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Abstract 

A r t i c l e  I n f o  A B S T R A C T  

Article Type: 
Research Article. 

Objective: Stock price crash risk is an unfavorable event characterized by a severe 

negative stock return. The primary challenge of this research is to explore the factors 

associated with stock price crash risk. The objective of the present study is to explain 

the relationship between auditors' opinions and stock price crash risk, with an 

emphasis on the quality of corporate governance, based on signaling theory, 

contingency theory, and public interest theory. 
 

Method: To achieve this objective, data from 125 companies (1,250 firm-year 

observations) listed on the Tehran Stock Exchange from 2013 to 2022 were 

analyzed using panel data and multivariate regression analysis. 
 

Findings: The results indicate a negative and significant relationship between the 

quality of corporate governance and stock price crash risk. Additionally, a positive 

and significant relationship was observed between the type of auditors' opinions and 

stock price crash risk. Based on these findings, it can be concluded that, in 

companies with a high level of conflict of interest, the presence of effective 

corporate governance mechanisms is essential for preventing stock price crashes. 
 

Conclusion: The findings emphasize that, in companies characterized by high 

levels of conflict of interest, strong corporate governance and independent, 

transparent auditing can serve as effective tools for reducing stock price crash risk. 

This implies that shareholders and potential investors should consider the impact of 

sound corporate governance on stock prices. 
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Introduction 

The relationship between stock price volatility and publicly disclosed corporate information 

is a well-established phenomenon (Saghafi and Hashemi, 2004). In essence, the structure and 

control mechanisms of a company’s information are influenced by its corporate governance 

practices. Corporate governance encompasses the mechanisms, processes, and relationships by 

which corporations are directed and controlled. Governance structures and principles delineate 

the distribution of rights and responsibilities among stakeholders (such as the board of 

directors, managers, shareholders, creditors, auditors, regulators, and other stakeholders) and 

outline the rules and procedures for decision-making in corporate affairs. Consequently, a 

modified audit report can trigger costly actions against companies, such as the suspension of 

securities transactions or an increase in capital costs, leading to reduced liquidity and 

potentially hindering stock price discovery, ultimately resulting in greater uncertainty in stock 

prices (Bahmani-Oskooee & Saha, 2019). This scenario contributes to an increased risk of 

stock price crashes. Therefore, companies with more effective corporate governance 

mechanisms tend to have greater transparency and consequently face a lower stock crash risk. 

This research aims to investigate the role of corporate governance mechanisms in elucidating 

the relationship between audit outcomes and stock price crash risk, employing the signaling, 

public interest, and contingency theories along with panel data from listed companies on the 

Tehran Stock Exchange. 

Method 

This applied quasi-experimental research utilized a post-event approach. Quasi-

experimental research designs, similar to experimental designs, test causal hypotheses. 

Additionally, descriptive statistics were employed for statistical analysis, and research 

hypotheses were tested using panel data regression. The statistical population comprised all 

listed companies on the Tehran Stock Exchange over a 10-year period from 2013 to 2022. 

However, due to inconsistencies among society members, the following criteria were 

considered for sample selection: a. Exclusion of sample companies, except for banks and 

financial institutions; b. Companies with fiscal years ending in Esfand (March); c. Listed 

companies on the Tehran Stock Exchange by the end of the 2013 fiscal year; and d. Companies 

with no fiscal year changes during the relevant time period. 

Results 

The results from the first and second regression models for the first and second hypotheses, 

respectively, indicate that 29% of stock crash risk variability and 22% of the stock crash risk 

forecast error can be explained by the model’s independent and control variables. Additionally, 

there is a significant and positive relationship between auditor opinion and stock crash risk, as 

well as between auditor opinion and stock crash risk forecast error (t=2.39; t=2.01). This 

finding suggests that a modified audit opinion from the previous year can lead to stock price 

fluctuations, consequently increasing the stock price crash risk. Furthermore, the significant 

and negative relationship between the corporate governance score and stock crash risk, as well 

as between corporate governance score and stock crash risk forecast error (t=-2.51; t=-2.21), 

implies that improved corporate governance mechanisms in the current year are expected to 

reduce stock price risk in the following year. The overall significance of both models is evident 

from the probability value of the F statistic, and the Durbin-Watson statistics for both models 

(1.69 and 1.61) indicate non-autocorrelation among the model residuals. Therefore, both the 

first and second hypotheses are confirmed. Given a Z statistic of 2.3, the third hypothesis is 

also confirmed. 
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Conclusion 

The phenomenon of stock price crashes in recent years, triggered by specific events, has 

emerged as an increasingly pressing issue in financial and accounting literature. The significant 

relationship between auditors’ opinions and stock price crash risk demonstrates that auditors, 

as integral components of financial statement verification mechanisms, play a crucial role in 

fostering market trust in stock prices and mitigating stock price volatility. These findings align 

with research by Foroughi and Mirzaei (2013) and Kim et al. (2016), while contrasting with 

the results of Zhi & Kang (2021). Corporate governance mechanisms provide shareholders 

with assurance that their interests will be protected against managers’ self-serving behaviors. 

In accordance with public interest theory, it is reasonable to expect that the relationship 

between auditor activities—such as the type or delay of audit reports—can be influenced by 

corporate governance mechanisms. The results of the second and third hypotheses indicate that 

the corporate governance score, as an alternative corporate governance mechanism, can affect 

this relationship. In this context, the results are consistent with the findings of Hassas Yeganeh 

and Dadashi (2010), Dianati et al. (2013), and Lim et al. (2016), yet contrast with those of 

Ramezan Ahmadi et al. (2015). 
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 چکیدـه 

 ده ـــ ـچکی  مقاله   اطلاعات 

  امر   ن ی ا   که   شود،   منجر   ها شرکت   ی مال   ی ها گزارش   اعتبار   و   ت ی شفاف   ش ی افزا   به   تواند ی م   مستقل   حسابرسان   حضور   هدف:  .پژوهشی مقاله  مقاله:  نوع 

  ی دسترس  ی مال   اطلاعات   به   ی شتر ی ب   نان ی اطم   با   گذاران ه یسرما   که   چرا   کند.   ی ر ی جلوگ   سهام   مت ی ق   سقوط   سک ی ر   از   تواند ی م

  ن ی ب   رابطه  ن یی تب  حاضر،   پژوهش   از  هدف  . رند ی گی م   سهام  وش فر   ا ی   د ی خر   خصوص  در   ی تر آگاهانه   ماتی تصم   و   کرده  دا ی پ 

  یی اقتضا   ، ی دهعلامت   ی ها ی تئور   بر   ی مبتن   ی شرکت  ت ی حاکم  ت یف ی ک   بر   د ی تأک  با   سهام   مت ی ق   سقوط   سک ی ر   و   حسابرس   اظهارنظر 

 . است   ی عموم   منافع   و 
 

  سال   از   تهران   بهادار   اوراق   بورس   در   شده رفته ی پذ   شرکت(   - سال   1250)   شرکت   125  ی ها داده   از   منظور،   ن ی ا   ی برا   روش: 

 . گرفت  قرار   برازش   مورد   ره ی چندمتغ  ون ی رگرس   و   ی بی ترک   ی ها داده   از   استفاده   با   1401  تا  1392
 

  ن، ی همچن  دارد.   وجود   سهام   مت ی ق   سقوط   سک ی ر   و   ی شرکت  ت ی حاکم   نرخ   ن ی ب   ی معنادار   و   ی منف   رابطه   داد   نشان   ج ی نتا   ها: یافته 

  توان ی م   ها افته ی   ن ی ا   اساس   بر  شد.   مشاهده  سهام  مت ی ق   سقوط   سک ی ر   و  حسابرسان   اظهارنظر   نوع   ن ی ب   ی معنادار   و   مثبت  رابطه

  سقوط  کاهش  از  جلوگیری  برای  مناسب  ی شرکت  ت یحاکم  ازوکارهای س  وجود  است،  زیاد  منافع  تضاد  که   هایی شرکت  در  گفت 

 . است   ضروری   سهام   قیمت 
 

  مت ی ق   سقوط   سک ی ر   کاهش   به   منجر   تواند ی م   ی شرکت  ت ی حاکم   بهبود   که   است   ن ی ا   دهنده نشان   ق ی تحق   ج ی نتا   گیری: نتیجه 

  ی سازوکارها   ت یتقو   ن، ی بنابرا   دارد.  سکی ر   ن ی ا   بر   ی معنادار   و   مثبت  تأثیر  حسابرسان   اظهارنظر   نوع   حال،   ن ی ع   در   و   شود   سهام 

 است.   ت ی اهم   حائز   سهام   ارزش   حفظ   ی برا   بالا،   منافع   اد تض   با   ها شرکت   در   حسابرسان   نظرات   به   توجه   و   ی شرکت   ت یحاکم 

 
 ها: تاریخ 
 4/7/1403 دریافت:  تاریخ 

 18/10/1403 بازنگری:   تاریخ 

 3/2/1404 پذیرش:   تاریخ 

 7/3/1405 برخط:  انتشار   تاریخ 
 

 کلیدی:   های واژه 
 حسابرس، اظهارنظر

 سهام، قیمت سقوط ریسک
 شرکتی، حاکمیت نرخ

 دهی،علامت  تئوری
 . اقتضایی تئوری
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 مقدمه   - 1

  برای  اصلی  هایچالش   از  یکی  عنوان  به  سهام  قیمت  سقوط   ریسک  مالی،  بازارهای  پرنوسان  و  پیچیده  دنیای  در

  هاشرکت  بازار  ارزش  بر  تنها  نه  ریسک  این   .(1398  همکاران،  و  ییابرقو  زاده فلاح)  است  مطرح  هاشرکت  و  گذارانسرمایه

 در  .(1403  فاتحی،  و  اخگر)  باشد  داشته  اقتصادی  توسعه  و  مالی  ثبات  برای  جدی  پیامدهای  تواندمی  بلکه  گذارد،می  تأثیر

  سهام  قیمت   سقوط   ریسک  تعیین   در  کلیدی  عامل  دو  عنوان  به  حسابرس  اظهارنظر  و  شرکتی  حاکمیت  کیفیت  میان،   این 

 کند  کمک   گذارانسرمایه  اعتماد  و  مالی   اطلاعات  شفافیت  بهبود  به   تواندمی  مؤثر  شرکتی  حاکمیت   شوند.می  شناخته

 بر  و  کند  عمل  بازار  برای  علامت  یک  عنوان  به  تواندمی  حسابرس  اظهارنظر  کهحالی  در  ،(2024  همکاران،  و  1رشید )

 (. 2016 همکاران، و 2لیم ) اردبگذ تأثیر  گذارانسرمایه انتظارات

 شده  تأیید  ایگزاره   ؛ شودمی   افشا  هاشرکت   درون  از   که   اطلاعاتی  به  سهام   قیمت  تغییرات  وابستگی  موجود،  ادبیات   طبق

 تأثیر  تحت  که  شرکت  اطلاعات  کنترلی  و   راهبری  ساختار  که  ست ا   معنا   این   به  موضوع  این   (. 2024  ، 3بادوان  و   تاوالا)   است

