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مثبق  ارتباطقات سیاسقی بقر خطقر سقوط         تأثیرها نشا  داد که  گردد. هتچنین یافته می

 هایی با عدم توار  اطلاعاتی بالا، شدیدتر اس . ییت  سهام در شرک 

هقا تتایقب بیشقتر  بقه      ها  سیاسی نسقب  بقه سقایر شقرک      شرک  گیری: جهینت

گقذارا  و   رنقد  در نتیجقه بقه سقرمایه    طلبانه از رویدادها  شرک  دا بردار  فرص  بهره

تا با کسب شقناخ  کقافی نسقب  بقه      شطد میها  مالی پیشنهاد  کنندگا  صطرت استفاده

ها به آگاهی بیشتر  نسقب  بقه وضقعی  ییتق  سقهام در واحقد        روابط سیاسی شرک 

تجار  دس  یابند، زیرا متکن اس  ایدامات سیاسی مغایر با اهداف نهقایی سقهامدارا    

 باشد.

 .ارتباطات سیاسی، خطر سقوط قیمت سهام، عدم تقارن اطلاعاتی، تئوری نمایندگی :یدیلک یها واژه

 مقدمه

 روابط   این زیرا. دارند دولت با نزدیک ارتباط برقراری به زیادی تمایل ،تجاری یواحدها

 اعتبطارا،،  بطه  تطر  آسطان  دسترسطی  مالیاتی، های تخفیف بازار، به دسترسی امتیاز نظیر زیادی منافع

 پطی  در آنهطا  بطرای  غیطره  و گمرکطی  تعرفه کاهش سودآور، قراردادهای بستن دولتی، های یارانه

 این از ناشی آمده به دست منافع است ممکن ،مرتب  تجاری یواحدها عوض در. داشت خواهد

 «رابططه  بر مبتنی اقتصاد» جامعه، سطح در اقتصادی بافت نوع این. نمایند تسهیم دولت با را رواب 

 در کطرد،  بیطان  توان می ،لذا. است خود خاص های مشخصه و ها ویژگی دارای که شود می نامیده

 هطای  شطرکت  بطرای  ارزش مهطم  منبطع  یطک  سیاسی ارتباطا، رواب ، بر مبتنی اقتصادی های نظام

 از دیگطر  مزایای و سرمایه منابع به تر راحت سیاسی رواب  دارای های شرکت. است رواب  دارای

کمتر به فکر افطزایش قیمطت سطهام باشطند      شود می باعث که یابند می دست خود ارتباطا، طریق

 (.2996انصاری و بشکوه، ؛ 2991رضایی و افروزی، )

، 2معتقدنطد کطه بطه دلیطل حمایطت دولطت در ارتباططا، سیاسطی         (5122چطانی و همکطاران )  

هایی که دارای رواب  سیاسی هستند، محی  عملیاتی غیرشفافی دارند. در نتیجطه کیفیطت    شرکت
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هططا اسططت. ایططن  تططر از سططایر شططرکت هططای دارای اطلاعططا، سیاسططی، پططایین اطلاعططا، در شططرکت

هطای آتطی    اهش قیمت سهام در دورهها به دلیل ضعف در کیفیت گزارشگری مالی، با ک شرکت

مواجه خواهند شد و در صور، تشدید این روند، نوسانا، شدید قیمتی، موجب سطقوط قیمطت   

که چنین ارتباطی در شرای  عطدم تقطارن    شود می(. استدلال 5122شن و لین، خواهد شد ) 5سهام

هطای   های دارای تضطاد منطافع فعالیطت    ی در محی بالا، تشدید شود، زیرا مدیران سیاس 9اطلاعاتی

دهند و ممکطن اسطت انجطام چنطین رویکطردی از طریطق        طلبانه خود را به راحتی انجام می فرصت

 (.5119هاتن و همکاران، ذخیره کردن اطلاعا، منفی، افت قیمت سهام را تداوم بخشد )

ارتباطا، سیاسی مدیران بر خطر سقوط قیمت سطهام   تأثیراین مطالعه بررسی  ،با این وصف

کنطد و   های حاکمیت شرکتی شناسایی می . این پژوهش ارتباطا، سیاسی را از طریق کانالاست

. در واقطع،  شطود  میدهد که چگونه ارتباطا، سیاسی، مانع انتشار اطلاعا، منفی به بازار  نشان می

زیطرا   دارنده برای اداره عملیا، شطرکت اسطت،  جلوگیری از انتشار اطلاعا، منفی یک عامل باز

طلبانه مدیران شده و مالکان را بطر امطور شطرکت مسطل       موجب محدود کردن رفتارهای فرصت

گذاران خطارجی بطا مشطکل مواجطه      در نتیجه نظار، افراد درون سازمانی را برای سرمایه کند، می

هطا   موجب ترکیدن حباب قیمطت  سازد. در حالی که آزادسازی ناگهانی اخبار بد ممکن است می

(. سقوط قیمت سطهام بطه دلیطل    5122دیانگ و همکاران، شده و سقوط قیمت سهام را رقم زند )

های متفاو، برای استخدام مدیرانی که رواب  سیاسی قوی دارنطد احتمطالاس سطقوط قیمطت      انگیزه

ب مدیران متصل بطه دولطت، کنتطرل دولطت را بطه      قرار دهد. از آنجا که انتصا تأثیرسهام را تحت 

سطازی   دهطد، از ایطن رو تمایطل بطه پنهطان      افطزایش مطی   مطدیره  هیئتعنوان یک صاحب غالب در 

یابطد. ایطن    طلبانه از سوی مدیران برای سلب مالکیت سهامداران، افزایش مطی  های فرصت فعالیت

سطازی   ک مطدیریت بطه ذخیطره   کطه موجطب تحریط    استگیری مدیریتی  جبهه تأثیرمفهوم شبیه به 

دهطد. عطلاوه بطراین، همکطاری بطین       اطلاعا، شده و احتمال سقوط قیمت سطهام را افطزایش مطی   
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سطازد تطا از    ها را قادر مطی  کننده، شرکت مدیران مرتب  با سیاست دولت به عنوان سهامدار کنترل

انططایی پیامططدهای منفططی مططرتب  بططا ضططعف کیفیططت گزارشططگری مططالی رهططا شططوند و مططانع از تو   

. در نتیجطه  شطود  مطی طلبانطه   گذاران برای اعمال جریمه و مجازا، بطرای رفتارهطای فرصطت    قانون

غیرشطفا  را تشطویق و نوسطانا،     یدهط  گطزارش  ۀمداران به عنوان مطدیران، شطیو   حضور سیاست

 (.5121 بوباکر و همکاران،؛ 5111بوشمن و همکاران، گردد ) قیمتی شدید را موجب می

 ةکنطد. ابتطدا، مطالعط    بررسی این پژوهش به دو دلیل به گسترش ادبیا، پژوهش کمک مطی 

کنطد. از   حاضر بینش جدیدی در مورد ادبیا، در حال رشد در زمینه ارتباطا، سیاسی فراهم می

بررسی این نکته که چگونه مدیران  ،شود میت مدیره شروع ئآنجا که همه تصمیما، مهم در هی

گذارند و در نتیجطه خططر احتمطالی سطقوط قیمطت       می تأثیروابسته به سیاست بر عملکرد شرکت 

های این مطالعه، اثطرا، بحطث برانگیطز ارتباططا،      زنند، ضروری است. دوم یافته سهام را رقم می

ی قطرار گرفتطه اسطت،    سیاسی بر ارزش و عملکرد شرکت را که در تحقیقطا، قبلطی مطورد بررسط    

شطن و لطین   و  (5119فرانسطی  و همکطاران )  ، (5118لی و همکطاران ) کند. برای مثال  همسو می

کنند در حالی که  را بین ارتباطا، سیاسی و عملکرد شرکت مستند می رابطة مثبتیک  (5122)

 رابططة منفطی  یک  (5125)هایقبر،  وانگ وو  (5119فان و همکاران )، (2991شیفلر و ویشنی )

هططای مططدیران سیاسططی در  دهنططد. بططا بررسططی پیامططدهای اقتصططادی مختلططف انگیططزه  را نشططان مططی

بطه همطراه    پیشطینة پطژوهش  در ادامه مبانی نظری و  .شود میگیری اهدا  شرکت مشخص  شکل

گطردد و در   گیطری متییرهطا بیطان مطی     شناسی و نحوه انطدازه  ، سپ  روششود میها مطرح  فرضیه

 گردد. گیری به همراه پیشنهادها ذکر می ها و نتیجه نهایت یافته

 مبانی نظری

دارنطد. زیطرا    مطداران با دولت و سیاست  کها تمایل زیادی به برقراری ارتباط نزدی شرکت

تطر بطه    های مالیاتی، دسترسطی آسطان   این رواب  منافع زیادی نظیر امتیاز دسترسی به بازار، تخفیف
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های دارای رواب  سیاسطی ممکطن    های دولتی را در پی دارد، در عوض شرکت اعتبارا، و یارانه

مداران تسهیم نماینطد. ایطن نطوع بافطت      تاسیساست منافع به دست آمده ناشی از این رواب  را با 

های اقتصادی مبتنی  . در نظامشود میجامعه، اقتصاد مبتنی بر رابطه نامیده  کاقتصادی در سطح ی

وانطگ،  های دارای این رواب  است ) منبع مهم ارزش برای شرکت کبر رواب ، ارتباط سیاسی ی

گطذارد، بلکطه    مطی  تأثیرهای اقتصادی  تنها بر وضعیت مالی بنگاه (. رواب  و نفوذ سیاسی نه5122

