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   چکیده

اطلاعات خاص شرکت و    ریسهام نسبت به مقاد  متیقمورد استفاده در تحلیل رفتار مشابه    یهاؤلفه سهام از جمله م  متیق  یهمزمان

  یگذار متیق  یهادر توسعه مدل   تواندیسهام خاص شرکت م  متیق  راتییتغ  کنندهنییکه درک عوامل تع  یاست، به نحو  هیبازار سرما

اتخاذ تصم  ییدارا اهم  سکیر  تیریو مد  یگذار هیسرما  یهامیو  اهم  تی حائز  به سطح  با توجه  اطلاعات خاص    یاثرگذار   تیباشد. 

در بهبود    ید یعامل کل کیبه عنوان    یمحور   یستگیشا  تیها، پرورش و تثبدر شرکت   یورو بهره   ییکارا  کردیبر رو  دیبا تأک  هاشرکت 

  یسپژوهش با هدف برر   نیآن در بازار اثرگذار باشد. ا  یها و اثرگذار در انتشار اطلاعات خاص شرکت   تواندی ها، مشرکت   یریپذرقابت 

شده در بورس   رفتهیشرکت پذ 128 یمال یهااطلاعات و داده یآور سهام، به جمع  متیق یساز و همگام یمحور یستگیشا نیرابطه ب

 ی وجود همبستگ  بر  یپژوهش مبن  هی، به آزمون تنها فرض1400  یال  1390  یهاسال   نیساله ب  9  یدوره زمان   کی  یاوراق بهادار تهران ط

 ل یو تحل  ی فیتوص  لیتحل  نستنیو  -سی پرا  ونی سهام با استفاده از روش رگرس  متیق  یسازو همگام   یمحور  یستگیشا  نیمعنادار ب  یمنف

  ی سازو همگام   یمحور  یستگیشا  نیمعنادار ب  ی منف  یهمبستگ  ن یپژوهش که مب  هیاز رد نشدن فرض  یپژوهش حاک  جیمحتوا پرداخت. نتا

و    داتیها و حذف تهدفرصتبهتر  درک  در بهبود    ،در شرکت  یمحور  یستگیمفهوم شا  تیرعارسد  به نظر میاست، لذا    امسه  متیق

به   یمال  یو فعالان بازارها  گذارانه یسرما  شتر یباعث جلب توجه بمؤثر بوده که  به بازار    یمثبت از بهبود عملکرد مال  یهاشانه مخابره ن

 گردد. می بازار بر ارزش بازار سهام    یهمزمان  ندیفرآ  یشرکت و کاهش اثرگذار   یرامونی مسائل پ

 .متن  لیتحلهمزمانی قیمت سهام، شایستگی محوری، شفافیت اطلاعات،    كلیدی: هایه واژ

 

 

 1403/ 04/02تاریخ پذیرش:        1402/ 11/ 18تاریخ دریافت: 

mailto:sa_hasannejad@yahoo.com
mailto:hamidreza.jafaridehkordi@yahoo.com
mailto:hasanzft@yahoo.com


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

 1405بهار  /57/ شماره پیاپي  15دوره  316

 مقدمه -1

است    یاقتصاد   رشدی، از جمله راهکارهای  مال  هایتوسعه بازار

و   تسهیل  در  بالقوه  توان  با  سرمایه  بازارهای    فرآیند بهبود  که 

تواند نقش مؤثری را در توسعه اقتصادی ایفا  می   هیسرما  صیتخص

ها و اصول اقتصادی کلاسیک  کند. در این راستا بر مبنای دیدگاه 

  هایگذاری دارایی مدل قیمتو    2، نظریه بازار کارا 1و نئوکلاسیک 

گذاری سهام با توجه به  مطرح شد که در آن قیمت  3ای سرمایه

ب سهم  هر  خاص  مخاطرات  و  بازده  و  میزان  عملکرد  اساس  ر 

روند   بررسی  لیکن  گردید.  تعیین  شرکت  پیرامونی  اطلاعات 

دهه طی  سرمایه  از  بازارهای  مختلف  کشورهای  در  اخیر  های 

جمله بورس اوراق بهادار تهران توسط پژوهشگران مختلف، نشان  

روند   بروز  به  ها  شرکت سهام    متیق  یقابل توجه حرکتدهنده 

زار است، به نحوی که آثار ترکیبی شدید نوسانی با  طیدر شرا  ژهیو

واحد   فعالیت  و صنعت  بازار  کلی  روند  همچون  بیرونی  عوامل 

  رات ییتغدر این    ها،شرکت   ریسهام سا  متیق  راتییتغتجاری و  

عنوان   به  که  پدیده  این  است.  بوده  انکار  قابل  غیر  و  مشهود 

سهام  قیمت  میزان    4همزمانی  دهنده  نشان  شده،  شناخته 

دهندگی قیمت سهام توسط اطلاعات بازار و صنعت است.  توضیح

آن  به  توجه  با  دیگر  عبارتی  اطلاعات  به  برخی  به  دستیابی  که 

خاص هر شرکت بعضا با محدودیت و هزینه همراه است در چنین  

گذاران با تطبیق اطلاعات عمومی بازار و صنعت  شرایطی سرمایه 

شر تصمیمبا  به  اقدام  نظر  مورد  روند  کت  و  نموده  گیری 

گذاری در بازار و صنعت  گذاری سهم، همسو با روند قیمتقیمت

می تعیینتعیین  ضریب  شرایطی  چنین  در  بنابراین    5گردد، 

دهندگی بیشتری نسبت به  اطلاعات بازار و صنعت، قدرت توضیح 

)سون  نمایداطلاعات خاص شرکت در قیمت سهام شرکت ایفا می 

 (. 2021،    6و همکاران 

چه بیان شد، بررسی روند کلی بورس اوراق  با توجه به آن

از   حاکی  اخیر  ساله  چند  طی  تهران  و    دیشد  یبازدهبهادار 

گسترده   بازار  نوسانات  سطح  شرکت در  سهام  عمده  های  برای 

دورعضو   آن  دنبال  به  قیمتسقوط    هایو  شدید  کاهش  ها و 

حرکت  ده که به نوعی نشان دهنده همسو با شاخص کل بازار بو

در سطح  ها  ی از شرکت اری بس  سهام  متیق  یهمزمانو  مشترک  

آن2015،    7است)سونگ   بازار از  میزان  (.  که  تغییرات  جایی 

تواند به طور  ی مختلف، میبا عوامل ترکیب  سهام  ی قیمتهمزمان

 
 

 

 

 

بخشی پرتفوی سهام اثرگذار  مستقیم بر مطلوبیت مدیریت و تنوع 

گذاران برخوردار است، لذا  باشد، از اهمیت خاصی برای سرمایه 

  ی ساز همگام   یداخل  سمیو مکان  یریگشکل  لیدلا  قیعم  لیتحل

  مت یق  یسازکاهش مؤثر همگام   یچگونگ  یسهام و بررس  متیق

نیز از اهمیت خاصی برخوردار خواهد بود.   هیر سرماسهام در بازا

آن  از  که  بنابراین  سهامجایی  قیمت  یک    همزمانی  عنوان  به 

کل کارا  یبرا  یدیشاخص  و    هیبازار سرما  صیتخص  ییسنجش 

اق  ر گذاری اوقیمت  مخاطرات تایابی  زاز ارگذاری  مدیریت سرمایه 

تواند  می، بررسی عوامل درونی شرکت که  آیدبه شمار می  سهام

تغییرات روند  سرما  در  تحلیل   هیبازار  برای  واقع شود،  اثرگذار 

سهامفرآیند   قیمت  برخوردار    همزمانی  چندانی  دو  اهمیت  از 

از جمله مفاهیم کلیدی توسعه    8محوری   یستگیشاخواهد بود.  

آن    یاقتصاد   تیاهمپایدار در عرصه تجارت بوده که با توجه به  

، به  سهام  متیشرکت توسط قجذب اطلاعات خاص    زانیمدر  

روند   در  مشخص  کاراطور  سرما  صیتخص  ییبهبود    ه یبازار 

  یی هاشرکتتواند مؤثر واقع شود، به نحوی که انتظار می رود  می

  ی ر بیشت  زهیانگ  ،برخوردار باشند  یتری ومحوی ق  یستگیشااز  که  

و افشای اطلاعات شرکت را داشته باشند تا    تیفیبهبود ک  یبرا 

شرکت  سایر  از  شرکت  فعالیت  ساختن  متمایز  هدف  های  با 

گذاران درجه  ه یسرما  شتریب   لیتوجه و تحلهمگروه و بازار، جهت  

کاهش یابد)لیو    با بازار  سهیمقا  درشرکت  سهام    متیق  یهمزمان

وانگ  آن2017،    9و  به  توجه  با  بنابراین  ا(.  شد،  بیان  ین  چه 

بررسی   صدد  در  بپژوهش  و    محوری  یستگیشا  نی رابطه 

در بورس اوراق بهادار تهران بوده و به  سهام  متیسازی قهمگام 

  یاصلمحوری    یستگیشا  ای آپاسخ دادن به این پرسش بوده که  

قتواند در کاهش همگام یم های عضو  شرکت سهام    متیسازی 

  ن یا  پرسش مزبور،به منظور پاسخ به  که    ؟ردنقش دابورس تهران  

اندازه پژوهش   از  محوری    یستگیشا  یریگشاخص  را  شرکت 

تحل  هیتجز  قیطر بررسکاوی  داده  لیو  مورد  داده  قرار    یمتن 

 (. 2016،  10است)جین و همکاران  

در درک بهتر ابعاد مفهوم شایستگی  تواند  پژوهش حاضر می 

سازمانی   و  سهام    متیق  یسازهمگام در  شرکت  محوری 

تهران  کمی بهادار  اوراق  بورس  در  آن  نقش  دانش  سازی  حائز 

باشد که   مالی  مبانی  و  ادبیات  حوزه  در  بهبود  می افزایی  تواند 

سرمایه عملکرد  تحلیلدهنده  کنندگان  گذاران،  تدوین  و  گران 

 
6 -Sun and et al 
7 -Sung  

 
9 -Liu and Wang 
10 -Jin and et al  
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بامشی خط باشد.  های  مالی  جایگاه  بزارهای  تبیین  نابراین 

