
 

36 

 

 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم
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 ،3یحمید استوار، *2احمد ممنون، 1رفرزین خوشکا
 4فرشته نظری 

 21/12/89تاریخ دریافت:  
 19/11/89تاریخ پذیرش: 

 

 68296 کد مقاله:

 
 

 یده ـچک
 

 یم هیسازمان بورس و اوراق بهادار ته یاطلاعات براساس الزامات قانون تیکه  در مرتبط با شفاف ییاز جمله گزارش ها
 یاست که برا ییهاو روش هااستیسازمان شامل س کی یداخل یهااست. ساختار کنترل یاخلد یها، گزارش کنترلشود
پژوهش  نی. هدف ادیآیگزاران به وجود م هیو حفظ منافع سزما ینبه اهداف سازما یابیمعقول از دست نانیاطم نیتأم

. باشدیدر بورس اوراق تهران م شدهرفتهیپذ یهاسهام شرکت یبر نقدشوندگ یداخل کنترل تیفیک رینقش تأث یبررس
و  تعل ییو محتوا تیاست و روش پژوهش از نظر ماه یکاربرد یهاشده ازنظر نوع هدف، جزء پژوهشپژوهش انجام

از  هاهیفرض لیوتحلهیتجز یصورت گرفته و برا ییاستقرا -یاسی. انجام پژوهش در چارچوب استدلالات قباشدیم یمعلول
در بورس اوراق  شدهرفتهیشرکت پذ 291 یهااطلاعات، از داده یآورجمع یکمک گرفته شده است. برا یپانل لیتحل

کاهش نقاط ضعف  دهدیپژوهش نشان م نیا جیاستفاده شده است. نتا 2981-2982 یهاسال یبهادار تهران در بازه زمان
 .سهام دارد یبر  نقدشوندگ یمثبت و معنادار ری( تأثیکنترل داخل تیفیک شی)افزا

 

 اطلاعات تیسهام، شفاف یداخلی،  نقدشوندگ کنترل تیفیک یدی:ـان کلـواژگ
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 مقدمه -1
 دهندسهام بسیار نقدشونده را بر سهام کم نقد شونده ترجیح می (مدتگذاری کوتاهبا افق سرمایه)گذاران بیشتر سرمایه

 بازارهای کارا، نبود هایویژگیبه این دلیل مورد توجه است که یکی از سهام  2اهمیت نقدشوندگی (.2989احمدپور و باغبان، )

آشکار شامل هزینه  هایهزینه از وسیعی طیف معاملاتی هایهزینهآن قابلیت نقدشــوندگی بالاست  تبعبهمعاملاتی و  هایهزینه
 عنوانبه تواندمی سهام نقدشوندگی بنابراین گیردمیرا در بر  غیرآشکار ناشی از ناکارایی اطلاعاتی هایهزینهمالیات و کارگزاری و 

 (.2989)چناری و حاجیها؛  شود مطرح بازار کارایی برای معیاری
صورت نگرفته است؛ اما رابطه آن با نقدشوندگی به  سهام نقدشوندگی بر 1داخلی کنترل کیفیت تاکنون تحقیقی در مورد تأثیر

گذاری است. تحقیقات نشان داده است که عدم تقارن دلیل نقش آن در کاهش عدم تقارن اطلاعات و همچنین کارایی سرمایه
(. درواقع 2998ترین دلایل شکاف قیمتی و نیز کاهش نقدشوندگی سهام است. )بادآور نهندی و ملکی نژاد، اطلاعات یکی از اصلی

 گذاران دیگر به وجودگذاران نسبت به سرمایهبازار که از مزیت اطلاعاتی برخی از سرمایه نقدشوندگی، با سطح انتخاب نامساعد در

کیفیت با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و هزینه سرمایه و  لحاظ تئوریکی، افشای با(. به 1111، 9)لوو ارتباط منفی دارد آیدمی
همراه است که این امر به نوبه خود منجر به افزایش نقد شوندگی سهام  بازار سهام یش حجم معاملات و ارزشافزا درنتیجه

نشان ( 11295و یاسمن و همکاران،  1129؛ کلینچ، 1118، 1)آشبوق هایپژوهش (.2981گردد )علوی طبری و مرادخانی، می
داوطلبان و عدم تقارن ایفا  اطلاعاتثبتی را در ارتقای افشای نقش م های داخلیو کیفیت کنترل که گزارش حسابرسی دهدمی
 .کندمی

 منابع مدیریت برای مفید دقیق و موقعبه اطلاعات احتمالاً هستند، 6داخلی کنترل ضعف مشکلات دارای که هاییشرکت
 داخلی و کنترل ضعف های باشرکت مدیران که است آن از حاکی 1واقعی انتخاب تئوری. دهندنمی قرار مدیران اختیار در را داخلی

 تعویق به ی اختیارگزینه از استفاده با را ناکارآمد منابع گذاری درمسائل مربوط به سرمایه زیاداحتمالبه اطلاعاتی، اطمینان عدم با
 (.1128، 9)کیم و همکارانگیرد  قرار دسترس در آینده تجاری اندازهایچشم مورد در بیشتری اطلاعات تا مانندمی منتظر و انداخته

 تقارن عدم بالاتر سطوح دهندهنشان بازار در کمتر ( نشان داد که نقدشوندگی1129) 8گونتارادر تحقیقی مشخص در این زمینه 
 افشا حاوی اگر. دانندمی بیشتر را مالی صورت تحریف ریسک بازار در کنندگانشرکت که است آن از حاکی که است اطلاعاتی
 داشته بازار در کمتری نقدشوندگی دارند نظارت داخلی کنترل ضعف نقاط که هاییشرکت رودمی انتظار باشد، مربوط اطلاعات

 باشند.
ترین عوامل تحقق اثربخشی و کارایی عملیات و شفافیت مالی و کمک به از طرفی استقرار سامانه کنترل داخلی، یکی از مهم

گذاری، تأثیر کیفیت کنترل (. با توجه رابطه نقد شوندگی با کارایی سرمایه2986همکاران، پیشگیری از تقلب است. )حاجیها و 
 ( نشان داد که مدیران1111) 21داخلی بر نقد شوندگی نیز حائز اهمیت است. در این زمینه نتیجه تحقیق لای و همکاران

