارائه سهام قيمت
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  مقدمه .١

 يعاملاتم نديفرآ قيطر از كه است اطلاعات عيتجم و ديتول ،يمال يبازارها ياصل هاينقش از يكي
 ،١همكاران و (چن گرددمي تجميع معاملات انجام يبرا گران معامله توسط اطلاعات كه افتدمي اتفاق

 يبرا بازارها توجهقابل ييتوانا )١٩٨٥ ،٣لگروميم و گلوستن :١٩٨٠ ،٢تزيگلياست و گروسمن ؛٢٠٠٧
 در يتجرب طوربه .كندمي جاديا يواقع يرهايمتغ مورد در يقيدق هايبينيپيش كه ياطلاعات ديتول

 دهنديم ئهارا را يبهتر يهاينيبشيپ بازارها .)٢٠٢٣ ،٤(ها است شدهبررسي متعددي هايپژوهش
 دسترسقابل اطلاعات از كه رادارند امكان اين تجاري واحدهاي رانيمد ).٢٠٠٤ ،٥زيتزويتز و (ولفرز

 و داو هينظر برجسته نمونه دو .اموزنديب خود شركت اندازچشم مورد در سهام قيمت خصوص در
 يبرا ياگسترده يامدهايپ هينظر نيا. هستند )١٩٩٩( تمنيت و اميسوبراهمان و )١٩٩٧( گورتون

 فقط و گذارنديم تأثير يواقع اقتصاد بر يمال يبازارها كه دهديم نشان رايز دارد، يمال يبازارها نقش
 سهام متيق .)٢٠٠٣ ،٧نياست ؛١٩٩٠ ،٦يشنيو و فريشل مورك،( ستندين يجانب شينما كي

 و (وانگ است هاشركت ياديبن اصول مورد در يخصوص اطلاعات و يعموم اطلاعات كنندهمنعكس
  .)٢٠٢٣ ،٨خيانگ

 جلب خود به را گذارانسرمايه و پژوهشگران از بسياري توجه )SPI( سهام متيق بخشيآگاهي
 سهام متيق مورد در شركت خاص اطلاعات كه است يزانيم .)٢٠٢٠، ٩همكاران و (اولاه است كرده

 تمام سهام قيمت بخشيآگاهي كارآمد، بازار كي در ).٢٠٠٠همكاران، و مورك( دهدمي ارائه را
 ار كنندگانشركت ريسا و گذارانسرمايه ران،يمد ممه ماتيتصم و كرده بيترك را موجود اطلاعات
 ران،يمد طلبانهفرصت رفتار شرايط برخي در ).٢٠١٧ ،١٠هاگندورف و گونزالس، لا،ي(س كندمي منعكس

 كه كنديم جاديا يخارج گذارانهيسرما و تجاري واحدهاي رانيمد نيب نامتقارن اطلاعات از يطيمح
 ت،اس شركت به مربوط كه را يخاص يگذارمتيق قيدق طوربه گذارانهيسرما كه شوديم آن از مانع

 قيمت دهندگي آگاهي ).٢٠١٤ ١٢ان،يت و ،يل ژانگ، م،يك ؛٢٠١٤ ،١١كوست و نصر (بن دهند انجام
 در يلقب مطالعات باشد. سازمانيبرون و سازمانيدرون مختلف عناصر از بسياري شامل تواندمي سهام
 خاص طوربه سهام يبازارها نهيزم بر دارند ليتما كه است آن دهندهنشان سهام متيق اطلاعات مورد

 و ينظارت ساختار آن در كه نيز ظهور حال در سهام يبازارها در موضوع نيا كهدرحالي كنند تمركز
 زانيم عنوانبه توانمي را سهام متيق رسانياطلاع ).٢٠١٧ ،١٣(وو دارد وجود نيز است، فيضع ينهاد

 خاص بازده راتييتغ فرناندز، و رايفر نظر اساس بر .نمود فيتعر سهام متيق در شركت خاص اطلاعات
 تاس بازار سطح اطلاعات و صنعت مقابل در شركت خاص اطلاعات ينسب مقدار از ينيتخم شركت،
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 داشت توجه بايد همچنين ).٢٠١٥ ،١٤گول و (چنگ گذاردمي تأثير يمال سال طول در هامتيق بر كه
 عمل ديولت رشد بينيپيش در سهام بازار ينگينقد يبرا ينيگزيجا عنوانبه سهام متيق اطلاعات كه
 دكارآم سهام يبازارها دهندهنشان اطلاعات شتريب كه است اطلاعات از مملو سهام هايقيمت كند.مي

 متيق رسانياطلاع نقش از مانع شركت) ژهي(و كيستماتيس سطح در (كمتر) شتريب اطلاعات .است
 رانيمد حتي ).٢٠١٢ ،١٥همكاران و (چنگ شودمي تجاري واحدهاي ديتول رشد ليتسه در سهام

 هامس بازار در كه ياطلاعات از شركت ينگينقد وضعيت مورد در گيريتصميم هنگام تجاري واحدهاي
 رانيمد يبرا باشد يشتريب اطلاعات يحاو متيق كه درزماني ويژهبه كنند.مي استفاده نيز دارد وجود

 اريبس سهام قيمت دهندگي آگاهي در طرفي از و باشد توجهجالب امري تواندمي نيز تجاري واحدهاي
 و يگذار هيسرما بر گذار ريتاث عوامل از شناخت كسب با يتجار يها واحد رانيمد هستند. مؤثر

 يبازده حداكثر به توانند يم يگذار هيسرما مطلوب زانيم به دنيرس جهت در ها آن از استفاده
 متيق هب نسبت موجود هايحساسيت بر سهام متيق رسانياطلاع توجهقابل اثر ن،يا بر علاوه .برسند

 فمختل منابع موارد، آن كنترل از پس يحت و دارد وجود بازار در كه ينادرست گذاريقيمت ليدل به
 قيمت ضعيف رسانياطلاع ).٢٠١٢ ،١٦(فرسارد ماندمي يباق زين يتيريمد و يعموم ي،خصوص اطلاعات

 رمايهس بازار در خارجي گذارانسرمايه توانايي كه است شركت ضعيف اطلاعاتي محيط معناي به سهام
 ودخ نوبهبه اين .دهدمي كاهش گذاريارزش هايتصميم تدوين و شركت عملكرد بينيپيش براي را

 ارايد هايشركت به مالي منابع كارآمد تخصيص براي سرمايه بازار توانايي و گذارانسرمايه اعتماد
 انتقال يبرا رانيمد مهم يابزارها از ).٢٠١٣ ،١٧همكاران و (دينگ دهدمي كاهش را رشد هايفرصت

 يافشا نفعيذ افراد ريسا و اعتباردهندگان گذاران،سرمايه رايب يمال عملكرد به مربوط اطلاعات
 متيق ياطلاعات انيجر يبرا تقاضا بااهميت عوامل از و است تجاري واحدهاي يوسيلهبه اطلاعات

 حقوق رب مبتني پرداخت بين مثبتي رابطه يك است. اطلاعات تقارن عدم و يندگينما مسائل سهام،
 يك ،مقابل در و است عملكرد گيرياندازه انگيزه راستاي در سهام قيمت رسانياطلاع و سهام صاحبان

 ).٢٠١٩ ،١٨همكاران و (بنت دارد وجود ميان اين در سازگار ريسك اشتراك باانگيزه منفي رابطه
-٢٠٠١ زماني دوره در اروپا اتحاديه كشور ٢٥ در فردمنحصربه شركت ٤,٧٦٨ از اينمونه در همچنين

 با كه شدهاستفاده سهام قيمت رسانياطلاع به مربوط تجربي هايآزمودن انجام براي ٢٠١٠
 هام،س قيمت دهندگي آگاهي كه كند مي عنوان مالي گزارشگري كيفيت معيارهاي وتحليلتجزيه
 حمايت استدلال اين از كه است TPD پذيرش و سهام قيمت زمانيهم بين منفي ارتباط داراي

 و اتاناب(و كندمي كمك سهام قيمت خصوص در بيشتر اطلاعات به بيشتر اجباري افشاي كه كندمي



 ٢٥١ ...              در شدهپذيرفته هايشركت در سهام قيمت بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل الگوي طراحي 

 

  ).٢٠١٢ ،١٩ترولسك
 يطرف از و اشدب مالي حوزه پنهان و اصلي هاي نظريه جزء تواندمي سهام قيمت دهندگي آگاهي

 و يافته توسعه بازارهاي در تجاري واحدهاي گذاريسرمايه زمينه در موضوعات ترين ويژه از تواندمي
 د.شون واقع مؤثر سهام قيمت دهندگي آگاهي بر توانندمي يمتعدد عوامل .باشد توسعه كهدرحالي

 طرفبر خلاء اين بايد پژوهش اين انجام راستاي در كه دارد وجود تجربي و نظري شكاف زمينه اين در
 يجامع پژوهش كه است اين پژوهش تجربي و تئوريك خلاء پوشش بر علاوه پژوهش نوآوري و گردد

 ارائه را تهران بهادار اوراق بورس در سهام قيمت اعلان بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل مدل بتواند كه
 بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل الگوي كه است اين پژوهش اصلي سؤال حال است. نشدهانجام تاكنون كند

  است؟ چگونه سهام قيمت اعلان
  

  پژوهش نظري مباني .٢

 موضوع است، نموده جلب خود به را پژوهشگران توجه اخير هايسال در كه مواردي از يكي
 زاربا قيمت كه پردازدمي موضوع اين به سهام قيمت بخشيآگاهي است. سهام قيمت بخشيآگاهي

 محتواي داراي و بخشآگاهي سهم آن زيربنايي و واقعي اقتصادي شرايط درباره حد چه تا سهم يك
 با گذارانسرمايه بهادار، اوراق بازار در ).٢٠٢٢ ،٢٠همكاران و نگروميانيروسم( است اطلاعاتي

 لاعاتاط طريق از سود كسب در تلاش و كنندمي مبادله يكديگر با را اطلاعات گوناگون هايتركيب
 تمام كه است اين معناي به بازار، كارايي مفهوم به توجه با سهام قيمت بخشيآگاهي خوددارند.