قطرار   تطأثیر هطای مطالی تحطت     انگیزه مدیران را نیز در ارتباط با گزارشگری مالی و تهیطه صطور،  

هطای   های مالی شرکت گیر، درکیفیت صور، های چشم دهد و در نهایت باعث ایجاد تفاو، می

 ابراهیمطی و گطردد )  یمط  هطای بطدون روابط  سیاسطی     شطرکت ه بطا  دارای رواب  سیاسی در مقایسط 

 (.2996همکاران، 

هطای   رود که مدیران وابسته به سیاست، خططر سطقوط قیمطت سطهام را در شطرکت      انتظار می

گذاران کوچک و بطزر  را   قرار دهند. زیرا حضور آنها مشکلا، بین سرمایه تأثیرایرانی تحت 

کنندگان برون سطازمانی را بطا مشطکل مواجطه      و جریان اطلاعا، به سمت استفادهکند  تشدید می

خطود را بطا توجطه بطه      ةکند. ابتطدا، بطه دلیطل اینکطه مطدیران سیاسطی احتمطالاس ورطایف محرمانط          می

ت مطدیره،  ئط کننطد، بخطش بزرگطی از مطدیران سیاسطی در اعضطای هی       ترجیحا، دولت تفسیر می

گذاران بازار سطرمایه   به عنوان سهامدار کنترل کننده و سرمایهممکن است تضاد منافع بین دولت 

را تشدید کنند. در واقع ارتباطا، تحمیطل شطده بوسطیله دولطت بطرای کنتطرل و نظطار، بهتطر بطر          

اقتصاد برای دستیابی به اهدا  اجتماعی و سیاسی است که ممکن است با حداکثرسطازی ارزش  

جه دولت به عنوان یک سهامدار کنترل کننطده، بطا کنتطرل    باشد. در نتی گذاران میایر سایر سرمایه

های خودمختاری را پنهطان   از طریق مدیران سیاسی تمایل و قدر، به فعالیت مدیره هیئتبر  مؤثر

کنطد   (. این مفهوم شبیه به توافق نماینطدگی اسطت کطه ادعطا مطی     5121گال و همکاران، کند ) می

پطذیری، افطزایش    سازی اخبار بد یا رفتارهای ریسک مداخله دولت، خطر سقوط را به دلیل پنهان
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(. از آنجایی که مدیران سیاسی ممکن اسطت بطا دولطت بطر سطر      5119هاتن و همکاران، دهد ) می

عا، منفی همکاری کنند، بنطابراین حضطور آنهطا، اطلاعطا، خطاص شطرکت را       سازی اطلا پنهان

گذاری بالای قیمت سهام و در نتیجطه خططر سطقوط قیمطت سطهام       کند و منجر به ارزش مختل می

های دارای روابط  سیاسطی، از    که شرکت اند دادهاز سوی دیگر، برخی مطالعا، نشان گردد.  می

تطری   توانند دسترسی آسطان  ها می برای نمونه، این قبیل شرکت شوند. مند می مزایای متعددی بهره

قراردادهطای   متعاقبطاس گطذاران بگذارنطد و    بیشطتری بطرای قطانون    تأثیرگذاران داشته باشند،  به قانون

آورنطد و ررفیطت اسطتقراض بیشطتری را بطرای خطود فطراهم سطازند          بطه دسطت  دولتطی بیشطتری را   

هطای   تواند طی رخطدادها و بحطران   (. علاوه بر این رواب  سیاسی می5121مکاران، ستون و هوه)

در ایطن راسطتا،   (. 5116فاسیو و همکطاران،  ای عمل کنند ) عظیم مالی، همانند یک سازوکار بیمه

هطای دارای روابط  سیاسطی، هزینطه سطرمایه       د که شطرکت نکن بیان می( 5121بوباکر و همکاران )

های دارای روابط  سیاسطی    شرکت (5121هوستون و همکاران )پایینی دارند. همچنین، به عقیده 

هطای رشطد،    های مالی و همچنطین بهبطود فرصطت    به دلیل شرای  مناسب استقراض، کاهش هزینه

مثبت بر قیمطت   تأثیرتواند  در چنین شرایطی رواب  سیاسی می ریسک ورشکستگی پایینی دارند.

 سهام داشته باشد و از نوسانا، شدید قیمتی جلوگیری کند.

 عیط توز در یمنفط  شد، به یها ارزش مشاهده احتمال به تکشر سطح در سهام سقوط خطر

هطای جطدی را بطرای     ایطن حرکطت نزولطی، نگرانطی     (.2996، هطا یحاجدارد ) اشطاره  تکشر ۀبازد

کند، زیرا خططر سطقوط قیمطت سطهام، مطدیریت ریسطک و        ها ایجاد می شرکتگذاران و  سرمایه

جطین و مطایرز   دهطد. مطالعطا، انجطام شطده توسط        قطرار مطی   تطأثیر های مدیریت را تحت  تصمیم

دهد که عامل اصطلی سطقوط قیمطت سطهام، تمایطل       نشان می (5119همکاران ) هاتن وو  (5116)

ای حفط  پطاداش و    مدیران به ذخیره و نگهطداری اطلاعطا، نطامطلوب اسطت. مطدیران بطا انگیطزه       

سازی اخبار بد برای مد، زمطان ططولانی تطلاش     نگرانی در مورد حرفه، ممکن است برای پنهان
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دهطد و خططر    قطرار مطی   تطأثیر اشته، ارزش بازار شرکت را تحت کنند و متعاقباس افشای اطلاعا، انب

 .شود میسقوط قیمت سهام را موجب 

 افتهی توسعهادبیا،ِ اقتصادِ سیاسی نیز حاکی از آن است که ارتباطا،ِ سیاسی در کشورهای 

بسطزایی در عقطد    تطأثیر مالی بسیاری شده و  تأمینو در حالِ توسعه، سبب به ارمیان آوردن منابع 

شرکت خواهد داشطت. همچنطین،    یها یاستراتژقراردادهای داخلی با دولت و در نتیجه، انتخاب 

دارای روابط  سیاسطی از مزایطایی همچطون؛ انعقطاد قراردادهطای دولتطی بطا سطهولت           یها شرکت

خواهنطد   ها بانکاز  تر آسودهمالی  تأمیندولتی و  یها یگذار هیسرمابه  تر عیسرتر، دسترسی  بیش

ا، سطوء روی  تطأثیر مقابل، باید در نظر داشت که ارتباطا، سیاسی ممکن اسطت   ةنقطداشت در 

دارای رواب  سیاسی بگذارد. به طور مثال، ارتباططا، سیاسطی بطرای شطرکت نطوعی       یها شرکت

اطلاعطا، شطفا  تیییطر نمطوده و در      ةارائط شطرکت در   یمشط  خ سپر محافظتی محسوب شده و 

 بدونِ ارتباططا، سیاسطی خواهطد داشطت.     یها شرکتنسبت به  یتر نییپاادامه، کیفیت اطلاعاتی 

سبب پنهانکطاریِ مطدیران و مالکطان نهطادی در شطرکت       ها شرکتهمچنین، عدم شفافیت در این 

اطلاعطا، منفطی و اخبطار     و بازار را دشوار خواهد نمود. به تدریج، گذاران هیسرماشده و نظار، 

بد در شرکت انباشته شده و با ترکیطدنِ حبطابِ موجطود، سطقوط قیمطت سطهام را در پطی خواهطد         

 (.5122وانگ، داشت )

سطازی اطلاعطا،    گزارشگری مالی غیرشفا  را بطرای پنهطان   استارتباطا، سیاسی ممکن 

دارای ارتباطا، سیاسی، به طور متطداول دسترسطی    یها شرکتمد، تشدید کند.  منفی در کوتاه

ها در زمانی کطه دچطار    های بانکی یا بازار سرمایه دارند و احتمال نجا، این شرکت آسانی به وام

ین، بطا  (. بنطابرا 5122شطن و لطین،   ؛ 5116فاسیو و همکاران، شوند، بیشتر است ) آشفتگی مالی می

منطابع   احتمطالاس هطای مطرتب  سیاسطی     مجزا کردن پیامدهای منفی کیفیت پایین اطلاعا،، شطرکت 

دارند. برای  یرشفافیغکمتری برای افشای اطلاعا، با کیفیت بالا دارند و بنابراین گزارش مالی 
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بین روابط  سیاسطی و کیفیطت     رابطة مثبتدهند که یک  نشان می (5122چانی و همکاران )مثال 

دهطد   های بیشطتر نشطان مطی    های سیاسی وجود دارد. بررسی سودهای گزارش شده توس  شرکت

 مرتب  است. علاوه بطر  یاسیرسیغهای  که کیفیت پایین سودها با هزینه بالای بدهی برای شرکت

سوی کمیته  کنند، ممکن است با فشار کم از های که مدیران سیاستمدار انتخاب می این، شرکت

کمطی بطه دلیطل افشطای      جرائمنظارتی اوراق بهادار برای آشکارسازی اطلاعا، روبه رو شوند یا 

دهطد کطه حضطور     شطوند. در واقطع، مطالعطا، قبلطی نشطان مطی       اطلاعا، با کیفیت کم متحمل می

دهطی   مالکیت دولتطی بطزر  در اقتصطاد و تمطایلا، بطالا بطرای سطلب مالکیطت، شطیوه گطزارش          

ه (. بط 5122پیوتروکسطی و همکطاران،   ؛ 5111بوشمن و همکطاران،  کند ) غیرشفا  را تقویت می

هطای   ها فرصطت  شرکت شود میسبب ارتباطا، سیاسی،  ةوسیله طور کلی کمبود شفافیت مالی ب