تواند  ، میسازی قیمت سهام شایستگی محوری در کاهش همگام 

عملکرد  م بهبود  به  و  تصمیمنجر  هدفمند گیری    فتار 

های تعریف  گردد، که از این حیث با توجبه مؤلفه   گذارانسرمایه

محوری،شده   جامع   شایستگی  ابعاد  بررسی  عوامل  به  از  تری 

در ادامه،  پرداخته شده است.  سازی قیمت سهام  همگام ر بر  اثرگذا 

سازی  همگام مبانی نظری و پیشنه تجربی پژوهش حول محور  

سازی  کاهش همگامدر  شایستگی محوری  قیمت سهام و نقش  

به   نظری  مبانی  اساس  بر  آن  پی  و در  ارائه شده  قیمت سهام 

تبی با  ادامه  در  است.  پرداخته شده  پژوهش  فرضیه  ین  تصریح 

روش شناسی پژوهش و معرفی متغیرهای پژوهش، نتایج آزمون  

به  نیز  پایانی  قسمت  در  است.  شده  ارائه  پژوهش  فرضیه 

شده  نتیجه پرداخته  پژوهش  از  برخواسته  پیشنهادات  و  گیری 

 است. 

 

 مبانی نظری پژوهش 

  یی سنجش کارا  یبرا   یدیشاخص کل کیسهام    متیق  یهمزمان

سهام    متینوسان ق  نیرابطه ب  بهکه    است  هیبازار سرما  صیتخص

  ان یجرکه  با توجه به آن  بازار اشاره دارد.  متیق  نیانگیو نوسان م

خاص    یهاارتباط شرکت  زانیبه م  یی آنجاارزش سهام و جابه 

  ی و اطلاعات سطح بازار که در ارزش سهام حفظ شده است بستگ 

تعیین   یاقتصاد  تیاهم،  دارد ضریب  بر  مبتنی  مفهوم  این 

سهام    متیق  درجذب اطلاعات خاص شرکت    زانیمشده  محاسبه  

درجه اطلاعات متقابل بازار و اطلاعات خاص شرکت    یجداسازو  

جود  (. و2019،    1است )لیو و یانگسهام    متیادغام شده در ق

تواند در تغییر تناسب سطح اثرگذاری  می اطلاعات خاص شرکت  

نقش   اطلاعات صنعت  یحیتوضقدرت  و  و  بازار  مؤثر    اطلاعات 

  سم یو مکان  یریگشکل  لیدلا   قیعم  لیتحلواقع شود، بنابراین  

کاهش مؤثر    یچگونگ  یسهام و بررس  متیق  یساز همگام   یداخل

سرما  متیق  یساز همگام  بازار  در  کارا  یبرا   هیسهام    یی بهبود 

ها  شرکت   یساختار مال  تیو تقو  هیانتقال اطلاعات در بازار سرما

 2آید )گاوو از جمله موضوعات مهم در بازارهای مالی به شمار می

اطلاعات    تیشفاف  ،3اطلاعات  ییکارا(. بر اساس نظریه  2018،  

با   بود،    سهام مرتبط  متیق  یساز همگام درون سازمانی  خواهد 

شفافزیرا   چه  سرما  تیهر  باشد،  بالاتر  گذاران  هیاطلاعات 

آگاهی یابند، که این موضوع    یشتر یاطلاعات مرجع ب  ازتوانند  یم

می  سرمایهباعث  تا  از  با  گذاران  شود  خاص  اطلاعات  استفاده 

 
1 -Liuo and Yang 
2 -Gao  

 
4 -Wang and et al 

تصمبه  شرکت   و  کوتاه در  هدفمند    ی معاملات  ماتیاتخاذ  مدت 

مدت بپردازند و کمتر تحت تأثیر اطلاعات و شرایط عمومی  بلند

تصمیم وضعیت صنعت،  و  میبازار  موضوع  کنند که  گیری  این 

آثار همگام  با  منجربه کاستن سطح  سازی قیمت سهام شرکت 

منطق    نیحول ا(.  2016،    4شود )وانگ و همکاران شرایط بازار می

به   توجه  با  پایدار    ،5ا یپو  یهات یقابل  کرد یروو  رقابتی  مزیت 

فعالهنگامی   و فرآتیدر  پدیدار    یتجار  یندهایها  یک شرکت 

و    یتیریمد  یندهایفرآتوجه به    به طور مشخص با  گردد کهمی

  فردمنحصربه   یهاتیقابلو    تیبا موقعت شرکت  محصولااجرائی،  

تحت  گرفته شده باشد. تحقق چنین فرآیندی  شکل  بازار  در  خود  

کسب و    طیمحمستمر    ی محوری، منجر به بهبودستگیتأثیر شا

برنامه کار اجرای  شرکت  ،  مدیریتی  و    یبراهای    جاد یاحفظ 

ی، انتشار اطلاعات سازمان یافته جهت  رقابت  تیمستمر اشکال مز

ترغیب سرمایه  ارزش و  افزایش  گذاران و  حفظ جایگاه شرکت، 

گذاری در سهام  فعالان بازارهای مالی به خرید، حفظ و سرمایه 

 یستگیشاتمرکز    (. با توجه به2022،    6شرکت خواهد شد )سون 

  ت یحاکمو متمایز  خاص  های  و رویهاطلاعات    تیشفافمحوری بر  

 هیشرکت در روو پیشبرد  به عنوان ستون توسعه    ،ی شرکتداخل

، آثار بهبود ناشی از اجرای این رویکرد به طور  بلندمدت  یتجار

  ت، یریمد  ستمیس  ،یتجار  ی ریگمیبر تصم  یمیگسترده و مستق

بر    یقیعامل عمتواند  یمشرکت قابل تبیین است که  عملکرد  

و    تیشفاف شرکت  قهمگام کاهش  اطلاعات  سهام    متیسازی 

محوی، به گونه کاراتر    یستگیکه شا  ییهاشرکت باشد. زیرا در  

اطلاعات مثبت  و افشای    به انتقال  یشتریب  لیتماشود،  اجرا می 

ها  شرکت  ریاز ساتا آنها را وجود دارد، به بازار   ترقیتر و دقجامع 

 (.  2019،    7)تایوتی و همکاران   کند  زیمتما

ارزش   رساندن  حداکثر  به  اصلی  عامل  ارشد  مدیران 

تصمیم هنگام  اما  هستند،  برای   گیری سهامداران  مهم  های 

شوند که آیا  شرکت، این مدیران اغلب با یک دو راهی مواجه می 

باشند و یا با  به حداکثر رساندن ارزش سهامداران توجه داشته  

بپردازند. یک   منافع شخصی خود  به  مالکیت سهامداران  سلب 

عامل کلیدی در این تصمیمات این است که چه قدر این مدیران  

قدرت دارند. اگر مدیران ارشد شرکت سهامدار باشند و با نظارت  

کمتری از جانب سهامداران مواجه باشند، ممکن است انگیزههای  

ود بهمنظور به حداکثر رساندن منافع  قویتری برای دستکاری س 

باشند، همینطور اگر مدیر اجرایی تیم مدیریت عالی،   خود داشته

رئیس هیئت مدیره باشد، مدیر عامل و تیم مدیریت او قدرت  

 
6 -Sun  
7 -Timothy and et al  
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تصمیم گیری بیشتری خواهند داشت؛ بنابراین برای یک شرکت  