 دارای  سهام   بازده   که   شود می   سبب  عمل  این   . کند می   اطلاعات   ی افشا   به  ملزم   را  مدیران  است،   شرکتی   حاکمیت  سازوکارهای 

 شرکتی  حاکمیت   سازوکارهای   برای   پیشنهادی   اصلاحات   از   بسیاری   هدف   (. 1383  هاشمی،   و   ثقفی )   د باش   متقارن   توزیع 

 شهرابی، و   دریائی )   شود می   مطلوب   ارائه   جهت  شفافیت   افزایش   به   منجر   نسبتاً  ضمنی   طور به  هدف   این   است.   شفافیت   افزایش 

 درون   منفی  اطلاعات   که  رسدمی   نظربه   باشند،  طولانی   زمان   مدت   یک  برای  بد  اخبار   نمودن   پنهان  به  قادر   مدیران  اگر   (. 1397

 لحاظ  از   مدیران   برای   هایی محدودیت   وجود،   این   با   (. 1402  همکاران،   و   چشمه   ده   ی امام )  شد   خواهد   ذخیره   شرکت   یک 

 عبارتی،به   (. 2019  ، 4ئونجی )  دارد   وجود   کنند   پنهان   آمیزی موفقیت   طور   به   و   کنند   جذب   توانند می   که   بدی   اخبار   میزان 

 محدود   منفی   اخبار  افشای   عدم   و   نگهداری   برای  را  مدیران   های فرصت   و  ها توانایی   قوی،   خارجی  نظارتی   سازوکارهای 

 را  سهام   مت ی ق  سقوط   سک ی ر   ی معنادار  طور   به   تواند ی م   ی شرکت   ت ی حاکم  ت ی ف ی ک  که   دهد ی م  نشان   ر ی اخ  های پژوهش   کند. می 

 تی ر ی مد   و   ی مال  ی گزارشگر   در   ت ی شفاف  کارآمد،   و   مستقل   ی حسابرس  ی ها ته ی کم   وجود   مثال،   عنوان   به   دهد.   کاهش 

 از   (. 2024  همکاران،   و   رشید )   کند   کمک  سهام   مت ی ق  نوسانات   کاهش   به   تواند ی م   اطلاعات   تقارن   عدم   با   مرتبط   ی ها سک ی ر 

 اعتماد  جاد یا   به   تواند ی م   ،ی مال  اطلاعات   صحت   از   نان ی اطم   ی برا   ی کنترل  ابزار   ک ی   عنوان   به   حسابرس،   اظهارنظر   گر، ید   ی سو 

 اظهارنظر بین  رابطه   حال،   این  با  (. 2024 ، 5نگوین  و  دانگ )   کند  یر ی جلوگ   سهام  مت ی ق سقوط  وقوع  از   و  کند   کمک   بازار  در 

 حاکمیت  کیفیت   که   شرایطی   در  مثال،  برای   دارد.   قرار  متعددی   عوامل   تأثیر   تحت  سهام   قیمت  سقوط   ریسک   و   حسابرس 

 ریسک  نتیجه،   در  و  بگذارد   تأثیر   بازار   انتظارات   بر   درستی  به  نتواند  است  ممکن   حسابرس  اظهارنظر   باشد،  ضعیف   شرکتی

 در  عامل   دو   این   همزمان   بررسی   اهمیت   دهنده نشان   موضوع   این   (. 2024  همکاران،   و   رشید )  یابد   افزایش   سهام   قیمت   سقوط 

 . شود   انجام  زمینه  این   در  بیشتری  های بررسی   که دارد   ضرورت  و   است   حسابداری و   مالی   هایپژوهش 

 شده  انجام  حوزه  این  در متعددی   هایپژوهش   حسابرسان، نقش   و   شرکتی  حاکمیت  به  توجه  افزایش   با  اخیر،  هایسال  در 

 به   توانندمی   حسابرس  اظهارنظر   و  شرکتی  حاکمیت  کیفیت   اقتصادی،   ناپایدار  شرایط  در  دهند می   نشان  هاپژوهش   این   است.

 نظر   در  پژوهش   این   بنابراین،   (. 2020  همکاران،   و   6وو )   کنند   عمل   سهام   قیمت   سقوط   ریسک   کننده بینی پیش   عوامل   عنوان 

 

1 Rasheed 
2 Lim 
3 Talawa & Badwan 

4 Jeon 
5 Dang & Nguyen 
6 Wu 
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 بهتر درک  به  و بپردازد سهام  قیمت سقوط ریسک در عامل   دو   این   نقش  سازیشفاف   به رابطه،  این   تر دقیق  بررسی با تا  دارد

 شرکتی  حاکمیت   سازوکارهای   باشد، می   ها درشرکت   بد   اخبار   مدتطولانی   نگهداشت   از   مانع   که   عاملی   درواقع،   کند.   کمک 

 ابزار   یک   و   شرکتی   حاکمیت   خارجی   سازوکار   یک   عنوان به   حسابرس   اظهارنظر   نهایت   در   و   حسابرسی   انجام   فرآیند   است. 

 تبع  به   مالی   ی هاصورت   کنندگان استفاده   شود می   باعث   که   رود می   شمار   به   مالی   ی ها صورت   کیفیت   زمینۀ   در   بخش اطمینان 

 نشان   شدهتعدیل   اظهارنظر  به  نسبت  مقبول  اظهارنظر   به   تری مثبت   واکنش   گذاران سرمایه   کنند.   اتخاذ  سودمندی  تصمیمات   آن 

 نظر   صدور   احتمال   نهادی   مالکیت   سطح   افزایش   و   مدیره   هیئت   استقلال   افزایش   (. 2019  ، 1هوانگ  و   حبیب )  دهند می 

 بر   پرهزینه   اقدامات   باعث   تواند می   حسابرسی   شده تعدیل   گزارش   (. 2019  ئون، جی )   دهد می   کاهش   را   حسابرس   شده تعدیل 

 و   شده  پایین   نقدشوندگی   به  منجر  که  شود  شرکت  سرمایه   هزینه  رفتن   بالا  یا  بهادار  اوراق  معاملات  تعلیق  مانند   شرکت  علیه

 این  (. 2024 ، 2چِبی) یابد   افزایش  سهام قیمت با مرتبط ابهام نتیجه در و داده  کاهش   را  سهام  قیمت کشف امکان است ممکن 

 حاکمیت   تر مناسب   سازوکارهای   از   که   هایی شرکت   حالتی   چنین   در   شود.   نیز   سهام   سقوط   ریسک   افزایش   به   منجر   موضوع 

 یابد.می   کاهش   آنها   سهام سقوط   ریسک  و   داشته   بالاتری   شفافیت  باشند،  برخوردار  شرکتی

  ت ی حاکم   ت ی ف ی ک   بر   د ی تأک   با   سهام   مت ی ق   سقوط   سک ی ر   و   حسابرس   اظهارنظر   ن ی ب   رابطه   ی بررس   پژوهش،   ن ی ا   ی اصل   مسئله 

  نحوه  یی شناسا   دنبال  به  پژوهش  ن ی ا   اند، پرداخته  عامل  دو  ن ی ا  جداگانه   ات تأثیر   به  ی قبل  های پژوهش  که   ی حال   در  است.   ی شرکت 

  به   پژوهش   ن ی ا  ژه، ی و   به   است.  سهام   مت ی ق  سقوط  سک ی ر   کاهش   در   ی کت شر  ت ی حاکم  ت ی ف ی ک  و   حسابرس   اظهارنظر   ان ی م  تعامل 

  در   و   بازار   انتظارات   بر   را   حسابرس   اظهارنظر   تأثیر   تواند ی م   ی شرکت   ت ی حاکم   ت ی ف ی ک   چگونه   که   پردازد ی م   موضوع   ن ی ا   ی بررس 

  سرمایه   بازار   به   تواند می   که   است   نوآوری   چندین   دارای   پژوهش   این   بنابراین،   کند.   ف ی تضع   ا ی   ت ی تقو   سهام   مت ی ق   رفتار   بر   ت ی نها 

  ، ی شرکت   ت ی حاکم   ت ی ف ی ک   و   حسابرس   اظهارنظر   تأثیر   جداگانه   ی بررس   ی جا   به   پژوهش   ن ی ا   کند.   کمک   ادبیات   توسعه   همچنین   و 

  کمک   گذاران ه ی سرما   رفتار   و   بازار   ی ها ک ی نام ی د   از   ی بهتر   درک   به   تواند ی م   کرد ی رو   ن ی ا   . پردازد ی م   عامل   دو   ن ی ا   تعامل   ی بررس   به 

  ی شرکت   ت ی حاکم   مختلف   ات تأثیر   درباره   ی د ی جد   ی ها نش ی ب   تواند ی م   پژوهش   ن ی ا   ، نوظهور   ی بازارها   بر   تمرکز   با   همچنین،   کند. 

  بازار   از   روز به   و   د ی جد   ی ها داده   از   استفاده   با   پژوهش   ن ی ا   این،   بر   علاوه   دهد.   ارائه   مختلف   ی ها نه ی زم   در   حسابرس   اظهارنظر   و 

  ی ت ی حاکم   ی ها است ی س   در   رات یی تغ   و  ی مال  ی بازارها  در  ر ی اخ   تحولات   با  که   دهد   ارائه  یی ها ل ی تحل  و   ج ی نتا  تواند ی م  ایران،   سرمایه 

  مات ی تصم   تا   کند   کمک   گذاران است ی س   و   حسابرسان   ها، شرکت   ران ی مد   به   تواند ی م   پژوهش   ن ی ا   ج ی نتا   نهایت،   در   دارد.   ی همخوان 

  مت ی ق   سقوط   سک ی ر  کاهش  و   ی مال   ثبات   بهبود  به   جه، ی نت   در  و   کنند  اتخاذ  سک ی ر   ت ی ر ی مد   و  ی شرکت  ت ی حاکم  نه ی زم   در   ی بهتر 

  ک ی   به   را   پژوهش   ن ی ا   ، ی شرکت   ت ی حاکم   ت ی ف ی ک   و   حسابرس   اظهارنظر   ن ی ب   تعامل   بر   تمرکز   و   ها ی نوآور   ن ی ا   . ند ی نما   کمک   سهام 

 . کند ی م   ل ی تبد   ی حسابدار   و   ی مال   ی ها حوزه   در   حرفه   اهالی   و   پژوهشگران   ی برا   ارزشمند   منبع 
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  از   بسیاری  توجه  ،2008  سال  مالی  بحران  از  پس   ویژه  به  و  اخیر  های سال  طی   سهام  قیمت  ناگهانی  تغییرات  موضوع

  رخ  سهام   قیمت   جهش  و   سقوط  صورت  دو  به   تغییرات،  این   است.  کرده  جلب  خود  به  را   ایحرفه  افراد   و  دانشگاهیان

  به   منجر  که  سهام  قیمت  سقوط  پدیده  هستند،  قائل   خود  سهام  بازده  برای  گذارانسرمایه  که   اهمیتی  به  توجه  با  دهد.می
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 ؛2016 همکاران، و 1کیم )  است گرفته قرار پژوهشگران توجه مورد بیشتر جهش  با مقایسه  در شود،می بازده شدید کاهش 