 نوعی ابزار مؤثرداخلی  هایکنترلاستقرار باره دراین .ارندد ناکارآمد گذاریسرمایه احتمالاً با کنترل داخلی ضعیف دارای هایشرکت

 هاشرکتابزار مدیریتی برای راهبری  یک عنوانبه، همچنین از آن شودمیگذاران نظارتی است که موجب ایجاد اطمینان سرمایه
 (.2989قادری و همکاران، ) شودمیافزایش کارایی و اثربخشی عملیاتی یاد  منظوربه

 هاگزارشتهیه این  کهسرمایه ایران مباحث مربوط به کیفیت کنترل داخلی و یا ضعف آن نسبتاً نوپاست و ازآنجایی در بازار
بیشتر در زمان گزارش دهی برای مدیران  گوییپاسخموجب مسئولیت  تواندمیهزینه بر بوده و گزارشگری آنها  هاشرکتبرای 

به همین جهت بررسی تأثیر آن بر نقدشوندگی سهام با توجه به نقش آن بر  .شود از اهمیت بررسی برخوردار است هاشرکت
تواند دارای اهمیت باشد. به این جهت گذاران در انتخاب سهام با اختلاف قیمت پیشنهادی خریدوفروش پایین میتصمیمات سرمایه

بهادار خواهیم  اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت سهام نقدشوندگی بر داخلی کنترل کیفیت در این تحقیق به بررسی تأثیر
های آن و همچنین ها و تشخیص ضعفهای مالی در شرکتتواند مورد توجه عوامل مؤثر بر تهیه گزارشپرداخت. این نتایج می

 .دنهایت سهامداران و فعالان بازار سرمایه قرار گیر کنندگان استانداردهای حسابداری و حسابرسی و درمورد توجه تدوین
 
 

                                                           
1 Liquidity 
2 Internal Control Quality 
3 Luo 
4 Ashbaugh 
5 Jasman 
6 internal control weakness 
7 real options theory 
8 Kim 
9 Gontara 
10 Lai 
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 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -2

 کنترل داخلی -2-1
کنترل داخلی، بعد حیاتی سیستم راهبری یک سازمان و توانایی مدیریت مخاطرات بوده و وجود آن برای دستیابی به 

ایجاد یک  ثکنترل داخلی اثربخش باع سیستمضروری است.  بسیارسازمان و خلق، بهبود و حمایت از ارزش ذینفعیان  هایهدف
 )فدراسیون است؛ زیرا سازمانی که دارای کنترل داخلی اثربخش است، قادر به مقابله با مخاطرات بیشتری شودمیز یمزیت رقابتی ن

مفهوم کنترل داخلی، آن  1(1122) تردوی کمیسیون مالی حامی هایسازمان کمیتهطبق تعریف  (.1121، 2حسابداران المللیبین
اهداف سازمانی  به دستیابی برای قبولقابلاطمینان  ب، مدیران و سایر کارکنان برای کسمدیرههیئتفرایندی است که بوسیله 

برای تحقق  هاشرکت (.2981)رضوی عراقی و همکاران،  ، طراحی شده است(تطبیق)مرتبط به عملیات، گزارشگری و رعایت 
و سودآوری، مقابله با رویدادهای غیرمنتظره و پاسخگویی در  ، حفظ توان مالیاندازهاچشمو بلندمدت و نیل به  مدتاهداف کوتاه

از  یکی دیگربیان(. به2995 هستند )حساس یگانه و تقی نتاج ملکشاه مؤثرسیستم کنترل داخلی  برابر ذینفعان ملزم به برقراری
 سیستمکارای واحدهای اقتصادی، استقرار  و اثربخشگذاران و نیز هدایت ع نزد سرمایهابزارهای مهم ایجاد اطمینان از حفظ مناف

 (.2989)قادری و همکاران،  است هاشرکتداخلی اثربخش در  کنترل
مدیریت را ملزم به ارزیابی سیستم کنترل داخلی کرد. کنترل ( کمیسون مسئولیت حسابرسان)کمیسیون کوهن  2819در سال 

، 9و همکارانکوامه )به سازمان جهت دستیابی به اهداف کمک کند و از به هدر رفتن منابع جلوگیری نماید  تواندمیداخلی اثربخش 
اقتصادی مفید باشد.  هایگیریتصمیمدر  کنندگاناستفادهاست که برای  اطلاعاتیهدف اصلی گزارشات مالی، ارائه (. 1126

گذاری سهام شرکت، اعتباردهندگان جهت ارزیابی جهت ارزیابی توان سرمایه هاشرکت سالانهسهامداران فعلی و بالقوه از گزارشات 
 وکامل  اطلاعاتمهم در ارائه  هایجنبه. یکی از کنندمیاعتبار و نقدینگی شرکت و دولت جهت مدیریت قوانینِ شرکت استفاده 

)ابراهیمی  مورد توجه قرار گیرد ایحرفهتوسط جامعه  طورجدیبهداخلی  هایکنترلاز  ایمجموعه، این است که ایجاد اتکاقابل
 (2989کردلر و آخوندی، 

برای عملیات و  شدهمشخص هایهدفهدف سیستم کنترل داخلی سازمان، ارائه اطمینان معقول به مدیریت اجرایی است که 
از  ایمجموعهعیت خاص نیست، بلکه کنترل داخلی، یک رویداد یا وض(. 2986)حاجیها و همکاران،  اند.یافتنیدست هابرنامه

. این اقدامات در گستره عملیات یک کندمیسازمان نفوذ و تسری پیدا  هایفعالیتاقدامات متوالی و فراگیر است که به همه 
 ناپذیرجدایی، به صورتی فراگیر و بردمیو پیش  کندمی. آنها در مسیری که سازمان را اداره دهدمیسازمان و به شکلی مستمر روی 

، حفظ توان اندازهاچشمو  هامأموریتو بلندمدت و تحقق  مدتکوتاهاز آن وجود دارند. واحدهای اقتصادی برای دستیابی به اهداف 
 در برابر رویدادهای غیرمنتظره و ... باید از یک سیستم کنترل داخلی اثربخش برخوردار باشند پذیریانعطافمالی و سودآوری، 

 (.2988ن، )قائمی و همکارا
است که برای تأمین اطمینان معقول از دستیابی به  هاییروشو  هاسیاستداخلی یک سازمان شامل  هایکنترلساختار 

