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2. Data, definitions, and descriptive statistics

2.1. Data and sample selection

We use data on Chinese listed firms from both the Shanghai and Shenzhen Stock Exchanges. CEO
turnover information comes from the WIND database. CEO experience is identified by CEO resumes
from the WIND database. Financial statement data come from the China Stock Market and Accounting
Research database (CSMAR). We require each CEO turnover event in this test to have data available
for at least two years in the pre-turnover period and two years in the post-turnover period (excluding
the turnover year).3 The sample period is from January 1, 2002, to December 31, 2008.

We further eliminate five categories of CEO turnover events: (1) those involving firms in the finan-
cial industry; (2) those involving firms that were in special trade (ST) status in either turnover year or

the preceding year (by the rules of the China Securities Regulatory Commission, firms reporting losses
in two consecutive years operate under a special trade mechanism, and their strategy and activities
are quite different from those of other firms); (3) events involving CEOs with tenure of less than two
years (since such CEOs are unlikely to have continuous influence on the firm’s decisions); (4) events
in which the CEO is the same person before and after the turnover (some CEOs are reappointed); (5)
events with missing data. Our final sample includes 977 CEO turnover events. The detailed sample
selection process is shown in Table 1.

2. داده ھا، تعاریف و آماره ھای توصیفی 
1. 2 داده ھا و انتخاب نمونه 

در این بخش از داده ھای شرکت ھای لیست شده چینی از بورس سھام شانگھای و شنزن استفاده می کنیم. اطلاعات 
مربوط به برکناری CEO از پایگاه داده WIND بدست آمده است. تجربه CEO با رزومه ھای CEO از پایگاه داده WIND شناسایی 

شده است. داده ھای صورت مالی از پایگاه داده تحقیق حسابداری و بازار بورس چین (CSMAR) بدست آمده است. در اینجا 
برای داشتن داده ھای حداقل دو سال در دوره قبل از برکناری و دو سال بعد از برکناری، به ھر رویداد برکناری CEO در این 

 . تست نیاز داریم (به جز سال برکناری). دوره نمونه از 1 ژانویه 2002 تا 31 دسامبر 2008 می باشد
به علاوه، پنج طبقه از رویدادھای برکناری CEO را حذف می کنیم: (1) رویدادھای مشتمل بر شرکت ھا در صنعت مالی ، (2) 

رویدادھای مشتمل بر شرکت ھای حاضر در موقعیت تجاری خاص (ST) در سال برکناری یا سال قبل ( برحسب قواعد 
کمیسیون تنظیمی اوراق بھادار چین، شرکت ھایی که در دو سال متوالی ضرر و زیان گزارش می کنند، تحت مکانیسم تجاری 

خاص عمل کرده و استراتژی و فعالیتھای آنان با سایر شرکت ھا تفاوت دارد)؛ (3) رویدادھای مشتمل بر CEO ھایی با دوره 
تصدی کمتر از دو سال (زیرا این دسته از CEO ھا به طور غیر محتمل بر تصمیمات شرکت دائماً تاثیرگذار می باشند)؛ (4) 

رویدادھایی که CEO قبل و بعد از برکناری یک نفر می باشد ( تعدادی CEO مجدداً منصوب شده اند)؛ (5) رویدادھایی با داده 
ھای گم شده. نمونه نھایی شامل 977 رویداد برکناری CEO می شود.فرایند انتخاب نمونه مشروح در جدول 1 نشان داده 

. شده است
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