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Highlights  

• Disseminated additional news via Twitter, expands market participants' access to 
information as a complementary information 

• Data from US S&P 500 Firms, for 2016-2019 and has been analyzed. 
• There is a significant relationship between the tones of disseminated earnings news via 

Twitter and the stock abnormal bid-ask spreads. 
• There is a significant relationship between tweets about earnings news and the stock 

abnormal bid-ask spread. 
• The Disclosur environment on social media may be used by firms for strategic news 

dissemination 
• It is important to inform shareholders about firms’ disclosure policies on Twitter. 

Abstract 
In the present study, has been investigated, the relationship between the tone 

of disseminated earnings news by firms via Twitter social media and the reaction 
of the capital market. For this purpose, has been extracted, data from US S&P 500 
companies, for 2016-2019 and has been analyzed. The results showed that there 
was significant relationship between the tone of disseminated earnings news on 
Twitter and the stock abnormal bid-ask spreads.  Also, the results showed that 
there is a significant relationship between earnings tweets containing original and 
existing news and the stock abnormal bid-ask spread. Disseminated additional 
news through social media by companies, expands market participants' access to 
information and be used as a complementary source of awareness in capital 
markets. Despite the role of social media as complementary awareness resources, 
this environment can be prone to strategic news dissemination by companies, and 
vigilance by users of this environment should be considered. 
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Introduction 
The approval of regulation by the Securities and Exchange Commission 

(SEC) enhances the credibility of social media platforms as reliable and 
legally recognized sources of information.The disclosure of earnings-
related information through Twitter can contribute to increasing the level 
of information available to users.This study examines the role of earnings-
related news disseminated by firms via Twitter in influencing market 
reactions, which are proxied by abnormal stock returns, abnormal trading 
volume, and abnormal bid–ask spreads. This investigation is important for 
explaining the role of social media as a complement to traditional financial 
reporting. In the present study, the content of earnings-related news 
disseminated by firms on Twitter and its relationship with market variables 
is investigated. In other words, this study examines whether the content of 
earnings-related news posted on firms’ official Twitter accounts is capable 
of influencing market reactions. 

Hypothesis 1: The tone of earnings-related news disseminated by firms 
on the Twitter social media platform is associated with abnormal stock 
returns. 

Hypothesis 2: The tone of earnings-related news disseminated by firms 
on the Twitter social media platform is associated with abnormal trading 
volume. 

Hypothesis 3: The tone of earnings-related news disseminated by firms 
on the Twitter social media platform is associated with abnormal bid–ask 
spreads. 

Bartov, Faurel, and Mohanram (2019) investigate the impact of 
Twitter news on earnings and return predictability and classify 
Twitter-based news posted by market participants into two 
categories: original news and existing news. They find that both types 
of news are informative in predicting firms’ earnings and returns. 
Accordingly, the present study analyzes the tone of earnings-related 
news disseminated by firms on Twitter by distinguishing between 
original and existing news and examines their relationship with capital 
market reactions. 
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Hypothesis 4: The tone of earnings-related news containing original 
and existing information disseminated by firms on Twitter is associated 
with abnormal stock returns. 

Hypothesis 5: The tone of earnings-related news containing original 
and existing information disseminated by firms on Twitter is associated 
with abnormal trading volume. 

Hypothesis 6: The tone of earnings-related news containing original 
and existing information disseminated by firms on Twitter is associated 
with abnormal bid–ask spreads. 

 
Methodology 

The empirical analysis employs multivariate regression models. The 
regression specifications for testing the hypotheses are developed based 
on, and adapted from, Bartov et al. (2019). 

 
Dependent Variables 

Abnormal Stock Returns (ABRETURN): Abnormal stock returns are 
calculated as the difference between the absolute value of the size-adjusted 
three-day return during the event window and the mean of the absolute 
size-adjusted three-day returns during the estimation window, divided by 
the standard deviation of the absolute size-adjusted three-day returns in the 
estimation period.  

Abnormal Trading Volume (ABTURNOVER): This variable is 
computed as the difference between the three-day trading volume during 
the event window and the average three-day trading volume during the 
estimation window. Three-day trading volume is calculated as the ratio of 
three-day trading volume to shares outstanding. 

Abnormal Bid–Ask Spread (ABSPREAD): This variable is defined 
as the three-day bid–ask spread during the event window minus the average 
three-day bid–ask spread during the estimation window. The bid–ask 
spread is calculated as the difference between the highest and lowest prices 
divided by the average of the highest and lowest prices. 
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Independent Variable 
Tone of Earnings-Related Tweets (TONE): Content analysis is based 

on the number of negative words in each tweet. The weighted sum of 
negative words during the estimation period is multiplied by −1 and 
divided by one plus the total number of positive and negative words in the 
tweets. 

Subsequently, the overall tone variable is decomposed into original 
news tone and existing news tone.  

Control Variables: Uninformed Investors (UNSOPHI), Firm Size 
(SIZE)Growth (GS), Market-to-Book Ratio(MTB), Leverage (LEVE), 
Firm Age (FIRMAGE), Loss (LOSS) 

 
Data 

Twitter data include the textual content of firms’ tweets and the number 
of followers, which are used to weight tweet tone. Initially, all tweets 
posted by sample firms between October 2015 and March 2020 were 
extracted, resulting in approximately 510,000 tweets. Tweets posted during 
the estimation window—defined as the 58-day period prior to the earnings 
announcement (days −60 to −2)—were then selected, reducing the sample 
to 179,495 tweets. Finally, earnings-related tweets were identified using 
textual analysis based on the keyword list provided by Bartov et al. (2019), 
yielding 9,145 tweets. 

Market data, including stock prices, high and low prices, trading 
volume, and stock returns, were manually collected from the relevant 
website. Earnings announcement dates were identified for each firm and 
fiscal period, after which market data were extracted for both the 
estimation window and the three-day event window surrounding the 
earnings announcement. 