 ).٢٠١٢ ،٢١همكاران و (ستايش است شدهمنعكس سهام جاري قيمت در قبلاً بازار در موجود اطلاعات
   .دباش داشته بيشتري بخشيآگاهي سهام، قيمت شودمي باعث شركت اطلاعات بيشتر افشاي

 قايسهم امكان درنتيجه باشد بيشتر شركت اطلاعات مقايسه قابليت و اطلاعات كيفيت چه هر
 كتشر سهام قيمت اين درنهايت و شده بيشتر فعال هايشركت ديگر و صنعت با شركت اطلاعات

  ).٢٠١٥ ٢٢مير، هوآنگ و كاسري (دي بود خواهد برخوردار بيشتري بخشيآگاهي از كه است
 تصميمات بر تواندمي دارد خود در كه اطلاعاتي نقش دليل به سهام قيمت دهندگي آگاهي

 در موجود خاص اطلاعات تجاري، واحدهاي براي گيريتصميم هنگام مديران .بگذارد تأثير شركت
 فزايشا را اقتصاد واقعي كارايي ،)اطلاعاتي ازلحاظ( سهام بازار كارايي .گيرندمي نظر در را سهام قيمت

 جمع خود در را مديران موردتوجه اطلاعات از بيشتري مقدار سهام قيمت دارد امكان حتي و دهدمي
 واقعي وضعيت خصوص در بازار در خود روزبه هايارزيابي ارائه با سهام قيمت ).٢٠٢٠ ،٢٣(خو كند
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 همچنين و بازار براي را اطلاعاتي هاآن است. مالي بازارهاي در اطلاعات مهم منبع شركت و بازارها
 است مشخص كه طورهمان .دهدمي ارائه بازار در هاگذاريسرمايه هايارزيابي طريق از شركت براي

 مختلف بازارهاي در حركت اين ميزان و داشته هماهنگ روش به حركت به تمايل دائماً سهام قيمت
 ارهايباز در و كمتر )كارآمدتر( يافته توسعه بازارهاي در زمانيهم خاص، طوربه .باشد متفاوت تواندمي

 شركت خاص اطلاعات ).٢٠١٩ ،٢٤همكاران و (كولو است بيشتر )كارآمد كمتر( توسعهدرحال نوظهور
 تا سهام قيمت بخشيآگاهي .)٢٠٢٠ ،٢٥رضايي و (نگ بخشد بهبود را سهام يمتيق اطلاعات توانديم

 گذاريقيمت بازار توسط تواندمي كه دارد يبستگ شركت خاص هايسياست اي اطلاعات به ياديز حد
  شود.

 و اري(فر مديرههيئت ساختار با سهام قيمت بخشيآگاهي كه دهدمي نشان پيشين مطالعات
 و راي(فر يشركت تيحاكم )،٢٠١١ ن،همكارا و (گول مديرههيئت يتيجنس تنوع )،٢٠١١ همكاران،

 محصول بازار در رقابت ،)٢٠١١،ونكاتاچالم و (راجگوپال يمال يگزارشگر تيفيك )،٢٠٠٧ لاكس،
 مرتبط )٢٠١٥ ،٢٦همكاران و (بچتي CSR و )،٢٠١٧ ،وانگ( سهام تيفيك )،٢٠٠٦ ،ماسا و گاسپر(

 و اوه هستند. مرتبط سهام قيمت بخشيآگاهي با زين افشا و يداريپا عملكرد ملعوا همچنين است.
 يوق تيحما يدارا يكشورها در يشركت شتريب اعاتاطل يافشا كه اندكرده بيان )٢٠١٢( ٢٧همكاران

 تمثب طوربه )يداخل تجارت نيقوان و (اجرا يشركت تيحاكم مؤثر اقدامات قيطر از گذارانسرمايه از
 نيب بهادار اوراق ه،يثانو يبازارها در .)٢٠٢٠رضايي، و (نگ است مرتبط سهام قيمت بخشيآگاهي با

 هايشركت وجود،بااين ندارد. انيجر هاشركت سويبه ايسرمايه كه شودمي معامله گذارانسرمايه
 عيتجم هب منجر هيثانو بازار يمعاملات تيفعال .هستند بازارها نيا در گذارانسرمايه نظارت تحت يدولت

 سهام متيق در آگاه گران معامله توسط آمدهدستبه طلاعاتا از يمتنوع قطعات سازييكسان و
 ان،يمشتر ه،يسرما كنندگاننيتأم ران،يمد ).١٩٨٥ ليكا ؛١٩٨٠ تزيگلياست و (گروسمن شودمي
 يواقع تمايتصم و اموزنديب بازار يهامتيق از است ممكن كارمندان و هاكنندهميتنظ كنندگان،نيتأم

 تيظرف .)٢٠٢١ (دسيلوا، دهند قرار گرانمعامله توسط شدهيآورجمع لاعاتاط اساس بر را خود
 يگاهدانش پژوهشگران نيب در را يديشد علاقه ران،يمد ماتيتصم بر تأثيرگذاري يبرا سهام متيق
  است. كرده جاديا

 از يخارج گذارانهيسرما به نسبت رانيمد )،١٩٨٤( مجلوف و رزيما توسط ايجادشده مدل در
 ليتما رانيمد ط،يشرا آن در ،ترتيباينبه هستند. ترخودآگاه هايشركت يگذارهيسرما يهافرصت
 اريتاخ در يديجد دانش چيه بازار يهاگناليس رايز رند،يبگ دهيناد را سهام بازار حركات كه داشتند
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 هاقيمت يوقت كه كنندمي استدلال )١٩٨١( سيوا و تزيگلياست .)٢٠٢٣(ها، دادينم قرار هاآن
 ،هدرنتيج برند.مي رنج ياطلاعات تقارن عدم از كمتر يخارج گذارانسرمايه دارند، يشتريب اطلاعات

 د.دارن گذاريسرمايه ليتسه و هياول يبازارها در هاشركت به هيسرما ارائه به يشتريب ليتما هاآن
 ،٢٨لوا(دسي گذارنديم تأثير هياول يبازارها قيطر از تنها يمال يبازارها خود، طيشرا در يحت حال،بااين

 عمناب طرفي از هم و كافي زمان كوچك گذارانسرمايه از شماريبي تعداد اينكه به توجه با .)٢٠٢١
 سيارب تواندمي دهندگي آگاهي و اطلاعاتي نقش چنين ندارند، را شركت سهام كامل ارزيابي براي لازم
 بازار در هاآن نقش واقعي ماهيت توانمي كه بود خواهد معنا اين به درنهايت كه شود تلقي مهم

 آگاهي آيا كه موضوع اين بايد منظور اين براي ).٢٠١٣ ،٢٩همكاران (مارهفورو كرد روشن را سرمايه
 يردگ قرار موردبررسي است اثرگذار گذاريسرمايه كارايي بر سهام قيمت از رسانياطلاع و دهندگي

 جذاب مطالعاتي حوزه يك سهام قيمت اطلاعاتي محتواي سودمندي ).٢٠١٦ همكاران، و نصر (بن
 ).٢٠٢١ ٣٠همكاران، و (ژانگ است كرده جلب خود به را پژوهشگران توجه كه است شدهتبديل

 ركتش استراتژي تغيير سهام، انتشار سهام، مجدد خريد مانند شركت مالي تصميمات ساير همچنين
 بودن بالا( يطرف از ).٢٠١٣همكاران، (مارهفورو است كاربرد قابل نيز ارشد مديران انتصاب و

 از متأثر تجاري واحدهاي سهام هايقيمت كه است موضوع اين درنتيجه سهام قيمت بخشيآگاهي
 هامس قيمت بخشيآگاهي يا سهام قيمت اطلاعاتي محتواي ديگرعبارتيبه .باشد انتشاريافته اطلاعات

 مشخص را سهام آن قيمت شركت، داخلي اطلاعات كسب با گذارانسرمايه كه است معنا اين به
 آنگاه باشد بيشتر شركت اطلاعات كيفيت چه هر درواقع ).٢٠١٧ ،٣١همكاران و (كيم كنندمي

 يرتغي رابطه درنتيجه بوده كمتر قيمت زمانيهم و كرده استفاده شركت اطلاعات از گذارانسرمايه
 اطمينان عدم يا اطلاعات وجود عدم صورت در بود. خواهد كمتر بازار تغيير با سهام قيمت

 و يرهاتغي از متأثر شركت, سهام قيمت تغييرهاي آنگاه شركت، اطلاعات كيفيت به گذارانسرمايه
  ).٢٠١٩ ،٣٢همكاران و تودر (تيرون شد خواهد بازار حركت

  پژوهش تجربي پيشينه .٣

 اننش جينتا ،يخارج نظارت عوامل نقش ليتحل با كه كردند بيان نيز )٢٠٢٠( همكاران و اولاه
 ابيغ در سهام متيق بخشيآگاهي بر يمعنادار و مثبت تأثير مديرههيئت يخارج تجربه كه دهديم

 ايه فن از استفاده يبرا پژوهش اين هاييافته دارد. يحسابرس تيفيك مانند يخارج نظارت عوامل
 منابع به يوابستگ هيازنظر پژوهش اين طوركليبه است. مفيد يرابزا يرهايمتغ گنجاندن و شرفتهيپ
  .كندمي يبانيپشت سهام متيق بخشيآگاهي و مديرههيئت يخارج تجربه نيب رابطه بر ينيگزيجا اثر و
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 بر يتوجهقابل طوربه هاSIF ايگله رفتار كه كردند بيان نيز )٢٠٢١( خيانگ و وانگ
 باارزش مثبت طوربه سهام متيق بخشيآگاهي گذارد.مي يمنف تأثير سهام متيق بخشيآگاهي
 ارد.د شركت ارزش بر يتوجهقابل يمنف تأثير يندگينما نهيهز كهدرحالي است، مرتبط شركت
 اررفت رابين يمهم يجزئ ياواسطه اثرات بيترت به يندگينما نهيهز و سهام متيق بخشيآگاهي