  تعیین  در   کلیدی  عوامل  از   یکی   عنوان   به  حسابرسان  اظهارنظر  راستا،   این   در  (.2024  لی،  و  2017  همکاران،  و  2چانگ

  حسابرسان  اظهارنظر  دهدمی  نشان  (1393)  همکاران   و  احمدی  رمضان  هاییافته  شود. می  شناخته  سهام  قیمت   سقوط   ریسک

  منتقل  سهامداران  به  هاشرکت  از  هاگزارش  تبع  به  که  هاییسیگنال  زیرا،  دهد.می  افزایش   را  سهام  قیمت  آتی  سقوط  ریسک

  انگیزه   هاشرکت  چرا که دهدمی  نشان  دهی علامت تئوری  کند.می  ایفا  سهام  قیمت  کاهش  یا  رشد  در   مهمی  نقش  شود،می

  بیشتری  اطلاعات  گذاران،سرمایه  به  نسبت  داخلی  مدیران  دهند.  گزارش  سرمایه  بازار  به  را  شدهحسابرسی  اطلاعات  تا  دارند

  در   خود  از   شرکت،  سهام  برای  کمتر  قیمت  پیشنهاد  ارائه  با  گذارانسرمایه  بنابراین،  دارند؛  شرکت  آینده  و  وضعیت   درباره

 .(2011 همکاران، و 3کانلی ) کنندمی حفاظت مدیران های خواهیزیاده برابر

  است   اطلاعات  شفافیت  افزایش   و  ابهامات  کاهش  بر  حسابرسان  اظهارنظر  تأثیر  زمینه،  این  در  کلیدی  های جنبه  از   یکی

  مالی   وضعیت   درباره   را  خصوصی   اطلاعات   و   باشد  اطمینان  قابل   حسابرسان  اظهارنظر  اگر  .(1402  همکاران،  و   ستوده)

  دلیل،   همین  به  .(2019  هوانگ،  و   حبیب)   کند  کمک  سهام  قیمت   سقوط   ریسک  کاهش  به   تواندمی  دهد،  ارائه  شرکت

  اعتماد   تقویت  به  تواندمی  و  شودمی  تلقی  گذارانسرمایه  برای  مثبت  سیگنال  یک  عنوان  به  حسابرس  مقبول  گزارش

  به  شدهتعدیل  گزارش   دیگر،  سوی   از  .(2024  ،4دیونیسیجیو )  شود   منجر  سهام  ارزش   افزایش   نتیجه   در   و  گذارانسرمایه

  موضوع  این   دهد.  افزایش   را   سهام  قیمت  آتی  سقوط  ریسک  و  داشته  معکوس  تأثیر  تواندمی  منفی   سیگنال  یک  عنوان

  چگونه   که  دهدمی  نشان  و  سازد می  برجسته   حسابرسان  اظهارنظر  و  مالی  گزارشگری  زمینه  در  را  دهی علامت  تئوری  اهمیت 

 (. 2022  ،5ژو  و فان) کند عمل  مالی هایریسک کاهش  برای ابزاری عنوان به  تواندمی داوطلبانه افشاگری

  گزارش   .دهندیم  ارائه  بازار  به   را  اعتماد  قابل  و   معتبر  ی اطلاعات  ها،شرکت  یمال  ی هاصورت  دیی تأ  و  ی بررس  با  حسابرسان

  ی واقع  تیوضع  کنندهمنعکس   یدرست  به  شده،  منتشر  یمال  اطلاعات  که  دهد  نانیاطم  گذارانهیسرما  به  تواندیم  حسابرس

  آن مت ی ق ش ی افزا جهینت  در و سهام یبرا تقاضا شیافزا به منجر تواندیم خود  نوبه به اعتماد ن یا .(2024 لی،) است شرکت

  در  مهمی  نقش   حسابرسی، باکیفیت  گزارش  و  حسابرسان تلاش  دادند  نشان  (2023)  همکاران  و  هان  .(2024  ،6سالب )  شود

  مت ی ق  سقوط  سکیر  ن یی تع  در  یاتی ح  نقش   حسابرسان  اظهارنظر  ،یکل  طور  به  دارد.  سهام  قیمت  سقوط  ریسک  کاهش 

  آنها اعتماد بر میمستق تأثیر  و کنند عمل  گذارانهیسرما یبرا  یگنال ی س  عنوان به  توانندیم اظهارنظرها ن ی ا .کندیم فای ا سهام

  توجه  معتبر  حسابرسان  انتخاب  و   یمال   یشگرگزار  ت ی فی ک  به   دیبا  ها شرکت  ن، یبنابرا  باشند.  داشته  سهام   مت ی ق   بر  جه ینت   در  و

  ت،ینها  در  کنند.  یری جلوگ  سهام  متی ق   سقوط  از  و  کرده  تیریمد  را  خود  یمال  یهاسکی ر  بتوانند  تا  باشند  داشته  یاژه یو

  ت یشفاف  بهبود  یبرا  کیاستراتژ  ابزار  کی  عنوان  به  تواندیم   که  است  یقدر  به  یمال  یبازارها   در  حسابرسان  اظهارنظر  تی اهم

 است:  زیر شرح به اول فرضیه ادبیات این  اساس بر شود. گرفته نظر در  یگذارهیسرما با مرتبط یهاسکیر  کاهش  و یمال

 دارد.  وجود معناداری و منفی رابطه سهام  قیمت سقوط ریسک و حسابرس اظهارنظر نوع بین  اول: فرضیه
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  عملکرد  بهبود  و یمال ی هاسکیر تیریمد در یاساس نقش ،یت یریمد و ی نظارت ستم ی س  کی عنوانبه یشرکت تیحاکم

  دارد  اشاره  ندهایفرآ  و  سازوکارها  از  یامجموعه  به  مفهوم  ن یا  .(1402  ی،فغان   و  دران  سه  یمحمد)  کندیم  فایا  هاشرکت

  ی هایئورت   راستا،  ن یا  در  .(2024  ،1نگوین  و  دانگ)  است  شده  یطراح  نفعانیذ  مختلف  منافع  انی م  تعادل  جادیا  منظور  به  که

  ی کی  .باشند  گذارتأثیر  سهام  متی ق  سقوط  سکیر  بر  توانندیم  که  پردازندیم  یعوامل  لی تحل   به  یشرکت  تی حاکم  مختلف

  از   یاری بس   در  دارد.  اشاره  سهامداران  و  رانیمد  انی م  منافع  تضاد  به  که  است  یندگینما  ی تئور  ،یدی کل   یهایتئور  از

  سهامداران   منافع  با  آنها  یشخص  منافع  است  ممکن   اما  کنند،یم  عمل  سهامداران  ندگانینما  عنوانبه  رانیمد  ها،شرکت

  در  و  ستی ن  سهامداران  نفع  به  که  شود  رانیمد  یسو از  نهیبه  ری غ  ماتی تصم اتخاذ  هب  منجر  تواندیم  تضاد  ن یا  نباشد.  راستاهم

  ی جا  به   است   ممکن  رانیمد  مثال،   عنوانبه  .(2020  همکاران،  و  2وو)  دهد یم   ش یافزا  را  سهام  متی ق   سقوط   سکیر  جه، ینت 

  باشند  خطرکم یهاپروژه در ی گذارهیسرما ای خود   یدستمزدها ش ی افزا دنبال به بالا، بازده با یها پروژه در یگذارهیسرما

  أت ی ه   وجود   است.   یضرور  مؤثر  ی سازوکارها  یطراح  تضادها،  ن ی ا  کاهش   یبرا  .شود  سهام   ارزش   کاهش   به  منجر  که

 و  دانگ)  کند  کمک  یمال  یهاسکیر  کاهش   و  تیریمد  عملکرد  بر  نظارت  بهبود  به  تواندیم  متنوع  و  مستقل  یاره یمد

  ذ اتخا  سمت  به  را  آنها  تواندیم  ،آنها  به  سهام  یاعطا  مانند  ران،یمد  یبرا  یمال  یهامشوق  جادیا  ن،یهمچن   .(2024  نگوین،

  ت ی اهم  بر  ییاقتضا  یتئور  ن،یا  کنار  در  (.2019  ،3ئون جی)  بود  خواهد  سهامداران  نفع  به  که  دهد  سوق  نهیبه  ماتی تصم

  یتمام  تحت  سازمان  کی   ساختار  ن ییتع  یبرا  یروش   چی ه   .کندیم  دی تأک  یط ی مح  طیشرا  با  یشرکت  تی حاکم  یسازگار

  همکاران،  و  4ژانگ )  کندیم  برجسته   را  یطی مح   خاص   طی شرا  با  ق ی تطب   و  یریپذانعطاف  به   ازی ن   ن ی ا  و  ندارد  وجود  طیشرا

  ت ی حاکم   تیتقو  به  ازی ن   است  ممکن   هستند،  فعال  آنها  در   ینهاد  گذارانهیاسرم  که  ییبازارها   در   مثال،   عنوانبه  .( 2023

  رایز  شود،   منجر  سهام  متی ق   سقوط  سکیر  کاهش   به  تواندیم   موضوع  ن ی ا  شود.  احساس  شتری ب  اطلاعات   ت ی شفاف   و  یشرکت

  یی توانا  دیبا  هاشرکت  ،نامشخص  ی اقتصاد  ط یشرا  در  .کنندیم   یگذارهیسرما  به   اقدام  یشتری ب  نان ی اطم   با  گذارانهیسرما

  رات یی تغ   به  سرعتبه  بتواند  که  است   ی ت یحاکم  ساختار   کی   ازمندی ن   امر  ن ی ا  و   باشند  داشته  را   بازار   عیسر  راتیی تغ   با   قی تطب

 (. 3202 ،5هو  و هوانگ) کند یری جلوگ  یمال یهابحران بروز از و دهد پاسخ

 تواندیم  گذارانهیسرما  به  موقعبه  و  قی دق   اطلاعات  ارائه   که  دهندیم  نشان  اطلاعات  تیشفاف  مهم   موضوع  ن،یهمچن

  و  یاعتمادیب   به  تواندیم  اطلاعات   تیشفاف  عدم  کند.  ی ری جلوگ   سهام  مت ی ق  سقوط   از  و  دهد  ش ی افزا  را  آنها  اعتماد

  کامل  طوربه  را  خود  یمال  اطلاعات  شرکت  کی  اگر  مثال،  عنوانبه  شود.  منجر  گذارانهی سرما  نادرست  یهایری گمیتصم

  نی ا  و  دارد   قرار  یبد  یمال  ت ی وضع  در  شرکت  که  کنند  تصور  اشتباه  به  است  ممکن   گذارانهیسرما  نکند،  منتشر  شفاف  و

  ی سازشفاف  به  دیبا  هاشرکت  ن،یبنابرا  . (2024  ،6لو   و  وانگ)  شود  آن  متی ق  کاهش   و  سهام  فروش  به  منجر  تواندی م  امر