 
Sample Selection 

The sample consists of 374 large firms listed on the New York Stock 
Exchange and NASDAQ over the period 2016–2019. All sample firms 
maintain official Twitter accounts and joined Twitter no later than 
November 2015. 
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Results 
The empirical results indicate no significant relationship between the 

tone of earnings announcement tweets disseminated through firms’ official 
Twitter accounts and abnormal stock returns. Similarly, no significant 
association is observed between tweet tone and abnormal trading volume. 
However, the findings show that as the negativity of earnings-related 
tweets increases, abnormal bid–ask spreads decrease. Moreover, no 
significant relationship is found between the negative tone of earnings 
tweets containing existing news and abnormal returns. The results further 
indicate that neither original nor existing earnings-related tweet tone is 
significantly associated with abnormal returns. Conversely, increased 
negativity in original earnings-related tweets is associated with a reduction 
in abnormal bid–ask spreads, a finding that also holds for existing-news 
tweets.These results are consistent with Blankespoor et al. (2014) but are 
inconsistent with the findings of Bartov et al. (2019).The significant 
relationship between the tone of original earnings announcement tweets 
and market liquidity measures suggests that the dissemination of additional 
information through social media enhances market participants’ access to 
information and may serve as a complementary informational source in 
capital markets.  
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 1در رسانه اجتماعی توییتر و واکنش بازار سرمایه مونِ اخبارِ سودِ نشر یافتهضم
 3رضا مهرآذین، علی2منیر امیري نسب

 
 

 نکات برجسته
 ار شود.کنندگان در بازمندي مشارکتتواند بعنوان اطلاعات مکمل باعث افزایش اطلاعاخبار نشر یافته در تویتتر می •
 شرکت برتر بازار سهام آمریکا مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته است. 500لیست هاي شرکتهاي حاضر در داده •
 داري بین لحن افشاي اخبار در تویتتر و دامنه عرضه و تقاضاي سهم وجود دارد.رابطه معنی •
 هاي مرتبط با اخبار سود و دامنه عرضه و تقاضاي سهم مشاهده شد.داري بین توییترابطه معنی •
 تواند از سوي شرکتها در راستاي افشاي هدفمند اخبار مورد استفاده قرار گیرد.هاي اجتماعی مثل توییتر میهمحیط رسان •
 .استها در تویتتر مهم هاي شرکتبخشی به سهامداران درباره سیاستآگاهی •

 چکیده
جتماعی توییتر ا رسانهها در در پژوهش حاضر، به بررسی رابطه بین مضمونِ اخبار سود نشر یافته از سوي شرکت

برتر  شرکت 500 به هاي مربوطمنظور، داده . به ایناستو واکنش بازار سرمایه  در بازار سرمایه آمریکا پرداخته شده
ان نتایج نشمورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. استخراج و ، 2019 تا 2016چهار ساله براي دوره زمانی بورس آمریکا، 

 ها در رسانه اجتماعی توییتر و اختلاف قیمت خرید و فروشسود نشر یافته از سوي شرکت داد، بین مضمونِ اخبارِ
سهام رابطه معناداري وجود دارد. همچنین رابطه معناداري بین مضمون اخبار اصلی و موجود سود نشریافته از سوي 

ماعی هاي اجتاز کانال رسانهها و اختلاف قیمت خرید و فروش غیرعادي سهام وجود دارد. نشر اخبار اضافی شرکت
بخشِ آگاهی عنوان منبعتواند بهکنندگان بازار به اطلاعات را توسعه داده و میها، دسترسی مشارکتتوسط شرکت

 شِبخآگاهی منابع عنوانبه اجتماعی هايرسانه موثر نقش بنابراین با وجود مکمل، در بازارهاي سرمایه بکار رود.
باشد و لازم است هوشیاري، از سوي  هاشرکت سوي از اخبار راهبردي نشر مستعد ندتوامی محیط این مکمل،
 کنندگان این محیط مدنظر قرار گیرد.استفاده
 هاي اجتماعی، توییتر، بازار سرمایه، اخبار سود، تحلیل محتوا.رسانه هاي کلیدي:واژه
  C8و  G1 بندي موضوعی:طبقه
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 مقدمه

 هاي اقتصادي، سیاسی، اجتماعیبر اینکه در همه عرصه افزونو ارتباطات  اطلاعاتفناوري 
ولتها هاي توسعه از جانب داست، به یکی از مهمترین پیشرانفرهنگی حضور جدي پیدا کرده و

هاي متعدد در این هاي مختلف را به تدوین چشم اندازها و برنامه در جهان تبدیل شده و دولت
 اطلاعاتارائه  شیوهشکل و از سوي دیگر  .)198: 1400(مددي و شفیعی، استزمینه وا داشته

رچین (ا ویژگیهاي نهایی قضاوت کردن و تصمیم گرفتن در حوزه حسابداري استیکی از 
، 2006پیدایش رسانه اجتماعی توییتر در مارچ  با. )246: 1399فرد و همتی، لیسار، مرادزاده

تر و شناخت ارتباط با مشتري، دستیابی به امکان قابلیت دید بیش برايهاي بسیاري از توییتر شرکت
بیانیه  .ستفاده کرده و از این طریق اطلاعات مالی را به سرمایه گذاران انتقال دادندسرمایه گذار ا

ها از رسانه ، مبنی بر امکان استفاده شرکت2013در سال  سازمان بورس اوراق بهادار امریکا
 (کمیسیون بورس اوراق استگذاران انتقال و افشاي اطلاعات مالی به سرمایه براياجتماعی 

ش هاي اجتماعی، نقبیانیه کمیسیون بورس و اوراق بهادار امریکا در مورد رسانه .)2013، ۱بهادار
هاي اجتماعی براي تبادل اطلاعات گذاران از کانال رسانهها و سرمایهمهمی در استفاده شرکت

تر براي هاي زیادي از توییطوریکه هر چند قبل از بیانیه نامبرده، شرکتاست. به و اخبار داشته
و  کردند، اما تصویب قانون توسط کمیسیون بورسگذاران استفاده میانتقال اطلاعات به سرمایه

افزاید. یبخش و قانونی معنوان منبعی آگاهیاوراق بهادار امریکا، بر قابلیت اعتماد این کانال به
مند شده رههبراي اطلاع رسانی فوري به استفاده کنندگان، ب توییترتوانند از خدمات ها میشرکت

 بخشی استفاده کنندگان، بازارهاي مالی را تحت تاثیر قرار دهند.واسطه افزایش سطح اطلاعو به
 هاي نشریافته از سوي مشارکت کنندگان بازار بر بازده سهامهاي قبلی بررسی توییتدر پژوهش

 ،دهش مورد تحلیل قرار گرفته است. در پژوهش حاضر از منظري دیگر به موضوع پرداخته
رابطه  ها را مدنظر قرار داده و به بررسیبطوریکه اخبار سود نشریافته در توییتر از سوي شرکت