  .كننديم يباز شركت ارزش و SIF ياگله
 را استيس نانياطم عدم گذارانسرمايه كه كردند بيان پژوهشي در )٢٠٢٢( ٣٣وان و تانگ

 متيق اطلاعات بر را استيس تيقطع عدم تأثير پژوهش اين در گيرند.مي نظر در سكير عنوانبه
 تاسيس رمنتظرهيغ تيقطع عدم .هستند يمثبت طارتبا داراي كه شوديم يبررس هاشركت سهام

 شيافزا ليدل گذارهيسرما يرفتارها و گذارديم تأثير سهام متيق يرساناطلاع بر عمدتاً ياقتصاد
  است. سهام متيق اطلاعات

 ينوآور توسط سهام قيمت بخشيآگاهي افزايش كه كردند بيان نيز )٢٠٢٢( ٣٤همكاران و داي
 .تاس داخلي معاملات و اجرايي مالكيت نتيجه نوعيبه توسعه،درحال يا نوظهور بازارهاي در سازماني
 اثر يك اجرايي مالكيت كهدرحالي دهد، افزايش را سهام قيمت اطلاعات تواندمي خلاقانه تخريب
  كند.مي ايفا نفوذي چنين مسير در جزئي ميانجي

 تر،بزرگ مديرههيئت وجود صورت در كه كردند بيان )٢٠٢٢( همكاران و روسميانينگروم
 شيافزا در مستقل مديرههيئت و شود مختل توانديم رهيمدئتيه ينظارت ي,تيريمد عملكرد
  .شوديم يلقت اثريب سهام متيق بخشيآگاهي

 بهبود با يكارمحافظه )١( كه دهديم نشان شواهد كه نمود بيان خود پژوهش در )٢٠٢٣( ها
 بهبود يينها سود )٢( و بخشد،يم بهبود را سهام متيق بخشيآگاهي شركت، ياطلاعات طيمح

 ترفيضع ياطلاعات يهاطيمح با هاييشركت در يكارمحافظه قيطر از سهام متيق بخشيآگاهي
 حصول رد ياطلاعات هايمحيط نيگزيجا كاريمحافظه كه كندمي تائيد شتريب جينتا است. آشكارتر

  شود.مي سهام تردقيق گذاريقيمت از نانياطم
 اطلاعات انتشار اثر مناسب اطلاعاتي هايمحيط در كه كردند بيان )١٣٩٨( حسيني و اميري

 بازار غيرهايمت اثر است. بيشتر سهام قيمت بخشيآگاهي بنابراين است بيشتر سهام قيمت بر شركت
  يابد.مي كاهش نيز قيمت زمانيهم و يابدمي كاهش سهام قيمت بر صنعت و

 كتحري و ترغيب طريق از تواندمي شوندگي نقد كه كردند بيان )١٣٩٤( همكاران و مقدم بهار
   بيفزايد. سهام قيمت كارايي بر شركت مورد در محرمانه اطلاعات كسب جهت در بازار فعالان
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 سود، هموارسازي طريق از دارند تلاش مديران كه كردند بيان )١٣٩٠( منش بشيري و رحماني
 راتانتظا تأمين و گذارانسرمايه اطمينان افزايش باعث تا دهند كاهش را شركت سودآوري هاينوسان

 شركت آتي عملكرد درباره سهام قيمت بخشيآگاهي سطح بر تواندمي سود هموارسازي شود. هاآن
  باشد. مؤثر

 هاشركت سهام خريدوفروش خصوص در گذارانسرمايه به تواندمي سهام قيمت بخشيآگاهي
 حسوبم بااهميتي اطلاعات گذارند.مي تأثير گذارانسرمايه تصميم و قيمت بر اطلاعات اين كند. كمك

 را سهام قيمت و شود سهام عرضه يا تقاضا افزايش به منجر تواندمي هاآن از آگاهي كه شوندمي
 كت,شر مالي عملكرد شركتي, حاكميت هاي مولفه مانند متعددي عوامل راستا اين در سازد. دگرگون

 تقيم اعلان بخشيآگاهي و سهام قيمت كارايي توجهيقابل ميزان به توانندمي ... و محيطي عوامل
 اندهپرداخت سهام قيمت دهندگي آگاهي بررسي به كه مطالعاتي اكثر دهند. قرار تأثير تحت را سهام

 بخشي آگاهي و يكار محافظه عنوان با پژوهشي به توان مي كه است خارجي مطالعات به مربوط
 ئتيه يها يژگيو ،يتيريمد تيمالك عنوان با ديگري پژوهش همچنين و و )٢٠٢٣ (ها,سهام متيق

 و )٢٠٢٢ همكاران, و ي(روسميانينگروماندونز سهام بازار در سهام متيق بخشي آگاهي و رهيمد
 مه نقش عنوان با پژوهشي به به توان مي كه است شدهانجام زمينه اين در اندكي داخلي مطالعات

 و )١٣٩٨حسيني, و سهام(اميري بهينه سبد درانتخاب سهام قيمت بخشي آگاهي و قيمت زماني
 يريبش و (رحماني سهام قيمت بخشي آگاهي بر سود هموارسازي اثر بررسي عنوان با ديگري پژوهش
 مؤثر عوامل مدل طراحي به اقدام جامع صورتبه نيز مطالعات اين در ولي كرد اشاره )١٣٩٠منش,

 پيشين، هايپژوهش با مقايسه در حاضر پژوهش نوآوري است. نشده سهام قيمت بخشيآگاهي بر
 تهران بهادار اوراق بورس بازار در آن مدل طراحي و سهام قيمت بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل بررسي
 يها شركت در سهام متيق اعلان يبخش يآگاه بر موثر عوامل يالگو يطراح ينظر لحاظ به است.

 ،يكاربرد ازجنبه .سازديم زمتماي هاپژوهش ريسا از را آن بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ
 ه،ياسرم بازار رانيمد ،يگذار هيسرما يها شركت رانيمد يتمام يبرا استفاده قابل پژوهش هايافتهي

 كه هاييپژوهش اغلب همانند بود. خواهد پژوهشگران و يمال گران ليتحل ،يتجار يها واحد رانيمد
 و خبرگان تايتجرب و هادگاهيد به اتكا با مطالعه نيا هايافتهي است يفيك يمحتوا ليتحل بر يمبتن

 حاصله جيتان و است آمده بدست موجود متلاطم طيشرا به باتوجه و نيشيپ قاتيتحق جينتا براساس
 زين قيتحق انجام در خبرگان نظر جلب و موافقت .باشديم ميتعم قابل مشابه هايطيمح و طيشرا در
 طرواب و رهايمتغ يبررس شود يم هيتوص است. بوده محققان رو شيپ يها تيمحدود از گريد يكي
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 يراب ستميس يشناس ييايپو مانند ييابزارها و گردد يبررس يآمار يها پژوهش قيطر از آنها نيب
 بازار رد اينكه به توجه با همچنين .شود استفاده گريكدي يرو بر مدل يرهايمتغ يرگذاريتاث نحوه

  باشد. داشته كاربردي جنبه تواندمي است شدهانجام بورس
  

  پژوهش شناسيروش. ٤

 پژوهش روش ازنظر اكتشافي، هاداده گردآوري شيوه ازنظر كاربردي، هدف ازنظر حاضر پژوهش
 است. يفيك محتواي تحليل حاضر پژوهش استراتژي است. تفسيري پژوهش فلسفه ديدگاه از و كيفي
 آماري هجامع است. ساختاريافته نيمه مصاحبه و پيشين مطالعات از تركيبي اطلاعات گردآوري شيوه

 مالي مديران و سرمايه بازار در مالي مديران و حسابداري مالي، مديريت حوزه استادان شامل پژوهش
 خشيبآگاهي زمينه در لازم تخصص و تجربه كه دهندمي تشكيل بورس در شدهپذيرفته هايشركت

 ارك حين در نمونه حجم است. شدهانتخاب نظري و هدفمند شيوه به نمونه دارند. سهام قيمت اعلان
 دك يعني برسند اشباع حد سر به هاداده كه كندمي پيدا ادامه قدرآن گيرينمونه و شودمي مشخص
 پژوهش اين در شد. استفاده هانمونه ساير به دسترسي براي برفي گلوله فن از نگردد. كشف جديدي

 يكارشناس مدرك يدارا افراد نيا يهمگ كه گرفت صورتمصاحبه مالي مديران و استادان از نفر ١٧ با
 حدوداً مصاحبه هر براي .باشندمي تجربه و سابقه سال ١٠ يدارا حداقل نيهمچن و يدكتر اي و ارشد

 كشف جديدي عامل بعد به چهاردهم مصاحبه از شد. بحث موضوع مورد در خبرگان با دقيقه ٩٠
 هادام هفدهم نفر تا مصاحبه اطمينان جهت صرفاً  كه شد مشاهده دريافتي اطلاعات در تكرار و نشد

  يافت.
 مرحله اين در باز: كدگذاري اول؛ مرحله كيفي: محتواي تحليل درروش كدگذاري مراحل

 مرتب طوربه هاداده وقتي اما شوندمي استخراج كه دارد وجود زيادي باز كدهاي مصاحبه متندرون
 كدگذاري دوم؛ گام شوند.مي مشخص نهايي كدهاي و جديد كدهاي گيرندمي قرار موردبازنگري

 اهيممف و است برخوردار بالاتري انتزاع سطح از اوليه كدگذاري با مقايسه در مرحله اين استنباطي:
 نبي كدگذاري اين در آيندمي دست به هامقوله عوامل، اين تجميع اثر در نهايتاً  و آيدمي دست به

 تايجن اساس بر سپس شود.مي برقرار دروني ارتباطات انديافتهگسترش اول مرحله در كه باز كدهاي
 كه ورتصبدين است. محتوا تحليل اصلي مرحله كه گيردمي صورت نهايي كدگذاري قبلي مرحله دو