نیست و مخارج  ایدئال. اطمینان معقول بدان معنی است که هیچ ساختار کنترل داخلی آیدمیسازمانی به وجود  هایهدف
کنترل داخلی در واحدهای  هایسامانهداخلی نباید بیش از منافع مورد انتظار آن باشد. طراحی و استقرار مناسب  هایکنترل

عوامل تحقق بخشی و کارایی عملیات، ارتقای پاسخگویی و شفافیت مالی، رعایت قوانین و مقررات و  ترینمهماقتصادی یکی از 
 (2981. )قنبریان، رودمیالی به شمار م هایسوءاستفادهکمک به پیشگیری از تقلب و 

و درراستای  داخلی واحدهای تجاری هایکنترلطبق رهنمود اظهارنظر حسابرس مستقل نسبت به سیستم در ایران نیز 
تخلفات و نیز ساماندهی و توسعه بازار جهت  گذاران جهت پیشگیری از وقوعانجام شده در حمایت از حقوق سرمایه هایتلاش
بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی  قانون 1و ماده  29، 22، 9 اوراق بهادار طبق بندهای منصفانه گذاریارزشقیمت و  سازیشفاف
 مدیرههیئتتصویب  به ایران در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس شدهپذیرفتهداخلی ناشران  هایکنترلدستورالعمل  ایران،

 داخلی را با توجه هایکنترلشرکت باید سیستم  مدیرههیئتدستورالعمل فوق  21مطابق ماده  .سازمان بورس و اوراق بهادار رسید

بررسی و نتایج آن را در گزارشی تحت  سالانه طوربهداخلی ذکر شده در فصل دوم دستورالعمل، حداقل  هایکنترلبه چارچوب 
داخلی حسابرس مستقل  هایکنترلرالعمل تودس 21ماده  اساسهمچنین بر د. درج و افشا نمای داخلی هایکنترلعنوان گزارش 
داخلی های کنترل سیستم کارگیریبهوص استقرار و صاست در گزارش خود به مجمع عمومی صاحبان سهام در خ شرکت موظف

ت به نسب اندموظفکنند. همچنین حسابرسان  اظهارنظرداخلی  هایکنترلمناسب و اثربخش توسط شرکت، با توجه به چارچوب 
گزارش  در بخش اظهارنظرپس از  باشدمی گانه 21داخلی که شامل ابعاد  هایکنترلدر مورد ضعف  بورس اوراق بهادار لیستچک

 .(2981فخاری و کبیری، ) کنندمربوط به رعایت سایر الزامات قانونی و مقرراتی، اظهارنظر 

                                                           
1 IFAC 
2 Committee on Sponsoring Organization of the Tread way Commission (COSO) 
3 Kwame 



 

33 

 

ره 
ما

 ش
م،

هار
 چ

ال
س

4 
ی 

یاپ
)پ

14
ن 

ستا
زم

 ،)
16

11
ک

د ی
جل

 ،
 

 نقدشوندگی -2-2
دارایی مالی به وجه نقد و بالعکس، یکی از کارکردهای مهم بازارهای مالی و  تبدیل فرایندتسهیل، تسریع و کاهش هزینه در 

 توجهیقابلمقادیر  خریدوفروشنقدشوندگی، قابلیت  .شودمیاست که از این ویژگی به نقدشوندگی یاد  بهاداربورس اوراق  ویژهبه
نقدشوندگی تابعی از توانایی انجام (. درواقع 2988همکاران، )کاردان و  در قیمت است اندکبسیار  تأثیرو با  سرعتبهاز اوراق بهادار 
 به این معنی کـه قیمـت دارایـی در فاصـله (.2896، 2)آمیهود حجم بالایی از اوراق بهادار و هزینه پایین است معامله سریع با

ارای ارزش است . این ویژگی د(2998. )یحیی زاده فر و همکاران، زمانی میان سفارش تا خرید، تغییر چندانی نداشته باشـد
قیمت بیشتری  ترپایینمقایسه با اوراق بهادار با نقدشوندگی  در شرایط مساوی، اوراق بهادار با نقدشوندگی بالاتر در کهطوریبه

سهام  قیمت کنندهتعیینعوامل  ترینمهماز  ریسک وبا این تعریف نقدشوندگی در کنار بازدهی  (.1119، 1. )جانسونخواهند داشت
 (1118، 9باشد )گوپلن و همکارانمییک شرکت یا هر ابزار مالی دیگر 
به اهمیت  توانمیآنها  ازجملهو مجموعه بازار سرمایه از ابعاد مختلف اهمیت دارد که  هاشرکتنقدشوندگی سهام هر یک از 

بازار، تأثیر بر هزینه سرمایه، عامل بهبود عملکرد  یافتگیتوسعهشاخص اصلی  عنوانبهنقدشوندگی در رشد و توسعه بازار و 
عمومی سهام جدید، عامل مورد توجه در مدیریت سبد به همراه ریسک و بازده،  هایعرضهو کل اقتصاد، ضامن موفقیت  هاشرکت

و ریسک و کاهش هزینه  هاقیمت گیریشکلتأثیر بر کارآمدی ابزارهای پوشش ریسک، نقش محوری نقدشوندگی بازار در 
 گذاریسرمایهعمده  هایمزیتیکی از (. 2989احمدپور و باغبان، ) کردمالی اشاره  هایدستگاهو ثبات  سازها بازارو  هانویسپذیره

است که به عواملی  گذاریسرمایه، قابلیت نقدشوندگی بالا در این نوع گذاریسرمایه هایفرصتدر اوراق بهادار در مقایسه با سایر 
نقدشوندگی  .دارد بازدهی سهام هر شرکت بستگی نماد معاملاتی، میزان سهام شناور آزاد و مدتطولانی هایتوقف مهمچون عد

ای از  توجهقابلمقادیر  خریدوفروشاز قابلیت  است عبارت شودمی . در بهترین تعریفی که از آنباشدمی ایپیچیدهموضوعی کاملاً 
دلیل مطالعه نقد شوندگی بازار سهام این است  (.2989)نوروزی نصر و همکاران، اندک در قیمت تأثیر  اوراق بهادار با سرعت زیاد و