  مهم  یهاجنبه  از  یکی  عنوانبه  زی ن  رهیمد  أتی ه بی ترک  د.باشن  داشته  یاژهیو  توجه  گذارانهیسرما  با  مؤثر  ارتباط  و  اطلاعات

  قادر  باشد،  برخوردار  اتیتجرب  و  هاتخصص  در  تنوع  از  که   یارهیمد  أتی ه  .ردی گ  قرار   توجه  مورد  دیبا  ی شرکت   تیحاکم

  جاد یا  به   تواندی م  رهیمد أتی ه   در  مستقل  یاعضا  وجود  دهد.  پاسخ   موجود  یهافرصت  و  ها چالش  به  یمؤثرتر  طوربه  است
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 ت یریمد  که  یطیشرا  در  ژهیبو  موضوع  ن یا  کند.  کمک  یاحتمال   یها سوءاستفاده  از  یری جلوگ  و  هایری گمیتصم  در  تعادل

  کنند  عمل  ی ناظران  عنوانبه  توانندیم  مستقل  یاعضا  .کندیم  دای پ   یشتری ب  ت ی اهم  دارد،  قرار  مختلف  یفشارها  تحت   شرکت

 (. 2024 نگوین، و دانگ) کنند  اتخاذ یمناسب  ماتی تصم  ، یبحران مواقع در و کرده دفاع سهامداران منافع از که

  به   تواندیم  سهام،  متی ق   سقوط  سکیر  بر  آن  ات تأثیر  و  ی شرکت   ت ی حاکم  مختلف   ابعاد  به   توجه  ادبیات،   این   اساس  بر

 کنند.  اتخاذ  یمال  یهاسکیر  تیریمد  یبرا  را   یمناسب  یهایاستراتژ  تا  کند  کمک  گذارانهیسرما  و  رندگانی گمیتصم

  بلکه   کند، یم   کمک  هاشرکت  یمال  عملکرد  بهبود  به   تنها  نه  آن  با   مرتبط  یهایتئور  به   توجه  و  ی شرکت   ت ی حاکم  ت یتقو

 نشان  (2024)  همکاران  و  رشید  شود.  منجر  گذارانهیسرما  اعتماد  شیافزا  و  سهام  مت ی ق  سقوط  سکیر  کاهش   به   تواندیم

  نیز (2024) کولسون  هاییافته همچنین،   دهد.می کاهش   را  سهام قیمت  سقوط  ریسک  شرکتی  حاکمیت  کیفیت  که  دادند

  نی ا  از  ق ی عم  درک   شود.  سهام  قیمت   سقوط   ریسک  کاهش  به  منجر  تواندمی  شرکتی،   حاکمیت  کیفیت  که  کندمی  تأیید

  کند  کمک یاقتصاد  و  یمال  ی هاچالش  با  مواجهه   در  هاشرکت به  تواندیم  ی شرکت تی حاکم اصول یسازادهی پ  و  ها یتئور

 تواند می  شرکتی،  حاکمیت  کیفیت  گفت  توانمی  بنابراین،  شود.  منجر  مطمئن   و  داریپا  یگذارهیسرما  طیمح  کی  جادیا  به  و

 شود:می مطرح زیر  صورت به دوم  فرضیه اساس،  این  بر دهد. قرار تأثیر تحت آینده در  را سهام  قیمت سقوط  ریسک

 دارد.  وجود معناداری و منفی رابطه  سهام قیمت  سقوط ریسک  و شرکتی حاکمیت نرخ بین دوم: فرضیه
 سهام   قیمت   سقوط   ریسک   و   حسابرس   اظهارنظر   شرکتی،   حاکمیت   - 3-2

  ی مال   یگزارشگر  ت ی ف یک   و   تی شفاف   بهبود   در   ی اتی ح  ینقش  ،یت یریمد  و   ینظارت   ساختار  کی  عنوان به  یشرکت  تیحاکم

  که   ییهاشرکت  .(1401  همکاران،   و  خانی صفی)  گذاردیم   تأثیر  گذارانهیسرما  اعتماد  بر  میمستق   طوربه  و  کندیم  فایا

  یمال   اطلاعات  ت ی فی ک   بهبود  به   ت ی شفاف   نیا  و   کنندیم  عمل  ی شتری ب   تیشفاف  با   معمولاً  هستند،  ی قو  ی شرکت   ت ی حاکم   یدارا

  وجود   متنوع  و  مستقل  یارهیمد  أتی ه  ها،شرکت  نیا  در  . شودیم  منجر  حسابرسان  اظهارنظر  با  مرتبط  یهاسکیر  کاهش   و

  به   قیدق  نظارت   ن یا  .دینما  یری جلوگ   منافع   تضاد   بروز  از  و  کند  نظارت   تیریمد  عملکرد  رب  مؤثر  طور به  تواندیم  که   دارد

  حسابرسان اظهارنظر  جه، ینت   در  و   است  شده هیته  ق ی دق   و  حیصح   طور به  ی مال  اطلاعات  که   دهدیم  را   نان ی اطم   ن ی ا  حسابرسان

 (.2019 هوانگ،  و حبیب) دکن یم عمل شرکت یمال تی وضع  از معتبر دکنندهیی تأ کی عنوانبه

  شیافزا  ی مال  یگزارشگر  در  نواقص  بروز  احتمال  است،  فی ضع  ی شرکت   تیحاکم  که  ییهاشرکت  در  گر،ی د  یسو  از

  ، یطیشرا  نیچن   در   شود.  حسابرسان  یسو   از  مشروط  ای  ی منف   ی اظهارنظرها  به   منجر  تواندیم  نواقص  ن یا  .ابدییم

  منجر   سهام  متی ق  سقوط  به  تواندیم  امر  ن ی ا  و  ندده  نشان  واکنش  یمنف   یهاگنالیس  به  سرعتبه  است  ممکن   گذارانهیسرما

  ف ی ضع  یشرکت  تیحاکم  با  یهاشرکت  در  حسابرسان  یمنف   یاظهارنظرها  واقع،  در  .( 1400  همکاران،  و  دوست  اسلام)  شود

  ت.اس  ی مال  مشکلات   بروز  احتمال  و   تیشفاف  عدم  دهندهنشان  که  شود   یتلق  هشداردهنده  گنالی س   ک ی  عنوانبه  تواندیم

  همکاران،   و  1آندریو)  کند  کمک   نفعانی ذ  ریسا  و  گذارانهیسرما  با   روابط  تیتقو  به  تواندیم   یقو  یشرکت  تیحاکم  ن یهمچن

  به  احتمالاً  شود، یم  اداره  یی بالا  ت ی شفاف   و  مؤثر   نظارت  تحت   شرکت   که  کنند  احساس  سهامداران   که   یزمان  .( 2016

  و  سهام  متی ق   نوسانات  کاهش   به  منجر  تواندیم  اعتماد  ن ی ا  داشت.  خواهند  یشتری ب  اعتماد  حسابرسان  مثبت  یاظهارنظرها

  دارند،   یقو  یشرکت  تیحاکم  که  ییهاشرکت  در  گر،ی د  عبارتبه  شود.  سهام  متی ق  سقوط   سکیر  کاهش   ن یهمچن
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  ن، یا  بر  علاوه  د.ده  کاهش  را  یمال  ی هاسکیر  و  کرده  عمل  کنندهتیتقو  عامل  کی  عنوانبه  تواندیم  حسابرسان  اظهارنظر

  مشکلات  زودهنگام  ییشناسا  به  تواندیم  یشرکت   تی حاکم  چارچوب  در  سکیر  تیریمد  یبرا  مؤثر  یهازمی مکان  وجود

  نظارت   و  کنترل  یداخل   ی ندهایفرآ  شامل  ها زمی مکان  نیا  .(2024  لی،)  کند  کمک  ی مال  یهابحران  بروز  از   ی ری جلوگ  و  یمال

  کنند.   کمک  سهام   متیق  سقوط  سکیر  کاهش   و  یجد  مشکلات  بروز  از   یری شگ ی پ  به   توانندیم  که  هستند  یمال  عملکرد  بر

  تواند یم   بلکه  کند،یم  کمک  حسابرسان  اظهارنظر  و  یمال  یگزارشگر  تیف یک  بهبود  به  تنها  نه  یشرکت  تی حاکم   جه،ینت   در

 د. کن   عمل بازار یهاسکیر برابر در یمحافظت عامل کی عنوانبه

  جه ی نت  توان یم   ،یمال  یگزارشگر   تی فیک  بهبود   و  ت ی شفاف جادی ا  در   یشرکت  تیحاکم یات ی ح نقش   به   توجه  با  ت،ینها  در

  در   .گذاردیم   تأثیر  سهام  متی ق   سقوط  سکیر  و  حسابرس  اظهارنظر  ن یب  رابطه   بر  ی توجه  قابل  طور به  عامل  نیا  که   گرفت

  و   کرده  عمل  گذارانهیسرما  یبرا  مثبت  گنالی س  کی  عنوانبه  حسابرسان  اظهارنظر  ،یقو  یشرکت  تی حاکم  با  یها شرکت

  به   توجه   تیاهم  دهندهنشان  موضوع  نیا  شود.   منجر  سهام  مت ی ق   ثبات  ش ی افزا  و  یمال  ی هاسکیر  کاهش  به  تواندیم

  به   سوم  فرضیه  ادبیات،  این   به  باتوجه  است.  یگذارهیسرما یهایری گمیتصم  و  یت یریمد  یها یاستراتژ  در  یشرکت   تیحاکم

 است.  زیر شرح

  حاکمیت  رتبه  با  هایشرکت  در  سهام  قیمت  سقوط  ریسک  و  حسابرسان  اظهارنظر  نوع  بین   معناداری  تفاوت  سوم:  فرضیه

 دارد.  وجود  پایین  و بالا شرکتی

 است. آمده 1  شکل در هافرضیه مفهومی مدل  پژوهش، هایفرضیه نظری مبانی و مذکور های استدلال با مطابق
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 پژوهشگر(   های یافته   )منبع:   پژوهش   های فرضیه   مفهومی   مدل   . 1  شکل 

 پژوهش   روش   - 3

  جامعه  است.   شده  استفاده  ترکیبی  های داده  رگرسیون  از  ها فرضیه  آزمون   برای   و  توصیفی  آمار   از   ها داده   وتحلیل تجزیه  برای 

  1401  تا   1392  سال   از   ساله 10  دوره   برای   تهران   بهادار   اوراق   بورس   در   شده پذیرفته   های شرکت   همه   شامل   آزمون،   مورد   آماری 

 است.   شده   ارائه   1  جدول   در   نمونه   انتخاب   شرایط   آماری،   جامعه   های شرکت   بین   ها ناهماهنگی   برخی   دلیل به   اما   است؛ 

  نیاز  مورد   اطلاعات   شرکت(.  -سال  1250)  شد   انتخاب   سال  10  برای  نمونه   شرکت   125  فوق   شرایط   اساس  بر  سپس 

  های شرکت  مالی  یهاصورت  همراه  توضیحی  هاییادداشت  و  مالی  یهاصورت  به  مراجعه  با  منتخب  هایشرکت