 روايت يك چارچوب در را روابط آن و داده ربط هاطبقه ديگر به مندنظام شكل به را محوري طبقه
 لهمرح اين در كند.مي اصلاح دارند نياز بيشتري توسعه و بهبود به كه را هاييطبقه و كرده ارائه
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 روايتي صورتي به را پارادايم مدل چارچوب يا موردمطالعه پديده متن از خود فهم برحسب پژوهشگر
 دهدمي نشان را نهايي نظريه ترسيمي صورتبه و ريزدمي هم به را پارادايم مدل يا كندمي عرضه

 كيفي، پژوهش به مربوط هايتحليل آخر مرحله در حقيقت در ).١٣٩٨همكاران، و فرد(دانايي
 ارهنگ و شودمي بنديگروه قبل مرحله محوري كدهاي مرحله اين در شود.مي انجام انتخابي كدگذاري

 تهيه متخصصان و خبرگان ديد از هاآن از يك هر با مرتبط هايشاخص و متغيرها نهايي
 جمع چندگانه و متنوع منابع از ها داده يفيك يها پژوهش در است ذكر به لازم شود.همچنينمي
 است يا شده يبند دسته اطلاعات و منظم يها بست از شيب يزيچ يفيك يها داده شود. يم يآور
 و ها دگاهيد ها، تجربه درباره مردم يسو از ميمستق جملات شامل و شوند يم افتيدر طيمح از كه

 يها مصاحبه در .است يداريد مواد و ها،مصاحبه شاهدات،م اسناد، قيطر از كه آنهاست دانش
 هك نيا ضمن است. شده استفاده مصاحبه سوال شش يبررس يبرا شوندگان مصاحبه با يانفراد
 مصاحبه نيح در كنندگان شركت تجارب درك يبرا سوال هر كنار در زين يگريد يفرع يهاسوال
 از را خود برداشت صحت راهنما، يها پرسش با پژوهشگر مصاحبه انجام نيح در است شده مطرح
 ركتش از يريگ نمونه نديفرا در پژوهشگر نيهمچن است. كرده كنترل شوندگان مصاحبه يها گفته

 مكس افزار نرم قيطر از آن يها داده مصاحبه، هر از پس و داد قرار ليتحل مورد را ها داده كنندگان
 داده ليتحل يبرا .است. شده گرفته يبعد مصاحبه سراغ آن از پس و گرفت قرار ليتحل مورد ودايك

 هاستفاد با ها مصاحبه از حاصل يها داده ليتحل و هيتجز از يفيك پژوهش مرحله در پژوهش نيا يها
 صورت به ها مولفه ها، مقوله آن در كه است شده استفاده ودايك مكس افزار نرم از يكدگذار روش از

 ميمفاه آن قيطر از كه يليلتح نديفرا از است عبارت يكدگذار از منظور شود. يم انجام يكدگذار
  .شوند يم كشف درون از آنها ابعاد و هايژگيو و شده مشخص

  

  پژوهش روايي و پايايي. ٤-١

 علم و تجارب انعكاس در اندازه چه تا آمدهدستبه نهايي نتايج كه است معني بدين مقبوليت
 عيارم براي را شاخص ده پژوهشگران است. معتبر موردمطالعه پديده درباره پژوهشگران و پاسخگويان

 پژوهشگر، حساسيت شناسي،روش انسجام به توانمي جمله آن از كه اندنموده معرفي مقبوليت
 پژوهش از حاصل نهايي نتايج نمود. اشاره يافته يك تكرار و بازخورد از استفاده نمونه، بودن متناسب

 كه گرفت قرار پژوهش حوزه نظرانصاحب از نفر پنج اختيار در دياگرام به دستيابي فرآيند و
 انتقال، قابليت چهارعنصر اساس بر كه )٢٠١١گوبا( و لينكلن روش گرفتند. قرار تحليل و موردبررسي
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 ابزار روايي )،٢٠١١همكاران، و (اسپزيال است گرفتهشكل تائيد قابليت و اعتماد قابليت اعتبار، قابليت
 بدين .شد استفاده (موضوعي) دروني توافق روش از هامصاحبه پايايي تائيد در همچنين نمود. تائيد را

 موضوع از خارج كه نظرانصاحب از نفر دو از كدگذاري جهت لازم هايآموزش ارائه ضمن منظور
 هايكد تا شد خواسته افراد اين از فرآيند اين در گرديد اقدام كدگذار عنوانبه داشتند قرار پژوهش
 ند.نماي كدگذاري بودند شدهگزينش تصادفي صورتبه كه را شوندگانمصاحبه از نفر ٥ به مربوط
 )٢( نگاره در (پايايي) دروني توافق ميزان و )١( نگاره در گوبا و لينكلن روش اساس بر اعتبار و روايي
  است. گرديده بيان

  
 )٢٠١١( گوبا و لينكلن روش طبق بر پژوهش روايي .١ نگاره

 شاخص

Indicator  
 فرآيند

Process  
 انتقال قابليت

Transferability  
  نداشتند. شركت مذبور پژوهش در كه خبرگاني نظر اتخاذ

 اعتبار قابليت

Credibility  
  شوندهمصاحبه توسط مصاحبه هايداده تائيد و پژوهش براي كافي زمان صرف

 تائيد قابليت

Confirmation  
 فرآيندهاي در مستندات و پژوهش در شده طي هايگام همه رعايت و مستندسازي

  پژوهش

 اعتماد قابليت

Reliability  
  آن انجام فرآيند و مصاحبه درروند بردارييادداشت و جزئيات تمام ثبت

  دروني توافق روش از استفاده اساس بر پژوهش پايايي .٢ نگاره

  آزمون باز پايايي  توافقات  كدها كل  مصاحبه  رديف

  ٨١%  ٣١ ٣٨  دوم ١

  ٨٠%  ٢٥  ٣١  ششم  ٢

  ٧٥%  ٢٢  ٢٨  نهم  ٣

  ٨٤%  ٢٧  ٣٢  يازدهم  ٤

 ٧٠% ٢٤ ٣٤  چهاردهم ٥

  

 پايايي دهندهنشان كه است درصد ٧٠ بالاي موضوع دروني توافق ميزان موجود، توافقات طبق بر
  است. حاضر پژوهش و شدهانجام هايمصاحبه براي قبولقابل
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  هايافته. ٥

  شناختي جمعيت اطلاعات. ٥-١

  است. ٣ نگاره شرح به پژوهش اين در شوندگانمصاحبه شناختي جمعيت خصوصيات
  

 مصاحبه در كنندگانمشاركت شناختي جمعيت هايويژگي :٣ نگاره

  كاري تجربه  شغل  تحصيلات ميزان  جنسيت  شماره

  ١٢  (استاديار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  مرد  ١

  ١٠  (استاديار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  زن  ٢

  ١٨  (دانشيار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  مرد  ٣

  ١٣  (استاديار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  زن  ٤

  ١١  (استاديار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  زن  ٥

  ١٩  (دانشيار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  مرد  ٦

  ١٤  (استاديار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  مرد  ٧

  ١١  (استاديار) دانشگاه علميهيئت عضو دكتري  مرد  ٨

  ١٦  (دانشيار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  مرد  ٩

  ٢١  (دانشيار) دانشگاه علميهيئت عضو  دكتري  مرد  ١٠

  ٢٤  بورس در شدهپذيرفته هايشركت مالي مديران  ارشد كارشناسي  مرد  ١١

  ٢٨  بورس در شدهپذيرفته هايشركت مالي مديران  ارشد كارشناسي  مرد  ١٢

  ١٧  بورس در شدهپذيرفته هايشركت مالي مديران  دكتري  مرد  ١٣

  ١٠  بورس در شدهپذيرفته هايشركت مالي مديران  ارشد كارشناسي  مرد  ١٤

  ١٢  بورس در شدهپذيرفته هايشركت مالي مديران  ارشد كارشناسي  مرد  ١٥

  ١٥  بورس در شدهپذيرفته هايشركت مالي مديران  دكتري  مرد  ١٦

  ١٤  بورس در شدهپذيرفته هايشركت مالي مديران  ارشد كارشناسي  مرد  ١٧

  
 شدهپذيرفته هايشركت مالي مديران و دانشگاهي خبرگان از نفر ١٧ با حاضر پژوهش در
 كه گيرد مي تصميم آن اساس بر پژوهشگر اينكه به توجه با ١٤ مصاحبه از كه شد انجام مصاحبه

 طبقات خصوصيات تعريف به كه جديدي اطلاعات و ندارد وجود بيشتر اطلاعات آوري جمع به نياز
 حصول از اطمينان براي وجودبااين شد. حاصل نظري اشباع شود نمي وارد پژوهش به كند كمك
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 زا پژوهش اين هاييافته درآمد. اجرا به نيز ديگر مصاحبه سه پژوهش، از مرحله اين در نظري اشباع
  است. شدهتحليل Maxqda 10 افزارنرم طريق

  

  باز كدگذاري اول: گام. ٥-٢

 لاتجم همه و شده سازيپياده تفكيك به خبرگان با گرفته صورت هايمصاحبه همه فاز اين در
 يك ره تفسير به محقق سپس است. شده كدگذاري و ثبت كامل صورتبه پژوهش موضوع با مرتبط

 كدگذاري و خبرگان با مصاحبه متن از اينمونه است. پرداخته هاآن كدگذاري و كليدي نكات از
  است. ٤ نگاره شرح به مربوطه
  

  مربوطه كدگذاري و مصاحبه بخش از اينمونه :٤نگاره

 مصاحبه متن اوليه كدگذاري مفاهيم هامقوله

  
  

  

 حاكميت

 شركتي

 تخصص
  مديرههيئت

  

 استقلال

  مديرههيئت

  

 تجربه

  مديرههيئت
  
 

  مديرههيئت مالي دانش *
  عملياتي و فني توانايي *

  مديرههيئت علمي هايمهارت *

  نفعانذي منافع منصفانه رعايت *

  انهطرفبي و مستقل گيريتصميم *

 نفعانذي منافع يكسان عايتر *

  شركت

  بالا كاري سابقه *
 

 بخشيآگاهي بر تواندمي كه عواملي ترينمهم ازجمله
 ت.اس مديرههيئت مالي دانش بگذارد تأثير سهام قيمت

