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  چكیده

های پذیرفته شده در شرکت در  های سود فصلیبر محتوای اطلاعاتی اعلامیه هدف این پژوهش، بررسی تأثیر قدرت مدیرعامل
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 مقدمه -1

سود حسابداری از دو جنبه حائز اهمیت است؛ یکی از 

منظور  جنبه داشتن محتوای اطلاعاتی برای بازار سرمایه، به

گیری افرادی همچون سهامداران که این  کمک به امر تصمیم

موقع بودن سود تأکید دارد و  ویژگی بر مربوط بودن و به

همچون  یاقداماتمنظور انجام  دیگری از جنبه امکان ارزیابی به

اتکا بودن رقم  میزان پاداش مدیران که این ویژگی بر قابل

 های در پژوهشپژوهشگران  .شده تأکید دارد سودهای گزارش
مربوط به محتوای اطلاعات موجود در سود معتقدند که تغییر 

در قیمت سهام در هنگام اعلان سود حسابداری نشان دهنده 

بنابراین  خواهد بود؛ محتوای اطلاعاتی سود حسابداری

هایی در خصوص دورنمای کلی شرکت و همچنین  بینی پیش

گیرد. های مالی صورت مینظیر صورت با اهمیت،برخی عناصر 

سود منطبق بر نظریه از  این مفهوم .(1811)آقایی و حسینی،

ترین وظایف  در همین راستا یکی از با اهمیتباشد اطلاعات می

 ایه، ایجاد بستری مناسب در خصوصبازار سرم گذاران قانون

های مذکور و حرکت  ویژگی ارائه و افشای اطلاعات با توجه به

قبل از اجباری شدن گزارشگری . باشد به سمت کارایی بازار می

صورت فصلی  به هایی که فصلی بین رفتار قیمت سهام شرکت

ماهه گزارشگری  شش هایی کهدادند و شرکتگزارش می

که نشانگر آن است که وجود داشت اندکی کردند تفاوت  می
لذا  .شود تکرار گزارشگری منجر به تولید اطلاعات جدید نمی

شواهد موجود حاکی از آن است که سود منبع با اهمیت 

وجود میزان (. 1002)باتلر و همکاران، اطلاعات جدید نیست

کم محتوای اطلاعاتی در اعلان سودهای فصلی به چندین دلیل 

هاست که  اولین دلیل آن مربوط به ماهیت آن است.رمورد انتظا

ها در سال  شوند و دفعات ارائه آن صورت فصلی ارائه می به

محدود است، دومین دلیل مربوط به جنبه اجباری بودن ارائه و 

نظر از داشتن بار اطلاعاتی قابل توجه  هاست که صرف افشای آن

 نگر گذشته شوند و سومین دلیل نیز فصلی ارائه می صورت به

های  باشد، به عبارت دیگر نتایج مربوط به فعالیت ها می بودن آن

ارائه سایر  که درصورتی دهندنشان میگذشته شرکت را 

تأثیر تواند  ها به چندین دلیل می اطلاعات پیرامون شرکت

های  ها به نسبت اعلان تری بر قیمت سهام شرکت ملاحظه قابل
ها که  قبیل تعداد افشای آن از دلایلی. فصلی سود داشته باشند

کم تواند تعداد آن زیاد و یا  با توجه به اهمیت خبر مذکور می

شوند که ها )در صورتی افشا می باشد، اختیاری بودن افشای آن

توانند  و این اطلاعات میحاوی اطلاعاتی با اهمیتی باشند( 

دیگر به عبارتی  .نگر نیز باشند ، آیندهبودن نگر گذشتهعلاوه بر 

ها نیز  های آتی شرکت در خصوص فعالیتامکان ارائه اطلاعاتی 

اند که انتشار و اعلان  برخی بر این عقیده. ها وجود دارد در آن

های فصلی  موقع سایر اخبار و اطلاعات قبل و یا بعد از اعلان به

ها باعث میل قیمت جاری سهام به سمت ارزش  سود شرکت

ای  (. هر چند عده1001اران،شود )ام جی و همکآن میجاری 

اند که انتشار و افشای  دیگر از پژوهشگران بر این عقیده

ها از سوی شرکت به بازار در داوطلبانه برخی از اخبار و اطلاعیه

باشد و ممکن ها و منافع شخصی مدیران میراستای انگیزه

است لزوماً این منافع با منافع سهامداران همسو نبوده و به نفع 

 (.1001نباشد )چنگ و لو، آنان

های سود منبع  از دلایل مذکور مشخص است که اطلاعیه

موقع جدید نیست و در مقابل، بر خلاف این  عمده اطلاعات به

است. موقع بودن  گیری آشکاری که سود فاقد خاصیت به نتیجه

که این استدلال را پژوهشگران دیگر به شواهد جدیدی رسیدند 
هایی  های سود، دوره اعلان اطلاعیه هایکه بازده کند تقویت می

شوند هر چند  هستند که اطلاعات جدید با اهمیت منتشر می

در ” لحاظ آماری “ ممکن است بخش عمده واکنش بازار از 

از رفتار قیمتی در چند هفته حول و تاریخ انتشار اطلاعیه سود 

سن حوش انتشار اطلاعیه سود غیرقابل تشخیص باشد )کرستن

های اخیر شاهد افزایش در سال (.1000و همکاران،

ای در میزان اطلاعات سالانه منظور شده طی ملاحظه قابل

تواند ناشی از های الآن سود هستیم. این وضعیت میبازده

لیل تغییرات در کیفیت فزاینده گزارشگری مالی به د

های مدیریت و استانداردهای حسابداری یا تغییرات در انگیزه

حسابرسان بعد از تصویب قانون سابنز اوکسلی و واقعه انرون در 

تواند آن را ناشی از کاهش در میزان همچنین می آمریکا باشد.

بینی تحلیل گران، تصویب مقررات افشای فعالیت پیش
منصفانه، تغییر در شرایط بازار عوامل یا محصولات، یا ترکیبی 

( معتقدند تاکنون 1001)بال و شیواکومار از این عوامل دانست. 

موقع از اطلاعات  عنوان منبع به ای اهمیت سود را به هیچ مطالعه

صورت کمی  ها را بهدر مقایسه با کل محیط پیرامون شرکت

است در نتیجه احتمالاً به این دلیل  مورد بررسی قرار نداده

شاهد نظرات متفاوتی هستیم؛ روشی برای بررسی میزان آگاهی 

شود از طریق محاسبه های سود استفاده میدهی اطلاعیه

اهمیت چهار اطلاعیه سود فصلی به کل اطلاعات موجود در 

 شود. قیمت سهام طی یک سال؛ حاصل می

محتوای در میان تحقیقات آکادمیک پیشینیان در زمینه 

ها که ، تأثیر ساختار مدیریت شرکتهای سوداطلاعاتی اعلامیه

محتوای اطلاعاتی اعلامیه سود  عملکرد  بازدهی ومربوط به 
است ، به موضوعی در حال افزایش علاقه تبدیل شده  شرکت

(.  که یکی از اعضای ساختار مدیریت 1011است )سو و لیو ، 

باشد؛  مدیر ارشد اجرایی )مدیرعامل( مدیرعامل شرکت می

مدیر ارشد یک بنگاه است که وظیفه اداره مشاغل و کاهش 
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شرکت را بر عهده دارد. اما در برخی  عدم اطمینان در محیط