آن با بازده غیرعادي سهام همچنین گردش و اختلاف غیرعادي قیمت خرید و فروش سهام 
ي برا ،ازارو تاثیر آن بر واکنش ب توییترها در است. بررسی نشر اخبار مکمل شرکتپرداخته شده

تواند مثمرثمر باشد و با وجود فیلترینگ توییتر در ایران، سایر می کشور نیز بازارهاي داخلی
 مدنظر قرار داد.توان میمحیط هاي رسانه اي فعال در داخل کشور را 
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 هامبانی نظري و توسعه فرضیه
بازار و  ايبخشی این اخبار بر، در توان آگاهیتوییتراهمیت بررسیِ نقش اخبار نشریافته در 

اهی هاي اجتماعی، دیدگ. تصمیم شرکت براي نشر اطلاعات از کانال رسانهاستگذاران سرمایه
در استراتژي . )231: 2018، ۱جانگ، ناگتان، تاهون و وانگ( استیافته بر استراتژي افشاء توسعه

د. بنابراین گیرهاي نشر مورد بررسی قرار میافشاء، ماهیت و سطوح مختلف افشاء، همچنین کانال
نفعان تواند سطح اطلاع بخشیِ ذيمحتوايِ اخبار نشر یافته از کانال رسانه اجتماعی توییتر، می

نش بازار و در نهایت بر واک کردهگذار ایجاد بازار را بهبود بخشیده، شناخت بهتري براي سرمایه
اند بازده آتی سهام را توها میپی بردند، مضمون توییت، )2016( ۲آذار و لوتاثیر گذار باشد. 

هاي اجتماعی در بازارهاي نقش رسانه«در پژوهشی با عنوان  )2017ال گوندي ( پیش بینی کند.
ن شده ر، قبل و بعد از قانون تدویت، به مقایسه واکنش بازار به اخبار رسانه اجتماعی تویی»مالی

بورس  از تدوین بیانیه سازمان ، پرداخته و پی برد، بعد»سازمان بورس اوراق بهادار امریکا«توسط 
انگ و ج. استگذاريِ شرکتی، نقش آگاهی بخشی براي بازار داشتهو اوراق بهادار، توییت

، به بررسی رابطه نشر اخبار از طریق توییتر و واکنش بازار پرداخته و نتیجه )2018همکاران (
کنندگان، بر ار توسط دنبالکنندگان اخبار از طریق توییتر و بازنشر اخبگرفتند، تعداد دنبال

ويِ از سدر پژوهش حاضر به بررسی مضمون اخبارِ سود نشر یافته واکنش بازار موثر است. 
تواي اخبارِ به عبارتی آیا مح ،استشدهمتغیرهاي بازار پرداخته رابطه آن با در توییتر و ها شرکت

تحت  است واکنش بازار را ها در صفحه رسمی توییتر آنها قادرسود نشر یافته از سوي شرکت
 تاثیر قرار دهد؟

ها در رسانه اجتماعیِ توییتر، با ): مضمونِ اخبارِ سود نشر یافته از سوي شرکت1فرضیه (
 بازده غیرعادي سهام رابطه دارد.

ها در رسانه اجتماعیِ توییتر، با ): مضمونِ اخبارِ سود نشر یافته از سوي شرکت2فرضیه (
 ابطه دارد.گردش غیرعادي سهام ر

ها در رسانه اجتماعیِ توییتر، با ): مضمونِ اخبارِ سود نشر یافته از سوي شرکت3فرضیه (
 اختلاف قیمت خرید و فروشِ غیرعادي سهام رابطه دارد.
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یفا اي در بازار سرمایه ا، توییتر نقش دوگانههاحلیل مضمون توییتاز بعدي دیگر، در ت
ان و از سوي گو اطلاعات جدید به استفاده کنند انتقال اخبارکند. توییتر از یک سو در جهت می

باشد. منتشر شده است، فعال می پیشتردیگر در ارائه اطلاعات و اخباري که از سایر منابع 
توان از ها را می، منتشر شده توسط شرکت1هاي حاوي ابرپیوندهاي بازنشر یافته و توییتتوییت

ي اخبار تکراري بوده و اخبار جدیدي براي بازار به دنبال هایی دانست که حاوجمله توییت
ر مورد بر خواننده، ارائه توضیح بیشتر د دوبارهتاثیرگذاري  مانندها با اهدافی ندارند. این توییت

، در بررسی )2019(2بارتو، فارل و موهنرام. شونداخبار و یادآوري اخبار براي خواننده منتشر می
نندگان بازار در نشریافته از سوي مشارکت کبینی سود و بازده، اخبار بر پیشتاثیر اخبار توییتري 

، تفکیک 4موجودحاوي اطلاعات و اخبار  3اصلیحاوي اطلاعات را به دو دسته اخبار  توییتر
لنک ب ها، موثر است.بینی سود و بازده شرکتو دریافتند هر دو نوع از اخبار، در پیش کرده

ط توس اصلی، نیز پی بردند، نشر بیشتر اخبار حاوي اطلاعات )2014( ٥اسپور، میلر و وایت
از طریق توییتر، با کاهش تفاوت غیرعادي  قیمت خرید و فروش سهام مرتبط بوده   6هاشرکت

در پژوهش حاضر به تحلیل مضمون اخبار سود شود. و موجب کاهش عدم تقارن اطلاعاتی می
 به تفکیک اخبار حاوي اطلاعات اصلی و موجود و بررسیها در توییتر نشریافته از سوي شرکت

 است.رابطه آن  با واکنش بازار سرمایه پرداخته شده
ها ): مضمونِ اخبارِ سود نشر یافته حاوي اطلاعات اصلی و موجود از سوي شرکت4فرضیه (

 در رسانه اجتماعی توییتر، با بازده غیرعادي سهام رابطه دارد.
ها خبارِ سود نشر یافته حاوي اطلاعات اصلی و موجود از سوي شرکت): مضمونِ ا5فرضیه (

 در رسانه اجتماعی توییتر، با گردش غیرعادي سهام رابطه دارد.
ها ): مضمونِ اخبار سود نشر یافته حاوي اطلاعات اصلی و موجود از سوي شرکت6فرضیه (

 ي سهام رابطه دارد.در رسانه اجتماعی توییتر، با اختلاف قیمت خرید و فروش غیرعاد

                                                                                                                                      
1. Hyperlink  
2. Bartov, Faurel & Mohanram 
3. Original news 
4. Exist news 
5. Blankespoor, Miller & White 
6. Firm-initiated news 
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 شناسی پژوهشوشر