 عملياتي توانايي و مالي دانش مديرههيئت هرچقدر
 الاييب علمي هايمهارت عبارتي به يا باشد داشته بالايي
 هامس قيمت اعلان رسانياطلاع به تواندمي باشد داشته
 رعايت را ذينفعان منافع بايد مديرههيئت كند. كمك
 واندبت و بوده مستقل گيريتصميم قدرت داراي و نمايد

 بپردازد. تصميم اتخاذ به طرفانهبي طوربه

  

  
  

 ماهيت

  حسابرسي

 *نوع

 هايگزارش
  حسابرسان

  

 *تخصص

  حسابرس

  

 *استانداردهاي

  حسابرسي

 *اظهارنظر مقبول *اظهارنظر

  مشروط
  مردود *اظهارنظر

  اظهارنظر *عدم

  حسابرسان خبرگي *

  حسابرسي هايمهارت و *چيرگي

  حسابداري *تئوري

  استانداردها سازيپياده *

  حسابداري اصول و معيارها *

 راظهارنظ بر مبني حسابرس اظهارنظر نوع بنده نظر به
 جزء تواندمي اظهارنظر عدم يا مردود مشروط، مقبول،
 رهرچقد باشد. سهام قيمت يخشي آگاهي بر مؤثر عوامل

 ساسا بر و باشد داشته بالايي خبرگي و مهارت حسابرس
 دهآور دست به سال چندين درطي كه فراواني تجربيات

- مي استانداردها سازيپياده و هانظريه اساس بر است

  باشد. اثرگذار آن رسانياطلاع و سهام قيمت بر تواند
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 استنباطي كدگذاري دوم: گام. ٥-٣

 قالب در اصلي مفاهيم با ارتباط اساس بر اول مرحله از مستخرج باز كدهاي همه مرحله اين در
 كدهاي اساس بر شده استنتاج هايمقوله و مفاهيم مرحله اين در شدند. بنديجمع اصلي محورهاي

 هپيشين و ادبيات از حاصل كدهاي اساس بر گردد،مي ارائه شد اشاره آن به قبل نگاره در كه اوليه
  اند.شدهارائه ٥ نگاره قالب در )sp اختصاري كد (با گرفته صورت هايمصاحبه و پژوهش

  

  استنباطي كدگذاري :٥ نگاره

  اوليه كدهاي  مفاهيم  هامقوله
 حاصل كدهاي منبع

  پيشينه از
 از حاصل كدهاي منبع

  مصاحبه

  
  

 عوامل
  محيطي

  
  
  
  
  
  
  
  

  اقتصادي عوامل
  

 داخلي ناخالص توليد

  اقتصادي اطمينان عدم تورم,

Ng & Rezaee. 
2020; Tang & 

Wan.2022  

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

sp14;sp15;sp17 

  سياسي شرايط
 توافقات و سياسي هايگشايش

  سياسي هايتنش
 هاتحريم

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

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

 هايسياست
 -پولي كلان
  ارزي - مالي

 پول انقباضي هايسياست اتخاذ
  پول حجم و نقدينگي

 بهره نرخ

Fernandes & 
Ferreira. 2009; 

Goodell et 
al.2021  

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

 نرخ ثباتيبي
  ارز

  ارز نرخ در ثبات عدم
  ارز خريدوفروش نرخ بودن متغير

  ارز نوسانات
  Sp2;sp4;sp5;sp7;  

sp8;sp14;sp16 

  دولتي مالكيت
  دولتي مالكيت ساختار

 دولتي مالكيت نوع

Ben Nasr et 
al.2014; Gul et 

al.2010; 
Borisova & 
Megginson. 

2011; Boubakri 
et al.2012; Doan 

& Lin.2022  

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

  
 عوامل
 با مرتبط

  صنعت

  ;Sp1;sp2;sp6;sp10    بودن رقيببي يا كم رقابت  بودن انحصاري
sp13;sp14;sp16 

 و رقبا با روابط
  صنعت در شركا

 رقبا با ارتباط راهبردي ارتباطات
  صنعت در

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

 ساز شاخص
  صنعت بودن

 صنعت بازاري ارزش بودن بالا
  موجود صنعت در بالا نقدينگي

  
Sp1;sp2;sp3;sp7;  

sp8;sp9;  
sp11;sp12;sp15;sp17 
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  اوليه كدهاي  مفاهيم  هامقوله
 حاصل كدهاي منبع

  پيشينه از
 از حاصل كدهاي منبع

  مصاحبه
  صنعت در بالا معاملات

  صنعت بازدهي
  صنعت كارايي
 صنعت راندمان

Chen et al.2007  sp4;sp6;sp7;sp8;  
sp9;sp15;sp16 

 گذاريقيمت
 هر دستوري
  صنعت

 سركوب نرخ دستوري تعيين
 توسط قيمت تعيين هاقيمت

  دولتي
  sp5;sp9;sp10;  

sp13;sp16 

  
 حاكميت
  شركتي

 تخصص
  مديرههيئت

  

  مديرههيئت مالي دانش
  عملياتي و فني توانايي

 مديرههيئت علمي هايمهارت

Ullah et al.2020; 
Du et al.2017; 

Giannetti et 
al.2015; Yuan & 

Wen. 2018  

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

sp16;sp17 

 تجربه
  مديرههيئت

  
  ;Ullah et al.2020 sp8;sp11;sp12 مديرههيئت بالاي كاري سابقه

sp14;sp15 

 استقلال
  مديرههيئت

 ,انهطرفبي و مستقل گيريتصميم
 نفعانذي منافع يكسان تيرعا

  شركت
 نفعانذي منافع منصفانه رعايت

Ullah et al.2020; 
Ferreira et 

al.2011  

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

sp13; sp16;sp17 

 ساختار
  مديرههيئت

 مديرههيئت ساختار

Ullah et al.2020; 
Huang & 

Ni.2017; Ng & 
Rezaee. 2020; 

Ferreira et 
al.2011 

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

 اجراي
 دستورالعمل

 حاكميت
  شركتي

  هادستورالعمل سازيپياده
 هايدستورالعمل الاجرابودن لازم

  شركتي حاكميت
 

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

sp16;sp17 

 مديريت
 راهبردي
  شركت

 و زيآنال مانيتورينگ, و ريزيبرنامه
  راهبردها يابيارز الزامات, ارزيابي

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

 و راهبري
  تفصيلي گزارش

 ,مالي اطلاعات مبناي بر گزارش
  شركتي يراهبر

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

sp16;sp17 
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  اوليه كدهاي  مفاهيم  هامقوله
 حاصل كدهاي منبع

  پيشينه از
 از حاصل كدهاي منبع

  مصاحبه
  تجاري هايشركت هدايت

 برنامه بودن دارا
  راهبردي

 و برنامه ريزي برنامه تدوين
   تفكر بودن دارا استراتژيك

  
sp2;sp4;sp8;sp9;  

sp11;sp12;  
sp14; sp17 

 سهامداران
 نهادي

 و بزرگ و نهادي گذارانسرمايه
 و مالي تصميمات اتخاذ

 راهبردي هايسياست

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

 ماهيت
  حسابرسي

 رعايت
 استاندارد

 براي حسابرسي
 هايصورت

  مالي

  حسابداري تئوري
  استانداردها سازيپياده
 حسابداري اصول و معيارها

Ben nasr et 
al.2014; Kim et 

al.2010  
sp1;sp4;sp5;sp10;  

sp13;sp14 

 اظهارنظر نوع
 حسابرسي

  مقبول اظهارنظر
  مشروط اظهارنظر
  مردود اظهارنظر

 اظهارنظر عدم

Bentley-Gode, 
Newton, & 
Thompson. 

2017; Zhang. 
2020  

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

sp15;sp16;sp17 

 مديريتي نامه
  حسابرسان

  حسابرس اختياري گزارش
 در شدهكشف ضعف نقاط گزارش

  شركت يداخل يكنترلها
  Sp9;sp10;  

sp12;sp13 

 بودن كارآمد
 هايگزارش

  حسابرسان

  مالي هايگزارش بودن اثربخش
 مالي هايگزارش كيفيت

Zhang.2020;Be
Nrley, Omer & 
Sharp,2013;  

sp7;sp8; sp11;  
sp14; sp17 

 تخصص
  حسابرس

  حسابرسان خبرگي
 حسابرسي هايمهارت و چيرگي

Tiron-
Tudor.2019  

sp9;sp10;  
sp13 

هاشاخص
 بازاري ي

 هر سهم
 واحد

  تجاري

 بازار ارزش
 واحد سهام

  تجاري

  فروش به قيمت هادارايي ارزش
 رهبه از قبل سود به شركتي ارزش

Chen et al,2006; 
Wang et al.2009  

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

 درصد نسبت
 شناور سهام
  تجاري واحد

  ;sp7;sp8; sp11     شناور سهام درصد نسبت
sp12;sp15 

 & Fernandes  بودجه قانون بازار قوانين
Ferreira. 2009; 

sp8; sp11;  
sp12;sp14 
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  اوليه كدهاي  مفاهيم  هامقوله
 حاصل كدهاي منبع

  پيشينه از
 از حاصل كدهاي منبع

  مصاحبه
  تجارت قانون  سرمايه

 پول بازار قوانين

Aghanya et al. 
2020  

 و داخلي رقباي
 واحد خارجي

  تجاري

  رقبا تحليل
  خارجي و داخلي رقباي ارزيابي

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

  معاملات حجم
  قراردادها تعداد

  شده معامله هايسهام ميزان
 

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

 عملكرد
 مالي

  شركت

  هادارايي بازده
  

  شركت سودآوري
  اييدار كلبه ساليانه سود تقسيم

 گذاريسرمايه بازده

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

 غير ريسك
  سيستماتيك

  مشخص ريسك
  خاص ريسك

  باقيمانده يا حذفقابل ريسك
  sp6;sp7;  

sp11;sp12 

 حقوق بازده
  سهام صاحبان

 دعملكر ارزيابي براي مالي نسبت
  سهامداران سهم اساس بر شركت

  
  Sp13; sp15 

 بازده
  گذارانسرمايه

  سرمايه بازدهي
  سرمايه بازگشت نرخ

  Sp12; sp13; sp14 

 موقعبه پرداخت
  سود

  سود پرداخت زمان
 سود هنگام به پرداخت

Ng & Rezaee. 
2020; Kim et al. 