بر ثبات سـیسـتمهای مالی تأثیرگذار  طورکلیبهکه نقد شوندگی بازار سهام بر کارایی بازار، هزینه معاملات، بازده مورد انتظار و 
معاملاتی بازار سهام، منجر به های هزینهکاهش دامنه نوســان و  نقد شــوندگی از طریق (.2988اصغری و همکاران، ) اسـت

براین، از . بنـاگرددمی هاگردان بازارو  هانویسپذیره و موجـب کـاهش هزینـه و ریســـک شودمی گذارانسرمایهکاهش هزینـه 
رمایه روری اسـت و موجب کاهش هزینه سرمایه ضیص کارایی ستخص ونـده برایه نقـد شایرمای سازارهدگـاه کلان، وجود بدی

هام، از اهمیت بالایی برخوردار اسـت؛ زیرا که عوامل مؤثر بر بازده اوراق بهادار و س یکی از عنوانبهـوندگی ش. نقدشودمیران ناش
از دیدگاه خرد، بازار سرمایه نقد شــونده، توانایی  و اقتصـاد کلان اسـت. گذاریسرمایهمحیطی  وضـعیت دهندهنشانوندگی نقد ش
 (.2985ابراهیمی و فرنقی، ) آوردمیمعـاملاتی گونـاگون را نیز فراهم  هایاستراتژیمتفاوت با گذاران سرمایهجذب 
 

 تأثیر کیفیت کنترل داخلی بر نقدشوندگی سهام -2-3
صورت گیرد و کارآیی این منافع  موجود منابعاز  ترصحیحند، استفاده باش ترقویداخلی  هایکنترل هراندازهکه  رودمیانتظار 

و پیشبرد  بقاآن در  کنندهتعیینداخلی در واحدهای اقتصادی و نقش  هایکنترل بالای بسیاراهمت  این امر نشانگرافزایش یابد. 
 مالی اطمینان اطلاعاتو قابلیت اتکای  درستیاز  تواندمیکنترل داخلی  سیستمبرقراری و اجرای اثربخش  باشد.میاهداف سازمان 

جهت  کنندگاناستفادهبه  اطلاعاتدر بهبود مستمر کنترل داخلی با ارائه  تواندمی اطلاعات درنتیجه افشایدهی نماید. 
گزینی  (. افشای اطلاعاتی بیشتر توسط مدیران موجب کاهش کژ1126کوآمه و همکاران، ) باشدنقش مهمی داشته  گیریتصمیم

گزینی اطلاعاتی بر  شود، بنابراین افشا همیشه از طریق تأثیر بر کژدر بازار و افزایش تمایل معامله گران جهت معامله سهام می
گزینی و عدم تقارن اطلاعاتی، کاهش ریسک  گذارد. بدین ترتیب که افزایش کیفیت افشا موجب کاهش کژنقدشوندگی تأثیر می

معامله گران جهت معامله با سطح معقولی از هزینه، افزایش سهولت انجام معامله و درنتیجه افزایش  معاملات، افزایش تمایلات
 رودمیداشته باشد، انتظار  بیشتریکیفیت  شدهگزارش اطلاعات که(. هنگامی2988شود )دریایی و فتاحی، ها مینقدشوندگی شرکت

 عنوانبهباشند تا  داشتهبیشتری  تمایل روازاینطمینان بیشتری داشته و ا شرکت مدنظر نقدی هایجریان ە  دربار گذارانسرمایه
)موسوی شیری و  در زمان تغییر در نقدشوندگی بازار عمل کنند هاسفارشهرگونه عدم تعادل در جریان  جذببرای  گرمعامله

ثیر آن بر کاهش عدم تقارن اطلاعات طور که گفته شد، رابطه کیفیت کنترل داخلی به دلیل تأ(. همچنین همان2981همکاران، 
بهادار مواجه با این  انتخاب نادرست را در پی خواهد داشت. اوراق مسئله تقارن اطلاعاتی ناشی از کیفیت افشای پایین، عدم است.

ت. بیشتر اس خریدوفروش آنهـا در زمـان دادوستدهزینه  و (؛1111 1)ماتوسی، برخوردارند مشـکل، از نقدشـوندگی کمتـری
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، پاداش بیشتری شدهپرداختمعاملاتی  هزینهاضافهگذاران برای کمتری به خرید آنها دارند. سرمایه بنابراین، خریداران تمایل
مبادله اوراق  عدم تقارن اطلاعاتی و هزینه توانندمی هاشرکتافشا،  . با افشای اطلاعات خصوصی و بهبود کیفیتکنندمی مطالبـه

و کاهش هزینه  بنابراین، افزایش نقدشوندگی (1111، 2)اسپینوزا و همکاران کاهش دهند هزینـه سـرمایه را بهادار و بدین ترتیب
در توضیح نظری چگونگی تأثیر افشای .شودمیکیفیت افشا و شفافیت اطلاعاتی محسوب  پیامـدهای بهبـود ترینمهمسرمایه، از 

، مسائل اطلاعاتمهم تقاضا برای افشای  دلایلیکی از  کهازآنجاییگفت  توانمیداخلی بر عدم تقارن  هایکنترلگزارش ضعف 
دارد. مطابق با  اطلاعاتیمالی رابط تنگاتنگی با مسئله عدم تقارن  اطلاعات افشای، لذا است اطلاعاتینمایندگی و عدم تقارن 

همچنین  (.2981د )فخاری و کبیری، گرد عاتیاطلامنجر به کاهش عدم تقارن  تواندمیافشای بیشتر  رودمیادبیات تحقیق، انتظار 
در مورد ضعف  مدیرههیئتکه اگر گزارش حسابرس با گزارش  کنندمیبیان  دهیعلامتطبق تئوری  (1129و همکاران )کلینچ 
 عاتیاطلاو باعث کاهش عدم تقارن  شوندمییک خبر خوب تلقی  عنوانبهدر بازار  هاگزارشداخلی یکسان باشد این  هایکنترل

 شودمیرا تشدید کند. این مسائل باعث  اطلاعاتیعدم تقارن  تواندمی باشد داشتهو اگر بین آنها تفاوت وجود  گرددمی
با  سرمایهنمایند و در پی این امر شاهد بازارهای  گیریکنارهوجود دارد،  اطلاعاتیگذاران از بازارهایی که در آن عدم تقارن سرمایه