ه هطای مخفطی بط    منجر به فعالیطت امر این که  سازی اطلاعا، خاص داشته باشند رای پنهانبهتری ب

تواننطد   دارای ارتباطا، سیاسطی مطی  های  این ، شرکتوجود . با شود میتیم مدیریت ارشد  ةوسیل

انباشطت اطلاعطا، منفطی بطه اود خطود رسطید        هرگطاه خاصی پنهان کنند.  ةاطلاعا، بد را تا نقط

و خطر سطقوط قیمطت    شود میموجب نوسانا، قیمتی شدید  ،انتشار ناگهانی اخبار بد پنهان شده

رسد کطه سطقوط    به نظر می(. 5119هاتن و همکاران، ؛ 5116جین و مایرز، زند ) سهام را رقم می

مطدیران در شطرای  عطدم تقطارن      ؛قیمت سهام ناشی از تضاد منافع بین مدیران و سهامداران باشطد 

 تقطارن  عطدم  گونطه  چیهط  هک یتیموقع درکنند.  اخبار بد را با احتمال بیشتری پنهان می ،اطلاعاتی

 نامتقطارن  یافشطا  یبطرا  یا زهیط انگ رانیمد ندارد، وجود گذاران هیسرما و رانیمد نیب یاطلاعات

 از شیبط  یمنفط  اخبطار  یافشا عدم و ینگهدار یها نهیهز تیوضع نیا در رایز ندارند؛ اطلاعا،

 گطذاران  هیسطرما  و رانیمطد  نیبط  یاطلاعطات  تقارن عدم هک یتیموقع در اما شد؛ خواهد آن منافع

 منطافع  از متطر ک ت،کشطر  داخطل  در آنها انباشت و یمنف اخبار یافشا عدم یها نهیهز است، ادیز

 انباشطت  تکشطر  داخطل  را یمنفط  اخبطار  تطا  نندک یم دایپ زهیانگ رانیمد نیبنابرا .بود خواهد آن
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و  (5122) کطیم و اانطگ  مطابق تحقیق  (.5119 اران،کهم و یوتارک) نندکن افشا را آنها و ردهک

عدم تقارن اطلاعاتی موجب افزایش نوسانا، قیمت سطهام شطده    (2992خدارحمی و همکاران )

عطدم تقطارن اطلاعطاتی، پیامطدهای نطامطلوبی از قبیطل        آورد. و سقوط قیمت سهام را بوجطود مطی  

ططور کلطی، کطاهش    ه معاملا،، کاهش کارایی بازار، کاهش نقطدینگی بطازار و بط    ةافزایش هزین

 (.2992خدارحمی و همکاران، سود حاصل از معاملا، را در بازار سرمایه به همراه دارد )

های مدیران برای انباشت و افشا نکردن اخبار منفی به شکل مذکور، بطه   ها و فرصت توانایی

تقطارن اطلاعطاتی بطین مطدیران و      گونه عطدم  ها و منافع آن بستگی دارد. در شرایطی که هیچ ههزین

ای ندارنطد؛ زیطرا در    گذاران وجود ندارد، مدیران برای افشای نامتقارن اطلاعطا،، انگیطزه   سرمایه

های نگهداری و افشا نکردن اخبار منفی بیش از منافع آن خواهطد بطود. امطا     چنین وضعیتی، هزینه

هطای افشطا    گطذاران زیطاد اسطت، هزینطه     در شرایطی که عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سرمایه

 ،نکردن اخبار منفی و انباشت آنها در داخطل شطرکت، کمتطر از منطابع آن خواهطد بطود؛ بنطابراین       

ز کنند اخبار منفی را در داخل شرکت انباشت کرده و آنها را افشا نکنند. ا مدیران انگیزه پیدا می

توان احتمال داد در وضعیت وجود عدم تقارن اطلاعاتی، ریسک سقوط قیمت سطهام   این رو می

 (.2999عباسی و همکاران، افزایش یابد )

 پیشینۀ پژوهش

کننطد کطه مطدیران سیاسطی بطه دو دلیطل بطا احتمطال          استدلال می (5121)بوباکر و همکاران 

نخسطت،  . مالی با کیفیت پطایین منجطر شطود    یزنند که به گزارشگر دست به اقداماتی می یکمتر

طلبانه توس  این مدیران اثر بسیار منفی بر سطرمایه انسانیشطان نسطبت بطه      مالی فرصت یگزارشگر

 یدوم، با در نظر گطرفتن شطواهد قبلطی کطه کیفیطت بطالا      . خود خواهد داشت یاسیرسیغهمتاهان 

، کیفیت پایین اطلاعا، مطالی از  شود میالی موجب کاهش ذخیره اطلاعا، منفی م یگزارشگر

سطرمایه بطالاتر توسط  بطازار همطراه       ةجانب مدیران سیاسی با مجازا، بسیار سختی از لحاظ هزین
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از جانطب چنطین   را مطالی   یگزارشطگر  یخواهد بود و به همین دلیل بازارهطا انتظطار کیفیطت بطالا    

 یبطر ارتقطا   تأکیطد کنطد کطه    رانطت اسطتدلال مطی    یجستجو ةدیگر، نظری یاز سو .مدیرانی دارند

مطدیریت سطود جهطت بطرآورده سطاختن       یمدیران سیاسی، آنان را بطرا  یشیلی و وضعیت اعتبار

در این صور، چنین انتظطاراتی مطدیران سیاسطی را    . سازد انتظارا، از عملکردشان برانگیخته می

خطر سطقوط را افطزایش    ،زیرا پنهان ساختن اخبار بد. گیزدان پنهان نگهداشتن اخبار بد برمی یبرا

هایی با مطدیران سیاسطی    شرکت یتوان انتظار داشت که خطر سقوط قیمت سهام برا دهد، می می

 های دارای عدم تقارن اطلاعاتی بالا، تشدید یابد. ی در شرکتتأثیرافزایش یابد و چنین 

و روابط  سیاسطی    نقد وجه ۀذخیر تأثیردر تحقیقی به بررسی  (5122) آلداهامیریوکواسمایل

انتخطابی در ایطن تحقیطق بطالای      ةنمون. بر کیفیت سود در کشور مالزی پرداختند آنهاو اثر متقابل 

مداران، دهطد کطه سیاسطت    این پژوهش نشان می های یافته. شرکت از کشور مالزی بوده است 211

بططا دولططت، احططزاب سیاسططی و یططا  آنهططاارتبططاط  خصططوصهططا را بططه افشططای اطلاعططا، در  شططرکت

منطد   گطذاران و تمطام اشطخاص علاقطه     سطرمایه  کطه  یطورکنند، به  مداران ملزم یا تشویق میسیاست

 .ها استفاده کنند بتوانند از این اطلاعا، در ارزیابی بهتر کیفیت سود شرکت

ارتباط بین اطمینان بیش از حد مدیرعامل و خطر سقوط قیمت سطهام   (5126کیم و اانگ )

مطورد بررسطی قطرار     2999-5121 دورۀ زمانیهای آمریکایی برای  را برای یک نمونه از شرکت

ت سهام هایی با اطمینان بیش از حد مدیر عامل خطر سقوط قیم دادند. نتایج نشان داد که شرکت

اطمینان بیش از حطد مطدیریتی بطر خططر سطقوط       تأثیربالایی را دارند. همچنین نتایج نشان داد که 

مدیریت عامل تسل  بیشتری بر تیم مطدیریت ارشطد دارد، بیشطتر اسطت. همچنطین       که یزمانسهام 

اطمینان بیش از حد مدیرعامل بر خطر سقوط قیمت سهام بطرای   ریتأثدهد که  نشان می آنهانتایج 

 کمتر است. ،تری را دارند کارانه های محافظه هایی که سیاست شرکت
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ارتباط بین عملیا، تجاری غیرعادی، مدیریت واقعی سطود و   (5126فرانسی  و همکاران )

خطر سقوط قیمت سهام آتی را مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد که انحطرا  از عملیطا،   

آتی مرتب  است. عطلاوه بطراین، پط  از     ۀطور مثبتی با خطر سقوط قیمت سهام در دوره واقعی ب

های واقعی افزایش یافته اسطت،   بینی انحرا  از فعالیت آکسلی قدر، بیش -اعمال قانون ساربینز

کند کطه   بینی اقلام تعهدی اختیاری کاهش یافته است. این نتایج بیان می در حالی که قدر، پیش

آکسلی مدیران رویکرد خود را از مدیریت اقلام تعهدی به مدیریت  -بعد از اعمال قانون ساربنز

 اند. واقعی سود تیییر داده

گطذاری   مطالی خطارجی، سطرمایه    تطأمین ارتباطا، سیاسی بر  تأثیر (5126لینگ و همکاران )

ططور  ه شرکت و عملکرد مالی را مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد که ارتباطا، سیاسی بط 

هایی با ارتباطا، سیاسی قوی از طریطق   ها مرتب  است. علاوه براین، شرکت بازدۀ داراییمنفی با 

گطذار   ها بطیش سطرمایه   شوند و به احتمال زیاد این شرکت مالی می تأمین بلندمد،های بانکی  وام

گطذاری   تواند موجب سطرمایه  هستند. نتایج کلی حاکی از آن است که رشد ارتباطا، سیاسی می

 .پررسیک برای شرکت باشد

ارتباط بین هموارسازی سود توس  مدیران و خطر سطقوط قیمطت    (5129چن و همکاران )

سهام را مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشطان داد کطه سططوح بطالای هموارسطازی سطود بطا خططر         

گطران کمتطر و    هطایی بطا تحلیطل    سقوط قیمت سهام همراه اسطت و چنطین ارتبطاطی بطرای شطرکت     

هامداران نهادی کوچکتر و همچنین اقلام تعهدی اختیاری مثبت، شدیدتر است. همچنین آنهطا  س

های سه ماهطه بعطد از اعطلام     نشان دادند که هموارسازی سود با بازده منفی قابل ملاحظه در دوره

ارتباططا، سیاسطی بطر خططر سطقوط قیمطت سطهام را در         تطأثیر  (5122وانطگ )  سود مرتب  است.