با مالکیت بالای مدیران ارشد، در وقوع دوگانگی مدیر عامل و  

الکیت پایین سهامداران، مدیران ارشد به آسانی میتوانند برای  م

حساب در  دستکاری  به  خود  منافع  رساندن  حداکثر  های   به 

شرکت بپردازند. به همین ترتیب، از آنجا که کیفیت حسابداری  

تر   یک شرکت با قدرت بالاتر مدیریت ارشد ممکن است، پایین

برتر قدرت  بین  اگر  باشد،  شرکتها  سایر  میزان    از  و  مدیریتی 

نهادهای   باشد،  داشته  وجود  داری  معنی  رابطه  سهام  کارایی 

ایی را برای تنظیم قدرت  .توانند راهه نظارتی یا هیئت مدیره می

تعیین  شرکت  سهام  قیمت  کارایی  بهبود  برای  مدیریتی  برتر 

رود تا بین قدرت برتر مدیریتی و کارایی  کنند؛ بنابراین انتظار می

بطه معنی داری وجود داشته باشد و محدود کردن  قیمت سهام را

تواند کارایی قیمت سهام شرکت را بهبود   قدرت برتر مدیریت می

های برتر مدیران   های سهام را کاهش دهد. قدرت بخشد و هزینه

می قدرت  را  بعد  داد:  قرار  بررسی  مورد  بعد  چهار  از  توان 

که    ساختاری، قدرت مالکیت، قدرت تخصصص و قدرت اعتباری

برتر تمرکز   مالکیت مدیران  بر قدرت ساختاری و  پژوهش  این 

رود، مالکیت   ( بنابراین انتظار می2023،  1دارد )کیان و همکاران 

مدیریتی بالا و دوگانگی مدیرعامل، به طور قابل توجهی با تأخیر 

قیمت سهام در ارتباط باشد، در حالی که مالکیت سهامداران به  

نشان دهنده تأخیر قیمت سهام است. به  طور قابل توجه و منفی  

بالاترین قدرت مدیریت  طور خلاصه، یافتهها نشان میدهد که 

عالی که به وسیله مالکیت بالاتر از مدیران ارشد، وقوع دوگانگی  

به   منجر  مییابد،  کاهش  سهامدار  پایین  مالکیت  و  عامل  مدیر 

سد  پایین بودن ارزش سهام میشود. علاوه بر این، به نظر می ر

که رابطه مثبت بین مالکیت مدیریت و تأخیر قیمت سهام برای  

ضعیف باشد و انگیزههای تبلیغاتی 2شرکتهایی با مالکیت دولتی  

را   معکوسی  اثر  دولتی  مالکیت  با  شرکتهایی  در  ارشد  مدیران 

بهعنوان انگیزههای منصفانه برای کارایی قیمت سهام به دست  

دیریتی، تأخیر قیمت سهام  آورند که از طریق آن قدرت بالای م

  ن یبنابرا  (.2022،    2دهد)چن و همکاران  را تحت تأثیر قرار می

  زه یباشد، انگ  تری قو در شرکت    محوری  یستگیشافرآیند  هرچه  

با توجه به  خواهد بود که    رنیز بیشت اطلاعات    تیفیبهبود ک  یبرا 

ارزشمندتر و توجه و    ژهیاطلاعات و  یحاو گذاری این موضوع،  رثا

می د  اهگذاران خوهیسرما  شتریب  لیتحل انتظار  و  باعث  بود  رود 

درجه  شرکت شده و  سهام    متیقحول  اطلاعات  ارتقای کیفیت  

کاهش یابد. بر    با بازار  سهیمقا  درشرکت  سهام    متیق  یهمزمان

 
1 -Kian and et al  
2 -Chen and et al  

 

می  انتظار  اساس،  کاهنده    یمحور  یستگ یشارود  این  بتواند 

قهمگام  از  سهام  متیسازی  باشد.  مالی  بازارهای    رو،   این  در 

 گردیده است:    بیان  زیر  صورت  به  پژوهش  فرضیه

 

 فرضیه پژوهش 

  یسهام همبستگ  متیسازی قو همگام   یمحور  یستگیشا  نیب

نحو  یمعنادار  یمنف به  دارد،  شا  یوجود  هرچه    ی ستگیکه 

 سهام کمتر است.   متیسازی قتر باشد، همگام   یقو  یمحور 
 

 پیشینه پژوهش  

فراگ اطلاعات  شدن  ریبا  تقارن  هز  3یعدم    ، یندگینما  یهانهیو 

 ییبا کارا  یکیارتباط نزد  هیسرما   یبازارها در  ثر اطلاعات  ؤانتقال م

داشته که بر این اساس پیامدهای  منابع در کل بازار    صیتخص

واقع  متیق اطلاعات  مؤثر  انتقال  با  است شکل    یسهام  گرفته 

 ایکه به دست آوردن    یزماناما    .(2004،    4)فرانسیس و همکاران 

گذاران نتوانند اطلاعات  هیسرما باشد و  پردازش اطلاعات دشوار  

هر   کنند  شرکتخاص  تحلیل  و  بررسی  نت  را  حرکت    جهیدر 

برای   بازار  در  بیشتری    سهام   متیق  یهماهنگمشارکتی 

را    یاز همزمان  ییکه درجه بالاهای مختلف ایجاد نموده  شرکت 

کننده    نییدر مورد عوامل تع  یا  گسترده  اتیادبکرده و    نمایان

د  متیق  یهمزمان از  خرد    ی هادگاه یسهام  و  به  کلان  وجود  را 

های  ادامه بخشی از پژوهش   (. در 2017،    5)لیو و یانگ  آورده است

انجام شده در ارتباط با همزمانی قیمت سهام با محوریت موضوع،  

جامعه آماری و متغیرهای در نظر گرفته شده و تحلیل نتایج در 

 داخل و خارج از ایران ارائه شده است.

از جمله پژوهشگران پیشگام در  (  2000مورک و همکاران )

بودند.  سهام  قیمت  همزمانی  محتوای  آن  بررسی  واکاوی  با  ها 

مدل  ضریب تعیین  استفاده از  با    ،سهامنوظهور    یبازارها اطلاعاتی  

حرکات همزمان  و    کل بازار  وسنجش اطلاعات شرکت  ه  بازار ب

مفهوم    سهام  متیق کننده  تبیین  اولین  نوعی  به  و  پرداختند 

آن  بودند.  سهام  قیمت  داده همزمانی  از  استفاده  با  های  ها 

کشور در دو دسته    80آوری شده اقتصادی و بازده سهام  جمع 

که  ، نشان دادند  1990توسعه یافته و نوظهور اقتصادی طی دهه  

اقتصادها توسعه    یاز اقتصادها   شترینوظهور ب  ی بازده سهام در 

بازار،    یساختار  یهایژگیو  باهمزمان    افتهی اندازه  اقتصاد، 

  حرکت مشترک   ای و یاندازه کشور، تنوع اقتصاد  ،ی ادینوسانات بن

سهام در بازار با    متیق  راتیی تغبوده و  مرتبط  در بازارهای مالی،  

4 -Feransis and et al  
5 -Liou and Yang 
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،   1)جین و همکاران   سهام همراه است  متیحرکات همزمان ق

و حم(.  2018 بررسی    (2006)  دی چان  ببا    ی همزمان  نیرابطه 

و    لگرانیتعداد تحل  شیافزا، نشان دادند  لگریتحل  و پوشش  متیق

در روند افزایشی    توانندها، میتعدد اطلاعات منتشرشده شرکت 

منجر به    لگریتحل  شتریپوشش بقیمت مؤثر باشند، به بیان دیگر  

ق  یهمزمان شد  متیبالاتر  شد،  سهام  خواهد  باعث  و  پوشش  ه 

ب  لگرانیتحل بازار تول  یشتر یاطلاعات  کند تا  ی م  د یرا در سطح 

خ حامد  شرکت هر  ص  ا اطلاعات  و  فردیناند    .(2016،    2)چن 

  ت یفیک  ،یسهام خارج  ت،یتمرکز مالک ( نیز با بررسی آثار  2010)

ساله بین    8طی یک دوره    سهام  متیق  یهماهنگبر    یحسابرس

  ی که همزماندادند  نشان    ، نیچدر    2003الی    1996های  سال 

مالک  یتابع از  سهام  تیمقعر  استنهادی  موضوع    .داران  این 

ها  دار عمده باشد، تشدید خواهد شد. آن هنگامی که دولت سهام 

قیمت سهام    یمانبا همزی نیز  حسابرس  ت یفیکنشان دادند که  

دارد معکوس  همکاران )  رابطه  و  و .  (2015،    3فردیاند  چان 

سهام بر    متیق  یتأثیر همگام( نیز در بررسی  2013همکاران )

طی   5004ی  اندپاس شاخص    یی عضوهاسهام شرکت   ینقدشوندگ

با تبیین   2008  الی  1989های  ساله بین سال   20یک دوره زمانی  

قیمت سهام    و مطلق  ینسب  یهمگامدو فرضیه در خصوص تأثیر  

تحت  ، نشان دادند  سهام  ینگیبازار نقد  کیستماتینوسانات سبر  

بالاتر    ،ینسب  یهمزمان  هیفرض بازده  مشترک   یعنیحرکت 

  ی نگینقدبازار،  بالاتر نسبت به نوسان کل    کیستماتینوسانات س

  ات مطلق، سهام با نوسان   یهمزمان  هیتحت فرضیابد و نیز  یبهبود م

)چن و همکاران ،  دارد  یشتریب  یندگنقدشو،  بالاتر  کیستماتیس

( با بررسی رابطه بین همزمانی  2016)  همکارانجین و    .(  2015

داران در  وار سهام قیمت سهام و خطرسقوط سهام و رفتار توده

  2005های  ساله بین سال   10بورس چین طی یک دوره زمانی  

داران و همزمانی  ای سهام ، نشان دادند که رفتار توده2014الی  

تواند در افزایش خطر سقوط سهام مؤثر باشد. به  مت سهام می قی

  ن یب  یابه عنوان نقش واسطه داران  ای سهام توده رفتار  نحوی که  

و   کندیسهام عمل م  متیسهام و خطر سقوط ق  متیق  یهمزمان

سهام    متیسهام را بر خطر سقوط ق  متیق  یاثر همزمانتواند  می

( نیز در 2018لی و همکاران )  .(2023،    5)دونگ   بهبود بخشد

ای  های رسانه بررسی این موضوع که ارتباطات سیاسی و پوشش 

مدیرعامل چه تأثیری بر همزمانی قیمت سهام دارند، نشان دادند  

تواند اطلاعات  ی عامل م  ریکه قرار گرفتن در معرض رسانه مد

ق به  را  شرکت  افزا   متیخاص  ساز   شیسهام  همزمان    ی دهد، 

 
1 -Jin and et al  
2 -Chen and Hameed  
3 -Ferdinand anf et al  

 

  ر یمد  یاسیکه ارتباط س  یکاهش دهد، در حال   سهام را  متیق

رسد  یمقابله کننده به نظر م  یرو ین  نقش  کیعامل به عنوان  

نهاد مهم  یعوامل  معرض    یتأثیر  در  شده  مشخص  تعامل  در 

  متیق  یو همزمان  یو  یاسیعامل، ارتباطات س  ریرسانه بودن مد

دارند شرکت  هو   سهام  و  همکاران    نینگو  .(2021،    6)لیو  و 

مؤلفه2020) نقش  بررسی  در  نیز  راهبری    های(  نظام  اصلی 

نظام  که    یهنگامشرکتی بر همزمانی قیمت سهام، نشان دادند  

بهتر  شرکت در    راهبری بیشتر  ها  اثرگذاری  باعث  گردد،  اجرا 

اطلاعات داخلی و خاص شرکت در بازار خواهد بود. به نحوی که  

شرکت و    تیعدم شفاف  یا به معنبیشتر قیمت سهام    یهمزمان

است اطلاعات  همکاران ضعف  و  و 2020،    7)نگویان  سان   .)