 .نقد شوندگی کمتر و ناکارا باشیم
 

 پیشینه پژوهش -2-4
 مشاهدات از اینمونه اساس بر در سود تقسیم سیاست و داخلی کنترل کیفیت بین ارتباط ( در تحقیقی با عنوان1111گونتارا )

 سهام سود سیاست با معناداری و مثبت طوربه داخلی کنترل کیفیت نشان دادند که ،1121-1122 دوره طول در شرکت-سال 161
 ارتباط مدیریتی مالکیت تمرکز این، بر علاوه. دهدمی افزایش را سود پرداخت نسبت بهتر هایکنترل به این معنا که دارد ارتباط

های ( در تحقیقی با عنوان ضعف کنترل1111کند. لای و همکاران )می تعدیل را سهام سود سیاست و داخلی کنترل کیفیت بین
 احتمالاً مالی ضعیف گزارشگری داخلی کنترل کیفیت با هایشرکت گذاری نشان دادند که مدیرانارایی سرمایهداخلی و ک

 و تجهیزات دارایی، و سرمایه هزینه به خاص گذاریسرمایه که است ترقوی زمانی رابطه این دارند و ناکارآمد گذاریسرمایه
 توسط شده انجام هایگذاریسرمایه و آینده نقدی هایجریان بین منفی رابطه آنها همچنین نشان دادند که. باشد مربوط تجهیزات

 ( در تحقیقی با عنوان کیفیت1128) 1ضعیف وجود دارد. خلیف و همکاران مالی گزارشگری داخلی کنترل کیفیت با هاییشرکت
 و توسط خارجی حسابرسان نظرسنجی از استفاده ، با(مصر) سرمایه بازار سهام در سرمایه هزینه و داوطلبانه افشای داخلی، کنترل
 -سال مشاهدات 521 از اینمونه اساس و بر سالانه هایگزارش در داوطلبانه افشای سطح متغیر برای محتوا وتحلیلتجزیه رویکرد

 و دارد معناداری و منفی سهام سرمایه هزینه با داخلی کنترل کیفیت که نشان دادند ،1121–1111 زمانی دوره طی شرکت
 هزینه و داوطلبانه افشای بین ارتباط داخلی کنترل کیفیت این، بر علاوه شودمی سرمایه هزینه کاهش باعث بهتر هایکنترل

بازار با بررسی قانون  نقدشوندگی و داخلی کنترل ( در تحقیقی با عنوان گزارش1129کند. گونتارا )می تعدیل را سهام سرمایه
 با مقایسه در دارند( نامناسب) بهبودیافته کنترل هایگزارش که هاییرن اطلاعات نشان داد که شرکتاکسلی در عدم تقا -سابنز
 هایشاخص و معاملات حجم در بیشتر( کاهش) افزایش یا پیشنهادی خرید و اختلاف در بیشتری( افزایش) کاهش هاشرکت سایر

خاص  طوربهقرار داد. او  موردبررسیرابطه بین کیفیت اطلاعات و نقدشوندگی را ( 1122) 9باردوسکنند. می تجربه را بازار کیفیت
معیار نقدشوندگی مورد استفاده در این تحقیق، نسبت . مالی و نقدشوندگی پرداخت هایصورتبه بررسی رابطه بین تجدید ارائه 

که با کاهش در کیفیت سود همراه بودند،  ایارائه اتجدیدهنبود نقدشوندگی آمیهود است. نتایج تحقیق حاکی از این بود که، برای 
و تا یک سال پس از تجدید ارائه همچنان در سطح بالایی  یابدمینبود نقدشوندگی چندین ماه پیش از اعلام تجدید ارائه افزایش 

 ماند.میباقی 
کیفیت حسابرسی نشان  بر تأکید با یرهمدهیئت پاداش بر سهام نقدشوندگی ( در تحقیقی با عنوان تأثیر2989چناری و حاجیها )

فرضیه دوم  آزمون از حاصل نتایجوجود دارد  داریمعنیارتباط  مدیرههیئتنقدشــوندگی ســهام و پاداش نقدی  بیندادند که 
وجود  داریمعنیبر کیفیت حسابرسی ارتباط  با تأکید مدیرههیئتت که بین نقدشوندگی سهام و پاداش نقدی پژوهش بیانگر این اس

 در اطلاعاتیبین گزارش افشای ضعف کنترل داخلی و عدم تقارن مطالعه خود نشان دادند که  ( در2981. فخاری و کبیری )ندارد
 ایکنندهتعدیلوجود دارد و همچنین گزارش حسابرسی نقش  معناداریدر بورس اوراق بهادار تهران ارتباط  شدهپذیرفته هایشرکت

مجددی بر تبیین و  تأکید تواندمی هایافتهدارد. این  هاشرکت اطلاعاتیداخلی و عدم تقارن  هایکنترلافشا ضعف  بر ارتباط بین
( در 2981د. پور همت و طالبی )باش اطلاعاتیمالی و کاهش عدم تقارن  هایصورتو  هاگزارشبه  دهیاعتباراهمیت حسابرسی در 

در بورس اوراق  شدهپذیرفته هایشرکت ی داوطلبانه ضعف کنترل داخلی و کیفیت سود درررسی رابطه بین افشاتحقیقی با عنوان ب
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کیفیت سود با اقلام تعهدی اختیاری؛ با افشای مثبت ضعف کنترل  گیریاندازهرابطه منفی و معناداری بین  نشان دادندبهادار تهران 
کیفیت سود با اقلام تعهدی اختیاری؛ با افشای مثبت ضعف  گیریاندازهداخلی شرکت وجود دارد. همچنین نتایج نشان داد که بین 

نشان  هایافته( نیز رابطه منفی و معناداری وجود دارد. این هاموجودیداخلی عملیاتی و  هایکنترلکنترل داخلی شرکت )ضعف 
به دنبال آن کاهش کیفیت باعث کاهش کیفیت اقلام تعهدی اختیاری و  تواندمیداخلی  هایکنترلکه وجود ضعف در  دهدمی

بر ریسک نقدشوندگی  اطلاعاتبررسی اثر کیفیت ( در تحقیقی با عنوان 2981. موسوی شیری و همکاران )مالی شود هایصورت
، وجود داردبا ریسک نقدشوندگی سهام  اطلاعاتمعنادار بین هر سه معیار کیفیت  اینشان دادند که رابطه سهام و ریسک بازار