دهد که مدیران سیاسطی   های آنها نشان می های چینی مورد بررسی قرار دادند. نتایج یافته شرکت

کننطد.   کند، تشدید مطی  دولت کنترل می ةوسیله هایی که ب خطر سقوط قیمت سهام را در شرکت
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ن، بویژه مدیران وابسته بطه دولطت مرکطزی، بطه     مداران به عنوان مدیرا در مقابل، استخدام سیاست

کند تا خطر سقوط قیمت سهام را کاهش  های خصوصی کمک می مدیران تحت کنترل شرکت

کمکی به کطاهش ارتبطاط مثبطت     مؤسسا،دهند که کیفیت خوب  دهند. در نهایت آنها نشان می

 کند. ارتباطا، سیاسی و خطر سقوط قیمت سهام نمی

توانایی مطدیریت، ارتباططا، سیاسطی و گزارشطگری مطالی       تأثیر (5129وانگ و همکاران )

دهطد کطه افطزایش توانطایی      متقلبانه را در کشور چین مورد بررسطی قطرار دادنطد. نتطایج نشطان مطی      

. همچنطین ارتباططا، سیاسطی در    شطود  مطی مدیریت منجر بطه کطاهش گزارشطگری مطالی متقلبانطه      

هطای مطالی را تضطعیف کنطد. در      توانایی مالی بر احتمال تقلطب صطور،   تأثیرتواند  ها می شرکت

 هایی غیردولتی مصداق دارد. نهایت شواهد آشکار کرد که چنین روابطی عمدتاس در شرکت

هطای   اثطر مطدیریت سیاسطی بطر مطدیریت سطود را در شطرکت        (2995نیکومرام و همکاران )

دهطد   س اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار دادند. نتایج پژوهش نشان مطی پذیرفته شده در بور

مسطتقیم وجطود دارد. بطه عبطار، دیگطر وجطود        یا که بین مدیریت سیاسی و مدیریت سود رابطه

. تیییطر حسطابرس،   استگذار بر مدیریت سود تأثیرهای که از عوامل  مدیریت سیاسی در شرکت

و نسبت بدهی از دیگر متییرهایی هستّند که با مدیریت سطود   ینوع حسابرس، شاخص سودآور

با مدیریت سطود   یا رابطه اندازۀ شرکتدارند. اما تیییر مدیریت، رشد فروش و  دار معنا یا رابطه

کاری حسابداری بر خطر سقوط قیمت سطهام را   محافظه تأثیر (2999عباسی و همکاران ) ندارند.

در شرای  عدم تقارن اطلاعاتی در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسطی قطرار دادنطد و نتطایج     

منفی و معناداری دارد. این نتطایج   تأثیر ،کاری بر احتمال سقوط قیمت سهام نشان داد که محافظه

کاری  ها نشان داد که محافظه بوده است. همچنین یافته در شرای  عدم تقارن اطلاعاتی نیز صادق

احتمطال سطقوط قیمطت     کطه  یزمطان احتمال سقوط قیمت سهام وجود دارد، نسبت بطه   که یزماندر 

 سهام وجود ندارد، کمتر است.
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در تحقیقی به بررسی اثر رواب  سیاسی بطا دولطت بطر رابططه      (2999)رضایی و ویسی حصار

 219بین تمرکز مالکیت با کیفیطت گزارشطگری مطالی و هزینطه سطهام عطادی پرداختنطد و تعطداد         

نتطایج ایطن تحقیطق نشطان داد کطه در      . بررسطی نمودنطد   2995تطا   2982 دورۀ زمانیشرکت را در 

سطود نیطز بطالا اسطت، حطال آن کطه در       هایی که ساختار مالکیت متمرکطز اسطت، کیفیطت     شرکت

های دارای رواب  سیاسی گسترده با دولت که ساختار مالکیت متمرکزی دارند، کیفیطت   شرکت

عدم تقطارن اطلاعطاتی بطر ریسطک سطقوط       تأثیر (2992خدارحمی و همکاران ) .سود پایین است

سی قطرار  ربورس اوراق بهادار تهران مورد برهای پذیرفته شده در  آتی قیمت سهام را در شرکت

دهد که بین عدم تقارن اطلاعاتی و ریسک سطقوط آتطی    نشان می ها آنهای پژوهش  دادند. یافته

نتیجه گرفت با افزایش میزان عدم تقارن  توان یممستقیم وجود دارد؛ بنابراین  ةرابطقیمت سهام، 

 یابد.  اطلاعاتی، ریسک سقوط آتی قیمت سهام افزایش می

پرداخت سود سطهام و عطدم انتشطار     تأثیربا بررسی  (2996زاده خانقاه ) بادآور نهندی و تقی

بر عدم تقارن اطلاعاتی نشان داد که پرداخت سطود   تأکیداخبار بد بر خطر سقوط قیمت سهام با 

عطدم تقطارن    کطه  یزمطان منفی و معناداری بر خطر سقوط قیمطت سطهام دارد. همچنطین     تأثیرسهام 

منفطی پرداخطت سطود سطهام بطر خططر سطقوط         تأثیربالا است،  داران سهاماطلاعاتی بین مدیران و 

اثر مالکیت دولتی و ارتباطا، سیاسطی   (2996اهیمی و همکاران )ابر .شود میقیمت سهام تشدید 

ها را مورد بررسی قرار دادند. نتایج تحقیطق   بر کیفیت گزارشگری مالی و اجتناب مالیاتی شرکت

اثطر منفطی و معنطاداری بطر کیفیطت       ،دهد که مالکیت دولتطی و ارتباططا، سیاسطی    حاضر نشان می

 هطا  شطرکت درصد مالکیت دولطت و یطا ارتباططا، سیاسطی در      که یزمانگزارشگری مالی دارد و 

همچنطین نتطایج نشطان داد کطه      ؛یابطد  کطاهش مطی   هطا  شرکتیابد،کیفیت گزارشگری  افزایش می

ها ندارد، اما ارتباطا، سیاسی اثطر مثبطت و    مالکیت دولتی اثر معناداری بر اجتناب مالیاتی شرکت

 .معناداری بر اجتناب مالیاتی دارد
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اجتماعی و خطر سقوط آتی قیمت  یریپذ تیمسئولبه بررسی ارتباط  (2996حسینی و امجدیان )

پرداختند.  نتایج حاصطل از   95الی  88 یها سالپذیرفته شده در بورس طی  یها شرکتسهام در 

اجتماعی و خطر سطقوط آتطی قیمطت سطهام      یریپذ تیمسئولپژوهش حاکی از آن است که میان 

معنادار بطین   رابطة منفی که یحالدر  ؛معناداری وجود ندارد ةرابط ،بر مبنای چولگی شرطی منفی

اجتماعی و خطر سقوط آتی قیمت سهام بر مبنای معیار نوسان پطذیری پطایین بطه     یریپذ تیمسئول

 بالای قیمت سهام وجود دارد.

 پژوهش های فرضیه

 دارد. تأثیر: ارتباطا، سیاسی بر خطر سقوط قیمت سهام فرضیة اول

هطای بطا عطدم تقطارن      ارتباطا، سیاسی بر خطر سقوط قیمطت سطهام در شطرکت    تأثیر: فرضیة دوم

 اطلاعاتی بالا، شدید است.

 روش پژوهش

شطده اسطت.   استفاده متییره  های پژوهش از روش رگرسیون خطی چند برای آزمون فرضیه

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهطران تشطکیل    آماری پژوهش حاضر را شرکت ةجامع

 هایی است که حائز این شرای  باشد: دهد و شامل شرکت می

هطای   گذاری، لیزینطگ و شطرکت   گری، سرمایه های صنایع واسطه متییرهای پژوهش، شرکت .2

 .بیمه نباشد

 .بهادار تهران پذیرش شده باشددر بورس اوراق  2991قبل از سال مالی .5

 .تیییر فعالیت و یا تیییر سال مالی نداشته باشد 2992تا  2991های مالی طی سال .9

در دسترس بوده باشطد.   آنهاهای موردنظر  داشته باشد و داده بازدۀ ماهانهماه از سال  6حداقل  .1

انطد کطه    ررسطی شطده  هطایی ب  های مورد آزمون، فق  شطرکت  برای وجود یکنواختی میان شرکت

 251هطای فطوق تعطداد     از اعمطال محطدودیت   پط  اسفندماه بوده است.  59، آنهاپایان سال مالی 
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شرای  فوق را دارا بوده که جهت بررسطی   2992تا  2991دورۀ زمانیدر  مشاهده 951و  شرکت

 اند. انتخاب شده

 پژوهش الگوی

 :شود میاستفاده  2 ةارتباطا، سیاسی بر خطر سقوط قیمت سهام از رابط تأثیربرای بررسی 

(2) . . 0 1 . 1 2 . 1 3 . 1 4 . 1

5 . 1 6 . 1 7 . 1 8 . 1 9 . 1 . 1
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 که در آن:

نوسان بطازده هفتگطی خطاص     ،        ؛ tضریب منفی چولگی در سال  ،         

گططذاری؛  عططدم تجططان  سططرمایه  ،          ارتباطططا، سیاسططی؛   ،         ؛ tدر سططال 