  سامانه   تهران،  بهادار  اوراق  بورس  سازمان  پژوهش   مدیریت  سامانه  در  موجود  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شدهپذیرفته

 سهام قیمت سقوط ریسک حسابرسان اظهارنظر

 سهام قیمت سقوط ریسک بینیپیش خطای شرکتی حاکمیت نرخ

 حسابرسان اظهارنظر سهام قیمت سقوط ریسک

 های با رتبه حاکمیت شرکتی بالا و پایینشرکت
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  استفاده  با  سپس  و  شدند  آماده  اکسل  افزارنرم  از   استفاده   با  ها داده  نهایت  در  شدند.  گردآوری  نوین  آورد ره  افزارنرم  و  کدال

 است.  گرفته انجام نهایی تحلیل  و تجزیه 12 نسخه EVIEWS افزارنرم از
 گیری نمونه   فرایند   . 1  جدول 

 نسبت شرکت  -سال  شرکت  تعداد شرح ردیف

 %100 3720 372 ها شرکت کل 1

2 
  بورس تابلوی از ها آن معاملاتی نماد (،1401  تا 1392) مطالعه مورد های  سال  طی

 باشد.  نشده خارج
58 580 %16 

3 
  تغییر را خود فعالیت و  مالی سال  پژوهش، دوره  طول   در نظر مورد های شرکت

 باشند.  داده 
7 70 %2 

 22% 820 82 نباشد.  ماه اسفند پایان شرکت مالی سال  4

 5/7% 290 29 نباشد. دسترس در  نیاز، مورد مالی اطلاعات 5

 7% 270 27 باشد.   نداشته ماه( 6 از مدت)بیش  طولانی  معاملاتی  وقفه نظر مورد شرکت 6

7 

  ها،بانک جز انتخابی نمونه مالی، هایشرکت  متفاوت مالی ساختار دلیل به

  های شرکت ها،لیزینگ گذاری،سرمایه هایصندوق گذاری،سرمایه هایشرکت

 نباشند. های مالی سایر واسطه و بیمه 

44 440 %12 

 5/33% 1250 125 مشاهدات  تعداد

 متغیرها   تعریف   و   ها مدل   - 1-3

  شده  استفاده   (3)  مدل  از   سوم  فرضیه  آزمون  برای  و  ( 2)  و  (1)  رگرسیونی  مدل  از  دوم  و  اول  هایفرضیه  آزمون  برای

 است.

(1) 
 

 

(2) 
 

 

(3) 

 

 وابسته  متغیر   -1- 3-1

  همکاران   و  1چن  چولگی  منفی   ضریب  مدل  از  سهام  قیمت  سقوط   ریسک  گیریاندازه  برای  سهام:  قیمت  سقوط  ریسک

  قیمت  سقوط  معرض  در  شرکت  آن  باشد،  بیشتر  سهام  ماهانۀ  چولگی منفی  ضریب  مقدار  هرچه .است  شده  استفاده  (2001)

  محاسبه  (1)  رابطۀ   از  استفاده  با  و  شرکت  خاص  ماهانۀ  بازده  مبنای  بر  چولگی  منفی  ضریب  معیار  .دارد  قرار  بیشتری  سهام

 : شودمی

  ( 1 رابطه)
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  در  j شرکت سهام باقیمانده بازده jt  و است مالی سال  طی t ماه در j شرکت برای ماهانه ازدهب j,tW مذکور، رابطه در

 : 2 رابطه در مدل باقیمانده از  است عبارت و t ماه

  ( 2  رابطه)

j,tr  شرکت  سهام  بازده  j  ماه  در  t  و  مالی  سال  طی  m,tr  ماه  در  بازار  بازده  t  .بازار،   ماهانۀ  بازده  محاسبۀ  برای  برای  است  

  خطر   محاسبۀ  برای  .شودمی  تقسیم  ماه  ابتدای  شاخص  بر  حاصل  و  شده  کسر  ماه  پایان  شاخص  از  ماه  ابتدای  کل  شاخص

 : است شده  استفاده زیر  شرح به 3 رابطۀ  از سهام هماهان بازده منفی چولگی معیار طریق از  سهام قیمت  سقوط
 

 ( 3 رابطه)

 مستقل   متغیر   -2- 3-1

ADITDEL:  محاسبه   طریق  از   که  است(  حسابرس  گزارش  ارائه  در  تأخیر  میزان  دهنده)نشان  حسابرس  گزارش  در  تأخیر  

 دهندهنشان حسابرس،  گزارش ارائه  در  ر ی تأخ آید.می دستبه حسابرس  گزارش تاریخ و مالی  سال پایان تاریخ   بین  تفاوت 

  ی منف   واکنش   و  ینظارت  یهاینگران  به  منجر  تواندیم  که  است  شرکت  یمال  تی وضع  در   نانی اطم   عدم  و  تی شفاف   عدم

 ن یا  .(1400  همکاران،   و  صفرزاده )  دهد  ش ی افزا  شدت  به   را  سهام  متی ق  سقوط  سکیر  جه ینت   در  و  شود   گذارانهیسرما

 خواهد شرکت  ارزش  بر  ی منف  اثرات  که شود  منجر  گسترده  یهافروش  و  ارباز  در  یناگهان  شوک  بروز  به  تواندیم  موضوع

  بورس   و  مالیاتی   امور   سازمان  به   را   خود   مالی  یهاصورت  که   دارند  فرصت  تیرماه  پایان  تا   قانون   طبق   ها شرکت  گذاشت.

  در   دارند.  کار   این  انجام  برای  فرصت  روز  124  مالی،  سال  پایان  از  هاشرکت  دیگر،   عبارتبه  دهند.  تحویل  بهادار  اوراق

  یک  با  برابر  ؛حسابرس  شدهتعدیل  اظهارنظر  :QULIFIED  ؛شود.(می  تقسیم   124  عدد  بر  تأخیر  روزهای   تعداد  پژوهش   این 

 نباشد. چنین  اگر است صفر برابر و باشد اظهارنظر( عدم یا  مردود )مشروط، شدهتعدیل نوع از حسابرس گزارش اگر است
 تعدیلی  متغیر   -3- 3-1

CORES-CG :   در   سؤال   21  اساس   بر   ( 1390)   دریائی   و   ملکیان   و   ( 2008)   1گونزالز   و   گری   از   پیروی   با   ؛ شرکتی   حاکمیت   نرخ  

  به   مالکیت   و   حسابرسی   قانونی،   الزامات   رعایت   آموزش،   تجاری،   اخلاق   افشاء،   طبقه   شش   در   و   شرکتی   حاکمیت   ساختار   مورد 

  و   گیرد می   تعلق   صفر   آن   به   صورت   این   غیر   در   و   1  عدد   موارد   این   از   هرکدام   افشای   صورت   در   شود. می   گیری اندازه   زیر   شرح 

 است.   21  امتیاز   حداکثر   و   صفر   اکتساب   قابل   امتیاز   حداقل   شود. می   محاسبه   شرکتی   حاکمیت   نرخ   عنوان   به   امتیازها   مجموع   سپس 
 شرکتی   حاکمیت   شاخص   محاسبه   لیست   چک   . 2  جدول 

 افشاء   طبقه 

 است؟  نموده  افشا حسابرس نظر بنابر  را خود حقوقی دعاوی شرکت آیا

 یابد؟ می انتشار موقع به شده  حسابرسی مالی های صورت آیا

 است؟  شده  افشا مالی هایصورت در مدیران پاداش میزان آیا

 تجاری   اخلاق   طبقه 

 شود؟ می لحاظ مالی هایصورت در لازم  اندوخته  شرکت وسیله به ،زیست محیط ترمیم جهت آیا

 آموزش   طبقه 

 رسانند؟ می هم  به  حضور تخصصی  آموزشی هایبرنامه در مدیران و کارکنان آیا

 کنند؟ می شرکت هاشرکت اجتماعی  هایمسوولیت آموزشی هایکلاس در شرکت، مدیران آیا
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 قانونی   الزامات   رعایت   طبقه 

 است؟  ایران تجارت  قانون 129  ماده  معاملات فاقد  شرکت آیا

 است؟  کرده  رعایت را  129 ماده  قوانین  شرکت آیا

 است؟  شده  رعایت خالص سود درصد  پنج  میزان به قانونی  اندوخته خصوص در ایران تجارت قانون  238 ماده  آیا

 حسابرسی   طبقه 

 دارد؟ وجود داخلی حسابرسی آیا

 است؟ مشروط یا مقبول  حسابرس، گزارش آیا

 مالکیت   طبقه 

 است؟  درصد  پنجاه  از بیش نهادی سهامداران درصد آیا

 است؟  درصد  پنجاه از بیش عمده سهامداران درصد آیا

 مدیره   هیئت ساختار   طبقه 

 است؟  موظف غیر  مدیران با مدیره هیئت اعضای اکثریت آیا

 است؟  نفر نه  الی  پنج بین  مدیره هیئت اعضای تعداد آیا

 است؟ نفر چهار  موظف غیر مدیران حداکثر آیا

 نیست؟ یکی  عامل مدیر و مدیره  هیئت رئیس آیا

 است؟  شده  محدود مدیریت دورهی آیا

 نقدینگی  و   ها دارایی   مدیریت   طبقه 

 شود؟ می بهینه  استفاده  شرکت هایدارایی کلیه از حسابرس، گزارش بنابر آیا

 نیست؟  خاصی افراد از شرکت مطالبات از زیادی بخش آیا

 . گردد( می   تعییین   حسابرس   گزارش   طریق   از   موضوع   )این   نماید؟ می   را   جاری   سال   در   شرکت   تعهدات   ایفای   کفاف   شرکت   نقدینگی   آیا 

 کنترلی   متغیرهای   -4- 3-1

ROE:  نشان   (1396)  کاوه  های یافته  ؛آید(می  دستبه  سهام  صاحبان  حقوق  بر  )زیان(  سود  تقسیم  )از  سودآوری  شاخص 

 شود. می سهام قیمت سقوط ریسک  کاهش   به منجر  بالا، سودآوری شاخص دهدمی

SIZE:  ریسک   شرکت  اندازه  دهدمی  نشان  (1393)  همکاران  و  احمدپور  پژوهش   فروش(؛   طبیعی )لگاریتم  شرکت   اندازه  

 است.  داده کاهش را  سهام قیمت  سقوط

LEVERAGE:  مالی  اهرم  دهدیم  نشان  (1393)  همکاران   و  احمدپور   هاییافته  ها(؛ دارایی  بر  ها بدهی  کل  )نسبت   اهرم  

 است.  داده افزایش  را سهام  متی ق سقوط  سکیر

SLACK:  نگهداشت دهدمی نشان (2021) چن  های یافته ؛ها(دارایی  کل  بر آن  معادل و نقد وجه )نسبت نقد  وجه کمبود  

 دهد.می کاهش   را سهام قیمت سقوط ریسک  نقد وجه

TANGE: و سولیستیاوان هایبررسی ؛ها(دارایی کل بر تجهیزات و آلات ماشین  املاک، )نسبت مشهودثابت  هایدارایی 