که در گیرد در حالیها مدیرعامل تصمیمات مهم را میسازمان

های دیگر تصمیمات نهایی نتیجه تصمیم گیری گروهی بنگاه

است که شامل مدیر عامل و سایر مدیرانی است که منابع 

شرکت را در اختیار داشته و راجع به چگونگی تخصیص این 

کنند. گیری میه شرکت به صورت گروهی تصمیممنابع و آیند

دهد که گیری گروهی و نظریه سازمانی نشان میتصمیم

باشند، در حالی که تصمیمات فردی دارای ریسک بیشتری می

گیری گروهی به دلیل تنوع در آراء، از درجه نتایج تصمیم

باشند.  با در نظر گرفتن این ریسک کمتری برخوردار می

هایی که نتایج تحت تاثیر رود که در سازمانظار میفلسفه ، انت

پذیری بیشتری داشته قضاوت مدیر عامل است، نتایج ریسک

باشد. با این حال ، این تا حد زیادی به میزان تأثیر مدیر عامل 

گیری بستگی دارد.  به عبارت دیگر ، میزان بر فرآیند تصمیم
یک شرکت  های کلان درگیریقدرت مدیرعامل برای تصمیم

تواند تاثیر مستقیم بر عملکرد یک شرکت داشته باشد. می

ها مضر عموماً یک مدیرعامل قدرتمند برای موفقیت شرکت

است. مطالعات قبلی شواهدی مبنی بر تشدید مشکلات 

دهند. برای نمایندگی با قدرتمندتر شدن مدیرعامل را ارائه می

قدرت مدیر  ( دریافتند که1011مثال ، ببچوک و همکاران)

عامل شرکت منجر به سودآوری حسابداری ضعیف و بازده 

. به طور مشابه ، صاحبان اوراق قرضه از شودمیسهام پایینتر 

هایی که مدیر عامل قدرتمند دارای تأثیر بر تصمیم شرکت

های در راس امور خود دارد، خواستار بازده بیشتری گیری

وجود مدیرعامل هستند، زیرا نظارت بر مدیران در صورت 

(. با 1010شود )لیو و جیراپورن ، ها دشوار میقدرتمند برای آن

محتوای این حال ، چگونگی تأثیر قدرت مدیر عامل بر روی 
تا حد زیادی در تحقیقات  های سود اطلاعاتی اعلامیه

اند دانشگاهی نادیده گرفته شده است مطالعات کمی نشان داده

متغیر بودن عملکرد یک شرکت  که قدرت مدیر عامل شرکت با

در ارتباط است. یک مطالعه در این زمینه توسط آدامز و 

-ها دریافتند که شرکت( انجام شده است. آن1000همکاران)

هایی که در آن مدیرعامل قدرت تصمیم گیری قابل توجهی 

تر است. در یک مطالعه دیگر ، دارند ، بازده سهام بی ثبات

که قدرت مدیر عامل شرکت باعث  ( اظهار داشت1001چنگ )

شود. با این حال ، این افزایش تنوع عملکرد یک شرکت می

ها در زمینه بازار های خاصی دارند: اول ، آنمطالعات محدودیت

شوند و تنظیمات نهادی و اقتصادی را که توسعه یافته انجام می

گیری مدیرعامل تأثیر بگذارد ، در نظر تواند بر تصمیممی

ها صرفاً در مورد بررسی تأثیر قدرت مدیر اند. ثانیا، آنتهنگرف
عامل بر تغییرپذیری عملکرد، صرفاً ریسک شرکت را در نظر 

گیرند. سرانجام، بیشتر مطالعات در مورد قدرت مدیر عامل، می

اند، و قدرت را از منظر دوگانگی مدیر عامل اندازه گیری کرده

رند. هدف از این مطالعه، پر گیابعاد دیگر قدرت را نادیده می

-ها در ادبیات موجود از طریق  شرایط  زیر میکردن این حفره

 باشد: 

شود که قدرت مدیرعامل فقط از ، استدلال میاولا

ها )قدرت ساختاری( یا قدرت مالکیت ناشی موقعیت رسمی آن

شود، همانطور که در برخی از مطالعات قبلی در نظر گرفته نمی

این پژوهش علاوه بر قدرت ساختاری مدیر عامل  شده است. در

( ، برای اندازه گیری قدرت 1111، به پیروی از فینکلشتاین )

مدیر عامل ، قدرت مالکیت ، قدرت تخصص و قدرت پرستیژ را 
نیز در نظر گرفته شده است. علاوه بر این، برخی از مطالعات 

شان ( ن1011؛ فاسیو و همکاران،1011اخیر)فاراگ و مالین،

دهند که سن و جنسیت مدیر عامل شرکت نیز بر عملکرد می

گذارد. بنابراین ، در این پژوهش دوره تأثیر می  هاشرکت)سود( 

تصدی مدیرعامل به عنوان یکی از معیارهای معیارهای 

شخصیتی قدرت مدیرعامل در نظر گرفته شده است. بنابراین 

منابع چند بعدی  در این مطالعه قدرت مدیرعامل با استفاده از

از قدرت در این پژوهش  ثانیااندازه گیری شده است. 

مدیرعامل به عنوان یک متغیر تاثیر گذار  محتوای اطلاعاتی 
توجه به  قدرت بنابراین  استفاده شده است. های سود اعلامیه

تواند میهای سود محتوای اطلاعاتی اعلامیهمدیرعامل و 

ذاران باشد و در نظر نگرفتن گراهنمای مناسبی برای سرمایه

گذاران های سرمایهگذاران را در تصمیمآن ممکن است سرمایه

بلندمدت خود دچار اشتباه کند؛ بنابراین با توجه به اهمیت 

قدرت گذاری و بازار سهام در سطح اقتصاد ملُی، تأثیر سرمایه

-بررسی میهای سود مدیرعامل بر محتوای اطلاعاتی اعلامیه

ها با توجه به تأثیری که بر شفافیت محیط ویژگی شود. این

گزارشگری مالی، کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت افشای 

های محتوای اطلاعاتی اعلامیهشرکت دارند، موجب تغییر در 

 شوند.شرکت میسود 

 

 مبانی نظری پژوهش -2

های محتوای اطلاعاتی اعلامیهقدرت مدیرعامل و  -2-1

 سود 
، مالی، ادبیات اقتصادیهای اری در حوزهمحققان بسی

اند. به قدرت مدیرعامل توجه کردهمدیریت و روانشناسی 

شود ) هامری و جایگاه مدیرعامل یک منبع قدرت محسوب می

(. و عموما به عنوان معمار اصلی سازکاوکارهای 1001کاکاریکا، 

( و عامل اصلی ایجاد 1001نوآوری شرکت ) برگز و همکاران،
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قدرت  (.1001شود )پاپادا کیس،برای سهامدران تلقی می ارزش

مدیرعامل و نتایج شرکت در طول زمان مورد بحث 

ها، مدیرعامل شرکت قدرتش را  اند. در برخی شرکت قرارگرفته

های مهم شرکت متمرکز کرده است که تا حد زیادی  بر تصمیم

ی ها ویژه در شرکت گذارد. به ها در آینده تأثیر می بر شرکت

بزرگ با توزیع پیچیده قدرت در بین اعضا رایج است. در همین 

هایی بر اساس توزیع  ها، چنین تصمیم حال در سایر شرکت

شوند؛  گیری گرفته می قدرت در بین مدیران ارشد از طریق رأی

 "گیری برای شرکت بهتر است؟ کدام فرآیند تصمیم "بنابراین 

گیری به  میمآیا دادن قدرت کامل تص"به عبارت دیگر 

های مهم شرکت خوب  گیری مدیرعامل برای تمامی تصمیم

برای پیدا کردن جواب، دانستن نقش مدیرعامل در  "است؟
شرکت مهم است. مدیر ارشد اجرایی بالاترین مقام اجرایی یک 