؛ بططازدۀ ماهانططة سططهام انحططرا  معیططار  ،          ؛ بططازدۀ ماهانططة سططهام میططانگین  ،        

؛ بطططازدۀ دارایطططی ،        فرصطططت هطططای رشطططد؛  ،       ؛ انطططدازۀ شطططرکت ،         

 .است های مشهود دارایی ،         

های نمونه بطر   با این تفاو، که شرکت شود میاستفاده  2 الگویاز  دومفرضیة برای آزمون 

عطاتی بطالا و پطایین تقسطیم     های با عدم تقطارن اطلا  به شرکت رقابت بازار محصولاساس شاخص 

 .رندیگ یممورد تجزیه و تحلیل قرار  2 الگوی، مطابق فرضیة دومشوند و آزمون  می

 متغیرهای پژوهش

گیری خطر سقوط قیمت سهام مشابه مطالعطا،   برای اندازهقیمت سهام(:متغیروابسته )خطرسقوط 

از دو معیططار ضططریب منفططی چططولگی     (5129انططدرو و همکططاران ) ، (5112چططن و همکططاران ) 

(NCSKEW )( و نوسان بازده هفتگی خاصDUVOL.استفاده شده است ) 

 (5112چطن و همکطاران )  ضریب منفی چولگی  الگویگیری معیار اول از  برای اندازه معیاراول:

استفاده شده است. هرچه مقدار ضریب منفی چولگی بیشتر باشد، آن شرکت در معرض سطقوط  
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شطرکت   ماهانة خطاص بازدۀ قیمت سهام بیشتری خواهدبود. معیار ضریب منفی چولگی بر مبنای 

 :شود میمحاسبه  5 ةاستفاده از رابطا که ب شود میمحاسبه 

(5)  
jtjt LnW  1  

 در آن: که

طی سال مالی و برابراسطت بطا لگطاریتم طبیعطی عطدد      t  ماهدر j  شرکت ماهانة خاصبازدۀ  ،   

    یک به علاوه باقیمانده 

 بطه دسطت   5 ةدر رابط الگویاز باقیمانده یا پسماند و  tدر ماه  jباقیمانده سهام شرکت  هبازد،    

 آید: می

(9) 
jtmtmtmtmtmtjt rrrrrr    2514312210  

 در این رابطه: که

 ؛ وطی سال مالی tدر ماه  jشرکت سهامبازدۀ :     

بازار، شاخص ابتطدای مطاه از شطاخص     ةبازدۀ ماهاناست. برای محاسبه t بازار در ماه  ۀ: بازد    

 .شود میپایان ماه کسر شده و حاصل بر شاخص ابتدای ماه تقسیم 

های ترکیبطی بطرآورد شطده و     با استفاده از روش رگرسیون چند متییره و شیوه داده 9 ةرابط

و در آخطر   شود میشرکت استفاده  ماهانة خاصبازدۀ برای محاسبه  5 ةباقیمانده آن به شرح رابط

بطه   1از رابططه   بطازدۀ سطهام  برای محاسبه خطر سقوط قیمت سهام از طریق معیطار چطولگی منفطی    

 ده شده است:شرح زیر استفا
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 ماهانطة خطاص  بطازدۀ  :    ؛ tططی سطال مطالی     j بازدۀ ماهانة سهام: چولگی منفی         

 محاسبه شده است. بازدۀ آنهاهایی که  تعداد ماه: N؛ tدر ماه  jشرکت 
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 خطر سقوط قیمت سهام بالا است.  ۀنشان دهند       های بالای  معادله ارزشدر این 

چطن و همکطاران   هطای   ( مططابق بطا پطژوهش          گیری معیطار دوم )  برای اندازه: معیار دوم

هطا محاسطبه و    ابتدا میطانگین بطازده هفتگطی خطاص شطرکت      (5129اندرو و همکاران )و  (5112)

های مربوط به آن به دو دسته کمتطر از میطانگین و بیشطتر از میطانگین تفکیطک شطده و        سپ  داده

 ةاز رابطط         طور مجزا محاسبه شده است. سپ  برای محاسبه ه انحرا  معیار هر کدام ب

 استفاده شده است. 2
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نشطان دهنطده    upبرابر با انحرا  معیار مشاهدا، کمتطر از میطانگین و    Down این رابطه در

. اسطت در سطال آتطی    iانحرا  معیار مشاهدا، بزرگتر از میطانگین بطرای بطازده خطاص شطرکت      

 نشان دهنده خطر سقوط قیمت سهام بالا است. Duvolهای بالای  ارزش

هسطت،   کمجازی با ارزش صفر و ی یمتییر ،ارتباطا، سیاسی: (متغیر مستقل )ارتباطات سیاسی

ها  و به مابقی شرکت کعدد ی ،ندای که دارای ارتباطا، سیاسیهای به این صور، که به شرکت

گیطری ارتباططا، سیاسطی بطه پیطروی از       در این تحقیطق جهطت انطدازه    .صفر اختصاص یافته است

از دو معیار بطدهی   (5122لین و همکاران )و  (5119فان و همکاران )مطالعا، انجام شده توس  

 :مدیره وابسته به دولت به شرح زیر استفاده شده است بلندمد، و نیز وجود اعضای هیئت

 .محاسبه شده است ،ها در هر سال برای هر شرکت های بلندمد، به کل بدهی بدهی نسبت

اعضای هیئت مدیره وابسته به دولت به کل اعضاء هیئت مدیره در هر سال بطرای هطر    نسبت

در  مطدیره  هیئطت درصطد مالکیطت مسطتقیم یطا غیطر مسطتقیم اعضطای         .محاسبه شده اسطت شرکت 

گطذاری داشطته باشطند بطه عنطوان هیئطت مطدیره         درصد سرمایه 51صورتی که در شرکت بیش از 

 (.2999محسنی، ) شود میوابسته به دولت محسوب 
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هطای   های دارای رواب  سیاسی به دلیل قدر، و نفوذ بیشتر دسترسی آسانی به بدهی شرکت

ران سیاسطی  های بلند مد، ممکن است ناشی از فشار مطدی  وجود بدهی ،بنابراین دارند. بلندمد،

وابسته بطه دولطت توانطایی بیشطتری بطرای       ۀهمچنین هیئت مدیر  مد، باشد.های بلند برای اخذ وام

به همین دلیل از ایطن دو شطاخص بطرای انطدازه      ،ع و همچنین تسهیل امور شرکت داردکنترل مناب

 .ارتباطا، سیاسی در نظر گرفته شده استگیری 

و نیطز نسطبت اعضطای     آنهطا هطای   های بلندمد، به کطل بطدهی   نسبت بدهی هایی که شرکت

 ،اسطت هطا   سایر شرکت ةبیشتر از میان آنها ۀهیئت مدیره وابسته به دولت به کل اعضاء هیئت مدیر

یابطد و   اختصطاص مطی   کعطدد یط   آنهطا باشند و بطه   های دارای رواب  سیاسی می به عنوان شرکت

 .عدد صفر اختصاص یافته است ها شرکتمابقی 

 گر )عدم تقارن اطلاعاتی( متغیر تعدیل

رقابطت  از معیطار   (5129)چن و همکاران  پژوهشعدم تقارن اطلاعاتی مطابق  ةبرای محاسب

 هرفینطدال  شطاخص  (5116هطو و رابینسطون )   پطژوهش  هماننطد  .شطود  مطی اسطتفاده   بازار محصطول 

 بطه صطور،   کطه  شطده  گرفتطه  بطه کطار   صطنعت  سطح در رقابت سنجش معیار به عنوان هیرشمن

 :شود می محاسبه 6 الگوی

(6)           ∑ (           ∑         
  

   
)

   

   
 

 ایطن  واقطع،  در .اسطت  j صطنعت  در i شطرکت  فطروش  کطل  SALESi,j رابططه،  ایطن  در که

 بیشتر تمرکز بیانگر باشد، بالاتر آن میزان هرچه و کرده گیری اندازه را صنعت تمرکز ،شاخص

های دارای رقابت در بازار محصول بالا به  است. در این مطالعه شرکت صنعت در کمتر رقابت و

های دارای رقابت بازار محصول پطایین   های با عدم تقارن اطلاعاتی پایین و شرکت شرکتعنوان 

 بندی شدند. های با عدم تقارن اطلاعاتی بالا طبقه به عنوان شرکت

 



 33/ 83/ پیاپی 7831/ زمستان 4نهم/ ش  ۀدوردانش حسابداری/  ۀمجل

 

 متغیرهای کنترلی

 t(: متوسط  گطردش تصطادفی سطهام در سطال               گطذاری )  عدم تجان  سطرمایه 

. متوس  گردش تصادفی سهام از طریق تقسطیم  t-1منهای متوس  گردش تصادفی سهام در سال 

 آید. می به دستحجم معاملا، ماهانه سهام بر مجموع تعداد سهام منتشر شده طی ماه 

 آید:  می به دست 9 ة(: که از رابط        ) بازدۀ ماهانة سهاممیانگین 

(9) 
NrRET

θ

θ

jtjt ∑
12=

1=

11 =  

هطایی کطه    : تعطداد مطاه  N؛ و t-1در سال مالی  jشرکت  بازدۀ ماهانة سهام:      که در آن 

 .استمحاسبه شده است  بازدۀ آنها

 آید: می به دست 8 ة(: که از رابط          ) بازدۀ ماهانة سهامانحرا  معیار 

(8) 
2

1
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هطایی کطه    : تعداد مطاه N؛ و t-1طی سال مالی  jشرکت  سهامبازدۀ ماهانة :       ؛که در آن