 دهد.می کاهش   را  سهام قیمت  سقوط ریسک مشهودثابت  هایدارایی در افزایش  دهدمی نشان (2023) همکاران

MTB:  (2017)  حسن  و  حبیب   های یافته  طبق  ؛سهام(  صاحبان  حقوق  دفتری   ارزش   به   بازار   ارزش  )نسبت  رشد هایفرصت 

 دارد. وجود مثبتی رابطه سهام قیمت  سقوط  ریسک و رشد یهافرصت بین 

DUMMY :   گیرد. می   تعلق   صفر   صورت این   غیر   در   یک،   میانگین،   از   بالاتر   شرکتی   حاکمیت   نرخ   با   های شرکت   به   : مجازی   متغیر 
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 پژوهش   های یافته   - 4

 پژوهش   توصیفی   آمار نتایج    - 1- 4

  ریسک  دامنه  دهد،می  نشان  1  جدول  در  مندرج  ارقام  است.  ورده شدهآ  3  جدول  در  پژوهش  متغیرهای  توصیفی  آمار

  ریسک  منفی میانه دهد.می نشان را بررسی مورد نمونه تنوع  موضوع این  است. مثبت و صفر به منفی از سهام قیمت سقوط

  نیاز ویست ن مطلوب سهام  قیمت نسبی پایداری مورد در نمونه هایشرکت وضعیت که است آن بیانگر سهام قیمت سقوط

  شده تعدیل  اظهارنظر به  مربوط  توصیفی   آمار است.  مبرم پیش از  بیش سهام قیمت   سقوط ریسک  بر مؤثر  عوامل بررسی به

  این   شد،  اشاره  ادبیات  در  کههمچنان  است.   بوده  شدهتعدیل  نمونه،  حسابرسی   های گزارش  بیشتر  دهد، می  نشان  حسابرس

 یابد افزایش  سهام قیمت سقوط  ریسک  نتیجه در و دهد قرارتأثیر  تحت  را شرکت مالی هایداده بر تکیه تواندمی موضوع

  شرکتی   حاکمیت  ابعاد  گرفت  نتیجه  توانمی  (،70/11)  میانگین   بودن  پایین   به  توجه  با  شرکتی  حاکمیت  نرخ  متغیر  مورد  در  و

  از  بیش  توجه  ضرورت  موضوع  همین  که  نیست.  برخوردار  مطلوبی  وضعیت  از  نمونه،  هایشرکت  مورد   در   بررسی   مورد

  توصیفی   آمار  با  مرتبط  هایداده  خلاصه  طوربه  دهد.می  نشان  شرکتی  حاکمیت  سازوکارهای  رعایت  مورد  در  را  پیش 

  را  شرکتی  حاکمیت  سازوکارهای و  حسابرسان  اظهارنظر  نوع سهام، قیمت   سقوط ریسک  بین  روابط  بررسی مستعد محیط 

 دهد.می نشان
 متغیرهای پژوهش   توصیفی   آمار   . 3  جدول 

 معیار انحراف حداکثر حداقل میانه میانگین متغیرها  نام

 921/0 596/1 - 328/0 126/0 669/0 سهام  قیمت سقوط ریسک
 319/0 957/0 147/0 662/0 751/0 حسابرس گزارش در تأخیر

 305/0 891/0 - 569/0 389/0 421/0 سودآوری  شاخص
 3 19 5 9 70/11 شرکتی  حاکمیت نرخ

 191/2 157/15 859/7 248/10 549/12 شرکت اندازه
 171/0 849/0 077/0 487/0 498/0 مالی  اهرم

 069/0 721/0 008/0 044/0 071/0 نقد وجه کمبود
 224/0 897/0 035/0 385/0 401/0 مشهودثابت  هایدارایی 
 761/2 561/7 341/0 784/2 235/3 رشد  هایفرصت

 ( 0 یا 1) مجازی متغیرهای

 ها 0 فراوانی  درصد ها 1 فراوانی  درصد متغیر

 درصد  38 درصد  62 حسابرس شدهتعدیل اظهارنظر
 پایین( حاکمیت )نرخ درصد 58 بالا(  حاکمیت )نرخ درصد 42 شرکتی  حاکمیت نرخ مجازی متغیر

 ادامه   در  5  و  4  ،3  ،2  هایشکل  سهام،  قیمت  سقوط  ریسک  و  شرکتی  حاکمیت  نرخ  متغیرهای  بین   رابطه  بهتر  تبیین   برای

  ریسک  و   شرکتی   حاکمیت   نرخ   بین   معنادار   منفی   همبستگی   میزان   دهد می   نشان   مذکور   های شکل   بررسی   .است  شده  آورده

  معناست بدان   این   (. 5  و   4  )شکل   است   تر قوی   ضعیف،   شرکتی   حاکمیت   سازوکارهای   یعنی   مستعدتر   محیط   در   سهام   قیمت   سقوط 

  توجهی   قابل   اندازه   به   سهام   قیمت   سقوط   از   مانع   توان می   شرکتی   حاکمیت   سازوکارهای   بهبود   اندکی   با   ها شرکت   نوع   این   در   که 

 شد. 
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 نمونه   کل   برای   سهام   قیمت   ریسک   تغییرات   . 2  شکل 

 نمونه   کل   برای   شرکتی   حاکمیت   نرخ   تغییرات   . 3  شکل 

 بال   شرکتی   حاکمیت   نرخ   با   شرکت   53  برای   سهام   سقوط   ریسک   و   شرکتی   حاکمیت   نرخ   بین   معلولی   و   علت   رابطه   . 4  شکل 
 

 
 پایین   شرکتی   حاکمیت   نرخ   با   شرکت   72  برای   سهام   سقوط   ریسک   و   شرکتی   حاکمیت   نرخ   بین   رابطه   . 5  شکل 

 پژوهش   های فرضیه   آزمون نتایج    - 2- 4

  6 و  5 ، 4 جداول   در   آنها  نتایج  گرفت.  قرار  برازش  مورد  سوم  تا   اول   های فرضیه   برای  پژوهش  سوم  و   دوم  و  اول   رگرسیون 

  تا   1/ 5  بین   ها مدل   واتسون   دوربین   آماره   که   دهد می   نشان   رگرسیون   فرض   پیش   های آزمون   برای   ها یافته   است.   شده   داده   نشان 

  سطح   در   ها مدل   دهد می   نشان   F  آماره   ندارد.   وجود   ها مدل   اخلال   اجزای   بین   سریالی   خودهمبستگی   بنابراین،   و   دارد   قرار   2/ 5

 اند. شده   زده   تخمین   ثابت   اثرات   روش   و   پانلی   های داده   از   استفاده   با   ها مدل   که   دهد می   نشان   ها یافته   همچنین،   هستند.   معنادار   کلی 
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 دوم   و   اول   رگرسیون   مدل   آزمون   نتایج   . 4  جدول 

 متغیر

 اول مدل

 سهام(  سقوط ریسک وابسته: )متغیر

 دوم  مدل

 سهام(  سقوط  ریسک بینی پیش خطای وابسته: )متغیر

 خطای استاندارد t آماره ضریب خطای استاندارد t آماره ضریب

C 018/0 **69/2 006/0 016/0 *56/2 006/0 

CRASHt-1 043/0 - 85/0 - 050/0 051/0 - 63/0 - 080/0 

AUDITDELt-1 691/0 14/1 606/0 523/0 18/1 443/0 

QULIFIEDt-1 001/1 *39/2 418/0 905/0 *01/2 450/0 

CG-SCORE t-1 405/0- *51/2- 161/0 208/0- *21/2- 094/0 

ROE t-1 312/0 29/1 241/0 319/0 25/1 255/0 

SIZE t-1 065/0 78/0 083/0 065/0 94/0 069/0 

LEVERAGE t-1 162/0 *26/2 071/0 157/0 *19/2 071/0 

SLACK t-1 404/0 52/1 265/0 409/0 48/1 276/0 

TANGE t-1 021/0 - 49/0 - 042/0 026/0 - 48/0 - 054/0 

MTB t-1 065/0 - *31/2 - 028/0 012/0 - *51/2 - 004/0 

 %22 شدهتعدیل ضریب تعیین  %29 شدهتعدیل ضریب تعیین 

 F 000/0 آماره معناداری سطح F 000/0 آماره معناداری سطح

 69/1 واتسون  دوربین آماره 61/1 واتسون  دوربین آماره

 000/0 هاسمن  معناداری سطح 000/0 هاسمن  معناداری سطح

 معنادار است. %5و  %1به ترتیب در سطح **، * 

 و  سهام  سقوط   ریسک   تغییرات از   % 29  دهد،می   نشان  دوم  و  اول  های فرضیه   برای   دوم   و  اول  رگرسیون   مدل  آزمون   نتایج

 همچنین،  شود. می   داده  توضیح   مدل   کنترلی  و  مستقل   متغیرهای  توسط  سهام،  سقوط  ریسک   بینی پیش   خطای  تغییرات  از  22%

 ؛t= 2/ 39)  سهام سقوط  ریسک   بینی پیش  خطای   و  سهام سقوط  ریسک و حسابرس   اظهارنظر  نوع بین  معناداری و  مثبت رابطه 

01 /2 =t )  و   شود سهام  قیمت  در تغییرات  به  منجر  تواندمی   قبل سال  در شده تعدیل  اظهارنظر  که  معناست  بدان  این   دارد.  وجود 

 معنادار  و   منفی  رابطه  شد.   خواهد   سهام  قیمت   کاهش   الزاماً  نه  و  سهام  قیمت  سقوط  ریسک   افزایش   باعث  تغییرات  این   البته 

 است  آن  بیانگر  ( t= - 2/ 21 و  t= -2/ 51)  سهام  سقوط  ریسک   بینی پیش  خطای  و  سهام  سقوط   ریسک  و  شرکتی   حاکمیت  نرخ 

 معناداری   داشت. را  بعد   سال   در  سهام  قیمت  ریسک   کاهش  انتظار جاری  سال   در   شرکتی حاکمیت  سازوکارهای   بهبود   با   که

 نیز   ( 1/ 69  و   1/ 61)   مدل   دو   هر   در   واتسون   دوربین   آماره  است.   مشهود   نیز  F  آماره   احتمال   مقدار   به  توجه  با  نیز   مدل   دو   هر   کل 

 کهاین   برای  ادامه   در   شوند. می   تأیید  دوم   و   اول   هایفرضیه   بنابراین،   است.  مدل   های باقیمانده   بین   خودهمبستگی   عدم   بیانگر 

 شرکتی   حاکمیت  نرخ  با   های)شرکت   تایی 53  نمونه   گروه  دو  به  پژوهش   نمونه  باشد،  شده  ارائه  روابط  این   از  تریمناسب   تحلیل

 این   نتایج  شد.  تقسیم  شرکتی   حاکمیت  نرخ  میانگین   اساس   بر  پایین(   شرکتی  حاکمیت  نرخ   با   های )شرکت   تایی72  و  بالا( 