وسیله  شرکت است که مسئول آن شرکت است. مدیرعامل به

طح بالا، های س اعضای هیئت مدیره برای توسعه استراتژی

ها، ایجاد انگیزه در کارکنان و مدیریت کردن  گیری تصمیم

شمار  های بی شود. نمونه عملیات روزمره شرکت، استخدام می

دهد که مدیران اجرایی با دیکتاتوری  زندگی واقعی نشان می

کند و سرانجام منجر به موفقیت  یک شرکت را کارآمدتر می

اند از استیو جابز  ارتها عب شود. مشهورترین نمونه شرکت می

)مدیرعامل اپل(، یان ما )مدیرعامل علی بابا( و الون موسک 

هرحال، مدیران عامل لزوماً صاحبان یک  )مدیرعامل تسلا(. به

شرکت نیستند، هرچند نسبت به دیگر کارکنان قدرت بیشتری 

های نمایندگی، یک  شود. بر طبق نظریه ها داده میبه آن

یت بیشتر و احتمال بیشتر برای انجام مدیرعامل قوی به تثب
 اقداماتی که برای شرکت مضر هستند تمایل دارند. 

دهد که قدرت بیشتر  های پیشین نشان مینتایج پژوهش

تأثیر منفی خواهد   مدیریت سودمدیر اجرایی همواره بر 

گذاشت، اما در شرایط خاص، قدرت مدیر اجرایی نیز منجر به 

سودهای بزرگ خواهد شد که در بلندمدت به نفع شرکت 

آیا تغییر "اولین مشکل برای حل این مسئله،  .خواهد بود

های مدیریتی برای درک رفتار آینده شرکت بسیار مهم  تصمیم

 "است؟

( دریافتند که مدیر یک 1111فینکلستن و همبیرک ) 

های مدیریتی  باشد. تصمیم فاکتور بسیار مهمی برای شرکت می

کند که شرکت در آینده به چه  طور مستقیم مشخص می به

ها نتایج  رود. سودآوری، ساختار سرمایه و استراتژی سمتی می
عملیات مدیریتی موفق است. دومین مشکل برای حل، تعریف 

بیشتر تعاریف قدرت "(، 1112) قدرت است. بر اساس پفیفر

از این رو مدیرعامل  .است "اند از ایده غلبه بر مقاومت  عبارت

قدرتمندتر احتمال دارد تصمیمات تهاجمی را تحت فشار 

هیئت مدیره و مدیران اجرایی دیگر شرکت قرار دهد. بر اساس 

( ، ببچاک، کریمرز و 1121مکلینگ ) نظریه نمایندگی جنس و

به این نتیجه رسیدند که قدرت بیشتر مدیران ( 1002پییر )

اجرایی به احتمال زیاد منجر به سودآوری بدتر و ارزیابی پایین 

شود. مدیر اجرایی  شرکت از طریق اقداماتی نظیر کیو توبین می

قدرتمند تحت سلطه به احتمال زیاد منجر به ادغام و 

تصمیمات اکتسابی غیر منطقی، بدون در نظر گرفتن نظر 

های مربوط  شود. این نوع رفتار باعث افزایش هزینه گران میدی

شود و در نهایت منجر به افت شدید قیمت  به نمایندگی می

شود و موجب زیان زیادی برای سهامداران خواهد شد.  سهام می

تر( در صورتی اتفاق تر )منطقی در مقابل، تصمیمات معتدل

ان شرکت در خواهد افتاد که مدیران اجرایی با سایر مدیر
مصالحه و هماهنگی با یکدیگر باشند. استدلال بسیار مشابهی 

نیز وجود دارد. در این  ( 1111، 1111از اثر سا استیگلیتز )

های مختلف تقسیم  کنندگان را به گروه ها شرکت مقاله، آن

های مختلف به هر گروه داده  ها از کیفیت کنند. سپس پروژه می

یم بگیرند کدام پروژه را انجام شود تا اعضای گروه تصم می

ها دریافتند که برای یک گروه با  های مکرر، آن دهند. با آزمایش

تعداد زیادی از مردم برای بدست آوردن بدترین و بهترین 

تر است؛ بنابراین در  ها به دلیل تأثیر تنوع نظرات، سخت پروژه

های محتوای اطلاعاتی اعلامیهفرضیه این پژوهش، تغییرات 

گیری قدرتمند باشد.  باید نتیجه فرآیند تصمیم د فصلیسو

یابد. علاوه بر این، لیو و  قدرت به دلیل افزایش اندازه کاهش می

های مختلفی برای اثبات رابطه منفی  ( یافته1010جیرآپرون )

ها  بین قدرت بیشتر مدیرعامل و عملکرد شرکت دارند. آن
ران وجود دارد. در دریافتند که اختلاف بین مدیرعامل و بدهکا

هایی که مدیران ارشد بیشتری دارند، هزینه بدهی  شرکت

توجهی بالاتر از حد متوسط است. علاوه بر این،  طور قابل به

احتمال دارد که این مدیران اجرایی اقداماتی را برای پنهان 

های بدهکار انجام دهند.  کردن برخی از اطلاعات لازم از شرکت

دهد و در نهایت  شفافیت را کاهش می عدم تقارن اطلاعاتی،

 زند. صدمه به شرکت می

با این حال، برخی محققان نیز مدعی هستند که مدیران 

اجرایی قدرتمند در بلندمدت به شرکت سود خواهند رساند. 

( دریافتند که هیئت مدیره 1111فرینکلستین و داونی )

یرند، در گ هوشیار به احتمال زیاد مدیران قدرتمند را به کار می

کنند اگر  ها فکر می حالی که عملکرد شرکت پایین است. آن
ها شرایط دشواری داشته باشند، مزیت یک مدیر اجرایی  شرکت

قدرتمند برای ایجاد فرماندهی واحد در شرکت، خطر 

های بد را بیش از حد خواهد داشت. تحت شرایط  گیری تصمیم

یر اجرایی کمبود منابع و شرایط مالی خطرناک متغیر، مد
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قدرتمند بهتر است که شرکت را یکپارچه سازد و قدرت اجرایی 

دهند که  قوی داشته باشد. به علاوه حقایق تجربی نیز نشان می

مند هستند  تر بهره های کوچک از مدیران اجرایی قوی شرکت

 (. 1010)لیو جیراپورن، 

(، 1010علاوه بر این، بر اساس مقاله پرادیت، وپورنیست )

کند  تر را تجربه می تر یک محیط اطلاعاتی مبهم امل قویمدیرع

که منجر به اقداماتی برای افشای اطلاعات کمتری خواهد شد. 