 ماه بررسی شده است.  25در طول  بازدۀ ماهانه .استمحاسبه شده است  بازدۀ آنها

 ؛t-1 طی سال مالی j بازدۀ ماهانة سهام: چولگی منفی            

 ؛t-1(: لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در سال اندازۀ شرکت)          

های رشد(: نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سطهام بطر ارزش دفتطری حقطوق      )فرصت        

 ؛t-1صاحبان سهام در سال 

 ؛t-1ها در سال  (: نسبت سود عملیاتی بر کل داراییبازدۀ دارایی)         
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هطا در   آلا، و تجهیطزا، بطر کطل دارایطی     نسبت اموال، ماشین های مشهود(: )دارایی          

 است. t-1سال 

 های پژوهش یافته

دهطد کطه بیطانگر     آمار توصیفی مربوط بطه متییرهطای پطژوهش را نشطان مطی      2 ۀشمار جدول

بطازدۀ  پارامترهای توصیفی برای هر متییر به صور، مجزاست. برای مثال میانگین چولگی منفطی  

دهد بیشطتر   که نشان می -182/1و  -291/1و نوسان رو به بالای سهام به ترتیب برابر  ماهانة سهام

 اند. های مربوط به این متییرها، حول این نقاط تمرکز یافته داده
 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1 شمارۀ جدول

 چارک سوم میانه چارک اول انحرا  معیار میانگین نام متییر

-291/1 ماهانة سهامبازدۀ چولگی منفی   992/1  111/1-  599/1-  916/1  

-182/1 نوسانان رو به بالای سهام  126/1  251/1-  199/1-  215/1  

 225/1 122/1 -155/1 525/1 162/1 گذاری عدم تجان  سرمایه

 155/1 128/1 196/1 128/1 221/1 رقابت بازار محصول

 125/1 152/1 -112/1 162/1 199/1 بازدۀ ماهانة سهاممیانگین 

 225/1 211/1 169/1 191/1 229/1 بازدۀ ماهانة سهام اریمعانحرا  

 26/21 69/29 82/25 219/2 86/29 اندازۀ شرکت

 992/2 511/5 215/2 929/5 921/9 رشد یها فرصت

 516/1 221/1 118/1 299/1 291/1 بازدۀ دارایی

 996/1 529/1 291/1 281/1 911/1 های مشهود دارایی

و نوسان  بازدۀ ماهانة سهامدهد، میانه چولگی منفی  نشان می 2 شمارۀ گونه که جدول همان

تطر از   ها کطم  دهد نیمی از داده که نشان می -199/1و  -599/1رو به بالای سهام به ترتیب برابر با 

و  سطهام بطازدۀ ماهانطة   تر از این مقادیر است. انحرا  معیار میانگین  این مقادیر و نیمی دیگر بیش

دهطد انحطرا  معیطار     است کطه نشطان مطی    999/9و  162/1گذاری برابر  های رشد سرمایه فرصت
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گطذاری دارای بیشطترین    های رشد سطرمایه  دارای کمترین پراکندگی و فرصت بازدۀ ماهانة سهام

 پراکندگی هستند.

 آزمون پایایی متغیرهای پژوهش

باعطث بطروز    یبط کیتر یهطا  و چطه داده  یزمان یسر یها رها، چه در مورد دادهیپایا نبودن متی

باشطد،   یبط کیتر یهطا  الگو از نطوع داده  که یصورتچنین، در  هم. شود میاذب کون یل رگرسکمش

ان  یط وار یو ناهمسطان  یه شامل خود همبسطتگ ک یون خطیرگرس یکلاسکدو فرض از فروض 

از ، یاز آزمطون هطادر  هطا   ص پایطایی داده یبطه منظطور تشطخ   . ردیط گ یز مورد آزمون قرار میاست ن

ص خود یواتسون برای تشخ آمارۀ دوربینان  و از یوار یآزمون وایت به منظور آزمون ناهمسان

ل الگطو اسطتفاده   کط معنطاداری   یشر برای بررسط ی، از آزمون فنیاافزون بر . استفاده شد یهمبستگ

 نشان داد که تمام متییرها پایا هستند. 5. نتایج جدول شده است

 پژوهش( یرهای)آزمون پایایی متغ یج حاصل از آزمون هادری. نتا2شمارۀ  جدول

 سطح معناداری مقدار آماره نماد متییر سطح معناداری مقدار آماره نماد متییر

FCON 122/99 111/1      911/58 111/1 

       895/99 111/1 MBV 699/56 111/1 

      611/59 111/1       119/91 111/1 

      889/96 111/1 ROA 922/91 111/1 

    559/99 111/1 TANG 189/59 111/1 

دهد که ارتباطا، سیاسطی بطر خططر سطقوط سطهام )ضطریب        نشان می 9ۀ شمار نتایج جدول

معنطی کطه بطا     ( دارد. بطدین 111/1ی )دار معنطا ( و 269/1مثبطت )  تطأثیر منفی چولگی قیمت سهام( 

زیرا مدیران از طریق . شود میوابستگی سیاسی مدیران شرکت موجب تشدید خطر سقوط سهام 

تضاد منافع اطلاعا، و نفوذ بیشتری در شرکت دارنطد و از ایطن طریطق قیمطت سطهام شطرکت را       

رصطد از تیییطرا،   د 1/16دهطد کطه    ضریب تعیین تعدیل شده نشان مطی دهند.  قرار می تأثیرتحت 

 آمارۀ دوربطین متییر وابسته خطر سقوط سهام توس  متییرهای مستقل و کنترلی قابل تبیین است. 
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و  یر واقعط ین مقطاد یه خطاهطا یطا تفطاو، بط    کط  کطرد  دییط تأ توان یمو  است 2/5و  2/2واتسون بین 

مقطدار سططح   . گر مسطتقل هسطتند  یدیکط ون، از یرگرسط  الگطوی  ةلیشطده بطه وسط    ینیب شیر پیمقاد

 الگطوی ی کطل  دار معنطا که حاکی از  استدرصد  12/1و کوچکتر از  111/1برابر با  F یدار معنا

، بایطد  دوهاسطمن  -آمطارۀ کطای  لیمطر و   Fآمطارۀ  . علاوه بر این، با توجه به مقادیر مربوط به است

 از روش اثرا، ثابت استفاده گردد. الگویبرای تخمین 
 (بازدۀ سهامارتباطات سیاسی بر خطر سقوط قیمت سهام )ضریب منفی چولگی  تأثیر. 3شمارۀ  جدول

 VIF یدار معناسطح  t بتا متییرها

C 181/1 619/2 199/1 - 

          269/1 512/2 111/1 911/2 

            292/1 592/6 111/1 221/2 

           199/1- 622/5- 122/1 529/2 

         928/1- 892/9- 111/1 922/2 

           192/1 159/1 229/1 999/2 

          129/1 921/9 111/1 129/2 

        119/1 928/5 119/1 125/2 

         212/1- 221/5- 125/1 998/2 

          285/1- 112/9- 119/1 268/2 

R
 111/1 هاسمنی دار معناسطح  161/1 تعدیل شده 2

 692/2 آمارۀ وایت 991/2 دوربین واتسون

F ۀ آمار  292/1 آمارۀ وایتی دار معناسطح  915/25 

 289/5 برا آمارۀ جارک F 111/1ۀ احتمال آمار

 512/1 یدار معناسطح  111/1 لیمر Fی دار معناسطح 

هطای آزمطون    الگطوی مقدار آمارۀ وایت و احتمال مربوط به آن بیانگر این مطلب است کطه  

لیمطر و آمطارۀ    Fعلاوه بر این، با توجه به مقادیر مربوط به آمارۀ دچار ناهمسانی واریان  نیستند. 

ی دار معنطا سطح  از روش اثرا، ثابت استفاده گردد. الگویهاسمن، باید برای تخمین  دو -کای
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ع نرمطال برخوردارنطد. همچنطین مقطدار     یط دهد که اجزای خطا از توز نشان می ،برا -آمارۀ جارک

مسطتقل   یرهطا ین متییبط  یل هم خطکن مشی، بنابرااست 21متر از کرها یهمة متی یبرا VIFآمارۀ 

 پژوهش وجود ندارد.
 ارتباطات سیاسی بر خطر سقوط قیمت سهام )نوسان پذیری رو به بالای سهام( تأثیر. 4 شمارۀ جدول

 VIF یدار معناسطح  T بتا متییرها

C 121/1 995/1 152/1 - 

          261/1 125/2 111/1 152/2 

            289/1 982/2 111/1 215/2 

           182/1- 892/5- 119/1 121/2 

         992/1- 181/9- 112/1 122/2 

           125/1 892/1 929/1 829/2 

          129/1 929/9 111/1 288/2 

        119/1 226/9 115/1 192/2 

         199/1- 191/5- 122/1 992/2 

          298/1- 919/5- 119/1 261/2 

R
 111/1 هاسمنی دار معناسطح  195/1 تعدیل شده   2

 821/1 آمارۀ وایت 8155/2 دوربین واتسون

 921/1 آمارۀ وایتی دار معناسطح  F 692/21 ۀآمار

 999/5 برا آمارۀ جارک F 111/1ۀ احتمال آمار

 569/1 یدار معناسطح  111/1 لیمر Fی دار معناسطح 

دهد کطه ارتباططا، سیاسطی بطر خططر سطقوط سطهام )نوسطان          نشان می 1نتایج جدول شمارۀ 

معنططی کططه  ( دارد. بططدین111/1داری ) ( و معنططا261/1مثبططت ) تططأثیرپططذیری روبططه بططالای سططهام( 

. ضطریب تعیطین تعطدیل شطده     شود میارتباطا، سیاسی مدیران موجب تشدید خطر سقوط سهام 