 است. شده  آورده   5  جدول   و  5  و   4  هایشکل   در  هاتحلیل 
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 پایین   و   بالا   شرکتی   حاکمیت   نرخ   با   های شرکت   نمونه   دو   برای   سوم   رگرسیون   مدل   آزمون   نتایج   . 5  جدول 

 متغیر

 شرکت(   53) بالا شرکتی  حاکمیت نرخ با هایشرکت   برای اول مدل

 سهام(  سقوط ریسک وابسته: )متغیر
 شرکت(   72) پایین شرکتی  حاکمیت نرخ با هایشرکت   برای اول مدل

 سهام(  سقوط ریسک وابسته: )متغیر

 خطای استاندارد t آماره  ضریب خطای استاندارد t آماره  ضریب

C 004 /0 *01/2 001 /0 011 /0 *09/2 005 /0 

CRASHt-1 025 /0 - 44/0 - 056 /0 035 /0 *22/2 015 /0 

AUDITDELt-1 313 /0 03/1 303 /0 022 /0 - 28/0 - 078 /0 

QULIFIEDt-1 034 /0 52/0 065 /0 057 /0 **74/2 020 /0 

CG-SCORE t-1 204 /0- *34/2- 087 /0 031 /0- 29/1- 024 /0 

ROE t-1 305 /0 16/1 262 /0 161 /0 - 41/1 - 114 /0 

SIZE t-1 041 /0 **65/2 015 /0 014 /0 61/0 022 /0 

LEVERAGE t-1 156 /0 *13/2 073 /0 073 /0 *69/3 019 /0 

SLACK t-1 309 /0 45/1 213 /0 017 /0 - 15/0 - 113 /0 

TANGE t-1 024 /0 - 57/0 - 042 /0 054 /0 *84/2 019 /0 

MTB t-1 033 /0 - *25/2 - 014 /0 091 /0 27/1 071 /0 

 %24 شدهتعدیل ضریب تعیین   %19 شدهتعدیل ضریب تعیین 

 F 000/0 آماره معناداری سطح  F 000/0 آماره معناداری سطح

 23/2 واتسون  دوربین آماره  99/1 واتسون  دوربین آماره

 000/0 لیمر F معناداری سطح  000/0 لیمر F معناداری سطح

 معنادار است. %5و  %1ترتیب در سطح به **، * 

  بالا  شرکتی حاکمیت  با های شرکت گروه دو در  را  وابسته و کنترلی و مستقل  متغیرهای  بین رگرسیونی تبیین 5 جدول

  داشت،   وجود  Z  آماره  تعیین  به  نیاز  ( 1921)  فیشر  مانند  نمونه  دو  ضرایب  مقایسه  برای  کهاین   به  توجه  با  دهد.می  نشان  پایین   و

  زیر  شرح  به  Z  آماره   از  دیگر   مستقل  جامعه   با  جامعه   یک  در  وابسته  و  مستقل   متغیر  رابطه  مقایسه   برای   حاضر  پژوهش  در

   شد: استفاده
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   است: زیر شرح به بالا  شرکتی  حاکمیت نرخ با هایشرکت نمونه به مربوط اطلاعات

1
1 e e

1

1 r 1 0.19
r (0.5) log (0.5) log 0.465

1 r 1 0.19

+ +
 = = =

− −
 

 است: زیر شرح به  نیز پایین  شرکتی  حاکمیت نرخ با هایشرکت نمونه به مربوط اطلاعات

2
2 e e

2

1 r 1 0.24
r (0.5) log (0.5) log 0.534

1 r 1 0.24

+ +
 = = =

− −  
 بنابراین:

1 2

1 2

r r 0.465 0.534
z 2.3

1 1 1 1

n 3 n 3 53 3 72 3

 − −
= = =

+ +
− − − −  
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 رویکرد  از  سوم  فرضیه  آزمون  برای  ادامه   در  شود. می  تأیید  سوم  فرضیه  است،  3/2  با  برابر  که   Z  آماره  به   توجه   با  پس 

 شود.می استفاده نیز (2015) 1خانداکرب  و ایسلاما مانند مجازی، متغیر
 مجازی   متغیر   رویکرد   با   سوم   رگرسیون   مدل   آزمون   نتایج   . 6  جدول 

 سهام( سقوط ریسک وابسته:  )متغیر  سوم مدل 
 خطای استاندارد tآماره  متغیر ضریب متغیر

C 008/0 *26/2 003/0 

1-tCRASH 014/0 - 07/1 - 013/0 

1-tAUDITDEL 108/0 **67/2 040/0 

1-tQULIFIED 114/1 *37/2 470/0 

1-t ROE 139/0 - *23/2 - 062/0 

1-t SIZE 014/0 82/0 017/0 

1-t LEVERAGE 029/0 39/1 020/0 

1-t SLACK 060/0 22/1 049/0 

1-t TANGE 060/0 - *32/2 - 025/0 

1-t MTB 041/0 **83/2 014/0 

*DUMMY1-tCRASH 019/0 39/1 013/0 

*DUMMY1-tAUDITDEL 075/0 - 85/1 - 040/0 

*DUMMY1-tQULIFIED 054/1 *43/2 433/0 

*DUMMY1-t ROE 139/0 - 47/0 - 295/0 

*DUMMY1-t SIZE 014/0 49/0 028/0 

*DUMMY1-t LEVERAGE 016/0 57/0 751/1 

*DUMMY1-t SLACK 094/0 04/1 090/0 

*DUMMY1-t TANGE 097/0 **43/4 021/0 

*DUMMY1-t MTB 591/0 - *33/2 - 253/0 

 000/0 لیمر  F معناداری سطح %32 شدهتعدیل ضریب تعیین 

 000/0 سطح معناداری هاسمن  F 000/0 آماره معناداری سطح

   61/2 واتسون  دوربین آماره

 معنادار است. %5و  %1به ترتیب در سطح **، * 

  سقوط   ریسک  با  آن  معنادار   رابطه   تا  شود می  باعث  حسابرس  گزارش  تأخیر  بر  شرکتی  حاکمیت   نرخ  اثر  ،6  جدول  طبق

 است. نگذاشته اثر سهام  سقوط ریسک و حسابرس گزارش  نوع بین  رابطه بر هرچند  شود. معنا بی سهام

 پیشنهادها   و   گیری نتیجه   - 5

  سازوکارهای   از   بخشی   عنوان به  حسابرسان   داد   نشان   سهام   قیمت   سقوط   ریسک   و   حسابرسان   اظهارنظر   نوع   بین   معنادار   رابطه 

  نوسانات   ریسک   حداقل   و   باشند   داشته   سهام   های قیمت   به   بازار   اعتماد   در   ای برجسته   نقش   توانند می   مالی،   ی ها صورت   به   اعتباردهی 

  نقش   حسابرسان   اظهارنظر   اند داده   نشان   که   است   ( 2016)   همکاران   و   کیم   های یافته   با   مطابق   این نتایج   نمایند.   کنترل   را   سهام   قیمت 

 

1 Islama & Khandakerb 
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  داده   نشان   که   است   بوده   ( 2021)   1انگ ک   و   ی ژ   پژوهش   نتایج   با   تضاد   در   و   داشته   سهام   قیمت   سقوط   ریسک   کاهش   در   مهمی 

  شرکتی   حاکمیت   سازوکارهای   که   آنجا  از  است.  نداشته  سهام  قیمت   سقوط  ریسک  بر  معناداری  تأثیر  حسابرسان  اظهارنظر  است 

  منافع   تئوری   اساس   بر   است.   مدیران   طلبانه منفعت   های فعالیت   مقابل   در   آنها   منافع   حفظ   برای   سهامداران   به   دهی اطمینان   برای 

  حسابرسی   گزارش   تأخیر   یا   و   حسابرسی   گزارش   نوع   از   اعم   حسابرس   های فعالیت   بین   رابطه   که   است   بوده   بینی پیش   قابل   عمومی، 

  ابزاری   شده، حسابرسی   مالی   اطلاعات   دهد می   نشان   موضوع   این   گیرد.   قرار   شرکتی   حاکمیت   سازوکارهای   تأثیر   تحت   تواند می 

  از   ناشی   بازده   سطح   افزایش   سازمانی،   برون   و   سازمانی   درون   گیری تصمیم   کیفیت   بهبود   ها، گذاری سرمایه   مخاطره   کاهش   برای 

   است.   نفع ذی   مختلف   های گروه   و   افراد   گذاری   سرمایه   سبد   ساختار   بهبود   و   بهادار   اوراق   دادوستد 

  درنظر   شرکتی   حاکمیت   سازوکارهای   بدیل   عنوان به   که   شرکتی   حاکمیت   نرخ   که   داد   نشان   سوم   و   دوم   فرضیه   آزمون   نتایج 

  و   ( 1389)   داداشی   و   یگانه حساس   تحقیق   با   مطابق   ، های این پژوهش یافته   دهد.   قرار   تأثیر   تحت   را   رابطه   این   تواند می   شد،   گرفته 

  ی ها پژوهش   ج ی نتا   تضاد   است.   بوده  ( 1393)   همکاران   و   احمدی رمضان   پژوهش   با   تضاد   در   همچنین،   و  ( 2024)   نگوین  و   دانگ 

  ن ی همچن   و   کشورها   ن ی ب   ی قانون   و   ی اقتصاد   ، ی فرهنگ   ی ها تفاوت   به   تواند ی م   ی شرکت   ت ی حاکم   و  حسابرسان   تأثیر   مورد   در   مختلف 

  نه ی زم   ن ی ا   در   تر ق ی عم   و   شتر ی ب   قات ی تحق   به   از ی ن   دهنده نشان   توانند ی م   تضادها   ن ی ا   باشد.   مرتبط   ران ی ا   ه ی سرما   بازار   خاص   ط ی شرا   به 

 . د باش 

  یمال  یها صورت  سقم  و  صحت  تا  دارند  فهیوظ  مستقل،  ینهادها  عنوان  به  حسابرسان  گفت  توانمی  هایافته  این   اساس  بر

  به   تواندیم  معتبر  حسابرسان  وجود  است،  توسعه  حال  در  هنوز  هیسرما  بازار  که  ییجا  ران،یا  در  کنند.  دیی تأ  را  هاشرکت

  کمک   نوسانات  کاهش   و  سهام  متی ق   باتث  به  تواندیم  خود، نوبه  به  اعتماد،  ن یا  کند.  کمک  گذارانهیسرما  اعتماد  ش یافزا

  ی مقررات  و  ن ی قوان   وجود  حال،  ن یا  با  .اندافتهی ن  تکامل  کامل  طور  به  هنوز  یشرکت   تی حاکم  یسازوکارها  ران،یا  در  کند.