سود، سبب کاهش ریسک نقدشوندگی سهام و مقادیر بیشتر  تر موقعبه اعلامتعهدی و  اقلامه مقادیر بیشتر کیفیت ک ایگونهبه
از معیارهای  کدامهیچ. این در حالی است که بین شودمیسود سبب افزایش ریسک نقدشوندگی سهام  بینیپیشدرصد خطای 

 هایضعف ( در تحقیقی با عنوان تأثیر2981نشد. رضوی عراقی و همکاران ) یافت طه معناداریبا ریسک بازار، راب اطلاعاتکیفیت 
 گذاریسرمایهداخلی و ناکارآیی  هایکنترلعمده  هایضعفبین گذاری نشان دادند سرمایهداخلی بر ناکارآیی  هایکنترلعمده 

داخلی منجر به  هایکنترلعمده در  هایضعفنتایج پژوهش مبین این است که وجود  درواقعارتباط مثبت معناداری وجود دارد. 
در سازمان توسط  مؤثرداخلی  هایکنترل سازیپیادهو در نهایت ضرورت  گرددمی هاشرکتدر  گذاریسرمایهایجاد ناکارآیی 

ندگی ( در بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی و نقدشو2981سازد. علوی طبری و مرادخانی )میخود را نمایان  ازپیشبیشمدیران، 
. همچنین نتایج نشان داد باشدمی)نقد شوندگی(، مثبت )منفی( و معنادار  نسبیشکاف قیمت  با الزحمهحقرابطه سهام نشان دادند 

این مقاله  هاییافته، سهام نقد شونده تری دارند. بعلاوه شوندمیبزرگ حسابرسی  مؤسسات حسابرسی وسیلهبهکه  هاییشرکت
( در تحقیقی با 2998. بادآور نهندی و ملکی نژاد )معنادار بین چرخش حسابرسان و نقد شوندگی سهام بود حاکی از عدم وجود رابطه

های مالی در بورس اوراق بهادار تهران نشان دادند که بین میانگین شکاف عنوان بررسی نقدشوندگی سهام در زمان انتشار گزارش
فاوت هست. همچنین بین میانگین عمق قیمتی سهام قبل و بعد از انتشار های مالی تنسبی قیمت قبل و بعد از انتشار گزارش

 های مالی تفاوتی نیست.حال بین میانگین دفعات گردش سهام قبل و بعد از انتشار گزارشهای مالی تفاوت هست. بااینگزارش
 

 تحقیق فرضیه -3
 بهادار تأثیر دارد. اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت سهام نقدشوندگی بر داخلی کنترل کیفیت

 

 روش تحقیق و جامعه آماری -4
ها، از نوع تحقیقات نیمه تجربی پس رویدادی در حوزه تحقیق حاضر ازنظر هدف کاربردی و ازنظر شیوه گردآوری داده 

های ثرات ثابت( و مدلتحقیقات اثباتی حسابداری است که با استفاده از روش رگرسیون چند متغیره )استفاده از روش پانل با ا
آورد نوین و افزار تدبیر پرداز و رهها، از طریق نرمهای مالی شرکتشده است. اطلاعات مربوط به صورتاقتصادسنجی انجام

و  EVIEWS9افزارهای های از نرموتحلیل دادهو برای تجزیه شده استآوریهای اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران جمعپایگاه
SPSS23 .1در یک بازه زمانی  بازار سرمایه ایراندر  شدهپذیرفتههای شامل کلیه شرکت جامعه آماری پژوهش استفاده شده است 

که با استفاده از روش حذف سیستماتیک و بعد از مدنظر قرار دادن معیارهای زیر تعداد  باشدمی 2981-2982طی دوره زمانی ساله 
 تخاب شدند؛عنوان جامعه آماری انشرکت به 291

 در بورس فعال باشد؛ 2981 شده و تا پایان سالدر بورس پذیرفته 2982شرکت قبل از سال  .2
 اسفند باشد و طی زمان تحقیق تغییر سال مالی نداشته باشد؛ 18. سال مالی شرکت منتهی به 1
 ؛لیزینگ و نهاد مالی نباشد ، بانکداری،گذاریسرمایهفعالیت اصلی شرکت . 9
 ات موردنیاز در بخش تعریف متغیرها در دسترس باشد. اطلاع1
 د.تغییر سال مالی نداده باش موردمطالعهشرکت در دوره . 5

 

 متغیرها و مدل تحقیق -4-1
در این تحقیق به پیروی از باشد. می (Stock Liquidityدر این پژوهش نقدشوندگی سهام ): نقدشوندگی متغیر وابسته؛

 ( از رابطه زیر برای محاسبه نقدشوندگی سهام استفاده شده است:2989همکاران )مطالعات نوروزی نصر و 
 

(2)رابطه   
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t :دوره زمانی مورد بررسی؛ 
i: ؛نمونه مورد بررسی 

Spread : سهام خریدوفروش پیشنهادی قیمت تفاوت دامنه 
(Ask / Price) AP: میانگین قیمت پیشنهادی فروش سهام شرکت   i  در دورهt 

(Bid / Price) BP: شرکت سهام خرید پیشنهادی قیمت میانگین   i  در دورهt 
 

استفاده شده  داخلی هایکنترلعمده  هایضعفگیری این متغیر از برای اندازه: (MWکیفیت کنترل داخلی )؛ متغیر مستقل

برابر صفر  صورت اینداخلی داشته باشد و در غیر  هایکنترلدر  شاخصی که برابر یک است، اگر شرکت ضعف عمده؛ که است
 با درواقع. گردید استفاده هاشرکتداخلی  هایکنترلحسابرسی و  هایگزارشکنترل داخلی از  هایضعف. برای شناسایی باشدمی

حسابداران رسمی، مواردی که در  نمونه و با مشورت از حسابرسان عضو جامعه هایشرکتهای حسابرسی  هایگزارشبررسی 
، شدضعف شناسایی  عنوانبهداخلی باشد  هایکنترلضعف عمده در  از مصادیق تواندمی قانونیبندهای گزارش حسابرس و بازرس 

 ایبیمهپوشش  ، وجود مطالبات عمده مربوط به سنوات گذشته و عدم وصول آنها، نبودشدهتماممحاسبات بهای  نقص در ازجمله
و  بسیستم کنترل داخلی مناس کارگیریبهاستقرار و  و سایر موارد با عنایت به اظهارنظر حسابرس در خصوص هاداراییبرای  کافی

 در بند مربوط به سایر مورداشارهدر بورس اوراق بهادار تهران،  شدهپذیرفتهداخلی ناشران  هایکنترلاثربخش مطابق با دستورالعمل 

همچنین تأثیر متغیرهای کنترلی زیر نیز بر این رابطه بررسی شده در گزارش حسابرسی  رراتی حسابرسقانونی و مق هایمسئولیت
 (2981است: )رضوی عراقی، 

 

 متغیرهای کنترلی:

-های آن شرکت میها یک شاخص از چگونگی سودآوری شرکت وابسته به کل داراییدارایی بازده :ROAبازده دارایی  
شود  که ما در این پژوش از درصد بیان می صورتبه که ؛شودسود سالیانه به کل دارایی شرکت محاسبه میباشد و از طریق تقسیم 

  فرمول زیر استفاده نمودیم.