( بر  2021همکاران  محوری  شایستگی  نقش  بررسی  با  نیز   )

  ی کاو متن و متن   لیروش تحلهمزمانی قیمت سهام با استفاده از  

شرکت  زمان  ،نیچ  یتجار  یهادر  دادند  مع  ینشان    ی ارهایکه 

  ز ین  یمحور   یستگیشود، شا  تیرعا  یبه خوب  یشرکت  تیحاکم

توجه قابل  تأثیر  و  داشته  قرار  بالا  سطوح  کاهش    یدر  بر 

که با توجه  ن آنیسهام خواهد داشت. همچن  متیسازی قهمگام 

به    زیاطلاعات ن  یافشا   ،یمحور  یستگیشا  یهاشاخص  فیبه تعر

ناین و همکاران    .(2015،    8)مورک ردیگیصورت م  ینحو مطلوب

پژ2022) در  بر  (  شرکتی  حاکمیت  تأثیر  بررسی  به  وهشی 

  247همزمانی قیمت سهام پرداختند. بدین منظور از اطلاعات  

شرکت غیرمالی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار کشور تایوان  

زمانی   بازه  مولفه  2019تا    2014طی  کردند.  های  استفاده 

هیئت   استقلال  مدیره،  هیئت  اندازه  شامل  شرکتی  حاکمیت 

مدیره، مالکیت مدیریتی و مالکیت نهادی بود. نتایج نشان داد 

اندازه و استقلال هیات مدیره و مالکیت نهادی بر همزمانی قیمت  

تاثیر   اما مالکیت مدیریتی  سهام تاثیر مثبت و معناداری دارند 

های تحقیق حاکی  رت دیگر، یافتهمنفی و معناداری دارد. به عبا

از آن بود که همزمانی پایین به معنای عدم شفافیت شرکت و  

بالعکس.   و  است  اطلاعاتی  ضعیف  همکاران    محیط  و  توتو 

( در پژوهشی به بررسی تاثیر مالکیت نهادی و مدیریتی  2023)

بر همزمانی قیمت سهام در بورس اوراق بهادار ویتنام طی بازه  

اطلاعات    2020تا    2008زمانی   منظور  بدین    160پرداختند. 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ویتنام مورد بررسی  

قرار گرفت.  نتایج نشان داد که بین مالکیت نهادی و مدیریتی با  

و   یلهمزمانی قیمت سهام رابطه منفی و معناداری وجود دارد .  

  ی همزمان ن در  اگذار هیاحساسات سرماهم در بررسی نقش    نگژی

5 -Dong  
6 -Liu and Hou 
7 -Nguyen  
8 -Morck 
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سهام   سرمایه بازده  احساسی  واکنش  دادند  باعث  نشان  گذاران 

شود تا سطح اثرگذاری اطلاعات خاص شرکت در قیمت بیش  می

از میزان منطقی و قابل قبول آن شود، به خصوص در شرایط  

سرمایه ذاتی  پذیری  مخاطره  می منفی،  باعث  تا  گذاران  شود 

برخواسته   مطلوب  چندان  نه  آثار  اطلاعات  شرکت  عملکرد  از 

 1کاهش بیشتری را بر روی قیمت سهام نشان دهد)لی و همکاران 

  ،2023  .) 

پژوهش  بر  برخی  علاوه  نیز  ایران  در  شده،  یاد  های 

پژوهشگران به بررسی ابعاد همزمانی قیمت سهام در بورس اوراق  

توان به مواردی همچون  بهادار تهران پرداختند که برای نمونه می

های رشد  بررسی تأثیر فرصت( با موضوع  1395)  سجادیو    تالانه

، میرعسکری و  بر رابطه جریان نقد آزاد و همزمانی بازده سهام

  توزیع   و  سهام  قیمت  همزمانی  ( بررسی رابطه1397همکاران )

،   بازده   همکاران  و  عسکری  بهنمیری(،  1397)میر  و    زارع 

وار  رفتار توده همزمانی قیمت سهام و  ( بررسی  1397)  کشیری

،    سهامداران و کشیری  یگانه  1397)بهمنیری  و  نفس  نیک   ،)

  تأثیر همزمانی قیمت سهام بر عدم نقدشوندگی  بررسی(  1398)

  ، یگانه  و  نفس  عابد(،  1398)نیک    کوتنائی قربانی  و    طاهری 

بررسی تأثیر هزینه نمایندگی بر همزمانی قیمت سهام  ( 1399)

)طاهری عابد و قربانی    حسابرسی  با در نظر گرفتن قدمت کمیته

بررسی تأثیر (  1400) محمدی و کریمی دلدار  ،  (1399کوتنائی ،  

شاخص  و  اقتصادی  اطمینان  مسئولیت  عدم  افشاگری  های 

و    (1400)محمدی و کریمی دلدار ، اجتماعی و همزمانی سهام 

)نیام همکاران  و  پوشش    متیق  یهمزمان (  1401ی  با  سهام 

(؛ که عموما  1401)امینی و همکاران ،    و افشاء اطلاعات  لگریتحل

به تأیید ارتباط و تأثیر متغیرهای در نظر گرفته شده با همزمانی  

بررسی پیشنیه پژوهشی مبین این موضوع  اند.  سهام اشاره نموده 

های در خصوص همزمانی قیمت سهام صورت  پژوهش است که  

ارائه شده در   مقالات  بیشتر  و  است  این حوزه صرفا در  گرفته 

بررسی ابعاد متغیرهای کمی حسابداری، مالی و اقتصادی بوده و  

متن  بررسی  حیطه  محوری  در  شایسگی  با  مرتبط  کاوی 

است، لذا بررسی ابعادی نوین  های اندکی صورت گرفته  پژوهش 

درک بهتر نقش ابعاد مختلف  تواند در راستای  از این حوزه می 

مؤثر باشد. برزگر و  ای مالی ایران  در بازارههمزمانی قیمت سهام  

( در پژوهشی به بررسی خوانایی گزارشگری مالی و  1402فقیه )

همزمانی قیمت سهام : نقش تعدیل گر پوشش رسانه ای مدیر  

عرضه  های تکمیلی نشان داد که از جنبه  آزمون عامل پرداختند .  

اطلاعات،   تقاضای  سمت  در  و  کمتر  نهادی  مالکیت  اطلاعات، 

یعنی فرصتبنگاه  بالاتر  اطلاعاتی  تقارن  با عدم  های رشد  های 

 
1 -Li and et al  

ای مدیرعامل  زیاد و مشکل نمایندگی بیشتر، تأثیر پوشش رسانه 

زمانی قیمت سهام  بر ارتباط بین خوانایی گزارشگری مالی و هم

ها تأکیدی بر نقش سودمند خوانایی  تشدید شده است. این یافته

عنوان مصادیق  عامل به ای مدیرگزارشگری مالی و پوشش رسانه 

کیفیت اطلاعات و کاهش نقش عوامل غیرسیستماتیک در رفتار 

( در پژوهشی  1404صدری و رنجبر )   .حرکتی قیمت سهام است 

تأثیر موضوعات کلیدی حسابرسی مبتنی بر ریسک در به بررسی  

سطح شرکت و در سطح حساب بر همزمانی قیمت سهام با توجه  

ها نشان  یافتهپرداختند .    دولتی و غیردولتی به مالکیت نهادی  

سطح   در  ریسک  بر  مبتنی  حسابرسی  کلیدی  موضوعات  داد 

شرکت و در سطح حساب بر همزمانی قیمت سهام تأثیر منفی و  

معناداری دارد. همچنین نتایج نشان داد مالکیت نهادی و مالکیت  

بین موضوعات کلیدی حسابرسی و   رابطه  بر  غیردولتی  نهادی 

شرکت همز سهام  قیمت  دارد.  مانی  معناداری  و  منفی  تأثیر  ها 

بین   رابطه  بر  دولتی  نهادی  مالکیت  داد  نشان  نتایج  بعلاوه 

ها  موضوعات کلیدی حسابرسی و همزمانی قیمت سهام شرکت 

 .تأثیر مثبت و معناداری دارد

 

 روش شناسی پژوهش 

است که از    مبتنی بر بازار  هایپژوهش   حوزه  پژوهش حاضر در

از نظر    است و  همبستگی   نوع  نظر هدف یک پژوهش کاربردی از

پژوهش  های کمی است. در  ها مبتنی بر روشروش تحلیل داده

ها در  به مجمع شرکت  رهیمد   اتیه  یهاگزارش بر اساس  حاضر  

تحل  یهاسال  و  با تجزیه  و  کرده  استفاده  ا  لیگذشته    نیمتن 

شناساگزارش  به  است    ییهاواژه   ییها،  بپرداخته    ن یشتریکه 

ها  را در شرکت   یمحور  یستگیو سنجش شا  نییقدرت را در تب

  -حاضر را در دسته گذشته نگر  ژوهشاساس پ  نیبر هم  دارند.