  گذاران هیسرما  به   ن یقوان  ن ی ا  است.  کرده  کمک  سازوکارها  نیا  تی تقو  به  بهادار«   اوراق   بازار  »قانون  و  تجارت«   »قانون  مانند

  بهبود  به   تواندیم  موضوع  نیا  . شودیم   محافظت  رانیمد  نامناسب  یها تی فعال   مقابل   در  آنها   منافع   که   دهندیم  نان ی اطم

 کند. کمک هایگذار هیسرما سکیر کاهش  جهی نت در و یمال یهاگزارش تی فی ک

  ممکن  که   ران،یا  بازار  در   .رندی بگ  ی بهتر  ماتی تصم   تا   کندیم  کمک  گذارانهیسرما  به  شدهیحسابرس   ی مال  اطلاعات

  تواند یم  معتبر  یحسابرس  یهاگزارش  وجود  باشد،  داشته  وجود  قیدق  یهاداده  به  یدسترس  عدم  و  رشفافی غ  اطلاعات  است

  در   یشرکت  تی حاکم   نرخ  دهد.  ش ی افزا  را  هایگذارهیسرما  هبازد  سطح  جه،ی نت  در   و  کند  کمک  هاتی قطع   عدم  کاهش   به

  در   سهام  متی ق   سقوط  سکیر  و  حسابرسان اظهارنظر  نوع  نی ب   رابطه  ل ی تحل  در  گذارتأثیر  عامل  کی  عنوان   به  تواندیم  رانیا

  کمتر است ممکن  هستند،  یتریقو یشرکت  تی حاکم یسازوکارها  یدارا  که ییهاشرکت مثال، عنوان به شود. گرفته نظر

  یهالی تحل   در  سازوکارها  ن ی ا  به  توجه  تی اهم  دهندهنشان  موضوع  ن یا  .رندی گ   قرار  مسها  مت ی ق  سقوط  سکیر  معرض  در

  حیاتی  نقش  ایران  در  شرکتی  حاکمیت  سازوکارهای   و  حسابرسان  که  گفت  توانمی  نهایت،  در   است.  یگذارهیسرما  و  یمال

  بهبود  به  توانمی  فرآیندها،  و  نهادها   این   تقویت  با  دارند.  گذارانسرمایه  اعتماد  افزایش   و  سرمایه   بازار  سلامت  تضمین   در

 د. کر کمک ایران بازار در  گذاریسرمایه هایریسک کاهش  و هاگیریتصمیم  کیفیت

 

1 Zhi & Kang 
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  طور   به  تا  شود   جادیا  تهران  بهادار  اوراق   بورس  در  یتخصص  واحد   کی  شود یم   شنهادیپ  پژوهش،  ن ی ا  جینتا  به  توجه  با

  کی  عنوان  به  تواندیم  موضوع   ن یا  .کند  یری گی پ  و  یابی ارز  را  شدهرفتهیپذ  یهاشرکت  ی شرکت   تی حاکم   تیف ی ک  مستمر

  مناسب،   ن ی قوان  ن یتدو  با  تواند یم  زی ن  یاقتصاد  ونی سی کم  و  شده  مطرح  یاسلام  یشورا  مجلس   یبرا  ینظارت  تی مسئول

  تیحاکم  مختلف  ابعاد   روابط  یبررس   به  که  شود یم   هی توص  ،یآت   ی هاپژوهش   یبرا  .کند  آورالزام  را  واحد  ن ی ا  یاندازراه

 . شود  پرداخته سکیر ن یا بر مؤثر عوامل و سهام  سقوط  سکیر با آنها ارتباط  و ،یدانشگاه  اتی ادب بر تمرکز با ،یشرکت

 اخلاقی   ملاحظات 

 پژوهش   اخلاق   اصول   از   پیروی 

 آنهاست.  همه تأیید   مورد موضوع این  و رعایت  علمی پژوهش  این  انتشار و انجام در را اخلاقی  اصول نویسندگان

 نویسندگان   مشارکت 

 اند.داشته یکسان نقش و سهم مقاله در نویسندگان همه

 منافع   تعارض 

 ندارد. منافع تعارض  مقاله این  نویسندگان اظهار بر بنا

 مالی   حامی 

 اند.نکرده دریافت مقاله این   انتشار و تألیف   تحقیق، برای مالی حمایت  هیچگونه نویسندگان

 وتشکر   تقدیر 

  اند، نموده   یاری   را   ما   مطالعه   این   در   که   عزیزانی   تمامی   مساعدت   و   همکاری   از   دانند می   واجب   خود   بر   حاضر   مقاله   نویسندگان 

 . نمایند   سپاسگزاری 

 منابع 
  یها)شرکت  سهام   مت یق  سقوط  سکیر  بر   شرکت  ی هایژگیو  تأثیر   یبررس  (. 1393)  اللهکرامت  ی، رستم  ی دری ح  و  ؛محمدجواد  ی،ریبهنم   زارع  ؛ احمد  ،احمدپور

 https://journal.seo.ir/article_11039.html . 45-29 ،28 ،بهادار  اوراق بورس ،تهران(  بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ

  .133-115  ،(2)11  ،یمال  یحسابدار  دانش  سهام.   مت یق  سقوط  سکیر  و  ی مال  ی هاصورت  تقلب   ص ی تشخ  (.1403)  رزگار   ی،فاتح  و   دی ام  محمد   ،اخگر
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_3463.html?lang=fa 

  ت ی ف ی ک   بر   د ی تأک   با   سهام   مت ی ق   زش ی ر   مخاطره   بر   ی شرکت   ت ی حاکم   ی سازمان   برون   سازوکار   تأثیر   (. 1400)   حسن   ی، چنار   و   رستم   ی، ناو   رنجبر   ؛ مهناز   ، دوست   اسلام 

 https://acctgrev.ut.ac.ir/article_83004.html  247- 226  (، 2) 28  ، ی حسابرس   و   ی حسابدار   ی ها ی بررس   . صنعت   در   حسابرس   تخصص   و   ی مال   ی گزارشگر 

  دانش  مجله .یحسابدار در یکارمحافظه یهازه یانگ بر بد اخبار تأثیر یبررس (.1402) یمهد ،رتیبص و دیسع ی،رینص ی؛ول ی،خداداد ؛دیسع ،چشمه ده  یامام
 https://jak.uk.ac.ir/article_3551.html .57-39  ،(3)14 ،یحسابدار

  عملیاتی.   نقدی  هایجریان  بینیپیش  برای  مدل   ارائه  تعهدی،  اقلام  و  عملیاتی  نقدی  هایجریان  بین  رابطه  تحلیلی  بررسی  (.1383)  عباس  هاشمی،  و  علی  ثقفی،

 https://acctgrev.ut.ac.ir/article_10482.html?lang=fa .29-52  ،38 ،حسابرسی و حسابداری  هایبررسی

  . 73-65  (،5)3  ،تیریمد  یحسابدار  مستقل.  حسابرسان  اظهارنظر  بر  ی شرکت  تیحاکم  اثر  یبررس  (.1389)  مانیا  ،یداداش  و  ییحی  گانه،ی  حساس
https://sanad.iau.ir/Journal/jma/Article/816590 

  در  ی کاربرد  یها پژوهش  .شرکت  ی آت  عملکرد  و   یواقع   سود   تیریمد  نی ب رابطه  بر   ی دولت  ت یمالک  گر لیتعد نقش  (.1397)  فاطمه  ی، شهراب  و   ی عباسعل  ی،ائیدر
 https://www.arfr.ir/article_68841.html .142-111 ،(1)7 ،یمال یگزارشگر

  مت یق   یآت  سقوط  خطر  بر  حسابرس  نظر  اظهار  و  یحسابرس  مؤسسۀ  اندازة  تأثیر   یبررس  (.1393)  دصابری س  ،درسه  و  نی محمدحس  ،قلمبر  ؛محمد  ی،احمدرمضان

 https://jiar.scu.ac.ir/article_11499.html .59-37 ،(4)1 ، یحسابدار یهایبررس سهام.

https://journal.seo.ir/article_11039.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_3463.html?lang=fa
https://acctgrev.ut.ac.ir/article_83004.html
https://jak.uk.ac.ir/article_3551.html
https://acctgrev.ut.ac.ir/article_10482.html?lang=fa
https://sanad.iau.ir/Journal/jma/Article/816590
https://www.arfr.ir/article_68841.html
https://jiar.scu.ac.ir/article_11499.html
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  گرفتن   نظر  در  با   حسابرسان  ی ذهن  یهنجارها  و   قضاوت   بر  یحسابرس  یشغل  فشار   تأثیر   ی بررس  (.1402)  احمد  ،پوریخدام  و  د ی ام  ی،دری پورح  ؛مسعود  ، ستوده 

 https://jak.uk.ac.ir/article_3326.html .50-25  ،(1)14  ،یحسابدار دانش مجله  .یاخلاق  هوش و  یجانی ه  هوش ی گریانجیم نقش

  یی کارا   اثر   و   سهام   مت ی ق   ی آت   سقوط   سک ی ر   و   ی حسابرس   گزارش   ی عاد   ر ی تاخ   ن ی ب   رابطه   ی بررس   (. 1400)   مژگان   ی، در ی ح   و   ن ی حس   ، نماور   یی رضا   ؛ ن ی محمدحس   ، صفرزاده 

 https://article.iacpa.ir/article_245329.html?lang=fa  . 54- 36  ، ( 2) 1  ، ی ا حرفه   ی حسابرس   ی ها پژوهش   آن.   بر   ی داخل   ی حسابرس   عملکرد 

  مطالعات   ،سهام  مت یق  سقوط  سکیر  بر  یشرکت   تیحاکم  ی وکارها  ساز  تأثیر   یبررس  (.1401)  بهبود  محمدی،  ملک  و  المیرا  محمدخانلو،  فهیمه؛  خانی،  صفی
 https://sanad.iau.ir/journal/qrm/Article/702817?jid=702817 .28- 5 (،3)13 ،تیریمد در یکم

  ستم یس  از  استفاده  با  آن  سقوط  سکیر  و سهام  متی ق  یهمزمان با  اطلاعات  یافشا  ۀرابط   یبررس (.1398)  فروغ  ی،رانیح و   اکرم  ،انیتفت   ؛احمد  یی،ابرقو   زاده   فلاح 

 https://jak.uk.ac.ir/article_2268.html .194-169 ،(1)10  ،یحسابدار دانش  مجله همزمان. معادلات

- 77  (،2)4  ، حسابداری  های پیشرفت  . آتی   سقوط   ریسک  بر  حسابداری  شرطی   کاری   محافظه  ثیرأت  (. 1391)  منوچهر  ،میرزایی   و   داریوش  ،فروغی 

117. DOI: 10.22099/jaa.2012.1729 

  ی هایبررس  ها. شرکت  سهام   متیق   کاهش  سکیر  بر  یسودآور  شاخص  و  سهام   متی ق   یهمزمان  ،ینهاد  گذارانه یسرما  است یس  تأثیر  یبررس  (.1396)   سهینف  ،کاوه 
 https://barresybazargani.itsr.ir/article_33180.html?lang=fa .51-37 ،(83- 82 )شماره15 ،یبازرگان

  . 101-87 ،(3) 14 ، یحسابدار دانش  مجله  .رانیمد پاداش  و ی شرکت ت یحاکم ی سازوکارها ن یب  رابطه  یبررس (. 1402) ی مهد ی،فغان و  سارا  ،دران سه  ی محمد
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