ROA=
    سود یا زیان عملیاتی

کل دارایی شرکت
. 

 شود.محاسبه میدر پایان سال  های شرکتاز طریق لگاریتم طبیعی ارزش دفتری کل دارایی که( SIZE) اندازه شرکت؛

 آید. می دست بهها دارایی کلبهها از طریق تقسیم کل بدهی؛ که (LEV) ؛اهرم مالی 

𝐿𝐸𝑉 =
𝐷𝐸𝐵𝑇

𝑇𝐴
 

 فروش میانگین برتقسیم فروش در تغییر استاندارد انحراف از آن، گیریاندازه برای  (Sale Volatility)؛ فروش وسانن

 است شده استفاده قبل سال پنج

 .صفر صورت این غیر در 2 برابر دباش زیانده جاری الس در شرکت گر  (Loss)زیانده بودن شرکت؛ 

 .شودمی محاسبه ماهه دوازده معیاربازده انحراف براساس  (RETURN_DEV)ریسک؛ 

پایان سال کل تعداد سهام شرکت در که با استفاده از نسبت تعداد سهام معامله شده به  (vol)؛ سهامحجم معاملاتی 

 های نقد شوندگی داشته باشد.تواند رابطه مستقیمی با شاخصشود و میمحاسبه می

 پژوهش به شرح زیر ارائه خواهد شد.  هایمدلبر این اساس 
 

 تحقیقمدل  -4-2
Stock Liquidity,t= β0+ β1 MW,t+ β2 SIZE + β3 LEV + β4 ROA,t + β5 Sale Volatilityi,t++ β6 

RETURN_DEVi,t+ β7 Loss i,t+ β8 VOL i,t +εit     )1 رابطه( 
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 های پژوهشیافته -5

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -5-1

 دهد.های توصیفی متغیرهای پژوهش در طی زمان مورد برسی نشان می، آماره2جدول 
 آمار توصیفی متغیرها -1 جدول

 های پراکندگیشاخص های مرکزیشاخص نام و تعداد متغیرها

 بیشینه کمینه انحراف معیار میانه میانگین علامت اختصاری متغیرها

 Stock Liquidity 11/1 61/1 61/2 95/1 18/1 نقدشوندگی سهام

 SIZE 15/21 21/21 51/2 51/21 18/28 شرکت اندازه

 LEV 62/1 69/1 29/1 15/1 51/2 مالی اهرم

 ROA 26/1 21/1 25/1 18/1- 11/1 هادارایی بازده

 Sale Volatility 19/1 29/1 26/1 11/1 89/1 فروش نوسان

 RETURN_DEV 22/1 19/1 21/1 1 89/1 ریسک

 VOL 91/1 25/1 11/1 111/1 16/1 حجم معاملات

 
 توزیع فراوانی متغیرهای کیفی -2جدول 

 علامت اختصاری نام متغیر
 عدم وجود وجود

 درصد تعداد درصد تعداد

 MW 191 15/16 516 85/59 کیفیت کنترل داخلی

 Loss 218 19/28 158 81/91 زیانده بودن شرکت

 

درصد از  16نمونه موردمطالعه یا به عبارتی در  191در ، موردمطالعهشرکت  –سال  899،  از 1با توجه به نتایج جدول 

درصد از موارد شرکت حداقل یکبار   28شرکت، با در  –سال  218ها، شرکت دارای ضعف در کنترل داخلی بوده است. در شرکت
 .زیان گزارش کرده است

 

 انتخاب مدل  -5-2
ها یکسان است های ترکیبی با دو حالت کلی روبرو هستیم. در حالت اول عرض از مبدأ برای کلیه شرکتدر انتخاب مدل داده

ها متفاوت است که در این حالت روش پانل تمام شرکتعرض از مبدأ برای   که در این صورت با روش پول و در حالت دوم
 کنیم.لیمر استفاده می-شود. برای شناسایی دو حالت مذکور از آزمون اف انتخاب می

 
 و آزمون هاسمن  آزمون چاو یا لیمر -3جدول 

 P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون آماره آزمون نوع

 F 91/21 1111/1 مریل F آزمون

 2φ 91/89 1111/1 هاسمن آزمون

 

بنابراین فرض صفر یعنی  باشد؛می 15/1دو برای مدل کمتر از  –و آماره کای  Fمقدار احتمال آماره  9با توجه به جدول 
است برای انتخاب الگوی اثرات ثابت یا شود، بنابراین استفاده از روش پانل ارجحیت دارد. لذا لازم برابری عرض از مبدأها رد می

 باشد.دهد که روش مورد استفاده پانل با اثرات ثابت میاثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون هاسمن نیز نشان می
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 نتایج برآورد مدل تحقیق  -4جدول 

t مقدار ضرایب متغیر مقدار   مقدار احتمال 

MW 92/1- 19/1- 111/1 

SIZE 19/1  99/1  111/1  

LEV 22/1-  19/9-  111/1  

ROA 18/2  18/1-  191/1  

Sale Volatility 89/1-  51/2-  181/1  

RETURN_DEV 99/2- 189/1- 218/1 

VOL 19/1 65/1 111/1 

Loss 18/2- 51/1- 111/1 

 C )21/1 )مقدار ثابت  12/1  111/1  

F مقدار   91/11  F 111/1    مقدار احتمال   

5561/1 (R2) ضریب تعیین 89/2 دوربین واتسون   

شدهلیتعدضریب تعیین   5198/1  

 
دار ( یعنی معنی111/1بوده ) 15/1تر از کوچک کیفیت کنترل داخلی مربوط به  tآماره ،  1 شده در جدولبر اساس نتایج ارائه