2012  
sp1;sp3; sp7;sp8;  

sp9;sp10;sp15 

 ,Ng & Rezaee رشد انتظارات  رشد انتظارات
2020  

sp1; sp4;sp5;  
sp9;sp12 

  
 هايدستگاه

  اطلاعاتي

 اطلاعات توزيع
  بهنگام و روزبه

  روزبه و جديد اطلاعات
  اطلاعات روزرسانيبه

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

 شفافيت
  مالي اطلاعات

  مالي اطلاعات در وضوح
 كاريپنهان و كتمان عدم

Dasgupta et 
al.2010  

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

sp13;sp14 

  
 

 مديريت
 واحد

  مديريت ثبات
  

  مديريت شغل تصدي زمانمدت
  مديريت تغييرعدم

  sp3;sp4;  
sp11;sp16 

 دوگانگي
  مديران مالكيت

 و مديرعاملي زمانيهم نقش
 در رياست نائب يا رياست

Ullahet al.2020; 
Yu.2011; Xu. 

2021  
sp4;sp5;sp7;  

sp11;sp13;sp17 
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  اوليه كدهاي  مفاهيم  هامقوله
 حاصل كدهاي منبع

  پيشينه از
 از حاصل كدهاي منبع

  مصاحبه
 مديرههيئت تجاري

 مالي دانش
  مديران

  حسابداري و مالي دانش داشتن
 دانش زمينه در هامهارت ارتقا

 مديران مالي

Ullahet al.2020; 
Giannetti et al. 
2015; Foucault 
& Gehrig. 2008  

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

 هاياستراتژي
 مديريتي

 براي مديران اثربخش راهبردهاي
  موفقيت به دستيابي

  ايدارپ رقابتي مزيت به دستيابيو 
 مديريتي كاراي راهبردهاي

Zhang.2020; De 
silva.2021; Xu. 
2021; Adams & 
Ferreira. 2009; 
hillman et al. 
2002; hillman  

sp10; sp13; sp16 

  
 تحليل گرفته، صورت هايمصاحبه و پيشينه مباني, اساس بر پژوهش از استخراجي الگوي

 شكل در Maxqda افزارنرم خروجي همچنين و شدهارائه كيفي محتواي تحليل روش به شدهانجام
  است. شده ترسيم نيز زير صورتبه مدل ترشفاف بهتر نمايش جهت ١

 و خبرگان با مصاحبه از شده حاصل هاي كدگذاري براساس يك شكل الگوي است ذكر شايان
 تمام بارگذاري كه Mazqda افزار نرم در مصاحبه هر از بعد كه ها مصاحبه داخل هاي كد استخرج
 وثرم عوامل هاي بندي دسته و زير شكل پژوهشگر توسط شده انجام بندي دسته براساس و مصاحبه

 ستمسي صنعت, با مرتبط عوامل شركتي, حاكميت هاي شاخه در سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي بر
  است. شده داده نمايش و مشخص و... محيطي عوامل شركت, مالي اطلاعاتي,عملكرد هاي
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  Maxqda افزارنرم خروجي الگوي .١ شكل

  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 نهادي سهامداران

ت
مالكي

 
دولتي

اط 
رتب

ا
 

قبا
بار

 

حجم
 

ت
معاملا

 

بخشي آگاهي
 اعلان قيمت سهام
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  پژوهش الگوي .٢ شكل

  
 شدهامانج كدگذاري طي خبرگان، با ساختاريافته نيمه هايمصاحبه و پژوهش پيشينه اساس بر
 محيطي، عوامل هايمقوله داراي كه شدند شناسايي سهام قيمت اعلان بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل

 ماهيت سهم، بازاري هايشاخص شركت، مالي عملكرد اطلاعاتي، هايدستگاه تجاري، واحد مديريت
 رد كه است مفاهيمي داراي مقوله هر است. صنعت با مرتبط عوامل شركتي، حاكميت حسابرسي،

 و بر است شدهبيان كه مواردي تمامي كه است ذكر به لازم همچنين است. شدهبيان فوق شكل
  است. هنگرفت صورت عوامل براي اهميت سطح تعيين يا بندياولويت و است بوده خبرگان با مصاحبه

  پيشينه اساس

  پژوهش مفهومي چارچوب. ٥-٤

 دهآم بدست مدل تاييد جهت ساختاري معادلات سازي مدل روش از حاضر، تحقيق تكميل براي
 يرز الگوي آمده، بدست كيفي مدل و نظري مباني به توجه با است. شده استفاده كيفي بخش در

گرديد. ترسيم

  
  پژوهش مفهومي چارچوب :١ نمودار
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  تحقيق كمي بخش شناسي روش. ٥-٥

 هايشركت در سهام قيمت بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل الگوي طراحي جهت ه،مقال از بخش اين
 نجاما كاربردي هدف با و پيمايشي توصيفي رويكردي با تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذيرفته
 ررسيب مورد دسترس در گيرينمونه روش به و كوكران فرمول از استفاده با نمونه حجم است. پذيرفته

 جمع جهت شد. انجام آماري تحليل و تجزيه مخدوش، هايپرسشنامه گذاشتن كنار با گرفت. قرار
 نگاره در آن جزييات كه است شده استفاده پرسشنامه ابزار از پژوهش اين نياز مورد اطلاعات آوري

  است. شده آورده )٦(
  پژوهش هاي پرسشنامه ابعاد و منابع: ٦ نگاره

  منبع  كرونباخ آلفاي  تعداد  متغير

  ٨٩١/٠  ٥ صنعت با مرتبط عوامل

  كيفي بخش از مستخرج مدل

  ٧٥٩/٠  ٩  شركتي حاكميت

  ٨٥٩/٠  ٥ حسابرسي ماهيت

  ٨١١/٠  ٥ سهم بازاري هاي شاخص

  ٧٣٢/٠  ٦ شركت مالي عملكرد

  ٧٨٤/٠  ٢  اطلاعاتي هايسيستم

  ٨٦٦/٠  ٤  تجاري واحد مديريت

  ٧٧٤/٠  ٥  محيطي عوامل

 
 رزيابيا براي اند،پرداخته مرتبط هايپژوهش به كه اساتيد سوي از هاپرسشنامه تأييد بر علاوه 
 رونباخك آلفاي ضريب از نيز تحقيق گيرياندازه ابزار دروني هماهنگي از اطمينان و پرسشنامه پايايي

 از نيز هاسؤال از يك هر گيرياندازه براي است. آمده ١ شماره نگاره در آن مقادير كه شد استفاده
 از استفاده با نيز هاداده است. شده استفاده موافقم) بسيار -٥ تا مخالفم بسيار -١( ليكرت طيف

 هايمعادله سازيمدل از و هشد تحليل و تجزيه Smart PLS 2 و SPSSwin19 افزارهاينرم
 ٠,٧ كرونباخ آلفاي براي قبول قابل مقدار حداقل كه كرد خاطرنشان بايد شد. استفاده ساختاري

 براي شده محاسبه كرونباخ آلفاي ضريب كه جاييآن از ).٢٠١١ سارستت، و رينگل (هير، باشدمي
  باشد.مي پايايي داراي لحاظ اين از حاضر پژوهش بنابراين بوده، ٧/٠ از بيش متغيرها از كدام هر
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  پژوهش هاييافته. ٦

  گيرياندازه مدل برازش. ٦-١

 ساختاري معادلات سازيمدل روش از هاداده تحليل و مدل برازش بررسي براي پژوهش اين در
 تفادهاس با پژوهش مدل برازش دليل، همين به است. گرديده استفاده جزئي مربعات حداقل رويكرد با
 ارمعي دو از پايايي ميزان بررسي براي شد. بررسي واگرا روايي و همگرا روايي پايايي، معيارهاي از

 هك كرد نشان خاطر بايد شد. استفاده تركيبي پايايي و است) شده آورده ١نگاره (در كرونباخ آلفاي
 گيرياندازه مدل آن مورد در پايايي تا باشد ٧/٠ با مساوي يا بزرگتر بايستمي معيار دو اين مقدار

 رسيبر واگرا روايي و همگرا روايي معيار دو توسط نيز پرسشنامه روايي همچنين، باشد. قبول قابل
 قابل دارمق كه شد استفاده شده استخراج واريانس ميانگين معيار از همگرا روايي ارزيابي براي گرديد.