درصد از تیییرا، متییر وابسته خطر سقوط سهام توس  متییرهای مستقل  5/19دهد که  نشان می

که خطاهای بین مقطادیر واقعطی و    دهد یمنشان  آمارۀ دوربین واتسون و کنترلی قابل تبیین است.
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مقطدار سططح   . بینطی شطده بطه وسطیله الگطوی رگرسطیون، از یکطدیگر مسطتقل هسطتند          مقادیر پیش

 .داری کل الگوی است ( حاکی از معنا111/1برابر با ) F داری معنا

هاسطمن، بایطد    دو -آمطارۀ کطای  لیمطر و   Fآمطارۀ  علاوه بر این، با توجه به مقادیر مربوط به 

بیطانگر ایطن    آمطارۀ وایطت  مقدار احتمال  از روش اثرا، ثابت استفاده گردد. الگویبرای تخمین 

آمطارۀ  ی دار معنطا سططح  های آزمطون دچطار ناهمسطانی واریطان  نیسطتند.       الگویمطلب است که 

 VIFع نرمال برخوردارند. همچنین مقدار آمارۀ یدهد که اجزای خطا از توز برا نشان می-جارک

 مستقل پژوهش است. یرهاین متییب یل هم خطکرها نشان از عدم وجود مشیهمة متی یبرا

بطه دو گطروه    رقابطت بطازار محصطول   های مورد بررسی از طریق  شرکت 2 شمارۀ در جدول

 بطازار  رقابطت هطای دارای   های با عدم تقارن اطلاعاتی بالا و پایین تقسطیم شطدند. شطرکت    شرکت

رقابطت  هطایی بطا    و شطرکت  پطایین های دارای عدم تقارن اطلاعطاتی   شرکتبالا به عنوان  محصول

تقسطیم شطدند. بررسطی     بطالا های بطا عطدم تقطارن اطلاعطاتی      به عنوان شرکت بازار محصول پایین

های با عدم تقارن اطلاعطاتی   ارتباطا، سیاسی بر خطر سقوط قیمت سهام در شرکت تأثیرفرضیه 

نشان داد که ارتباطا، سیاسی  2 ۀشمار مجزا آزمون گردید. نتایج جدول به صور، بالا و پایین 

هطای بطا عطدم تقطارن      ( در شطرکت بازدۀ ماهانة سطهام بر خطر سقوط سهام )ضریب منفی چولگی 

معنطی کطه ارتباططا، سیاسطی      ( دارد. بدین111/1ی )دار معنا ( و522/1مثبت ) تأثیراطلاعاتی بالا 

 شطود  مطی  پطایین  رقابت بازار محصولهای با  سهام در شرکت مدیران موجب تشدید خطر سقوط

 بطازار  هطای بطا رقابطت    در شطرکت ارتباطا، سیاسی بر خطر سقوط قیمت سطهام   تأثیر که یحالدر 

دهد که بطه   پژوهش نشان می یها الگویی نیست. ضریب تعیین تعدیل شده دار معنا بالا محصول

درصد از تیییرا، متییر وابسته خطر سقوط سهام توس  متییرهای مستقل و  6/56و  6/19 ترتیب

 کنترلی قابل تبیین است.
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 ارتباطات سیاسی بر خطر سقوط قیمت سهام تحت شرایط عدم تقارن اطلاعاتی تأثیر. 3 شمارۀ جدول

 متییرها
رقابت بازار محصول پایین  رقابت بازار محصول بالا  میانه ≥  میانه< 

 داری سطح معنا t بتا داری سطح معنا T بتا

C 591/1 986/5 129/1 921/1- 196/9- 119/1 

FCONi,t-1 522/1 196/6 111/1 199/1- 152/2- 185/1 

NCSKEWi,t-1 286/1 229/1 111/1 251/1 912/9 115/1 

DTURNi,t-1 212/1- 529/2- 519/1 122/1 992/2 285/1 

RETi,t-1 599/1 991/5 129/1 299/1 228/1 111/1 

SDRETi,t-1 212/1- 529/2- 519/1 519/1- 266/2- 228/1 

SIZEi,t-1 126/1 651/9 111/1 129/1 626/5 118/1 

MTBi,t-1 119/1 199/9 115/1 111/1 191/9 115/1 

ROAi,t-1 198/1- 169/5- 121/1 199/1- 196/5- 198/1 

TANGi,t-1 299/1- 896/5- 111/1 221/1- 691/2- 219/1 

R
 566/1 196/1 تعدیل شده2

 859/2 996/2 دوربین واتسون

F ۀ آمار  152/21 1921/6 

 F 111/1 111/1ۀ احتمال آمار

 111/1 111/1 لیمر F یدار معناسطح 

 111/1 111/1 هاسمنی دار معناسطح 

 191/1 999/9 298/1 912/9 یدار معنا –ناهمسانی

 521/1 295/2 599/1 259/2 یدار معنا –جارک برا

کطه خطاهطا یطا تفطاو، بطین مقطادیر واقعطی و مقطادیر          دهطد  یمط آمارۀ دوربین واتسون نشان 

 Fداری  بینی شده به وسیله الگوی رگرسیون، از یکدیگر مسطتقل هسطتند. مقطدار سططح معنطا      پیش

داری کل الگوی است. علاوه بر این، با توجه بطه مقطادیر    ( است که حاکی از معنا111/1برابر با )

هاسمن، باید برای تخمین الگوی از روش اثرا، ثابت  دو -لیمر و آمارۀ کای  Fمربوط به آمارۀ 

هطای   استفاده گردد. مقدار آمارۀ وایت و احتمال مربوط به آن بیانگر این مطلب است که الگطوی 
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دهطد کطه    نشطان مطی   ،برا –داری آمارۀ جارک آزمون دچار ناهمسانی واریان  نیستند. سطح معنا

 21برای همة متییرها کمتر از VIFین مقدار آمارۀ اجزای خطا از توزیع نرمال برخوردارند. همچن

 ی بین متییرهای مستقل پژوهش وجود ندارد.خط هماست، بنابراین مشکل 

هطای بطا عطدم     ارتباطا، سیاسی بر خطر سقوط قیمت سطهام در شطرکت   تأثیربررسی فرضیه 

داد کطه  نشطان   6بطه صطور، مجطزا آزمطون گردیطد. نتطایج جطدول         ،تقارن اطلاعاتی بالا و پطایین 

هطای بطا عطدم تقطارن      ارتباطا، سیاسی بر خطر سقوط سهام )نوسان روبه بالای سهام( در شرکت

معنطی کطه ارتباططا، سیاسطی      نیبد( دارد. 111/1داری ) معنا ( و291/1اطلاعاتی بالا تأثیرمثبت )

. در حطالی  شطود  میهای با هزینه تبلییا، بالا  مدیران موجب تشدید خطر سقوط سهام در شرکت

هطای بطا عطدم تقطارن اطلاعطاتی       ارتباطا، سیاسی بر خطر سقوط قیمت سهام در شرکت تأثیرکه 

 داری نیست. پایین معنا

درصد  1/59و  2/11دهدکه به ترتیب  های پژوهش نشان می الگوضریب تعیین تعدیل شده 

ابطل تبیطین اسطت.    از تیییرا، متییر وابسته خطر سقوط سهام توس  متییرهای مسطتقل و کنترلطی ق  

ر ین مقطاد یبط  تفطاو،  یه خطاهاکنمود دییتأ توان یمبوده و  2/5و  2/2واتسون بین  آمارۀ دوربین

گر مستقل هستند. مقدار سطح یدیکون، از یرگرس الگویله یشده به وس ینیب شیر پیو مقاد یواقع

 الگطو ی کطل  دار معنطا کطه حطاکی از    اسطت درصد  12/1و کوچکتر از  111/1برابر با  Fیدار معنا

هاسطمن، بایطد    دو -آمطارۀ کطای  لیمطر و   Fۀ است. علاوه براین، با توجه به مقادیر مربوط به آمطار 

و احتمال مربوط بطه آن   آمارۀ وایتاز روش اثرا، ثابت استفاده گردد. مقدار  الگوبرای تخمین 

. عطلاوه بطر ایطن، بطا     های آزمون دچار ناهمسانی واریان  نیسطتند  الگوبیانگر این مطلب است که 

از  الگطو ، بایطد بطرای تخمطین    هاسطمن دو  – آمارۀ کطای لیمر و  Fۀ توجه به مقادیر مربوط به آمار

و احتمال مربطوط بطه آن بیطانگر ایطن مطلطب       آمارۀ وایتروش اثرا، ثابت استفاده گردد. مقدار 

 ،بطرا  –آمارۀ جطارک ی دار معناهای آزمون دچار ناهمسانی واریان  نیستند. سطح  الگواست که 
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همطة   یبطرا VIFع نرمال برخوردارند. همچنین مقطدار آمطارۀ   یدهدکه اجزای خطا از توز نشان می

 مستقل است. یرهاین متییب یخط همل کرها نشان از عدم وجود مشیمتی
 

 ارتباطات سیاسی بر خطر سقوط قیمت سهام تحت شرایط عدم تقارن اطلاعاتی تأثیر. 4 شمارۀ جدول