گیری  و عدم تقارن اطلاعات حاصل، قیمت سهام را در شکل

تر خواهد کرد. همچنین، بر اساس تحقیقات ناندنی و  پایین

مختلف به ( ، کارایی بالای یک شرکت در صنایع 1111دیپاک )

های مدیران ارتباطی نزدیکی دارد. به  رسد که با ویژگی نظر می

طور خاص، یک مدیر اجرایی قوی به احتمال زیاد در صنعت با 

کند. بیشتر مقالاتی نظیر پفیفر و  تمایز محصول عمل می

ی بین سن مدیر و صنعت را مورد  ( رابطه1128لبلبکی )
بستگی پایین بین تمرکز ها دریافتند هم بررسی قرار دادند. آن

صنعت و سن مدیرعامل شرکت وجود دارد. امروزه حقیقت 

تجربی بیشتر نشان دهنده اهمیت عامل صنعت است. 

های  هایی که نیاز به انطباق با سرعت سریع نوآوری شرکت

تکنولوژیکی دارند، مدیران اجرایی بسیار قدرتمند دارند. در 

اجرایی بیشتر شبیه های انرژی، مدیران  حال حاضر در بخش

پل بین هیئت مدیره و سهامداران هستند. بنابراین کمتر از 

  (.1011بخش فناوری پیشرفته غالب است )بیچک و همکاران،

توان بیان کرد که  قدرت، ویژگی اساسی به طور کلی می

نقش یک مدیر بوده و زمینه اثربخشی او را در سازمان فراهم 

مشی بوده و ا، وضع کننده خطهسازد. مدیران در سازمانمی

ها با قدرت آنان در صاحبان قدرت هستند و عملکرد سازمان

توانند زمینه کارگیری منابع قدرت میارتباط است. مدیران با به
رشد و تعالی یا زمینه انحراف و فساد سازمان را فراهم آورند و 

این امر به ماهیت وجودی و چگونگی استفاده از قدرت و منابع 

ن بستگی دارد و به هر اندازه که مدیران  از قدرت  بیشتری آ

تری های صحیح و با کیفیتبرخوردار باشند دارای قضاوت

های دارای قدرت با درک مناسب از هستند لذا، مدیرعامل

های مرتبط گیریسیستم حسابداری و قوانین موجود، تصمیم

و با سود حسابداری و کاهش ریسک مالی، بیشتر به سمت 

های مولد آتی های بلندمدت و فعالیتگذاریسوی سرمایه

گیری از آن در بخش تولید و )مانند: مدیریت وجوه نقد و بهره

همچنین  .(1011کنند )بکر و همکاران،...( سوق پیدا می

مدیران قدرمند قادر به خلق ارزش از طریق اتخاذ تصمیمات 

سریع و واکنش مناسب نسبت به تغییرات بازار 

رو، از این (.1110؛ بوید،1111ستند)فینکلشتاین و آونی،ه
قدرت بالاتر در بین مدیران میتواند منجر به مدیریت کاراتر 

های بحرانی عملیات، که ویژه در دورهعملیات شرکت شود، به

سزایی بر عملکرد تواند تأثیر بههای مدیریتی میگیریتصمیم

هایی که شرکت با هافزون براین، در دور شرکت داشته باشد.

رو است، مدیران با قابلیت از تصمیمگیری بهبحران رو

مناسبتری در ارتباط با تأمین مالی مورد نیاز برخوردارند. 

همچنین مدیران قدرتمند دارای استقلال بیشتر و داری نقش 

نظارتی بیشتر بر هیات مدیره دارند که این امر موجب کاهش 

)حیدر  هزینه نمایندگی شود نفعان و کاهشتضییع حقوق ذی

(. و در نتیجه کاهش هزینه نمایندگی موجب 1011و فنگ،

کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و کاهش عدم شفافیت اطلاعات 

های سود افزایش محتوای اطلاعاتی اعلامیهمالی و در نتیجه 

تر یک محیط اطلاعاتی  شوند. همچنین مدیرعامل قویمی

منجر به اقداماتی برای افشای کند که  تر را تجربه میشفاف

اطلاعات بیشتر خواهد شد؛ و عدم تقارن اطلاعات حاصل، 
گیری بالاتر خواهد  کرد که این امر  قیمت سهام را در شکل

افزایش محتوای و در نتیجه  مدیریت سودموجب کاهش 

 )دباسکی و همکاران، شودمیهای سود اطلاعاتی اعلامیه

1011.) 

 

 پیشینه تحقیق -2-2

( در پژوهشی به بررسی 1811رهنمای رودپشتی و زندی )

ها با استفاده  تاثیر قدرت مدیر عامل بر روی اهرم مالی شرکت

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق  100از یک نمونه شامل 

پرداختند. نتایج  1811تا  1811بهادار تهران در طی دوره 
فزایش ها نشان داد که هرچقدر قدرت مدیرعامل اپژوهش آن

ها و نسبت اهرم  پیداکند به همان نسبت ساختار سرمایه شرکت

مالی در جهت منفی حرکت خواهد کرد. و باعث کاهش بدهی 

 .ها خواهد شد در ساختار سرمایه شرکت

( در پژوهشی 1812توانگر حمزه کلایی و اسکافی اصل )

های کمیته به بررسی تاثیر قدرا مدیرعامل بر رابطه بین ویژگی

رسی و کیفیت کنترل داخلی پرداختند. نتایج پژوهش حساب

های کمیته حسابرسی؛  ها  نشان داد که از بین ویژگیآن

تخصص مالی اعضا و اندازه کمیته حسابرسی با کیفیت کنترل 

ها نشان داخلی رابطه معنادار دارد. همچنین نتایج پژوهش آن

ارتباط داد که قدرت مدیرعامل تنها تأثیر تعدیل کننده ای بر 

 .بین اندازه کمیته حسابرسی و کیفیت کنترل داخلی دارد

بررسی ( در پژوهشی به بررسی 1811بزرگ اصل و ادیبی )
رابطه بین محتوای اطلاعاتی اعلامیه های سود فصلی و عدم 

بیانگر این  ها پژوهش آننتایج پرداختند.  تقارن اطلاعاتی

اخبار منفی در  که افزایش عدم تقارن اطلاعاتی و بودهموضوع 
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انتهای یک فصل )و نه ابتدای آن( بر محتوای اطلاعاتی سود آن 

 .فصل تاثیری مثبت و معنادار دارد

بررسی اثر  ( در پژوهشی به1810بزرگ اصل و ادیبی )

اخبار منفی در طول یک فصل بر محتوای اطلاعاتی 

 بیانگر ها پژوهش آن نتایج. پرداختند فصلی های سود اعلامیه

ک فصل ی طول در منفی اخبار وجود که بوده است وضوعم این

 معنادار و مثبت تأثیری فصل آن سود اطلاعاتی محتوای بر

 .دارد

( در پژوهشی به بررسی تاثیر 1011دباسکی و همکاران )

قدرت مدیرعامل بر محتوای اطلاعاتی اعلامیه سودهای فصلی 

قدرت ها نشان داد که پرداختند. نتایج حاصل از پژوهش آن

مدیرعامل تاثیر مثبت و معناداری بر محتوای اطلاعاتی 
 سودهای فصلی دارد.

( در پژوهشی به بررسی تاثیر قدرت 1011بکر و همکاران )

مدیرعامل بر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی و مدیریت 

ها نشان داد که قدرت سود واقعی پرداختند. نتایج پژوهش آن

ناداری بر مدیریت سود مبتنی بر مدیرعامل تاثیر منفی و مع

ها نشان داد که اقلام تعهدی دارد. همچنین نتایج پژوهش آن

قدرت مدیرعامل تاثیر منفی و معناداری بر مدیریت سود واقعی 

 دارد.