رویدادي، ها، پسآوري اطلاعات گذشته شرکتطرح پژوهش حاضر، با توجه به جمع
ل شده، مد. مدل آماري استفادهاستهدف، کاربردي  دیدگاههمراه با تحلیل همبستگی و از 

بندي و طبقهآوري افزار اکسل براي جمع. در این پژوهش از نرماسترگرسیونی چند متغیره 
ن چند متغیره بهره گرفته براي تجزیه و تحلیل رگرسیو 1افزار استاتاهاي خام و از نرمداده
 .استشده
 

 هادادهابزار گردآوري 
ها و تعداد دنبال هاي نشر یافته در صفحه توییتر شرکتهاي توییتري، شامل متن توییتهداد

 زبان«ستفاده از ا ها بوده است که باتعدیل مضمون توییت برايها کنندگان صفحه توییتر شرکت
ونه هاي نمهايِ شرکتدر مرحله اول، کل توییت .است و تحلیل محتوا شده استخراج، 2»پایتون

است. در مرحله دوم، توییت استخراج شده 510000، شامل 2020تا مارچ  2015از ابتداي اکتبر 
) -60تا  -2روزه پیش از اعلان سود ( 58، یعنی دوره هایی که در دوره برآورد پژوهشتوییت

مورد رسید. در مرحله  179495ها به اند، انتخاب شد. در این مرحله، تعداد  توییتمنتشر شده
ها و بر از تحلیل متنی توییت با استفاده هاي حاوي اخبار اعلان سود،تفکیک توییتبه آخر، 
در است. شده پرداخته ، )2019رتو و همکاران (باتوسط  3لغات گردآوري شده فهرستاساس 

 مورد رسید. 9145ها، به تعداد توییت این مرحله
هاي بازار، شامل قیمت سهام، بیشترین و کمترین قیمت سهام، حجم مبادله سهام و بازده داده

آوري جمع به منظوراست. صورت دستی استخراج شدهو به 4سایت مربوطسهام بوده و از وب
ه ها و بهاي بازار با مراجعه به سایت نامبرده، ابتدا تاریخ اعلان سود هر یک از شرکتداده

روز  60تفکیک براي هر دوره مالی شناسایی و سپس بر مبناي آن، دوره برآورد که بازه زمانی 
است. سپس روز قبل از تاریخ اعلان سود بوده، مشخص شده 2تقویمی قبل از اعلان سود تا 

                                                                                                                                      
1. Stata software 
2. Python  
3. adjusted, earning, ebit, ebitda, eps, expense, fiscal, gaap, gain, in the black, in the green, 

in the red, income, loss, noi, nopat, normalized, oibda, operating, per share, pro forma, 
profit, proforma, pro-forma, results, revenue, sales, yearend, year-end. 

4. www.investing.com 

http://www.investing.com/
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ازار براي دوره برآورد و همچنین دوره رویداد (دوره سه روزه پیرامون اعلان سود) هاي بداده
 است. استخراج شده

 
 جامعه و نمونه آماري پژوهش

 2016، براي دوره زمانی  1بازار سهام آمریکا برتر در شرکت 500جامعه آماري، متشکل از 
هایی که در دوره انجام گام براي تعیین اندازه نمونه، شرکت نخستینباشد. در می 2019تا 

 شرکت 500 فهرست)، حداقل یکبار در 2019مارچ  31تا  2015پژوهش (تاریخ ابتداي نوامبر 
در گام  مورد بود. 642بوده، انتخاب شده است. در این مرحله تعداد شرکتها برتر بورس آمریکا 

 رد زیر مدنظر قرار گرفت:انتخاب نمونه آماري موا برايبعدي 
 هایی که داراي صفحه رسمیِ توییتر باشند.  شرکت 
 باشند.  یا ماقبل آن به توییتر پیوسته 2015هایی که در ابتداي نوامبر شرکت 

   باشند.فعال در بورس نیویورك و بورس نزدك شرکتهایی که 

 مورد رسید. 374هاي نمونه به بدین ترتیب تعداد شرکت
هاي بورسی داخل کشور عدم وجود اکانت است دلیل عدم انتخاب شرکت انبیلازم به 

هاي داخل کشور در رسانه اجتماعی توییتر بوده است و از آنجاکه رسانه رسمی براي شرکت
اجتماعی دیگري که اخبار نشریافته مالی در آن قابلیت تایید و اعتبار داشته باشد وجود نداشت، 

 دار امریکا پرداخته شد. به انتخاب جامعه اوراق بها
، طرح )2019بارتو و همکاران (ها با الگو برداري و تعدیل از پژوهش مدل رگرسیونی فرضیه

 است:شده
 ABRETURN it+ ∑ controls  itTONE  1+ B 0= B it )1مدل فرضیه (

 ABTURNOVER it+ ∑ controls  itTONE  1+ B 0= B it )2مدل فرضیه (

 ABSPREAD it+ ∑ controls  itTONE  1+ B 0= B it )3مدل فرضیه (

ABRETURN + ∑  itETONE  2+ Bit OTONE  1+ B 0= B it )4مدل فرضیه (

itcontrols  
ABTURNOVER + ∑  itETONE  2+ Bit OTONE  1+ B 0= B it )5مدل فرضیه (

itcontrols  
ABSPREAD + ∑  itETONE  2+ Bit OTONE  1+ B 0= B it )6مدل فرضیه (

itcontrols  

                                                                                                                                      
1. Standard & Poor’s 500  (S&P500) 
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 متغیرهاي وابسته 
): بازده غیرعادي سهام برابر است با تفاوت بین قدر مطلق ABRETURNبازده غیرعادي سهام (

ه هاي سه روزبازده سه روزه تعدیل شده بر اساس اندازه در دوره رویداد و میانگین قدر مطلق بازده
هاي سه روزه  ، تقسیم بر انحراف معیارِ قدر مطلق بازده1تعدیل شده بر اساس اندازه در دوره برآورد
  ). 255: 2018(جانگ و همکاران،  تعدیل شده بر اساس اندازه در دوره برآورد

): این متغیر از تفاوت گردش سه روزه سهام ABTURNOVER( گردش غیر عادي سهام
است. گردش سه در دوره رویداد و میانگین گردش سه روزه سهام در دوره برآورد محاسبه شده