   مطابق معيارها اين نتايج ).١٩٩٩ (هولند، باشد ٥/٠ مساوي يا بزرگتر بايستمي آن براي قبول
  باشد.مي )٧( نگاره

  پژوهش هايسازه شده استخراج واريانس ميانگين و تركيبي پايايي تي، آماره عاملي، بار: ٧ نگاره

  CR  AVE  تي آماره  عاملي بار  سوالات  سازه

 با مرتبط عوامل
  صنعت

Q1  ٨٩٨/١٠  ٨٩٣/٠  

٧٤٩/٠  ٨٥٧/٠  
Q2  ١٤٩/٩  ٨٧٩/٠  

Q3  ٠٦٥/٤  ٦٤٥/٠  

Q4  ٥٨٩/٥  ٨٤١/٠  

Q5  ١١٨/٨  ٨٢٩/٠  

  شركتي حاكميت

Q6  ١٧٩/٥  ٦٦٠/٠  

٥٤٩/٠  ٧٥٢/٠  

Q7  ٠٤٥/٤  ٦٦٨/٠  

Q8  ٠٣٧/٨  ٨٠٧/٠  

Q9  ١٨٩/٤  ٨٣٤/٠  

Q10  ٠٥٠/٨  ٦٠٩/٠  

Q11  ٨٨٩/٢  ٦٣١/٠  

Q12  ٨٢٩/١٩  ٨٢٣/٠  

Q13  ٨٢٤/٣٣  ٨٩٣/٠  

Q14  ٤٨٦/٣٠  ٨٧٠/٠  

  ٧٣٩/٠  ٨٥٠/٠  ٥٣٢/٣٣  ٨٧٢/٠  Q15  حسابرسي ماهيت
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  CR  AVE  تي آماره  عاملي بار  سوالات  سازه

Q16  ٧٩٢/١٩  ٨١٨/٠  

Q17 ٤١٨/١٨  ٧٩٨/٠  

Q18 ٩٥٩/١٣  ٧٥٩/٠  

Q19 ٢٦٦/٨  ٦٠٤/٠  

 بازاري هاي شاخص
  سهم

Q20 ٦٣٥/٢١  ٨٢٤/٠  

٦٨٧/٠  ٨١٢/٠  
Q21 ٩٧٠/٢٤  ٨٢٩/٠  

Q22 ٨٢٥/٦  ٦٠٦/٠  

Q23 ٦٧٧/١٦  ٧٦٥/٠  

Q24 ٤٧٣/٥  ٨٦٥/٠  

  شركت مالي عملكرد

Q25 ٩٩١/١٣  ٧٧٢/٠  

٧٢١/٠  ٨٣٨/٠  

Q26 ٧٣٧/١٥  ٧٩٣/٠  

Q27 ٢١٦/١٤  ٧٦٦/٠  

Q28 ٨٣٤/٢٣  ٧٨٨/٠  

Q29 ٠٩٣/١٨  ٧٨٧/٠  

Q30 ٥٩٣/١١  ٧٢٤/٠  

  اطلاعاتي هايسيستم
Q31 ٩٧٣/٦٥  ٩٤٢/٠  

٥٢٥/٠  ٩٣٧/٠  
Q32 ٧٥٨/٦٧  /٩٤٠  

  تجاري واحد مديريت

Q33 ٨٣٤/١٠  ٦٥٩/٠  

٦٨٢/٠  ٨٠٥/٠  
Q34 ٢٥٥/١٤  ٧٨٤/٠  

Q35 ٤٦٢/٢٥  ٨٧٤/٠  

Q36 ٣٠٠/٢٤  ٨٤٦/٠  

  محيطي عوامل

Q37 ٩٩٣/١٥  ٨١٦/٠  

٨٢٥/٠  ٩٠٤/٠  
Q38 ٧٥٥/١٦  ٨٣١/٠  

Q39 ٤٤٥/١٧  ٨٣٣/٠  

Q40 ٦٦٧/٦  ٦٥٠/٠  

Q41 ٥٢٧/١٦  ٧٦٠/٠  

  
 ٧/٠ از پژوهش هاي سازه تركيبي پايايي مقادير تمامي است، مشخص )٧( نگاره از كه گونه همان
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 مطلب اين و است، آمده بدست ٥/٠ از بزرگتر ها سازه براي نيز AVE مقدار همچنين باشد، مي بيشتر
   باشد.مي قبول قابل حد در پژوهش مدل همگراي روايي و پايايي كه است اين مؤيد

 هايصشاخ بين تفاوت ميزان بايستمي واگرا، روايي بررسي براي همگرا، روايي و پايايي بر علاوه
 هر AVE جذر مقايسه طريق از كار اين شود. مقايسه پژوهش مدل در ديگر هايشاخص با متغير يك

 كي كار اين براي گردد.مي محاسبه اول، مرتبه متغيرهاي بين همبستگي ضرايب مقادير با متغير
 قطر پايين مقادير و متغير هر AVE ضرايب جذر آن اصلي قطر مقادير كه دهيممي تشكيل ماتريس

 ).٢٠١١ سارستت، و رينگل (هير، باشدمي ديگر متغيرهاي با متغير هر بين همبستگي ضرايب اصلي
  .است شده داده نشان مقادير اين )٨( نگاره در

  

  پژوهش واگراي روايي بررسي .٨ نگاره

  ٨  ٧  ٦  ٥  ٤  ٣  ٢  ١  ها سازه

                ٥١٧/٠  شركتي حاكميت

              ٥٦٠/٠  ٧٤٢/٠  اطلاعاتي هايسيستم

            ٢٦٧/٠  ٥٥٧/٠  ٧٦٤/٠  سهم بازاري هاي شاخص

          ٦٧١/٠  ٦٨١/٠  ٥١٨/٠  ٦٦٤/٠  شركت مالي عملكرد

        ٥٥٢/٠  ٦٢٩/٠  ٦٧٠/٠  ٤٢١/٠  ٦٨٦/٠  محيطي عوامل

      ٦١١/٠  ٥١٤/٠  ٦٠٢/٠  ٦٣٥/٠  ٦٣٢/٠  ٦٤٨/٠  صنعت با مرتبط عوامل

    ٧٦٨/٠  ٦٦٥/٠  ٥٧٤/٠  ٦٣٩/٠  ٢٢٤/٠  ٥٧٩/٠  ٧٤٩/٠  حسابرسي ماهيت

  ٣٤١/٠  ٢٩٩/٠  ١٩٠/٠  ٠٩٧/٠  ١٩٣/٠  ١٧٣/٠  ٤٨٨/٠  ١٤٥/٠  تجاري واحد مديريت

  

  ساختاري مدل برازش. ٦-٢

 و هاخروجي باشد.مي آن معناداري و مسير ضرايب ساختاري، مدل برازش شاخص تريناساسي
 tآماره مقادير به بايد روابط بودن معنادار بررسي براي است. شده آورده )٩( نگاره قالب در آزمون نتايج
  رساند.مي را رابطه بودن معنادار ١,٩٦ مطلق قدر بالاي استاندارد مقدار و كرد توجه
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  تحقيق مدل معناداري سطح .٢نمودار

  

 هايفرضيه نتيجه در و بوده ١,٩٦ از بيشتر همگي پژوهش متغيرهاي مسير به مربوط ضريب
 را معناداري آزمون نتايج )٩( نگاره شوند.مي تاييد و بوده معناداري از مناسبي سطح داراي پژوهش

  دهد. مي نشان

  متغيرها بين روابط معناداري سطح :٩ نگاره

  نتيجه t آماره  متغيرها

  رد نشد  ٨٣٧/٣  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← صنعت با مرتبط عوامل

  رد نشد  ٠٣٥/٩  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← شركتي حاكميت

  رد نشد  ٩٤٧/١٢  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← حسابرسي ماهيت

  رد نشد  ٣٨٠/١٥  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← سهم بازاري هاي شاخص

  رد نشد  ٦٩٢/١٢  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← شركت مالي عملكرد

  رد نشد  ٨٣٤/٩  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← اطلاعاتي هايسيستم

  رد نشد  ٦١٠/١٣  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← تجاري واحد مديريت

  رد نشد  ٩٤٥/٧  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← محيطي عوامل
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 كردن متصل براي كه هستند ديگري معيارهاي )Q2سنجش( معيار مقدار و )f2تأثير( اندازه
  روند.مي كار به ساختاري معادلات سازيمدل ساختاري بخش و گيرياندازه بخش

  ساختاري مدل كيفيت مقادير و زادرون متغير بر اثرات :١٠ نگاره

  
  تأثير اندازه
)f2(  

 سنجش معيار مقدار

)I-SSE/SSO(  

  ٤٨٢/٠  -  شركتي حاكميت

  ٣٤٧/٠  - اطلاعاتي هايسيستم

  ٣١٩/٠ -  سهم بازاري هاي شاخص

  ٢٤٤/٠ -  شركت مالي عملكرد

  ٣٩٠/٠ -  محيطي عوامل

  ٢٥٠/٠ -  صنعت با مرتبط عوامل

  ٢١٧/٠ -  حسابرسي ماهيت

  ٣٦٧/٠ -  تجاري واحد مديريت

  _  ٣٥٩/٠  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← صنعت با مرتبط عوامل
  _  ٥٢٨/٠  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← شركتي حاكميت

 _  ٤١٨/٠  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← حسابرسي ماهيت

 _  ٦٣٢/٠  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← سهم بازاري هاي شاخص

 _  ٤٥٤/٠  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← شركت مالي عملكرد

 _  ٥٠١/٠  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← اطلاعاتي هايسيستم

 _  ٣٥٨/٠  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← تجاري واحد مديريت

 _  ٣٧٧/٠  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← محيطي عوامل

  
 متوسط ضعيف، مقادير براي سنجش، معيار مقدار و تأثير اندازه براي ٠,٣٥ و ٠,١٥ ،٠,٠٢ مقدار سه

  است. ساختاري مدل برازش بودن قبول قابل از نشان آمده بدست مقادير كه اندشده معرفي قوي و

  

  كلي مدل سنجش. ٦-٣

 هاآن به بالا در كه ساختاري مدل و گيرياندازه مدل سنجش جهت مذكور معيارهاي بر علاوه
 براي )٢٠٠٤( همكاران و تننهاوس توسط شده معرفي برازش، نيكويي اسم به شاخصي از شد اشاره
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 يم قرار مدنظر را ساختاري و گيرياندازه مدل دو هر معيار اين كنيم.مي استفاده مدل كلي سنجش
 بخش و گيرياندازه بخش برازش بررسي از پس تواندمي محقق معيار اين توسط واقع، در دهد.