پژوهش شامل   آماری جامعه .است یبندطبقهنیز قابل  یفیتوص

تهران  هایکلیه شرکت بهادار  اوراق  بورس  و    پذیرفته شده در 

است.    1400الی    1390های  فرابورس ایران در بازه زمانی سال 

ی و  مال  یهاصورت  که اطلاعات و ییهاشرکت  هیمنظور کل  نیبد

  ی به صورت کامل در دوره مورد بررس  ها،آن   رهیمد  اتیگزارش ه

داقل  ح  ایفعال بورس بوده    یهاجزء شرکت   در دسترس بودند،

آن ها    یسال مال  انیپا  فعال باشند،  یمورد بررس  یدر دوره زمان

گذاری،  ه یسرما  یاهشرکت ، به استثناء  اسفند هر سال باشد  29

حذف    هیبه عنوان نمونه انتخاب و بق؛  نگیزیو ل  یگری مالواسطه 

گروه    24شرکت از    128تعداد    با استفاده از روش فوق،  شدند.

  ی فعال در بورس به عنوان نمونه مورد مطالعه انتخاب شد. برا 

ن  یهاداده   یآور جمع  فرض  ازیمورد  آزمون  روش  هیجهت  از  ها 
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و   هیتجز  یها برا شرکت  یمال   یهااستفاده شد و داده   یاسنادکاو 

نرم   یونیرگرس  یهالیتحل و    نیوردنوآره   افزار از  شده  استخراج 

گزارش  و    سالانه  یعاد   یمجمع عمومبه    رهیمد  اتیه  هایگزارش 

شده در بورس اوراق بهادار    رفتهی پذ  یهاشرکت   تیریمد  یریتفس

مرکز پژوهش،    و  ناشران  یسامانه جامع اطلاع رسان   از  زیتهران ن

دانلود    سازمان بورس اوراق بهادارتهران  یتوسعه و مطالعات اسلام

  ی برا   یمختلف  یپژوهش از ابزارها  نیدر ا  شده است.  یو بررس

اف    ید  ی پ  لیفا  لیتبد  یاستفاده شده است. برا   لیو تحل  هیتجز

فایل  صاحبان سهام به    یبه مجمع عموم  رهیمد  اتیه  یهاگزارش 

ورد شد.  (7)  بویا  یافزار نرم  تیسا  از  متنی  و   استفاده  تجزیه 

استتا    با استفاده از نرم افزار  ،پژوهش  هایتحلیل و آزمون فرضیه

همچن گرفت.  متن  نیانجام  منظور    ات یه  یهاگزارش   یکاو به 

تفسو    رهیمد تکن  با  ،یتریمد  یر یگزارش  از    ک یاستفاده 

   استفاده شد.  تونیاز نرم افزار پا  بانیپشت  بردار  یهان یماش

 

 

 متغیرها و روش آزمون فرضیه پژوهش

مورد   متغیرهای  تبیین  به  پژوهش،  فرضیه  آزمون  راستای  در 

ها پرداخته شد تا در ادامه بتوان  گیری آن استفاده و نحوه اندازه 

به آزمون فرضیه پژوهش پرداخت. بر این اساس با توجه به هدف  

اصلی پژوهش، متغیرهای مورد استفاده این پژوهش در سه دسته 

و   مستقل  وابسته،  متغیر  شامل  دستهکلی  قابل  بندی  کنترل 

هستند. در این پژوهش متغیر وابسته همزمانی قیمت سهام است  

و همکاران به شرح    نینگوگیری آن طبق پژوهش  که نحوه اندازه 

 (. 2022( است)نگویان ،  1رابطه )

 ( 1رابطه )
𝑆𝑌𝑁𝐶𝐻𝑖𝑡 = 𝐿𝑁[𝑅𝑖

2/(1 − 𝑅𝑖
2)] 

  

 که در آن: 

𝑆𝑌𝑁𝐶𝐻𝑖𝑡  همزمانی قیمت سهام :i    در ماهt . 

𝑅𝑖
: ضریب تعیین مربوط به تغییرات ایجاد شده در بازده سهام  2

i   ناشی از دو عامل بازده بازار و صنعت مورد فعالیت شرکت، که

( استفاده  2گیری آن از رگرسیون برازش شده رابطه )برای اندازه 

 شود. می
𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑟𝑚𝑡 + 𝛽2𝑟𝑗𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 که در آن: 

𝑅𝑖𝑡  بازده سهام شرکت :i    در ماهt . 

𝑟𝑚𝑡بازار در ماه    : بازدهt . 
𝑟𝑗𝑡صنعت    : بازدهj    در ماهt. 

 
1 -Zhoa and et al  

  ی ستگیشا  ییسنجش توانامبنی بر  پژوهش    یتوجه به هدف کل  با

از    با  یسهام مبتن  متیق  یبر همزمان  یسازمان  یمحور  استفاده 

شایستگی  متغیر مستقل پژوهش عبارت است از    ی،کاوروش متن 

اندازه  جهت  که  است  مؤلفهمحوری  به  توجه  با  آن  و  گیری  ها 

ها  های سالانه شرکت های مرتبط با آن از مجموعه گزارش شاخص 

قانون بازار    (45( و ماده )7( ماده )18( و )11طبق مفاد بندهای )

  ی افشا  ییدستورالعمل اجراو    رانیا  یاوراق بهادار جمهوری اسلام

،  بورس و اوراق بهادار  ثبت شده نزد سازمان  یاطلاعات شرکت ها

سالا  هیاتگزارش  شامل   عادی  عمومی  مجمع  به  ،  نه مدیره 

تفس و  ریمد  یریگزارش  شرکت مال  یهاصورتیت  )به ی  ها 

بخش در  شده  افشاء  اطلاعات  مدیریت  خصوص  افشای  های 

ریسک و  قضاوتسرمایه  بکارگیری  ها،  فرآیند  در  های مدیریت 

یادداشت   های حسابداریرویه در  برآوردها  توضیحی(  و  از  های 

و  متن  قیطر تحل   هیتجزکاوی  این  ن  ومت  لیو  برای  شده.  یاد 

جمع  به  همکاران   و  سان  پژوهش  از  پیروی  با  آوری  منظور 

های شایستگی  اطلاعات مربوط به فراوانی کلمات کلیدی مؤلفه 

  1های مزبور پرداخته شده است )ژائو و همکاران محوری از گزارش 

گزارش  و    رهیمد  اتیابتدا گزارش ه(. برای این منظور  2022،  

های عضو نمونه آماری در دوره زمانی  یت شرکت ری مد  یریتفس

پژوهش جمع  بررسی  اینمورد  به  با توجه  که آوری گردید، که 

و    اف و عکس بودندی دیها به صورت فرمت پگزارش   نیا  اغلب

فرمت    ل یو تحل  ییساشنابه    تنها قادر  نیکه زبان ماش  ییجااز آن

افزار موجود  نرم با استفاده از    مذکور  یهاباشد لذا گزارش یورد م

پ  بویا  تیدر سا   لیاف و عکس به فرمت ورد تبدی دیاز قالب 

سپس  شد و  گزارش ند  متن  بعد  مرحله  پدر  پردازش    شی ها 

  یدیکلمات کل  یاطلاعات مربوط به فراوان  یآور به جمع ه و  دیگرد

  ی هااز گزارش آن،  مشابه    می مفاهو    یمحور   یستگیشا  یهامؤلفه 

ای  پردازش متن، مجموعه   شیپ  ندیمزبور پرداخته شد. پس از فرآ

های  شرکت که شامل تعداد کل عبارت   -ها به صورت سالاز داده 

یت  ریمد  یریگزارش تفسو    هیات مدیره  هایگزارش   درمرتبط  

علاوه بر متغیرهای یاد شده، بر  .  دیگرد  شرکت است، ایجاد  هر

پژوهش  همکاران دونگ  های  اساس  و  )دونگ  همکاران  ،   2و 

(جهت  2022و همکاران )  ژائو( و  2022(، سان و همکاران )2021

تصریح مدل رگرسیونی پژوهش، متغیرهای کنترلی به شرح ذیل 

 مورد استفاده قرار گرفته است. 

رکت بر درآمد  خط مشی مالیاتی؛ از تقسیم هزینه مالیات ش 

می  دست  به  شرکت  مالیات  از  مالیات  قبل  مؤثر  نرخ  اگر  آید. 

عملیاتی)نسبت   سود  به  مالیات  اسمی هزینه  نرخ  به  نسبت   )

مشی مالیاتی جسورانه و اگر  کاهش داشته باشد نشان دهنده خط 

2 -Dong and et al  
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( نسبت هزینه مالیات به سود عملیاتینرخ مؤثر مالیات )نسبت  

مشی مالیاتی  باشد نشان دهنده خطبه نرخ اسمی افزایش داشته  

 (.2019،   1کارانه است )فنگ و همکاران محافظه 

خط مشی سود سهام؛ پرداخت سود سهام به عنوان مبنای  

شود. اگر  تشخیص خط مشی شرکت در این خصوص استفاده می

شرکت در سال مالی سود سهام پرداخت کرده باشد عدد یک و  

شود )بناویلز و  گرفته میدر غیر این صورت عدد صفر در نظر  

 (.2018،    2همکاران

های  اعتبار تجاری؛ برای محاسبه این متغیر از نسبت حساب 

شود )لیو و هو ،  پرداختنی به مجموع فروش شرکت استفاده می 

2019.) 