است روزه سهام از تقسیم حجم سه روزه سهام تقسیم بر سهام در دست سهامداران محاسبه شده
 . )255: 2018(جانگ و همکاران، 

): این متغیر برابر است با ABSPREADش غیرعادي سهام (اختلاف قیمت خرید و فرو
اختلاف قیمت خرید و فروش سه روزه در دوره رویداد منهاي میانگین اختلاف قیمت خرید و 
فروش سه روزه در دوره برآورد. اختلاف قیمت خرید و فروش، از اختلاف بالاترین قیمت و 

جانگ و است (دهه شترین قیمت محاسبیینترین قیمت تقسیم بر میانگین بالاترین و پاپایین
 .)255: 2018همکاران، 

 
 متغیر مستقل پژوهش

گیري ): براي اندازهTONEها (هايِ سود نشر یافته توسط هر یک از شرکتمضمون توییت
شرکتی، پس  هايگیري مضمون توییتبراي اندازه است.از تحلیل متنی استفاده شده یادشده،متغیر 

)، در 2018هاي حاوي اخبار اعلان سود بر اساس لیست لغات بارتو و همکاران (از گزینش توییت
مون محتواي مثبت یا منفی آن شد. تحلیل مض دیدگاهها از مرحله بعد اقدام به تحلیل مضمون توییت

  2)2011لغات ارائه شده توسط لوگ ران و مک دونالد ( ستفهرها از این منظر، با استفاده از توییت
ي پیشین هالغات نامبرده در پژوهش فهرستاست. با توجه به تحلیل متنی که بر اساس انجام شده

یشتري از صحت و دقت ب فهرستوجود دارد، انجام تحلیل محتوا، مبتنی بر لغات منفی موجود در این 

                                                                                                                                      
روز قبل از اعلان سود تا دو روز قبل از اعلان سود  62باشد. به عبارتیروزه قبل از اعلان سود می 60دوره برآورد، دوره . 1

 )-2تا  -62(
معرفی شده  k -10 ها، براي تحلیل گزارش McDonaldو  Loughranتوسط  2011، در سال LMلغات  فهرست. 2

ازار هاي بطور ویژه مرتبط با زبان مالی بوده و در پژوهش. این دیکشنري بهاستلغات هاروارد  فهرستکه تعدیلی بر 
 است.رار گرفتهها مورد آزمون قها و توییتها، متن فراخوانسرمایه براي ارزیابی مضمون گزارش
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). بنابراین تحلیل محتوا، بر مبناي تعداد کلمات منفی 29: 2019 برخوردار است (بارتو و همکاران،
طوریکه ابتدا تعداد لغات منفی موجود در هر توییت، شناسایی است بهموجود در هر توییت انجام شده

دهی به هر توییت، بر اساس تعداد دهیم. شیوه وزنشده و به هر توییت وزنی اختصاص می
شرکت و با ضرب تعداد لغات منفی موجود در هر توییت در یک کنندگان صفحه توییتر دنبال

علاوه تعداد دنبال کنندگان صفحه توییتر شرکت در تاریخ اعلان سود، انجام علاوه لگاریتم یک بهبه
ضرب و بر  -1ها طی دوره برآورد، در ي توییتشده است. سپس مجموع لغات منفی موزون شده

 ها تقسیم شده است. ت و منفی توییتعلاوه تعداد کل لغات مثبیک به

   -1  =هاي شرکتیمضمون توییت

هاي هاي اعلان سود، متغیر نامبرده ، به دو جزء مضمون توییتپس از کمیّ کردن مضمون توییت
هاي حاوي اخبار موجود تفکیک و مجدد مورد بررسی قرار گرفته حاوي اخبار اصلی و مضمون توییت

 :نندکهایی هستند که یکی از شرایط زیر را احراز خبار موجود، توییتهاي حاوي ااست. توییت
رکت، باز نشر کنندگان شهاي شرکت که توسط دنبالباز نشر شده باشد: توییتالف: توییت 

 قابل شناسایی هستند.  "RT "@ها با نماد یافته باشند. این توییت
هایی که داراي پیوند براي اتصال به هایی که داراي ابرپیوند باشند: توییتب: توییت

 ها باشند. سایتسایت شرکت یا سایر وبوب
 هاي حاوي اخبار اصلیهایی که شرایط الف و ب را احراز نکنند، در گروه توییتتوییت

هاي حاوي اخبار اصلی و موجود، گیرند. جهت محاسبه متغیر مضمون توییتشرکت قرار می
 زیر محاسبه شده است.ها (اصلی و موجود)، به شیوه وییتپس از تفکیک، هر گروه از ت

   -1  =موجودهاي مضمون توییت

  -1  =هاي اصلیمضمون توییت 

 
 متغیرهاي کنترلی 

صورت، یک منهاي درصد سهام ): این متغیر بهUNSOPHIناخبره ( گذارانسرمایه
(بارتو و است تعریف شده  tبراي دوره   iگذاران نهادي شرکت نگهداري شده توسط سرمایه

 .)30: 2019همکاران، 
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(جانگ  tدر پایان دوره  i): لگاریتم طبیعی ارزش بازار سرمایه شرکت SIZEاندازه شرکت (
 .)242: 2018و همکاران، 

(جانگ و  t-1نسبت به دوره  tبراي دوره  i): درصد تغییر کل فروش شرکت GSرشد (
 .)242: 2018همکاران، 

): نسبت ارزش بازار سرمایه به ارزش دفتري سهام عادي MTBدفتري ( ارزش بازار به
 .)242: 2018(جانگ و همکاران،  tبراي دوره  i شرکت 

(جانگ  tبراي دوره   iها به کل داراییهاي شرکت ):  نسبت کل بدهیLEVEاهرم مالی (
 .)242: 2018و همکاران، 

صورت تعداد سالهاي پیدایش شرکت در دوره ): این متغیر بهFIRMAGEقدمت شرکت(
t-1 30: 2019(بارتو و همکاران،  شودتعریف می(. 