( در پزوهشی به بررسی تاثیر رقابت در بازار 1011شیخ )

بین قدرت مدیرعامل و ارزش شرکت  همحصول بر رابط

پزوهش وی نشان داد که قدرت مدیرعامل تاثیر  پرداخت. نتایچ

مثبت و معنادار بر ارزش شرکت دارد. همچنین نتایج پزوهش 

ها نشان داد که رقابت در بازار محصول تاثیر مثبت و آن
ها معناداری بر ارش شرکت دارد. علاوه بر این نتایج پزوهش آن

اری بر نشان داد که رقابت در بازار محصول تاثیر مثبت و معناد

 رابطه بین قدرت مدیرعامل و ارزش شرکت دارد.

( در پژوهشی به بررسی تاثیر 1011دباسکی و همکاران )

قدرت مدیرعامل بر محتوای اطلاعاتی اعلامیه سودهای فصلی 

ها نشان داد که قدرت پرداختند. نتایج حاصل از پژوهش آن

مدیرعامل تاثیر مثبت و معناداری بر محتوای اطلاعاتی 

 دهای فصلی دارد.سو

( در پژوهشی به بررسی تاثیر قدرت 1011حیدر و فنگ )

پذیری شرکت با توجه به نقش تعدیل مدیرعامل بر ریسک

ها نشان کنندگی مالکیت نهادی پرداختند. نتایج پژوهش آن

داد که قدرت دیرعامل تاثیر منفی و معنی داری بر ریسک 
ها نشان داد که پذیری شرکت دارد. همچنین نتایج پژوهش آن

مالکیت نهادی تاثیر تعدیلی قابل توجهی بر رابطه بین قدرت 

 پذیری شرکت دارد. مدیرعامل و ریسک

( به بررسی رابطه قدرت 1012چی چور چئو و همکاران )

های دولتی در چین بین مدیرعامل و ساختار سرمایه در شرکت

صه پرداخت. نتایج او نشان داد که مشخ 1011-1001های سال

قدرت مدیرعامل تأثیر مهمی در تعیین ساختار سرمایه دارد که 

این امر منجر به بی اثر بودن ساز و کارهای نظارتی حاکمیت 

 شود.شرکتی می

( در پژوهشی به بررسی تأثیر قدرت 1011لی و همکاران )

مدیرعامل و مسئولیت پذیری اجتماعی بر ارزش شرکت 

پذیری بود که مسئولیت ها حاکی از آن پرداختند. نتایج آن

اجتماعی تأثیر مثبت و معناداری بر ارزش شرکت دارد، 

همچنین نتایج پژوهش حاکی از آن بود که قدرت مدیرعامل 

تأثیر مثبت و معناداری بر ارزش شرکت دارد. علاوه بر این 
نتایج پژوهش حاکی از آن بود که قدرت مدیر عامل تأثیر مثبت 

 یری اجتماعی دارد.پذو معناداری بر مسئولیت

 

 های پژوهشفرضیه -3

-های پژوهش بهبا توجه به مبانی نظری مطرح شده فرضیه

 شود؛صورت زیر بیان می

محتوای قدرت مدیرعامل تأثیر معناداری بر  فرضیه اول:

 دارد. های سوداطلاعاتی اعلامیه

 

 روش پژوهش -4

 تجزیه و تحلیل اطلاعات  -4-1

ها با استفاده از  تجزیه و تحلیل دادهدر بخش آمار توصیفی، 

های  های مرکزی همچون میانگین و میانه و شاخص شاخص

چنین، برای است. هم پراکندگی مانند انحراف معیار انجام شده

های ترکیبی بار رویکرد  ها از الگوی رگرسیون دادهآزمون فرضیه

های تلفیقی استفاده شده است. برای انتخاب از بین روش

 Fهای ترکیبی آزمون  های رگرسیونی ترکیبی و الگوی دادهالگو
های لیمر روش داده Fشود. اگر در آزمون لیمر استفاده می

های  داده تلفیقی انتخاب شود، کار تمام است اما اگر روش

 تابلویی انتخاب شود لازم است تا آزمون هاسمن نیز انجام شود.

اثرات ثابت در  آزمون هاسمن برای تعیین استفاده از الگوی

 .(1811شود )افلاطونی،مقابل الگوی اثرات تصادفی استفاده می

تواند در فرایند به دلیل اینکه نتایج حاصل از این پژوهش می

گیری استفاده شود، این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی  تصمیم

 -است. همچنین، این پژوهش از لحاظ ماهیت، توصیفی

ها پژوهشگر به دنبال نوع پژوهشهمبستگی است، زیرا در این 

ارزیابی ارتباط بین دو یا چند متغیر است. در این پژوهش 

ها و استخراج نتایج پژوهش از نرم منظور تجزیه و تحلیل داده به
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چنین، استفاده شده است. هم 11Stataو  Excel 2010افزار

ها و بررسی سطح اطمینان مورداستفاده برای آزمون فرضیه

درصد است. برای برآورد  10یک رگرسیون فروض کلاس

های رگرسیون، آزمون فروض کلاسیک از پارامترهای مدل

ترین این فروض  ای برخوردار است. از جمله مهماهمیت ویژه

های مربوط به خود همبستگی و عدم ناهمسانی واریانس فرض

منظور تشخیص وجود خود  های مدل است. به بین باقیمانده

ها، از آزمون آماره وولدریج استفاده قیماندههمبستگی بین با

ی های پژوهش، نشان دهندهشد. مقدار این آماره برای مدل

هاست. در خصوص نبود همبستگی سریالی بین باقیمانده

خطی نیز قابل ذکر است که با اینکه استفاده از بررسی هم

-های جلوگیری از بروز همهای ترکیبی خود یکی از روش داده

خطی از روش ست، اما برای بررسی وجود احتمالی همخطی ا

 ( استفاده شد.vifتورم واریانس )

 

 گیری جامعه آماری و روش نمونه -4-2

های پذیرفته شده  جامعه آماری این پژوهش شامل شرکت

است. در  1811-11در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

مند  گیری هدف گیری از روش نمونه منظور نمونه این پژوهش به

مند( استفاده شده است. به این منظور کلیه  )حذف نظام
عنوان  های جامعه آماری که دارای شرایط زیر بودند به شرکت

 نمونه انتخاب و بقیه حذف شد.

بودن اطلاعات، پایان سال مالی  منظور قابل مقایسه به (1

 ر  اسفند باشد.ها آخ آن

ها تولیدی  بودن اطلاعات، فعالیت آن منظور همگن به (1

 باشد.

ها طی دوره پژوهش بیش از سه ماه  معاملات سهام آن (8

 در بورس اوراق بهادار تهران متوقف نشده باشد.

اطلاعات مربوط به متغیرهای انتخاب شده در این  (1

 پژوهش در دسترس باشد.

های پذیرفته در  تبا اعمال شرایط مذکور از بین شرک

عنوان نمونه  شرکت به 101بورس اوراق بهادار تهران، تعداد 

 آماری این پژوهش انتخاب شد.