عبارت است از، وقوع افت شدید    :3خطر سقوط قیمت سهام 

تواند بدون  بازار که می  سطح  مدت درقیمت در بازه زمانی کوتاه 

در نظر گرفتن اطلاعات خاص سهام هر شرکت، به سرعت به  

های موجود در بازار منتقل شده و در  تمامی انواع سهام شرکت 

نهایت منجر به کاهش شدید بازده سهام شود )سونگ و همکاران  

اندازه برا (.  2018،   شاخص  ی  قگیری  سقوط    سهام   متیخطر 

چولگی منفی بازده  مکاران از معیار  مطابق با پژوهش جین و ه

(. برای این  2018استفاده شده است )جین و همکاران ،    سهام

( به رگرسیون بازده سهام شرکت  3منظور ابتدا بر اساس رابطه )

 پرداخته شده است. 
𝑅𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛾1𝑅𝑚𝑡−2 + 𝛾2𝑅𝑚𝑡−1 + 𝛾3𝑅𝑚𝑡

+ 𝛾4𝑅𝑚𝑡+1 + 𝛾5𝑅𝑚𝑡+2 + 𝜀 
 که در آن: 

𝑅𝑖𝑡سهام شرکت    : بازدهi    در ماهt . 

𝑅𝑚𝑡  بازده بازار در ماه :t  که بر مبنای نسب تفاضل شاخص بازار ،

در ابتدای ماه و پایان ماه به شاخص بازار در ابتدای ماه، محاسبه  

 شده است. 

𝑅𝑚𝑡−1  بازده بازار در ماه :t-1 . 

𝑅𝑚𝑡−2  بازده بازار در ماه :t-2 . 

𝑅𝑚𝑡+1  بازده بازار در ماه :t+1 . 

𝑅𝑚𝑡+2  بازده بازار در ماه :t+2 . 

𝜀 .باقیمانده مدل برازش شده : 

ب )  اسپس  رابطه  از  ماهانه خاص    به محاسبه  ،(4استفاده  بازده 

 پرداخته شده است. شرکت  

 𝑊𝑖𝑡 = 𝐿𝑛(1 + 𝜀𝑖𝑡) 
 که در آن: 

𝑊𝑖𝑡  :  بازده ماهانه خاص شرکتi    در ماهt .   

𝜀𝑖𝑡  :بازده سهام شرکت  رگرسیون برازش شده    ماندهیباقi    در ماه

t. 

طبق    شرکت،  خاص  ماهانه  محاسبه بازده  از  استفاده  در ادامه با

خطر سقوط سهام محاسبه    و  سهام  بازده  منفی  ( چولگی5رابطه )

 شده است. 

 

 𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊𝑖𝑡 = −[𝑛(𝑛 − 1)3.2∑𝑤𝑖𝑡
3 ]/[(𝑛 −

1)(𝑛 − 2)(∑𝑤𝑖𝑡
2 )3.2] 

 

𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊𝑖𝑡  چولگی منفی بازده سهام شرکت :i    در ماهt که به ،

در نظر گرفته   tدر ماه    iعنوان معیار خطر سقوط سهام شرکت  

 شده است. 

𝑊𝑖𝑡  :  بازده ماهانه خاص شرکتi    در ماهt . 

𝑛 ها محاسبه شده است. هایی که بازده آن: تعداد ماه 

گذاران تحت  گذاران: اقدامات فردی سرمایه رفتار توده وار سرمایه

سرمایه گروهی  رفتار  که تأثیر  نحوی  به  بازار  در  گذاران 

گذاران در  سرمایهاجتماع ها مبتنی بر شتاب زده آن های قضاوت 

راستای حرکت به سمت یک جهت بدون هر گونه دسترسی به  

یزان مخاطرات یا بازده  ماز    مناسب  درک  ، تحلیل واطلاعات کافی

گذاران؛ پیروی از پژوهش  رفتار توده وار سرمایه  (.   2019)تایوتی،  

( همکاران  و  اندازه 2020حسیه  برای  رفتار  (  گیری 

رابطه  وارسرمایه توده  به شرح  معاملات  از شاخص حجم  گذاران 

 (.2021،    4( استفاده شده است)هسیس و همکاران 6)

 𝐻𝑒𝑟𝑑𝑖𝑡 = (|𝐻𝑖𝑡 − 𝐸[𝐻𝑖𝑡]| − 𝐸|𝐻𝑖𝑡 −
𝐸[𝐻𝑖𝑡]|) × 100 

 

 که در آن: 

𝐻𝑒𝑟𝑑𝑖𝑡سهام    : شاخص حجم معاملاتi    در ماهt. 

𝐻𝑖𝑡فروشندگان   و  خریداران  مجموع  به  خریداران  تعداد  : نسبت  

 . tدر ماه    iسهام  

𝐸[𝐻𝑖𝑡]  :  و   خریداران  مجموع  به  خریداران  تعدادمیانگین  

 . tدر ماه    iسهام    فروشندگان

( بیشتر باشد، نشان از شدت رفتار  𝐻𝑒𝑟𝑑𝑖𝑡مقدار شاخص ) هر چه  

 گذاران است. وار بین سرمایهتوده 

به   توجه  متغیرهای  با  تشریح  نیز  و  شده  تبیین  نظری  مبانی 

 است. (  1شکل )به شرح  پژوهش    یمدل مفهومپژوهش،  

 

 

 
1 -Feng and et al  
2 -Benavides and et al 

 
4 -Hesieh and et al  
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 (: مدل مفهومی پژوهش 1شکل )

 

 

چه بیان شد، آزمون فرضیه پژهش به دنبال بررسی  با توجه به آن

قو همگام  یمحور  یستگیشا  ن یبی  همبستگ بوده،    متیسازی 

منظور   پژوهش   بربدین  (،  2021و همکاران)دونگ  های  اساس 

(جهت تصریح  2022و همکاران )  ژائو( و  2021سان  و همکاران )

به شرح رابطه  های ترکیبی  داده   چندگانه و شیوه  مدل رگرسیونی

 . ه استاستفاده شد (  7)

 
𝑆𝑌𝑁𝐶𝐻𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝐶𝑜𝑟𝑒𝑖𝑡 + 𝛽2𝑇𝐴𝑋𝑖𝑡 + 𝛽3𝐷𝐼𝑉𝑖𝑡

+ 𝛽4𝐶𝑅𝐸𝐷𝐼𝑇𝑖𝑡 + 𝛽5𝐶𝑟𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡
+ 𝛽6𝑀𝐵𝐼𝑖𝑡 + 𝛽7𝑆𝐸𝑁𝑇𝑖𝑡 + 𝜀 

 که در آن: 

SYNCH  :شرکت  سهام  متیق  یهمزمان. 

Coreشایستگی محوری شرکت : . 

Tax  :شرکت  اتی مال  یمش  خط .  

Div  :شرکتسود سهام    یمش  خط . 

Credit  :شرکت  یتجار  اعتبار . 

Crash  :سقوط سهام شرکت.   خطر 

MBI  :شرکت  گذارانهیتوده وار سرما  رفتار . 

متغیر   ضریب  پژوهش  فرضیه  آزمون  )   Coreبرای  (  𝛽1یعنی 

دار  ادرصد معن  95چنانچه در سطح اطمینان  بررسی گردیده و  

 شود. میرد نپژوهش    باشد، فرضیه

 

 نتاج آزمون فرضیه پژوهش 

های  به منظور تحلیل آزمون فرضیه پژوهش، ابتدا به بررسی آماره 

 پرداخته شده است. توصیفی مقادیر متغیرهای پژوهش  

( آزمون  1جدول  مدل  متغیرهای  به  مربوط  توصیفی  آمار   )

سال،  9شرکت عضو نمونه، طی 128های پژوهش را برای فرضیه

ی متغیرها نشان از  دهد. نزدیک بودن میانگین و میانهنشان می

ها را  ها دارد. انحراف معیار میزان پراکندگی داده نرمال بودن داده

می میسازد.  نمایان  مشاهده  متغیرهمانطور که  اکثر  های  شود 

وجود   به  توجه  با  و  برخوردارند  نرمال  نسبتا  توزیع  از  پژوهش 

ضریب چولگی مثبت، دارای چولگی راست هستند و این چولگی  

به راست به دلیل بزرگ بودن میانگین نسبت به میانه است و  

  باشد. همانطور های منفی نشان دهنده چولگی به چپ میچولگی

( نشان داده شده است میانگین همزمانی قیمت  1که در جدول )

   546/0های مورد آزمون   های مورد بررسی طی سالسهام شرکت

 می -548/0است . در حالی میانگین شایستگی محوری شرکت  

است که    701/0میانگین رفتار توده وار سرمایه گذاران   باشد.  

متوسط  نشان می به طور  و سرمایه  از سهام   701/0دهد  داران 

 گذاران ، رفتار توده واری دارند .  