): اگر سود هر سهم واقعی کمتر از یک باشد برابر با یک و در غیر اینصورت LOSSزیان (
 ). 30: 2019بارتو و همکاران، گیرد (میبرابر با صفر قرار 

 
 هاي پژوهشیافته

 پژوهشتوصیفی متغیرهاي کمی  هايهآمار
 

 میآمار توصیفی متغیرهاي ک .1جدول 

 انحراف استاندارد حداکثر حداقل میانگین نماد نام متغیر

 F_TONE 199/1- 809/4- 0 406/1 هاي اعلان سودمضمون توییت
 F_OTONE 123/0- 752/3- 0 589/0 هاي اعلان سودِ حاوي اخبار اصلیمضمون توییت

 F_ETONE 181/1- 806/4- 0 398/1 هاي اعلان سودِ حاوي اخبار موجودتوییتمضمون 
 ABRETURN 674/2 903/0- 522/14 153/3 بازده غیرعادي سهام

 ABTURNOVER 012/0 015/0- 09/0 017/0 گردش غیر عادي سهام
 ABSPREAD 011/0 007/0- 048/0 01/0 اختلاف قیمت خرید و فروش غیرعادي سهام

 UNSOPHI 339/45 639/3 29/81 404/14 ناخبره (%) گذارانسرمایه
 SIZE 337/4 189/3 583/5 485/0 اندازه شرکت

 GS 078/0 29/0- 922/0 155/0 رشد

 MTB 902/5 55/0 433/96 634/11 ارزش بازار به دفتري

 LEVE 302/0 01/0 813/0 176/0 اهرم مالی
 FIRMAGE 67 1 09/205 669/48 قدمت شرکت
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 پژوهشآمار توصیفی متغیر کیفی 
 

ل  دو ن ( .2ج ی متغیر زیا فراوان ع   )LOSSتوزی
 درصد معتبر درصد فراوانی فراوانی سطوح متغیر نوع متغیر

 کنترلی
 %9/96 %96 1436 )0( یک از بیشتر واقعی سهم هر سود
 %1/3 %1/3 46 )1( یک از کمتر واقعی سهم هر سود

 %100 %1/99 1482 کل

 
 هاي شناسایی نوع مدل رگرسیونآزمون

هاي رگرسیون پانلی و رگرسیون کمترین توان هاي دوم معمولی  انتخاب بینِ مدل به منظور
)ols از آزمون (F-مدل  عنوانلیمر استفاده شده است که در نهایت مدل رگرسیونی پانلی، به

 مدل مناسب، انتخاب بینمناسب امتخاب شد. پس از انتخاب مدل رگرسیون پانلی به عنوان 
هاي رگرسیون پانلی اثرات ثابت و رگرسیون پانلی اثرات تصادفی با استفاده از آزمون مدل

است. نتایج آزمون هاسمن نشان داد، مدل پانلی با اثرات تصادفی انتخاب هاسمن صورت پذیرفته
 قابلیت ادغام استفاده هاي ادغام شده در مقابل آثار تصادفی از آزمونشد. براي آزمون مدل داده

از  پس شده است که نتایج نشان داد، قابلیت ادغام اثرات زمانی و مکانی در مدل وجود ندارد.
انتخاب مدل مناسب به بررسی ثبات واریانس و خودهمبستگی سریالی باقیمانده هاي مدل با 

ي فرض رعدم برقرا ربیانگاست. نتایج حاصل از آزمون والد استفاده از آزمون والد پرداخته شده
هاي مدل بود. همچنین نتایج بررسی خودهمبستگی سریالی بین همسانی واریانس باقیمانده

هاي زیربنایی همسانی واریانس و عدم خودهمبستگی سریالی هاي مدل نشان داد، پذیرههدباقیمان
مبستگی ودهبراي رفع مشکل ناهمسانی واریانس و خ بنابراین نیستبرقرار  بالابراي مدل هاي 

ه  نتایج در ادام سریالی از مدل رگرسیون کمترین توان هاي دوم تعمیم یافته استفاده می شود.
 ) آمده است.8) تا (3هاي (جدولها در مربوط به آزمون فرضیه

 
ل  دو ج  .3ج تای ه ( ن فرضی ن   )1آزمو

 همخطی سطح معناداري tآماره  خطاي معیار برآورد 
 01/1 >001/0 53/4 539/0 446/2 عرض از مبدأ

 02/1 883/0 15/0 037/0 005/0 هايِ اعلان سودمضمون توییت
 05/1 373/0 -89/0 003/0 -003/0 ناخبره گذارانسرمایه

 08/1 938/0 08/0 118/0 009/0 اندازه شرکت
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 همخطی سطح معناداري tآماره  خطاي معیار برآورد 
 02/1 005/0 -82/2 307/0 -867/0 رشد

 04/1 >001/0 75/3 006/0 024/0 ارزش بازار به دفتري
 03/1 164/0 -39/1 337/0 -469/0 مالی اهرم

 03/1 054/0 -93/1 328/0 -633/0 زیان
 01/1 146/0 -45/1 001/0 -001/0 قدمت شرکت

 
)، مشاهده می شود سطح معناداري مربوط به مضمونِ منفی 3(جدول با توجه به نتایج 

و بیشتر از 883/0ها هاي اعلان سودِ نشر یافته در صفحه رسمی توییتر هر یک از شرکتتوییت
ود هاي اعلان سو بین مضمون توییت استبنابراین این اثر غیرمعنادار  است 05/0سطح خطاي 

بازده غیرعادي سهام رابطه معناداري  ها وز شرکتنشر یافته در صفحه رسمی توییتر هر یک ا
 وجود ندارد.

 
ل  دو ج .4ج تای ه ( ن فرضی ن   )2آزمو

 همخطی سطح معناداري tآماره   خطاي معیار برآورد 

 04/1 >001/0 86/24 001/0 038/0 عرض از مبدأ
 02/1 884/0 -15/0 000/0 -000/0 هايِ اعلان سودمضمون توییت

 05/1 001/0 18/3 000/0 000/0 ناخبره گذارانسرمایه
 12/1 >001/0 -75/22 000/0 -007/0 اندازه شرکت

 02/1 009/0 -62/2 001/0 -003/0 رشد
 03/1 >001/0 51/3 023/0 000/0 ارزش بازار به دفتري

 03/1 275/0 09/1 001/0 001/0 اهرم مالی
 03/1 016/0 -41/2 002/0 004/0 زیان

 01/1 >001/0 77/3 009/0 000/0 قدمت شرکت

 
)، مشاهده می شود سطح معناداري مربوط به مضمونِ منفی 4(جدول با توجه به نتایج 

بیشتر از  884/0ها  هاي اعلان سودِ نشر یافته در صفحه رسمی توییتر هر یک از شرکتتوییت
یا به عبارت دیگر بین مضمون بوده بنابراین این اثر غیرمعنادار است  05/0سطح خطاي 