 

 متغیرهای پژوهش -4-3

 متغیر مستقل، دسته سهمتغیرهای این پژوهش مشتمل بر 

 متغیر وابسته و متغیر کنترلی به شرح زیر است:

 

 

 

 مستقلمتغیرهای  -4-3-1

 قدرت مدیر عامل

گیری قدرت مدیر عامل  مطابق پژوهش  برای اندازه

معیار که به شرح زیر بیان  1( از 1011لیسیک و همکاران )

 شوند استفاده خواهد شد.می

 (Recomp_Dمعیار اول: )
تقسیم پاداش نقدی مصوب حقوق و مزایای مدیر عامل: 

ی مجمع عمومی بر کل حقوق و دستمزد پرداختی  در جلسه

یک متغیر ساختگی بوده که  (Recomp_D) .سال مالی شرکت

در صورتی پاداش نقدی مصوب شرکت تقسیم بر نسبت به 

همان دوره مجموع حقوق و مزایای پرداختی  بیشتر از میانه 

های صنعت مربوطه عضو نمونه باشد، بیانگر قدرت  شرکت

مدیریت بوده عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر را اختیار 
ایران با توجه به این اطلاعات مربوط به حقوق و نماید ) در  می

مزایای مدیران و پاداش اعضای هیات مدیره و مدیرعامل به 

شود لذا در این پژوهش از تفکیک برای هریک بیان نمی

 مجموع پاداش هیات مدیره و مدیرعامل استفاده شده است(.

معیار دوم: دوگانگی وظیفه مدیر عامل و رئیس هیات 

 (:Duality)نائب رئیس هیات مدیره  مدیره و یا
دوگانگی وظیفه مدیر عامل و رئیس هیات مدیره: متغیر  

مدیره نیز  مجازی اگر مدیرعامل رئیس یا نائب رئیس هیئت

  0و در غیر این صورت  1باشد برابر 

 (:CEOHolding_Dمعیار سوم )

مدیران اجرایی با مالکیت سهام بیشتر به احتمال زیاد به 

نفوذ هیات مدیره و افزایش اختیار عمل بیشتر در کاهش 

شود.  بنابراین مدیران اجرایی با مالکیت سهام  گیری میتصمیم

یک  (CEOHolding_D(. )1111ترند)فینکلشتاین، بیشتر  قوی

متغیر ساختگی بوده که در صورتی مجموع سهام در اختیار 

تیار مجموع سهام در اخبیشتر از میانه   Iمدیرعامل شرکت 

های صنعت مربوطه عضو نمونه  مدیرعامل همان دوره شرکت

باشد، بیانگر قدرت مدیریت بوده عدد یک و در غیر این صورت 

 نماید  عدد صفر را اختیار می

 (: تصدی مدیرعامل: CEO_Tenure_D)معیار چهارم 

های مدیرعامل در اداره شرکت بوده  عنوان تعداد سال به
عامل نفوذ مدیرعامل را افزایش  شود. تصدی مدیر تعریف می

دهد )رایان  دهد  و در نتیجه قدرت مدیرعامل را افزایش می می

یک متغیر  (CEOHolding_D(. بدین ترتیب )1001و ویگینز، 

  Iکه تصدی مدیرعامل  شرکت  ساختگی بوده که درصورتی

های همان دوره مجموع تصدی مدیرعاملبیشتر از میانه 

طه عضو نمونه باشد، بیانگر قدرت های صنعت مربو شرکت
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مدیریت بوده عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر را اختیار 

 نماید  می

های مدیران اجرایی  معیار پنجم: تعداد سمت

(NumExec_D:)  

های مدیران اجرایی قبل از مدیر عامل شرکت  تعداد سمت
کند. موقعیت اجرایی مختلف توسط مدیر  شدن را تعریف می

در شرکت موجب افزایش تخصص مدیرعامل و افزایش عامل 

شود که در نتیجه موجب بهبود قدرت  دانش مدیرعامل می

شود. که این متغیر برابر است با بالاتر از  مدیرعامل می

های  های اجرایی صنعت باشد. در این پژوهش سمت موقعیت

، CFOاجرایی از قبیل مدیرکل، وزیر کشور، ریاست جمهوری، 

COO، رئیس با وظایف دولت و....  جمهور، نایب ون رئیسمعا

یک متغیر ساختگی بوده که  (NumExec_Dبدین ترتیب)

بیشتر از   Iهای مدیرعامل  شرکت  که تعداد سمت درصورتی

های همان دوره  های مدیرعامل مجموع تعداد سمتمیانه 

های صنعت مربوطه عضو نمونه باشد، بیانگر قدرت  شرکت

د یک و در غیر این صورت عدد صفر را اختیار مدیریت بوده عد

 نماید  می

های مدیران اجرایی معیار ششم: تصدی سمت
(NumYear_D:) 

NumYear_D: عنوان تعداد سال مدیر عامل آن شرکت  به

جمهور،  معاون رئیس ،CFO ،COO جمهور، داری سمت )رئیس

رئیس با وظایف دولت، و یا مدیر کل( بوده. مدیران اجرایی  نایب

با سابقه طولانی در شرکت ارائه مدیر عامل شرکت با دانش 

بیشتری از شرکت، در نتیجه بهبود قدرت مدیر عامل شرکت. 

یک متغیر ساختگی بوده که ( NumYear _Dبدین ترتیب)

  Iهای مدیرعامل  شرکت  که تصدی تعداد سمت درصورتی

های  های مدیرعامل مجموع  تصدی تعداد سمتبیشتر از میانه 

های صنعت مربوطه عضو نمونه باشد، بیانگر  همان دوره شرکت

قدرت مدیریت بوده عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر را 

در پایان شاخص قدرت مدیر عامل شرکت  نماید  اختیار می

(CEO power)  یک از متغیرهای شاخص ذکر شده مجموع هر

( تقسیم شده و در نتیجه برابر است با 1در بالا بر شش )

 است. 1تا  0مقداری بین 

 

  متغیر وابسته پژوهش -4-3-2

 های سودمحتوای اطلاعاتی اعلامیه
NEWS_ ATIO:  ههای سهود   بیانگر محتوای اطلاعاتی اعلامیهه

 :گردداست و به شیوه زیر محاسبه می
                                             

 روزهایهای غیرعادی بازار در قدر مطلق بازده:             

 .نسبت به تاریخ انتشار سود فصلی جاری -1و  0+و 1

های غیرعادی بازار در خارج قدر مطلق بازده :            

 .جاریی انتشار سود فصلی از دوره

در این پژوهش به منظور محاسبه بازده مورد انتظار و به تبع 

بهره گرفته شده  1آن بازده غیرعادی سهام از مدل شاخصی

است. در مدل شاخصی یا تعدیل شده بازار به عوامل بازاری 

موثر بر بازده مورد انتظار سهام تاکید شده است. این مدل 
 :بیتوجه استهمانند مدل بازار به بازده بدون ریسک 

 (    )       
 

بهه صهورت   (      ) سپس بازده غیر عادی خالص از بازده بازار

 :شودزیر محاسبه می
            (    ) 
                

 

 متغیرهای كنترلی -4-3-3

-برابر با لگاریتم طبیعی جمع دارایی (:SIZE)اندازه شركت 

 .(1011، دباسکی و همکاران)های شرکت است

ها به برابر است با نسبت مجموع بدهی :( LEV) اهرم مالی

 .(1011، دباسکی و همکاران)ها کل دارایی

بر   برابر است با سودخالص تقسیم (ROAها )بازده دارایی

 .(1011، دباسکی و همکاران) های شرکت جمع دارایی

برابر است با جریان نقد عملیانی  (CFO) جریان نقد عملیاتی

 .(1011، دباسکی و همکاران)های شرکت بر جمع دارایی  تقسیم

 