 

 

 

 

 

 

 

 سود سهام یخط مش

 

 سهام متیق یهمزمان

 شایستگی محوری

 كنترلی یرهایمتغ متغیر وابسته متغیر و معیارهای مستقل

 

 متیخطر سقوط ق

 سهام
 

رفتار توده وار 

 گذارانسرمایه

 

 یاتیمال یخط مش

 یاعتبار تجار

 كاویدادهتحلیل متن و 
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 های توصیفی متغیرهای پژوهشآماره(: 1) جدول

 حداقل حداكثر میانه میانگین  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 

SYNCH )117/0 035/0 833/0 561/0 546/0 )همزمانی قیمت سهام 

Core )649/0 946/0 439/3 - 608/0 - 548/0 )شایستگی محوری شرکت 

Tax ) 084/0 000/0 225/0 118/0 122/0 )خط مشی مالیات شرکت 

Credit ) 867/0 652/1 901/4 903/0 944/0 )اعتبار تجاری شرکت 

Crash )798/0 - 982/0 564/0 - 412/0 - 408/0 )خطر سقوط قیمت سهام 

MBI  563/0 006/0 986/3 659/0 701/0 سرمابه گذاران شرکت ( )رفتار توده وار 

 های پژوهش منبع: یافته

 

آزمون  بررسی  به  نتایج،  از صحت  اطمینان  برای  ادامه  های  در 

خودهمبستگی   پژوهش،  متغیرهای  همخطی  و  بودن  نرمال 

به نحوی که ابتدا با  ها پرداخته شد،  ناهمسانی واریانس باقیمانده 

ویلک، نرمال بودن توزیع متغیرها مورد    -استفاده از آزمون شاپیرو

بررسی قرار گرفته است، که با توجه به سطح معناداری به دست 

آمده برای هر یک از متغیرهای پژوهش و مقایسه با سطح خطای  

گردد. جهت  فرض نرمال بودن متغیرها رد نمی  05/0مورد انتظار  

مخطی بین متغیرها نیز از معیار عامل تورم واریانس  بررسی ه

(VIF  استفاده شده که نتایج حاکی وجود حد مطلوب همخطی )

بررسی   منظور  به  است. همچنین  توضیحی  متغیرهای  بین  در 

باقیمانده  بین  سریالی  وولدریج  خودهمبستگی  آزمون  از  ها، 

ماره  آ  آمدهدست  بهاستفاده شد، که با توجه به سطح معناداری  

آزمون مزبور در مدل آزمون فرضیه پژوهش، فرض صفر آن مبنی 

ها رد شد، علاوه بر  بر عدم وجود خودهمبستگی بین باقیمانده 

ها، با استفاده از آزمون  این با بررسی ناهمسانی واریانس باقیمانده 

، نتایج نشان از وجود ناهمسانی واریانس بوده که  شده لیتعدوالد  

مش دو  هر  رفع  واریانس  برای  ناهمسانی  و  خودهمبستگی  کل 

پرایسباقیمانده  از رگرسیون  آزمون فرضیه   -ها،  برای  وینستن 

بین   مقطعی  وابستگی  ادامه  در  است.  شده  استفاده  پژوهش، 

ها، با استفاده از آزمون پسران و عدم وجود همبستگی باقیمانده 

دامه  ها مورد بررسی و تأیید قرار گرفت. در امقطعی بین باقیمانده 

  ی ستگیشا  نیرابطه ب  یبررسبه آزمون فرضیه پژوهش، با هدف  

  در بورس اوراق بهادار تهران   سهام  متیسازی قو همگام   یمحور 

  ن یبپرداخته شد. فرضیه پژوهش به این موضوع اشاره دارد که  

  ی منف  یسهام همبستگ  متیسازی قو همگام  یمحور  یستگیشا

دارد  یمعنادار  نحو،  وجود  هر  یبه    ی محور   یستگیشاچه    که 

. بر این اساس  سهام کمتر است  متیسازی قتر باشد، همگام ی قو

کننده رد نشدن فرضیه پژوهش    بیان(  𝐻0فرض صفر این آزمون )

و    یمحور  یستگیشابین    یمعنادار  یمنف  یهمبستگو  

رد    کننده  بیان(  𝐻1و فرض مقابل آن )سهام    متیسازی قهمگام 

اساس نتایج به دست آمده مربوط  شدن فرضیه پژوهش است. بر  

در پژوهش،  فرضیه  آزمون  اثرگذاری  2)  جدول  به  ضریب   )

( که با توجه به سطح معناداری  -33/0شایستگی محوری برابر با )

 این متغیر، حاکی از معناداری ضریب شایستگی محوری است.  
 

 وهشفرضیه پژ : نتایج آزمون(2)  جدول

 های پژوهش منبع: یافته

 

 داریاسطح معن tآماره  ار یانحراف مع ضریب شاخص 

C 322/0 097/0 320/3 000/0 

Core 332/0 - 043/0 721/7 - 000/0 

Tax 131/0 042/0 119/3 002/0 

Credit 216/0 028/0 714/7 004/0 

Crash 545/0 209/0 608/2 - 009/0 

MBI 887/0 195/0 549/5 000/0 

 000/0 ی معنادارسطح  F 981/2آماره 

 50/817 آماره والد  589/0 ضریب تعیین تعدیل شده 
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باتوجه به نتایج آزمون فرضیه پژوهش بر اساس روش رگرسیون  

( و نظر به این که ضریب  2وینستن ارائه شده در جدول )  -پرایس

با   برابر  تعدیل شده محاسبه شده در مدل  نیز    58/0تعیین  و 

آماره   معناداری  بر    Fسطح  مبنی  آزمون  این  صفر  فرضیه 

نتیجه و  نشده  رد  پژوهش  مدل  میمعناداری  که  گیری  شود 

 شود. فرضیه پژوهش نیز رد نمی 

 

 گیری و پیشنهاد نتیجه

تفسیرگر  سهام    متیق  یهمزمان معیارهای  جمله  حرکت  از 

اطلاعات خاص    ریبه مقادنسبت  بازده سهام  و    متیق  یمشارکت

سرما بازار  و  که    هیشرکت  نحوی  به  عوامل    درکاست، 

شرکت  قیمت    راتییتغ  کنندهنییتع خاص  در  می سهام  تواند 

مدل  تصم  ییدارا   یگذارمت یق  یهاتوسعه  اتخاذ    ی هامیو 

مد  یگذار هیسرما بازارهای    سکیر  تیریو  فعالان  و  مدیران 

باشد.   اهمیت  حائز  اهم  باسرمایه  به  موضوع،  این    تیتوجه 

بین  سهام در متیق یاز مطالعات همزمان یمجموعه رو به رشد

پژوهشگران بازارهای مالی بررسی و ثبت شده است. در این راستا  

خاص   اطلاعات  اثرگذاری  میزان  اهمیت  سطح  به  توجه  با 

اقتصاد دانش بنیان، توسعه روزافزون    ها و گسترش عصرشرکت 

  رقابت افزایش شدید فشار  و  های نوین صنعتی  مرزهای فناوری 

مخاطرات   رفتن سطح  بالاتر  به  منجر  جهانی،  بازارهای  تجاری 

شرکت  عملیاتی  و  می تجاری  موضوع  این  که  شده  به  ها  تواند 

عنوان یک پدیده مهم در هر دو حالت فرصت و تهدید، به ایفای  

بهرهنقش   و  کارایی  رویکرد  بر  تأکید  با  که  در  بپردازد،  وری 

عامل  یک    عنوانه  ب  محوری  یستگیشا  تیپرورش و تثبها،  شرکت 

رقابت   یدیکل بهبود  انتشار  می ها،  شرکت  یری پذدر  در  تواند 

ها و اثرگذاری آن در بازار اثرگذار باشد. با  اطلاعات خاص شرکت 

هدف با  پژوهش  این  موضوع،  این  به  ببررسی    توجه    ن یرابطه 

همگام   محوری  یستگیشا قو  جمع سهام   متی سازی  به  آوری  ، 

پذیرفته شده در بورس    شرکت  128های مالی  اطلاعات و داده 

ساله   9اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران طی یک دوره زمانی 

، به آزمون تنها فرضیه پژوهش  1400الی    1390های  بین سال 

  ی محور   یستگیشا  نیب  معنادار  یمنف  یهمبستگمبنی بر وجود  

  - سی پرا  ونی روش رگرسبا استفاده از  سهام    متیسازی قو همگام 

تحل   یفیتوص  لیتحل  نستنیو نتایج  محتوا    لیو  شد.  پرداخته 

پژوهش حاکی از رد نشدن فرضیه پژوهش که مبین همبستگی 

  سهام   متیسازی قو همگام   محوری  یستگیشا  نیبمنفی معنادار  

از   نهیزم  نیدر ا  ری اخهای  پژوهش با    یریگهج ینت  نیااست، که  

مطابقت  (2021)سان و همکاران  های انجام شده  جمله پژوهش 

اساس، در یک جمع دارد این  بر  آن.  به  با توجه  که بندی کلی 

تواند پایه اصلی رفع  افشای اطلاعات کارآمد و خاص شرکت می

مخاطرات مرتبط با پدیده همزمانی قیمت سهام شرکت باشد،  

ذا با رعایت مفهوم شایستگی محوری در شرکت با تأکید بر ایجاد  ل

  ی هاروش مزیت رقابتی پایدار، ارزش افزوده اقتصادی و توسعه  

مد درک دانش  تیریمؤثر  با  که  است  آن  بر  سعی  همواره   ،

و  فرصت بهبود عملکرد  نشانه   داتی حذف تهدها  از  مثبتی  های 

موضوع باعث جلب توجه بیشتر  مالی به بازار مخابره کند که این  

گذاران و فعالان بازارهای مالی به مسائل پیرامونی شرکت  سرمایه

و کاهش اثرگذاری فرآیند همزمانی بازار بر ارزش بازار سهام را  

 در پی خواهد داشت. 

تدوینشود  یم  هیتوص  ن،یبنابرا و  کنندگان  مدیران 

توانند  میها  های کلان شرکت مشی خط و    کیاستراتژ  یهابرنامه 

خود    یساختار سازمان  در  ی محوریستگیشاتأکید بر رویکرد  با  

ارتقای   از  استفاده  با    ی افشا تر  ی قو   نقشو    تیشفافبتوانند 

انتقال    ییکاراو    بهبود عملکردو نظام راهبری شرکتی و    اطلاعات

اصل هسته  عنوان  به  سرما  یاطلاعات  فرآیند    ه،یبازار  در 

ی محوری، همزمانی قیمت سهام شرکت در  ستگیشا  یهاشاخص 

تدربازار   که    جیبه  نحوی  به  گردد،  راهبر    شرکتتضعیف  با 

محوری به    ،شایستگی  پرداختن  بازارهای    یرقابت  یهافرصت و 

ی پا  یدائم  هیپا  کتجاری  قدرت  این    .دکن  جادیا  یریناپذانیو 

تواند نقش حائز  تحلیل مبتنی بر نتایج به دست آمده پژوهش می 

عوامل    هب  مربوطو چارچوب نظری    اتی ادبسازی  یتی در غنیاهم

ق بر  تصمیمهمزمان  سهام  متیمؤثر  بهتر  گیریی،  های 

و   تیصلاحگران و فعالان بازار سرمایه و گذاران و تحلیلسرمایه

بورس  رفتهیپذ  یهاشرکت   یهای توانمند  در  یک  شده  ایجاد   ،

سازی  اکثرحد ذاتی شرکت،  در مورد ارزش    یقضاوت منطقفرآیند  

ایفا    ،ی گذاره یسرمامخاطرات  از    اجتنابو    یگذاره یسرما  ییکارا

 نماید. 