به  ها که داراي اخبار مربوطهاي نشر یافته در صفحه رسمی توییتر هر یک از شرکتتوییت
 ندارد. رابطه معناداري وجود و گردش غیر عادي سهام استاعلان سود 
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ل  دو ج  .5ج تای ه ( ن فرضی ن   )3آزمو
 همخطی سطح معناداري tآماره  خطاي معیار برآورد 

 03/1 >001/0 54/18 001/0 025/0 مبدأعرض از 

 02/1 >001/0 -05/4 000/0 -000/0 هايِ اعلان سودمضمون توییت

 04/1 052/0 -94/1 023/0 -000/0 ناخبره گذارانسرمایه

 10/1 >001/0 -64/10 000/0 003/0 اندازه شرکت

 02/1 >001/0 -80/3 000/0 002/0 رشد

 03/1 246/0 -16/1 000/0 -000/0 ارزش بازار به دفتري

 03/1 052/0 94/1 000/0 001/0 اهرم مالی

 03/1 016/0 42/2 001/0 003/0 زیان

 01/0 058/0 -89/1 006/0 -013/0 قدمت شرکت

 
شود سطح معناداري مربوط به مضمون )، مشاهده می5(جدول با توجه به نتایج 

کمتر 001/0ها هاي اعلان سود  نشر یافته در صفحه رسمی توییتر هر یک از شرکتتوییت
که بین مضمون منفی به طوري استبنابراین این اثر معنادار  است 05/0از سطح خطاي 

قیمت  ها و اختلافهاي سود  نشر یافته در صفحه رسمی توییتر هر یک از شرکتتوییت
دارد. به عبارتی  وجود  -000/0خرید و فروش غیرعادي سهام رابطه منفی با ضریب ناچیز 

 ها، اختلاف بین قیمت خرید و فروشهاي سود شرکتبا افزایش سطح منفی بودن توییت
 بابد. سهام کاهش می

 
ل  دو ج  .6ج تای ه ( ن فرضی ن   )4آزمو

 یهمخط سطح معناداري tآماره  خطاي معیار برآورد 

 01/1 >001/0 59/4 539/0 472/2 عرض از مبدأ

 02/1 794/0 -26/0 105/0 -027/0 هايِ اعلان سود حاوي اخبار اصلیمضمون توییت

هايِ اعلان سود حاوي اخبار مضمون توییت
 موجود

006/0 037/0 18/0 855/0 03/1 

 05/1 363/0 -91/0 003/0 -003/0 ناخبره گذارانسرمایه
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 یهمخط سطح معناداري tآماره  خطاي معیار برآورد 

 08/1 971/0 04/0 118/0 004/0 اندازه شرکت

 02/1 004/0 -85/2 304/0 -869/0 رشد

 04/1 >001/0 78/3 006/0 -024/0 ارزش بازار به دفتري

 03/1 164/0 -39/1 336/0 -468/0 اهرم مالی

 03/1 052/0 -94/1 328/0 -638/0 زیان

 01/1 142/0 -47/1 001/0 -001/0 قدمت شرکت

 
هاي )، مشاهده می شود سطح معناداري مربوط به مضمون توییت6(جدول با توجه به نتایج 

اي هاست بنابراین بین مضمونِ منفی توییت 05/0و بیشتر از سطح خطاي  794/0 اصلی شرکت
معناداري وجود ندارد، همچنین  اعلان سود حاوي اخبار اصلی و بازده غیرعادي شرکت رابطه

و بیشتر از  855/0 هاي موجود شرکتمون توییتشود سطح معناداري مربوط به مضمشاهده می
هاي اعلان سود حاوي اخبار موجود است بنابراین بین مضمونِ منفی توییت 05/0سطح خطاي 

 معناداري وجود ندارد.   و بازده غیرعادي شرکت رابطه
 

ل  دو ج .7ج تای ه ( ن فرضی ن   )5آزمو

 همخطی سطح معناداري tآماره  خطاي معیار برآورد 

 04/1 >001/0 80/24 001/0 038/0 مبدأ عرض از

هايِ اعلان سود حاوي مضمون توییت
 اخبار اصلی

000/0 000/0 37/0 713/0 02/1 

هايِ اعلان سود حاوي مضمون توییت
 اخبار موجود

000/0 000/0 21/0 831/0 03/1 

 05/1 002/0 13/3 000/0 000/0 ناخبره گذارانسرمایه

 11/0 >001/0 -67/22 000/0 -007/0 اندازه شرکت

 02/1 006/0 -73/2 001/0 -003/0 رشد

 03/1 001/0 42/3 024/0 000/0 ارزش بازار به دفتري
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 همخطی سطح معناداري tآماره  خطاي معیار برآورد 

 03/1 311/0 01/1 001/0 001/0 اهرم مالی

 03/1 015/0 -42/2 002/0 -004/0 زیان

 01/1 >001/0 84/3 009/0 000/0 قدمت شرکت

 

می شود،  سطح معناداري مربوط به مضمون )، مشاهده 7(جدول با توجه به نتایج 
هاي موجود شرکت و گردش غیرعادي سهام به هاي اصلی شرکت همچنین توییتتوییت

بنابراین بین مضمونِ منفی  ،است 05/0و بیشتر از سطح خطاي  831/0و  713/0ترتیب 
عناداري م هاي اعلان سود حاوي اخبار اصلی و موجود با بازده غیرعادي شرکت رابطهتوییت

 وجود ندارد.  
 