 الگوی پژوهش -5

تحقیق، مدل تحقیق از  با توجه به چارچوب نظری و پیشینه

نوع رگرسیون چند متغیره است. بنابراین، الگوهای زیر برای 

 است. ها انتخاب شدهانجام آزمون فرضیه

 های اول پژوهش( پژوهش برای آزمون فرضیه1)الگوی 

 
                                        

                           

               
 

 ( تعریف شدند.1متغیرهای الگو در جدول )
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 : تعریف متغیرهای الگو)1 (جدول

 متغیر مورد بررسی نماد

CEO POWER قدرت مدیرعامل 

NEWS_ATIO های سودمحتوای اطلاعاتی اعلامیه 

EVA ارزش آفرینی شرکت 

LEV اهرم مالی 

MTB های رشد فرصت 

SIZE اندازه شرکت 

ROA هابازده دارایی 

LOSS زیان مالی 

LIQUID نقدینگی شرکت 

 

 نتایج پژوهش -6

 آمار توصیفی -6-1

( نشان داده 1نتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول )

 شده است.
( آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش را 1جدول )

دهد که بیانگر پارامترهای توصیفی برای هر متغیر   مینشان 

صورت مجزاست. این پارامترها عمدتاً شامل اطلاعات مربوط  به

، نظیر بیشینه، کمینه، میانگین و میانه و های مرکزیبه شاخص

های پراکندگی نظیر  همچنین اطلاعات مربوط به شاخص

است که  ترین شاخص مرکزی میانگین انحراف معیار است. مهم

نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص 

هاست. برای مثال مناسبی برای نشان دادن مرکزیت داده

 121/11برابر است با  (SIZE)میانگین متغیر ارزش شرکت 

های مربوط به این متغیر  دهد بیشتر داده است که نشان می

امترهای طورکلی، پار اند. به حول این نقطه تمرکز یافته

ها با پراکندگی معیاری برای تعیین میزان پراکندگی داده

ها نسبت به میانگین است  یکدیگر یا میزان پراکندگی آن

ترین پارامترهای پراکندگی، انحراف معیار است.  ازجمله مهم

برابر  (MTB) های رشدفرصتمقدار این پارامتر برای متغیر 

برابر با  (LIQUID) نقدینگی شرکتو برای متغیر  110/1

 دهد در بین متغیرهای پژوهش،است که نشان می 0118/0

MTB  وLIQUID  به ترتیب دارای بیشترین و کمترین میزان

منظور  پراکندگی هستند. همچنین، لازم به توضیح است به

های های پرت بر نتایج تحقیق، کلیه دادهاجتناب از تأثیر داده

 .اندشدهپرت متغیرها در سطح یک درصد حذف 

 

 (: آمار توصیفی متغیرهای پژوهش2جدول )

 بیشینه كمینه انحراف معیار میانگین متغیر

CEO POWER 810/0 181/0 000/0 000/1 

NEWS_ATIO 811/1 011/1 0011/0 110/10 

LEV 011/0 101/0 010/0 112/0 

MTB 182/8 110/1 101/0 121/11 

SIZE 121/11 111/1 101/10 111/11 

ROA 0110/0 101/0 011/0- 111/0 

LIQUID 0101/0 0118/0 00011/0 110/0 

 پژوهشهای  * منبع: یافته

 

 آمار استنباطی -6-2

های چاو و ها، ابتدا باید با اجرای آزمونقبل از برآورد مدل

برآورد هر مدل مشخص شود؛ نتایج این هاسمن، الگوی مناسب 

 شود. ( مشاهده می8آزمون در جدول )

( پژوهش معنادار بودن 1با این حال، در برآورد الگوی )

های های چاو و هاسمن بیهان کننده ایهن است که مدلآماره

 یاد شده با بکار گیری الگوی اثرات ثابت برآورد شده است

بنابراین، به تخمین الگوی پژوهش با توجه به روش ارجح 

پرداخته شد. در ادامه نتایج تخمین الگوی پژوهش در نگاره 
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نشان داده شده  های تابلویی با اثرات ثابت ( از روش داده1)

 است.

( و با توجه 1با توجه به نتایج قابل مشاهده در جدول )

(، 000/0آن )( و سطح خطای 01/11بدست آمده ) Fی  آماره

توان ادعا کرد که در مجموع الگوی پژوهش از معناداری  می

بالایی برخوردار است. همچنین، با توجه به ضریب تعیین 

درصد است،  2تعدیل شده بدست آمده برای الگو که برابر 

توان بیان کرد که در مجموع متغیرهای مستقل و کنترل  می

سته را توضیح درصد تغییرات متغیر واب 2پژوهش بیش از 

دهند. افزون بر این، با توجه به معنادار نبودن آماره وولدریج  می

( به این معناست که باقی مانده مدل پژوهش با هم 111/0)

چنین مقادیر تورم واریانس خود همبستگی سریالی ندارند. .هم

خطی کند متغیرهای مستقل، مشکل همبیان می (vif)آماره 

 ندارند.

 

 هاهای انتخاب الگوی مناسب برآورد مدل (: نتایج آزمون3جدول )

 الگوی مورد بررسی
 آزمون هاسمن آزمون چاو

 معناداری آماره معناداری آماره

 0011/0 01/12 0011/0 81/8 (1الگوی شماره )

 های پژوهش * منبع: یافته

 

 (NEWS_ATIO) (پژوهش برای آزمون فرضیه اول1حاصل از برآورد مدل )(: نتایج 4جدول )

Vif سطح خطا آماره تی ضریب متغیر متغیر آماره   

   180/1 18/8 000/0  

CEO POWER 118/1 11/1 000/0 01/1 

LIQUID 18/1 11/1 001/0 11/1 

ROA 110/1- 81/8- 001/0 20/1 

LEV 000/1- 02/1- 000/0 21/1 

SIZE 001/0- 11/1- 181/0 18/1 

MTB 181/0 11/1 000/0 11/1 

 021/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 01/11ی آماره

 F 000/0ی احتمال آماره

 011/0 آماره وولدریچ

 111/0 احتمال آماره وولدریچ

 های پژوهش *منبع: یافته
 

 پژوهشهای نتایج آزمون فرضیه -6-3

 اول آزمون فرضیه

محتوای : به بررسی تأثیر قدرت مدیرعامل بر اول فرضیه

پردازد. با توجه به نتایج بدست می های سوداطلاعاتی اعلامیه

(، ضریب قدرت 1( از برآورد الگوی )1آمده در جدول )

 P-Valueاست و با توجه به   118/1مدیرعامل برابر است  با  

است؛  00/0کمتر از سطح خطای  000/0که برابر است با  آن
قدرت مدیرعامل نشان دهنده آن است  مثبتبنابراین، ضریب 

محتوای اطلاعاتی  افزایشکه افزایش قدرت مدیرعامل موجب 

شود. در نتیجه، این فرضیه در سطح  می های سوداعلامیه

توان بیان بنابراین می گیرد.مورد تأیید قرار می 10/0اطمینان 

رت مدیرعامل تاثر مثبت و معناداری بر محتوای کرد که قد

نتیجه آزمون این فرضیه های سود دارد. اطلاعاتی اعلامیه

دباسکی و همکاران منطبق با مبانی نظری و با پژوهش 

 ( مطابقت دارد.1011)