با گسترش بازار سهام در دنیا و گسترش اخیر آن در ایران،  

-مندان برای ورود به این بازار افزوده میروز به تعداد علاقهروزبه 

بازار  گذاران که برای کسب بازده بیشتر وارد این  شود. این سرمایه

باشند  های این بازار داشته شوند، باید آگاهی کامل از ریسکمی

و بین این بازار و دیگر بازارهای موجود بتوانند مقایسه و موازنه  

-بحث و جدید های موضوع از یکی  سهام، قیمت  همزمانی.     کنند

 در  تواندمی که عواملی از یکی عنوان به که است مالی رانگیزب

 توجه  مورد  اخیر  هایسال در بگذارد  تأثیر ام سه   و بازده  قیمت

 موضوع این  به  توجه  ؛ است قرارگرفته سرمایه بازار  پژوهشگران

 پیدا روزافزونی رشد   2008  سال مالی بحران  از پس مخصوصا  

 سهام قیمت حرکت گرایش  به  سهام قیمت همزمانی.  است کرده

 گرایش این  که  کندمی اشاره  مشخص  زمانی  دوره   یک در شرکت 

 باهم حرکت  این  . باشد سهام  بازار قیمت روند  به وابسته  تواندمی

 قیمت همزمانی را بازار و شرکت  سهام قیمت راستای  یک در و
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 (. به طور کلی رفتار2021)نگویان و همکاران،   گویندمی سهام

 شرکتی خاص اطلاعات و بازار حرکت عامل دو از سهام قیمت

که حرکت کند.می تبعیت  از اعم  مختلف عوامل  از متاثر بازار 

 اطلاعات و بود خواهد ... و  سیاسی و خارجی و داخلی مسائل

مربوط شرکتی خاص  اعتماد است.  شرکت  خود  عوامل  به  که 

 خاص اطلاعات به  وابسته شرکت سود  به گذار سرمایه بیشتر

 شرکت  سود به گذارسرمایه بیشتر  اعتماد است.  شرکتی بیشتر

 در صورتی و دارد شرکتی خاص اطلاعات  به بیشتری وابستگی 

 بازار )همزمانی قیمت( پایین بازده و  شرکت  بازده بین  ارتباط  که

است چن   شرکتی اطلاعات خاص بودن بیشتر دهنده نشان باشد،

کنند  ( استدلال می2019)  و همکاران  (. مورک2022و همکاران،  

حاکمیت بیشترشرکت  محیط  به  بهتر  قیمت   ی  بودن همزمانی 

می منجر  پیشسهام  توانایی  زیرا  سرمایهشود؛  را  بینی  گذاران 

 بخشد. آنها توجه دارند که بهبود در محیط حاکمیتبهبود می

دربارۀ اتفاقات آیندۀ شرکت  بینی  ی به افزایش دقت پیششرکت

می در  منجر  باشرکتشود.  حاکمیت  وساز    های  شرکتی   کار 

اختیارات مدیریت می  ؛  ضعیف بر  نظارت کرد؛  به سختی  توان 

ها همیشه اطلاعات درست را دربارۀ  بنابراین مدیران این شرکت

(. به  2020،  1)دنگ و همکاران کنند  نمی  افشاهای خود  شرکت

 دارند، مدیریت بر که نفوذی دلیل به نهادی نمونه سهامدارانطور  

 عموم  خود، منافع  منافع بر علاوه  مدیریت،  بر  نظارت  با توانند می

مالی، عقیده  به کنند. تامین را سهامداران علوم   پژوهشگران 

 سرمایه اجتماعی بازارهای  اهداف تحقق راستای در  تاثیری چنین

 جنبه تواند می مالکیت  ماهیت مسلما  پس  دارد.  ای ویژه  اهمیت

  نمایان کند. را مالکیت تمرکز مثبت

 دخالت  باید  مدیران گذار، سرمایه شدید نظارت  شرایط در

 را شرکت  کمتری خطرات طریق این از و دهند کاهش را خود

 .یابدمی کاهش سهام قیمت همزمانی بنابراین .کرد خواهد تهدید

باشد گذاران سرمایه سوی  از  نظارت  وقتی مقابل در  ضعیف 

 و  نفوذ اینکه دلیل به  یابد،می افزایش  سهام  قیمت همزمانی 

  قیمت  همزمانی بین نتیجه در شود،می بیشتر مدیران دخالت

 وجود  منفی ارتباطی باید گذارانسرمایه نظارت شدت و سهام

بینی،   پیش  اساس  بر و شده ذکر  نکات به  توجه با .  باشد داشته

 اطلاعات دقت تا شودمی سبب نهادی گذارانسرمایه وجود

 خاص اطلاعات، اطلاعات دقت  افزایش با همراه و یافته افزایش

 شرکتی، خاص اطلاعات افزایش با  چنین هم یابد؛ افزایش  شرکتی

می سهام قیمت همزمانی  افزایش با دیگر بعبارت یابد.کاهش 

 و  بازار  بازده بین  ارتباط  نهادی  گذاران سرمایه مالکیت درصد

 
1 - Deng, et al 

شرکت با صنعت  است،  سهام قیمت همزمانی همان که بازده 

 یابد می کاهش

محدودیت  جمله  مطالعات  از  کمبود  پژوهش  این  های 

و   مالی  صورت گرفته در خصوص شایستگی محوری در حوزه 

های  بازارهای سرمایه است، همان گونه که در پیشینه پژوهش

پژوهش  شد  اشاره  نیز  شده  خصوص  انجام  در  تجربی  های 

ابتدایی و آغازین   شایستگی محوری در حیطه مالی در مراحل 

شایستگی   خاص  ادبیات  به  دسترسی  موضوع  این  که  است 

هایی همراه ساخته است  محوری در بازارهای مالی را با محدودیت

پژوهش  روند توسعه  که توسعه  این موضوع، در  بر  مبتنی  های 

گیری کمی آن قطعا مؤثر خواهد  مبانی نظری و حتی نحوه اندازه 

های اولیه پژوهش به  آوری داده بود. همچنین محدودیت در جمع 

ها  دلیل عدم الزام افشا و یا عدم افشای نامناسب معیارها، مؤلفه

ها،  های سالانه شرکت و پیامدهای شایستگی محوری در گزارش 

شرکت  برخی  اطلاعات  داده نبود  افزایش  و  شدهها  گم  ،  های 

در حجم نمونه انتخابی را در پی داشته است. وقوع برخی    کاهش

از   مطالعه  مورد  دوره  در  اقتصادی  غیر  و  مالی  غیر  رویدادهای 

تغییرات   اجتماعی،  یا  و  سیاسی  خاص  مسائل  برخی  جمله 

مخاطره  میزان  و  رفتار  نوع  ترجیحات،  در  پذیری  ناخواسته 

در پی داشته که گذاران و فعالان در بازار سرمایه ایران را  سرمایه

این تغییرات خارج از اختیار پژوهشگر بوده است. در ارتباط با  

گردد در دو وجه کلی انجام  های آتی پیشنهاد می انجام پژوهش 

گذاری سهام در بازارهای مالی و  گیرد؛ اولین وجه، تبیین قیمت

ابعاد مختلف مفهوم شایستگی محوری،   سرمایه با به کارگیری 

پژوهش  دیگر  میوجه  آتی  با  های  مؤثر  عوامل  تبیین  در  تواند 

های علوم دیگر در  های مختلف و بررسی نظریه استفاده از نظریه 

شرکت  سهام  قیمت  همزمانی  روند  و  تحلیل  مالی  حوزه  در  ها 

توان به ایفای نقش اطلاعات  حسابداری باشد که برای نمونه می 

و یا  مدت  با استفاده از مدل حافظه کوتاه و گزارشات حسابداری  

آموزش و تجربه سرمایه نقش  به  متغیر  توجه  عنوان  به  گذاران 

 ها اشاره کرد. گر در روند همزمانی قیمت سهام شرکت مداخله 
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Abstract 

The Stock Price Synchronicity is a measure of analyzing the similar behavior of stock prices and returns with 

respect to company and capital market information, So that understanding the factors that change the 

company's stock price can be important in developing asset pricing models and making investment and risk 

management decisions. According to the level of influence factor of certain companies with regard to 

efficiency and productivity in companies, cultivating and stabilizing competence as a key in improving the 

competition of receiving information, it can be influential in the dissemination of information of certain 

companies and its effect in the market. This paper has been conducted to test the research hypothesis by 

examining the relationship between core competence and synchronization of stock prices and financial data 

of 128 companies admitted to the Tehran Stock Exchange during a 9-year period between 1390 and 1400. The 

results of the research show that there is a negative correlation between core competence and stock price 

synchronization, so it seems that it deals with the concept of social contributions in the company, in better 

improving opportunities and removing threats and positive signs of improving financial performance in the 

company. The market is a factor that attracts more attention of investors and financial market activists to issues 

surrounding companies and reduces the effectiveness of market markets on stock value. 

Keywords: Stock Price Synchronicity, Core competence, Information Transparency, Text Analysis. 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