 متییرها
رقابت بازار محصول پایین  رقابت بازار محصول بالا  میانه ≥  میانه< 

 داری سطح معنا t بتا داری سطح معنا T بتا

C 251/1- 922/2- 169/1 222/1- 692/2- 189/1 

FCONi,t-1 291/1 921/6 111/1 151/1 512/2 591/1 

NCSKEWi,t-1 289/1 981/1 111/1 296/1 919/1 111/1 

DTURNi,t-1 229/1 892/1 111/1 195/1 989/2 119/1 

RETi,t-1 221/1 629/2 281/1 951/1 669/9 111/1 

SDRETi,t-1 216/1- 956/1- 922/1 269/1- 922/2- 291/1 

SIZEi,t-1 121/1 269/9 115/1 125/1 955/2 152/1 

MTBi,t-1 111/1 999/9 112/1 111/1 599/5 112/1 

ROAi,t-1 182/1- 222/5- 195/1 189/1- 899/2- 165/1 

TANGi,t-1 226/1- 659/5- 119/1 199/1- 119/2- 221/1 

R
 591/1 112/1 تعدیل شده2

 919/2 619/2 دوربین واتسون

F 895/6 252/29 آمارۀ 

 F 111/1 111/1ۀ احتمال آمار

 111/1 111/1 لیمر Fیدار معناسطح 

 111/1 111/1 هاسمنی دار معناسطح 

 182/1 119/9 196/1 268/9 یدار معنا –ناهمسانی

 552/1 129/2 119/1 996/1 یدار معنا –جارک برا
 

 گیری و پیشنهادها نتیجه

. شطود  مطی رواب  سیاسی به منظور بیان رواب  نزدیک دولت و واحطدهای تجطاری اسطتفاده    

توانطد منطافعی از قبیطل شطرای  مناسطب اسطتقراض،        ها از روابط  سیاسطی مطی    برخورداری شرکت
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های رشد و کاهش احتمال وقوع ورشکستگی را به همطراه   های مالی، بهبود فرصت کاهش هزینه

تواند پیامدهایی مانند اهرم مطالی بطالا، سطودآوری و     این ، رواب  سیاسی میوجود داشته باشد. با 

طلبانه از حقوق سطایر سطهامداران    برداری فرصت ود کمتر، هزینه سرمایه بالاتر و نیز بهرهتقسیم س

هطای ارتبطاطی بطر خططر      سیاسطت  تطأثیر بررسطی   ،را موجب شود. از این رو هد  پژوهش حاضر

. در این پژوهش دو فرضیه مطرح شد. بودسقوط قیمت سهام تحت شرای  عدم تقارن اطلاعاتی 

بطه   ؛منفی بر خططر سطقوط قیمطت سطهام دارد     تأثیر ،های ارتباطی که سیاست نشان داد فرضیة اول

کنند اطلاعا، منفی شرکت را از سطهامداران مخفطی کننطد و     طوری که مدیران سیاسی سعی می

بطا دسترسطی آسطان بطه      از این طریق وضعیت شرکت را مطلوب نشان دهند. همچنین این مدیران

در  .کننطد  سطهامداران تحمیطل مطی    ناشی از بازپرداخت را بههای سنگین  مد،، هزینههای بلند وام

دهد و منجر بطه   قیمت بازار سهام نسبت به این تصمیما، از خود واکنش نشان می یچنین شرایط

لطی  های  سازگار با یافته ،گردد. نتایج نوسان قیمت سهام و در نهایت خطر سقوط قیمت سهام می

و  (5122وانطگ ) ؛ (5122دیانگ و همکطاران ) ؛ (5121بوباکر و همکاران )؛ (5118و همکاران )

تبلییطا، بطه    ةهای مورد بررسی بر اساس هزینط  . همچنین شرکتاست (5129وانگ و همکاران )

های ارتباطی بر خطر  سیاست تأثیرهای با عدم تقارن اطلاعاتی بالا و پایین تقسیم شدند و  شرکت

های با عدم تقارن اطلاعاتی بطالا و پطایین صطور،     مجزا در شرکتبه صور، سقوط قیمت سهام 

م در های ارتبطاطی بطر خططر سطقوط قیمطت سطها       مثبت سیاست تأثیرنشان داد که  ،پذیرفت. نتایج

ی در دار معنطا  تطأثیر های با عدم تقارن اطلاعاتی بطالا، شطدیدتر اسطت در حطالی کطه هطیچ        شرکت

دهد به دلیل بالا بودن تضطاد   نشان می ،های با عدم تقارن اطلاعاتی پایین یافت نشد. نتایج شرکت

منافع و شکا  اطلاعاتی بین مدیران و سطهامداران، روابط  سیاسطی بطه شطد، بیشطتری موجطب        

و در طولانی مد، اثرا، غیرقابل جبرانطی بطرای ثطرو، سطهامداران      شود میش قیمت سهام کاه
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وانطگ و  و  (5126لینطگ و همکطاران )  ؛ (5122وانطگ ) هطای   سازگار با یافته ،در پی دارد. نتایج

 .است (5129همکاران، )

هطا تمایطل بیشطتری بطه      های سیاسی نسبت به سطایر شطرکت   ها نشان داد که شرکت یافتهنتایج 

گططذاران و  در نتیجططه بططه سططرمایه  ؛طلبانططه از رویططدادهای شططرکت دارنططد  بططرداری فرصططت بهططره

تا با کسب شطناخت کطافی نسطبت بطه روابط        شود میهای مالی پیشنهاد  کنندگان صور، استفاده

تری نسبت به وضعیت قیمت سهام در واحد تجاری دست یابنطد،  بیش یها به آگاه سیاسی شرکت

زیرا ممکن است اقداما، سیاسی میایر با اهطدا  نهطایی سطهامداران باشطد. همچنطین ایطن نتطایج        

هطا در   شرکت ةطلبان تواند برای نارران بازار سرمایه و حسابرسان نیز نسبت به تمایلا، فرصت می

از طریطق ایطن اطلاعطا،     نیز حسابرسان .ش افزایی داشته باشددان ،ارتباط با رواب  سیاسی مدیران

بردن به روابط  سیاسطی و اطلاعطا، پنهطان شطرکت داشطته        ریزی بیشتری برای پی توانند برنامه می

هطای ارتباططا،    کطه در تحقیقطا، آتطی از سطایر شطاخص      شطود  میبه پژوهشگران پیشنهاد باشند. 

همچنطین   ؛کننطد  اسطتفاده های سیاسی و خطر سقوط قیمت سهام  هزینه تأثیرسیاسی جهت بررسی 

که به دلیل گستردگی رواب  سیاسی، چنین روابطی به تفکیک صنایع نیطز انجطام    شود میپیشنهاد 

 پذیرد.

 ها یادداشت
1.Political Connections    2.Stock Price Crash 

3.Information Asymmetry 

 منابع

(. واکاوی کیفیت گزارشگری مالی و اجتناب مالیاتی در 2996زاده، مهدی. ) نسب، علی؛ حسن  بهرامی ابراهیمی، سیدکارم؛

 .222-262(، 5)2، های دولتی مدیریت سازمانپرتو مالکیت دولتی و ارتباطا، سیاسی. 

قوط قیمت سهام. (. بررسی ارتباط بین اندازۀ شرکت و ارتباطا، سیاسی با ریسک س2996انصاری، موسی؛ بشکوه، مهدی. )

 .سومین کنفران  بین المللی مدیریت، حسابداری و اقتصاد دانش بنیان با تأکید بر اقتصاد مقاومتی
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(. تأثیر پرداخت سود سهام و عدم انتشار اخبار بد بر خطر سقوط قیمت 2996زاده خانقاه، وحید. ) بادآور نهندی، یون ؛ نقی

 .29-11(، 2)51، های حسابداری و حسابرسی رسیبرسهام با تأکید بر عدم تقارن اطلاعاتی. 

ندسی مالی مه(. راهبرد تجاری تدافعی و اکتشافی، عدم تقارن اطلاعاتی و ریسک سقوط قیمت سهام. 2996حاجیها، زهره. )
 .92-91، 92، مدیریت اوراق بهادار

پذیری اجتماعی شرکتی و خطر سقوط آتی قیمت سهام.  (. بررسی رابطة مسئولیت2996حسینی، سیدعلی؛ امجدیان، فتانه. )

 .92-212(، 2)8، دانش حسابداری

(. تأثیر عدم تقارن اطلاعاتی بر ریسک 2992نژاد، حیدر؛ شریفی، محمدجواد؛ طالبی، علیرضا. ) خدارحمی، بهروز؛ فروغ

(، 9)1، دارایی و تأمین مالیمدیریت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  سقوط آتی قیمت سهام شرکت

28-99. 

های دارای ارتباطا، سیاسی.  بدهی با حاکمیت شرکتی در شرکت ة(. رابطة هزین2991رضایی، فرزین؛ افروزی، لیلا. )

 .82-225، (2)2، پژوهش حسابداری

تمرکز مالکیت با کیفیت گزارشگری  (. اثر رواب  سیاسی با دولت بر رابطة بی2999رضایی، فرزین؛ ویسی حصار، ثریا. )

 .119-191، (1)52، های حسابداری و حسابرسی بررسیمالی و هزینة سهام عادی. 

کاری حسابداری بر خطر سقوط سهام در  (. بررسی تأثیر محافظه2999فروشان، مریم. ) عباسی، ابراهیم؛ شهرتی، علی؛ قدک

 .212-265 ،(29)2، دانش حسابداریران. شرای  عدم تقارن اطلاعاتی در بورس اوراق بهادار ته

های پذیرفته شده در بورس  (. ارتباطا، سیاسی و هزینة سرمایه حقوق صاحبان سهام در شرکت2999محسنی، علیرضا. )

 .599-592(، 2)9 پژوهش های حسابداری مالی و حسابرسی،اوراق بهادار تهران. 

(. دیدگاه اقتصاد سیاسی و مدیریت سود. 2995مهد، بهمن؛ رهنمای رودپشتی، فریدون؛ کیایی، علی. ) نیکومرام، هاشم؛ بنی

 .92-19، (28)6، حسابداری سلامت
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