 

 گیری نتیجه -7

بر هدف این پژوهش بررسی تأثیر قدرت مدیرعامل 

های شرکتفصلی درهای سود محتوای اطلاعاتی اعلامیه

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. بدین منظور 

های  (  فرضیه برای بررسی این موضوع تدوین و داده1) یک
موجود مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. نتایج پژوهش حاکی از 
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و معناداری بر  مثبتقدرت مدیرعامل تأثیر که  آن است

دارد.  بدین معنی سود فصلی های محتوای اطلاعاتی اعلامیه

است که در واقع قدرت، ویژگی اساسی نقش یک مدیر بوده و 

سازد. مدیران در زمینه اثربخشی او را در سازمان فراهم می

مشی بوده و صاحبان قدرت هستند ها، وضع کننده خطسازمان

ها با قدرت آنان در ارتباط است. مدیران با و عملکرد سازمان

توانند زمینه رشد و تعالی یا زمینه ابع قدرت میکارگیری منبه

انحراف و فساد سازمان را فراهم آورند و این امر به ماهیت 

وجودی و چگونگی استفاده از قدرت و منابع آن بستگی دارد و 

بیشتری برخوردار باشند دارای  از قدرت به هر اندازه که مدیران

های دیرعاملتری هستند لذا، مقضاوتهای صحیح و با کیفیت

دارای قدرت با درک مناسب از سیستم حسابداری و قوانین 

های مرتبط با سود حسابداری و کاهش گیریموجود، تصمیم

های گذاریریسک مالی، بیشتر به سمت و سوی سرمایه
های مولد آتی )مانند: مدیریت وجوه نقد و بلندمدت و فعالیت

از  .کنندپیدا می گیری از آن در بخش تولید و ...( سوقبهره

تواند منجر به مدیریت قدرت بالاتر در بین مدیران می رو،این

های بحرانی ویژه در دورهکاراتر عملیات شرکت شود، به

سزایی تواند تأثیر بههای مدیریتی میگیریعملیات، که تصمیم

هایی که افزون براین، در دوره بر عملکرد شرکت داشته باشد.

رو است، مدیران با قابلیت از تصمیمگیری بهوشرکت با بحران ر

مناسبتری در ارتباط با تأمین مالی مورد نیاز برخوردارند. 

همچنین مدیران قدرتمند دارای استقلال بیشتر و داری نقش 

نظارتی بیشتر بر هیات مدیره دارند که این امر موجب کاهش 

نفعان و کاهش هزینه نمایندگی شود و در تضییع حقوق ذی

نتیجه کاهش هزینه نمایندگی موجب کاهش عدم تقارن 

اطلاعاتی و کاهش عدم شفافیت اطلاعات مالی و در نتیجه 
-میهای سود فصلی موجب  افزایش محتوای اطلاعاتی اعلامیه

تر تر یک محیط اطلاعاتی شفاف شوند. همچنین مدیرعامل قوی

ات کند که منجر به اقداماتی برای افشای اطلاع را تجربه می

بیشتر خواهد شد؛ و عدم تقارن اطلاعات حاصل، قیمت سهام را 

 افزایشگیری بالاتر خواهد  کرد که این امر موجب  در شکل

با بررسی  شود.میهای سود فصلی محتوای اطلاعاتی اعلامیه

های خارجی و داخلی باید گفت نتایج پژوهش با پیشینه

( 1011های قبلی )ازقبیل؛ دباسکی و همکاران ،پژوهش

در ارتباط با موضوع پژوهش پیشنهادهای زیر مطابقت دارد. 

 شود. ارائه می

های پژوهش مبنی بر وجود با توجه به نتایج آزمون فرضیه

و محتوای اطلاعاتی  قدرت مدیرعاملی معنادار میان رابطه

-کلیه استفادهشود که  پیشنهاد می  های سود فصلی،اعلامیه

گذاری خود همواره باید این سرمایهکنندگان در تصمیمات 

کاهش عملکرد شرکت موازات  نکته را مدنظر قرار دهند که به

منجر به کاهش )از جمله ضعف قدرت مدیرعامل( به هر دلیلی 

شود.  میهای سود فصلی محتوای اطلاعاتی اعلامیه

هایی گاه شرکتگذاران ریسک گریز هیچ دیگر سرمایه عبارتی به

در های سود فصلی محتوای اطلاعاتی اعلامیه  ها را که در آن

های مطلوب عنوان شرکت باشد  به( میضعیف) حداقلسطح 

 گیرند.گذاری در نظر نمیجهت سرمایه

ها، علی الخصوص مدیران با سطح بالای به مدیران شرکت

توانایی و قدرت که در بازار مهذکور فعالیهت دارند، پیشنهاد 

و به تبع  آفرینی شرکتزایش ارزش شود که در راستای افمی

، در راستای بهبود و محتوای اطلاعاتی شرکت آن رشد شرکت

وضعیت شرکت در بهازار سرمایه، اقهدامات عملهی و بستر لازم 

هادار ب توان به سازمان بورس اوراقرا فراهم کنند. همچنین می

تهران پیشنهاد کرد تا با اجرای مکانیزم های کارامد موجبات 
ینان سرمایه گذاران، اعتباردهندگان و فعالین بازار سرمایه اطم

-محتوای اطلاعاتی اعلامیهرا از ارتباط میان قدرت مدیرعامل و 

فراهم آورد تا سرمایه گذاران در  های سود فصلی شرکت

 ویژگی به ها،شرکت سهام خرید در خود هایگیری تصمیم

تا رفته رفته مدیرعامل توجه نمایند  قدرت نظیر مدیران های

زمینه های کارایی بازار سرمایه را فراهم آورد تا شاید از این 

طریق بتوان با شفاف سازی روند اطلاعات در بازار سرمایه و از 

بین بردن رانت اطلاعاتی، بازاری کارا و اثربخش ایجاد نموده و 

فعالان اقتصادی در این بازار را برای چرخاندن هرچه بهتر 

 هایثروت و ها سرمایه صحیح هدایت و ادیاقتص هایچرخه

ملی به سوی تولید و اشتغال که منجر به رشد و توسعه 

 .اقتصادی خواهد شد، تشویق و حمایت نمایند

شود سوی مسیری جدید باز می با انجام هر پژوهش، راه به
های دیگری است؛ بنابراین،  راه مستلزم انجام پژوهش و ادامه

 شود:شرح زیر پیشنهاد میهایی به انجام پژوهش

بررسی تأثیر رقابت در بازار محصول بر رابطه بین  (1

های سود محتوای اطلاعاتی اعلامیهو  قدرت مدیرعامل

 .فصلی

های مدیرعامل بر رابطه بین بررسی تأثیر ویژگی (1

های سود محتوای اطلاعاتی اعلامیهو  مدیریت سود

 .فصلی

ای محتوبر  خود شیفتگی مدیرانبررسی تأثیر  (8

 .های سود فصلیاطلاعاتی اعلامیه

 پژوهش برای تمامی صنایع عضو نمونه های اینالگو (1

اند. از این رو، صورت یکجا برآورد شده آماری به

-های آتی هر یک از الگوشود در پژوهشپیشنهاد می

های این پژوهش را برای صنایع مختلف )سیمان و 



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 0011 پائیز/ مهنو سي/ شماره  دهمسال  761

برآورد  آهک، شیمایی، فلزات اساسی و...( به تفکیک

 شود.
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