در ناحیه رد فرض  tباشد این مقدار آماره می -19/1برای آن برابر با  tباشد و مقدار آماره ( منفی می-92/1و ضریب آن ) است 
توان گفت با افزایش نقاط ضعف نقدشوندگی گیری نقاط ضعف کنترل داخلی است میگیرد؛ اما از آنجا که معیار اندازهصفر قرار می

اخلی( تأثیر مثبت و معناداری بر  نقدشوندگی دیگر کاهش نقاط ضعف )افزایش کیفیت کنترل دعبارتیابد  و یا بهسهام کاهش می
 گردد.دار و مثبت، فرضیه پژوهش تائید میبه دلیل وجود تأثیر  معنی سهام دارد که

 

 گیریبحث و نتیجه -6
 ایگونه امور اقتصادی اساسی یک واحد تجاری را به های مالی،گزارشگری مالی، حدودی است که گزارش فافیتش

که  ی مرتبط با شفافیتکی از این گزارشهای .قابل فهم است، آشکار میکند کنندگان از آن گزارشهـا برای استفادهآسانی  که به
ممکن است به صورت اختیاری یا اجباری باشد گزارش ضعف  براساس الزامات قانونی در ایران تهیه شده و در سایر کشورها

 291سهام، بر اساس اطلاعات  نقدشوندگی بر داخلی کنترل کیفیت أثیرت نقش در این تحقیق به بررسی .کنترلهای داخلی است
در بخش آمار توصیفی نتایج نشان داد که  پرداخت. 2981-2982شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی شرکت پذیرفته

گزارشها نتایج  این تهیه شدن اجباری م درصد از شرکتهای مورد مطالعه دارای ضعف در کنترل داخلی بوده اند که علیرغ 16تقریبا 
. همانطور که گفته شد کیفیت کنترل داخلی بیانگر این است که هنوز در بورس تهران این مسئله کاملا مورد توجه قرار نگرفته است

شرکتهایی که  از طریق کاهش عدم تقارن اطلاعات و افزایش کارایی سرمایه گذاری با نقدشوندگی در ارتباط است. نتایج نشان داد
این  و  جریان اطلاعات آنها دچار نقصان گردیده احتمالا به این دلیل که  باشند، داخلی می دارای ضعفهای عمده در کنترلهای

 گذاریها، نحوه تقارن اطلاعات مانع از ارزیابیهای دقیقتر نسبت به آینده سرمایه پی داشته و عدم نقصان عدم تقارن اطلاعاتی را در

از آنجا که در برخی تحقیقات اختلاف پیشنهادی خرید و فروش خود به عنوان شاخص عدم تقارن  –می شود  منابع مالی آنهاتامین 
در نتیجه با کاهش نقدشوندگی سهام مواجه شده اند و یا به عبارتی با برطرف کردن این نقاط ضعف  -اطلاعاتی مد نظر بوده است

همچنین این نتیجه نشان می دهد که افزایش کیفیت ان نقدشوندگی آنها افزایش یافته است. و یا افزایش کیفیت کنترل داخلی، میز
توانسته است،  دقیق و موقعکنترل داخلی با افزایش قابلیت اطمینان و اتکای گزارش ها و همچنین مربوط بودن اطلاعات به

 سهامداران را معامله در سهام مورد نظر تشویق کند.
( نامناسب) بهبودیافته کنترل هایگزارش که هایی( است که  نشان داد که شرکت1129با نتیجه گونتارا ) این نتیجه همراستا

 حجم در بیشتر( کاهش) افزایش یا پیشنهادی خرید و اختلاف در بیشتری( افزایش) کاهش هاشرکت سایر با مقایسه در دارند
کنند. با توجه به این نتیجه به سهامداران شرکتها پیشنهاد می شود که در انتخاب می تجربه را بازار کیفیت هایشاخص و معاملات

سبد سهام و بررسی های خود نقاط ضعف کنترل داخلی شرکت ها و گزارش آن توسط شرکت و حسابرسان را مورد توجه قرار دهند 
در نتیجه بر نقد شوندگی سهام تاثیر داشته  های مالی شرکت باشد وچرا که می تواند بیانگر اطلاعات شفاف از وضعیت صورت

وادار نمود تا در مورد  های پذیرفته شده در بورس، مدیران آنها راهمچنین پیشنهاد می شود با کمک نهادهای قانونی شرکتباشد. 
ستم کنترلهای حسابرسان شرکت ها به بررسی سی استقرار کنتتر ل های داخلی شرکت ، بازنگری و دقت بیشتری نمایند و همچنین
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. در نهایت ، اطمینان معقول و منطقی بدست آورندهای خودمناسب سرمایه گذاری داخلی بپردازند تا سرمایه گذاران نسبت به بازده
پیشنهاد شود که مطالعات آتی نقش اختیار واقعی در گزارش نقاظ ضعف کنترل داخلی و همچنین نقش ویژگی های کمیته 

 یفیت کنترل داخلی و نقدشوندگی سهام را مورد بررسی قرار دهند. حسابرسی بر رابطه میان ک
 

 منابع

پولی و مالی. فصلنامه  هایسیاستمؤثر بر نقدینگی سـهام با تأکید بر عوامل  (2985براهیمی، سـجاد و فرنقی، الهام )ا .2

 96-1( 11) 11، اقتصادی هایسیاستو  هاپژوهش

سود،  کیفیت و داخلی کنترل اطلاعات افشای سطح بین ارتباط ( بررسی2989)ابراهیمی کردلر، علی و آخوندی، امید  .1

 299-211، 11، ش 8های تجربی حسابداری، سال پژوهش

 اوراق بورس در شوندگی سهام نقد و هادارائی شوندگی نقد بین یرابطه ( بررسی2989احمدپور، احمد و باغبان، محسن ) .9

 11-62، 21، ش 1اری، سال های تجربی حسابدتهران، پژوهش بهادار

بر  گذارانسرمایهاحساسی  هایگرایشتأثیر ( 2988حسین ) اصغری، ابراهیم؛ عباسیان، محمدمهدی و نسل موسوی، سید .1
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