 سه )١٩٨١( لاركر و فورنل نمايد. كنترل نيز را كلي بخش برازش خود، پژوهش كلي مدل ساختاري
 اند.نموده معرفي آن براي قوي و متوسط ضعيف، مقادير عنوان به را ٠,٣٦ و ٠,٢٥ ،٠,٠١ مقدار

٠,٦١٤  
  )١ رابطه

𝐺𝑂𝐹 = ඥ𝐶𝑜𝑚തതതതതത × 𝑅ଶതതതത =ඥ0/691 × 1/000 = 0/831  
  
 برازش از نشان )٨٣١/٠( آمده دست به عدد كلي، مدل سنجش براي معيار مقادير به توجه با

  .دارد پژوهش مدل براي قوي كلي

  تحقيق مدل در روابط آزمون. ٦-٤

 به كه يابدمي اجازه محقق كلي مدل و ساختاري گيري،اندازه هايمدل برازش بررسي از پس
   بپردازد. پژوهش متغيرهاي بين روابط آزمودن و بررسي

  
  تحقيق مدل استاندارد تخمين .٣ نمودار
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 التح دو در ساختاري معادلات روش از استفاده با وابسته و مستقل متغيرهاي اثرات بنابراين،
 نگاره در نتايج و بررسي هم بر متغيرها تأثير شدت بررسي براي استاندارد تخمين و معناداري اعداد

  .است شده درج ١١
  

  ساختاري مدل نتايج: ١١ نگاره

  نتيجه  مسير ضريب  معناداري اعداد  ساختاري مسير

  مستقيم اثرات

  عدم رد  ٤٦٥/٠  ٨٣٧/٣  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← صنعت با مرتبط عوامل

  عدم رد  ٣٨١/٠  ٠٣٥/٩  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← شركتي حاكميت

  عدم رد  ٦٩٥/٠  ٩٤٧/١٢  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← حسابرسي ماهيت

  ردعدم   ٤٧٨/٠  ٣٨٠/١٥  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← سهم بازاري هاي شاخص

  عدم رد  ٢١٨/٠  ٦٩٢/١٢  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← شركت مالي عملكرد

  عدم رد  ٥٩٩/٠  ٨٣٤/٩  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← اطلاعاتي هايسيستم

  عدم رد  ٥٥٣/٠  ٦١٠/١٣  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← تجاري واحد مديريت

  عدم رد  ٣٥٧/٠  ٩٤٥/٧  سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ← محيطي عوامل

  
 برازش از تحقيق مدل و شده تاييد مدل روابط تمامي دهد. مي نشان فوق نتايج كه همانطور

 يمال عملكرد و مدل در تاثير بيشترين داراي حسابرسي ماهيت همچنين است. برخوردار مطلوبي
   باشد. مي تاثير كمترين داراي شركت

  

  پيشنهادها و گيرينتيجه .٧ 

 هايشركت در سهام قيمت اعلان بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل الگوي ارائه حاضر پژوهش هدف
 بر و كيفي محتواي تحليل رويكرد از استفاده با كه است تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذيرفته

 اين در است. شده الگو طراحي و شناسايي به اقدام گرفته صورت هايمصاحبه و پژوهش مباني اساس
 هك شدند شناسايي و ... موجود سياسي شرايط اقتصادي، كلان عوامل همچون محيطي عوامل راستا

 همچنين راستاست.هم )٢٠٢٢( وان و تانگ و )٢٠٢٠( ييرضا و نگ مطالعات با اقتصادي كلان عوامل
 هايسياست و )٢٠٢٠( رضايي و نگ و )٢٠١٤( همكاران و نصر بن هايپژوهش با سياسي شرايط

 دولتي مالكيت و )٢٠٢١( همكاران و گودل و )٢٠٠٩( رايفر و فرناندز هايپژوهش با مالي پولي كلان
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 با مرتبط عوامل راستاست؛هم ..و )٢٠١١( مگينسون و بورسوا و )٢٠٢٢( نيل و دوان مطالعات با
 يتحاكم و... صنعت بودن ساز شاخص صنعت، در شركا و رقبا با روابط بودن، انحصاري مانند صنعت
و  مديرههيئت ساختار مديره،هيئت استقلال مديره،هيئت تجربه مديره،هيئت تخصص مانند شركتي

 و يوان و )٢٠١٧( همكاران و دو )،٢٠٢٠( همكاران و اولاه هايپژوهش با مديرههيئت تخصص كه...
 با مديرههيئت ساختار و )٢٠١١( همكاران و فريرا هايپژوهش با مديرههيئت استقلال )،٢٠١٨( وان

  .راستاستهم ... و )٢٠٢٠( رضايي و نگ و )٢٠١٧( همكاران و هوآنگ هايپژوهش
 براي حسابرسي استانداردهاي رعايت حسابرسان، اظهارنظر نوع همچون حسابرسي ماهيت

 متعددي هايپژوهش با كه است حسابرس تخصص و... حسابرسان مديريتي نامه مالي، هايصورت
 و.. )٢٠١٩( تدودر و تيرون و )٢٠١٦( زوربروگ و چئونگ )،٢٠١٤( همكاران و نصر بن همچون

 تجاري، واحد سهام بازاري ارزش مانند تجاري واحد هر سهم بازاري هايشاخص هستند؛ راستاهم
 همكاران و ووانگ )٢٠٠٦( همكاران و چن متعدد مطالعات ي و...تجار واحد شناور سهام درصد نسبت

  دارند. همخواني ..و. )٢٠٢٠( همكاران و آگانيا و )٢٠٠٩(
 هام،س صاحبان حقوق بازده سيستماتيك، غير ريسك ها،دارايي بازده مانند شركت مالي عملكرد 
 هايدستگاه هستند؛ راستاهم ... و )٢٠٢٠( رضايي و نگ مطالعات با كه و... گذارانسرمايه بازده

 مالي عاتياطلا شفافيت كه است مالي اطلاعات شفافيت بهنگام، و روزبه اطلاعات توزيع مانند اطلاعاتي
 مديريت، ثبات همچون تجاري واحد مديريت است؛ راستاهم )٢٠١٠( همكاران داسگوپتاو مطالعات با

 هايشركت در سهام قيمت اعلان بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل ترينمهم عنوانبه و... مالكيت دوگانگي
 با انمدير مالي دانش عامل وجود كه شد متذكر توانمي راستا اين در شدند. شناسايي شدهپذيرفته
 نگيگهر و فوكلت )؛٢٠١٥( همكاران و گيانتي )؛٢٠٢١( خو )؛٢٠٢٠( همكاران و اولاه مطالعات

 )؛٢٠٢١( لوايدس )؛٢٠٢٠( ژانگ مطالعات با مديريتي هاياستراتژي همچنين دارد. همخواني )٢٠٠٨(
  دارد. همخواني )٢٠٠٧( همكاران و هيلمان )؛٢٠٢١( خو

 هايشركت در سهام قيمت اعلان بخشيآگاهي بر مؤثر عوامل الگوي طراحي نظري لحاظ به
-هيافت كاربردي، جنبه از سازد.مي متمايز هاپژوهش ساير از را آن بهادار اوراق بورس در شدهپذيرفته

 رانمدي سرمايه، بازار مديران گذاري،سرمايه هايشركت مديران تمامي براي استفادهقابل پژوهش هاي
 مبتني كه هاييپژوهش اغلب همانند بود. خواهد پژوهشگران و مالي گران تحليل تجاري، واحدهاي

 اساس بر و خبرگان تجربيات و هاديدگاه به اتكا با مطالعه اين هاييافته است كيفي محتواي تحليل بر
 شرايط رد حاصله نتايج و است آمدهدستبه موجود متلاطم شرايط به توجه با و پيشين مطالعات نتايج
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 احدو خبرگان, نظر براساس شده ذكر عوامل به توجه با است.همچنين تعميمقابل مشابه هايمحيط و
 درص و بكارگيري و عوامل اين از استفاده با اقتصادي و الي هاي رسانه و گران تحليل تجاري, هاي
 كه باشد مي اين نشاندهنده طرفي از و نموده مشخص را سهام هر قيمت دهتدگي آگاهي موارد, اين

  باشد. مي اطلاعاتي محتواي داراي

  

  هاپيشنهاد و هامحدوديت. ٨

 پژوهش كه است محقق فردي تعصبات و هافرضپيش بروز و دخالت امكان ها،محدوديت از يكي

 امكان حد تا نموده تلاش پژوهشگر حاضر پژوهش در البته نبوده مستثني محدوديت اين از نيز حاضر
 در كه است زماني محدوديت محدوديت، ترينمهم همچنين شود. انجام سوگيري بدون هامصاحبه

 هاآن نبي روابط و متغيرها بررسي شودمي توصيه است. بوده مؤثر پژوهشگر موردنظر معرفتي تعمق
 مانند ابزارهايي و گردد بررسي بنياد داده يا و شانون آنتروپي ديگر آماري هايپژوهش طريق از

 ود.همچنينش استفاده يكديگر روي بر مدل متغيرهاي تأثيرگذاري نحوه براي سيستم شناسيپويايي
 از فادهاست با سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي ارتقادهنده هاي استراتژي تاثير بررسي مثل عناويني

AHP ديبن اولويت و مضمون تحليل روش با سهام قيمت اعلان بخشي آگاهي موانع شناسايي يا و 
  فازي. دلفي روش با موانع اين رفع جهت

  

  كاربردي هايپيشنهاد. ٨-١

 بر ياحتمال هايريسك تأثير كاهش يبرا را مؤثر سكير تيريمد هاياستراتژي ديبا هاشركت
 هايگذاريسرمايه به دنيبخش تنوع شامل است ممكن نيا كنند. اجرا خود سهام متيق اطلاعات

 يابزارها .باشد ياحتمال هايبحران يبرا ياحتمال هايبرنامه توسعه اي بازار، در سكير پوشش ها،آن
 كمك هاتفرص ييشناسا و بازار روند بينيپيش در گذارانسرمايه به توانندمي ياقتصاد بينيپيش
 ركتش عملكرد و صنعت هايبينيپيش ،ياقتصاد يروندها از يجامع وتحليلتجزيه ابزارها نيا كنند.
 ديجد هايسياست ياجرا و هاتحريم ،يتجار يقراردادها مانند ياسيس تحولات دهند.مي ارائه
 اقتصاد بر هانآ بالقوه تأثير و ياسيس تحولات از ديبا گذارانسرمايه بگذارد. تأثير سهام بازار بر تواندمي

 اطلاعات و دهد شيافزا را بازار به اعتماد تواندمي يشركت تيحاكم تيشفاف باشند. مطلع سهام بازار و
  بخشد. بهبود را سهام متيق
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