ل  دو ج .8ج تای ه ( ن فرضی ن   )6آزمو

 همخطی سطح معناداري tآماره  خطاي معیار برآورد 

 03/1 >001/0 46/18 001/0 025/0 عرض از مبدأ

هايِ اعلان سود حاوي مضمون توییت
 اخبار اصلی

000/0- 000/0 34/3- 001/0 02/1 

هايِ اعلان سود حاوي مضمون توییت
 موجوداخبار 

000/0 000/0 86/2- 004/0 03/1 

 05/1 023/0 -27/2 000/0 000/0 ناخبره گذارانسرمایه

 10/1 >001/0 -49/10 000/0 -003/0 اندازه شرکت

 02/1 >001/0 -54/3 000/0 -002/0 رشد

 03/1 186/0 -32/1 000/0 -000/0 ارزش بازار به دفتري

 03/1 087/0 71/1 000/0 001/0 اهرم مالی

 03/1 014/0 46/2 001/0 003/0 زیان

 01/1 062/0 -87/1 007/0 -013/0 قدمت شرکت
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هاي )، مشاهده می شود سطح معناداري مربوط به مضمون توییت8(جدول با توجه به نتایج 
هاي است بنابراین بین مضمونِ منفی توییت 05/0و کمتر از سطح خطاي  001/0 اصلی شرکت

معنادار  اصلی و اختلاف قیمت خرید و فروش غیرعادي شرکت رابطهاعلان سود حاوي اخبار 
هاي وجود دارد، به عبارتی با افزایش سطح منفی بودن توییت -000/0و منفی با ضریب ناچیز 

ن یابد. ایاعلان سود اصلی، اختلاف قیمت خرید و فروش غیرعادي سهام شرکت، کاهش می
هاي اعلان سود حاوي اخبار موجود و اختلاف ییتنتایج در مورد رابطه بین مضمونِ منفی تو

 قیمت خرید و فروش غیرعادي شرکت  نیز صادق است.  
 

 گیرينتیجهبحث و 

 ا در رسانههدر پژوهش حاضر، به بررسی رابطه مضمون اخبار سودِ نشر یافته از سوي شرکت
غیرعادي سهام و اختلاف بازار شاملِ بازده غیرعادي سهام، گردش   اجتماعی توییتر با متغیرهاي

هاي مربوط به داده منظور، به ایناست. قیمت خرید و فروش غیرعادي سهام پرداخته شده
 2016چهار ساله براي دوره زمانی آمریکا، شرکت برتر بازار سرمایه  500شرکت از لیست 374

 مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. استخراج و ، 2019 تا
ها رکتهاي نشر یافته توسط شان داد، بین مضمونِ منفی توییتها نشنتایج آزمون فرضیه

با بازده و گردش غیرعادي سهام رابطه معناداري وجود ندارد اما بین مضمونِ منفی 
دي ها و اختلاف قیمت خرید و فروش غیرعاهاي نشر یافته در صفحه توییتر شرکتتوییت

ي اخبار هاي حاوها به توییتک توییتسهام رابطه معنادار و منفی وجود دارد. نتایج تفکی
قیمت  ها و اختلافهاي اخبار موجود نیز رابطه معناداري بین هر گروه توییتاصلی و توییت

دهد. نتایج پژوهش همسو با نتایج بلنک اسپور و خرید و فروش غیرعادي را نشان می
)، همسو 2019(. از سوي دیگر با نتایج پژوهش بارتو و همکاران است) 2014همکاران (

 . نیست
هاي اصلی اعلان سود و متغیرهاي بازده و اختلاف قیمت خرید رابطه معنادار مضمون توییت

هاي اجتماعی توسط دهد، نشر اخبار اضافی از کانال رسانهو فروش غیرعادي سهام نشان می
عنوان منبع هتواند بکنندگان بازار به اطلاعات را توسعه داده و میها، دسترسی مشارکتشرکت
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هاي بخشِ مکمل، در بازارهاي سرمایه بکار رود. بنابراین در راستاي اثرات مثبت رسانهآگاهی
شود، کنندگان از محیط وب پیشنهاد میها، به استفادهاجتماعی بر بهبود محیط اطلاعاتی شرکت

پوشش  طلاعات باعنوان کانال نشر اهاي اجتماعی را بهاخبار کمی و کیفی نشر یافته از رسانه
گسترده مدنظر قرار داده و از منافع این کانال در کنار سایر منابع اطلاعات، براي افزایش آگاهی 

. از سوي دیگر در جهت رفع اثرات منفی شوندمند گذاري بهرهخود در تصمیماتِ سرمایه
، شودها، پیشنهاد میهاي اجتماعی، مبنی بر نشر راهبردي اخبار توسط شرکترسانه

و  عنوان منبع نشر اطلاعات، احتیاطهاي اجتماعی بهکنندگان در زمان استفاده از رسانهاستفاده
 هوشیاري لازم را به خرج دهند. 

هاي داخلی با استفاده از نمونه عنوان نقطه شروعی بر انجام پژوهشپژوهش حاضر به
ی و یشینه، روش شناسبه معرفی مبانی نظري، پهاي فعال در بورس امریکا بوده که شرکت

پرداخته  هیادشدها بر مبنایی علمی در حوزه آوري و تحلیل دادهمتغیرهاي تاثیرگذار و شیوه جمع
هاي آتی در این زمینه در داخل کشور و مقایسه بازارهاي مختلف در سطح و راه را براي پژوهش

ه در افزایی ایجاد شدشد. بنابراین با توجه به دانکنجهان توسط پژوهشگران داخلی هموار می
 ،اي در داخل کشوردر حوزه اخبار رسانه هاپژوهشپژوهش حاضر و در جهت پرکردن شکاف 

هاي اطلاعاتی جدید در داخل کشور در زمینه اخبار مالی شامل هاي آتی، محیطدر پژوهش
قرار  ها مورد توجهسایت شرکتیاب و وبهاي اجتماعی فعال نظیر سامانه سهامها و شبکهرسانه

دم تقارن کاهش ع مانندهاي مختلف بازار گرفته و تاثیر اخبار کیفی و کمّی موجود، بر جنبه
هاي کیفی اطلاعات مورد بررسی قرار گیرد عاتی، بهبود شفافیت اطلاعات و ویژگیاطلا

بخشی هاي جدید اطلاعاتی داخل کشور و سطح دنیا، آگاهیهمچنین با تحلیل و مقایسه کانال
تري نسبت به تمایزات موجود کسب کرده و در جهت پیشبرد اهداف بازار مورد استفاده بیش

 قرار گیرد.
 

 خلاقیملاحظات ا
پیروي از اصول اخلاق پژوهش نویسنده اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش 

 .علمی رعایت کرده است و این موضوع مورد تائید اوست
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 مشارکت نویسندگان
 مشارکت نویسندگان این مقاله بصورت برابر بوده است.

 
 تعارض منافع 

 د.ندار این مقاله تعارض منافع گانبنابر اظهار نویسند 
 

 حامی مالی 
هاي عمومی، تجاري یا این پژوهش هیچ کمک مالی خاصی از منابع تأمین مالی در بخش 

  .غیرانتفاعی دریافت نکرده است
 

 سپاسگزاري 
 .دنکناند تشکر و قدردانی میاز تمام کسانی که در این پژوهش همکاري داشته گاننویسند
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