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‌چكیده
اد شرایط رقابت کامل و ترین عوامل تأثیرگذار در ایجشفافیت اطلاعاتی در بازار سرمایه یکی از مهم     

 هایشرکت شرکتیدرون هایاثر ویژگی تحقیق این های برابر در این بازار است. درایجاد فرصت

 9339تا  9331طی دورة زمانی  آنها افشای داوطلبانة سطح تهران بر بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته
مبتنی بر گزارش  قلم 993 از متشکل صیشاخ گیری افشای داوطلبانه ازاندازه برای. است شده بررسی

 احتمالی ارتباط و گردیده استفاده صورت داوطلبانه افشا شده است،ها که بهفعالیت هیئت مدیرة شرکت

 چندگانه رگرسیون هایمدل از استفاده مالکیت و اهرم مالی با تمرکز عمر شرکت، شرکت، با اندازة آن

برای کل ای تخمین و آزمون مفروضات مدل رگرسیون پانل هرویهها برای آزمون فرضیه شد. بررسی
دهد بین متغیر شاخص دست آمده از مدل نشان مینتایج به ارائه شده است.  GLSها  به روششرکت

رابطة مثبت معنادار وجود دارد. حال آنکه بین شاخص افشای  افشای داوطلبانه با اندازه و عمر شرکت،
مالکیت با شاخص افشای  معناداری مشاهده نشده است. همچنین بین تمرکز داوطلبانه و اهرم مالی رابطة

داوطلبانه نیز رابطة منفی معنادار وجود دارد. باتوجه  به متغیرهای تأثیرگذار درون مدل، چنین استنباط 
خوبی شاخص افشای داوطلبانة توانند بهمالکیت و عمر شرکت می شود که اندازة شرکت، ساختارمی

 بینی نمایند.شده در بورس اوراق بهادار را پیشی پذیرفتههاشرکت
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‌مقدمه.‌1

 9920کنندة آن از اوایل دهة اجباری و داوطلبانة اطلاعات شرکت و عوامل تعیین یافشا     
، گرم شناسایی شده و توجه محققان تجربی و تحلیلعنوان یک حوزة تحقیقاتی مه به

نوظهور  درکشورهای توسعه یافته وزیادی را  گذارانگذاران، اشخاص حقوقی و سرمایه سیاست
در راستای پاسخگویی به نیازهای  هاشرکت .[39]است خود جلب کرده بهای طور فزایندهبه

الزامات گزارشگری، اطلاعات دیگری را اطلاعاتی اشخاص، علاوه بر افشای اطلاعات بر طبق 
منظور مشخص نمودن عناصر پنهان ارزش شرکت در بازار های خود بهدر رابطه با فعالیت

های امروزی که مدیریت شرکت باید برای ایجاد ارتباط مناسب نماید. در محیطسرمایه، ارائه می
های در قالب چارچوب گذاران سخت تلاش نماید، افشای داوطلبانة اطلاعاتبا سرمایه

گذاران است. اگرچه های ایجاد و افزایش ارتباط با سرمایهگزارشگری بیان شده، یکی از روش
شوند، اما هر سیستم قوانین تجاری و بازرگانی منجر به افزایش سطح افشای اطلاعات می

را در میان مدیریتی که فراتر از الزامات قانونی، اطلاعات را افشا نماید، اعتبار بیشتری 
المللی حسابداری و سایر قوانین نماید. صرفاً پیروی از استانداردهای بینگذاران کسب می سرمایه

افشای اجباری بدون درنظر گرفتن نظرات مدیریت در ارتباط با افشای داوطلبانه، سطح افشای 
از ارائه حداقل  شرکتی را بهبود نخواهد بخشید. از آنجایی که افشای اجباری اطلاعات، اطمینانی

برای  . تقاضا[33]بود کند، افشای داوطلبانه، مکمل افشای اجباری خواهد اطلاعات ایجاد می
 ، نقدینگی بازار[30]افشای داوطلبانه باتوجه به نقش و سهم آن در ارزش حقوق صاحبان سهام 

مدیران و رفته در جهت کاهش مشکل نمایندگی بین و روی هم [91]، هزینة سرمایه [21، 33]
از آنجا که یک جنبة اقتصاد متمایل به بازار، . [23] درحال افزایش است  گذاران خارجیسرمایه

های اقتصادی بازار است لذا افشای اطلاعات مالی باید تخصیص سرمایة مطابق با جریان
ة ای باشد که یک بازار سرمایة پایدار را مورد حمایت قرار دهد. در این راستا حرفگونه به

حسابداری مدت مدیدی است که نیاز به افشای کافی را به رسمیت شناخته است. افشا در حرفة 
گیرد. یکی از حسابداری واژه فراگیری است و تقریباً تمامی فرآیند گزارشگری مالی را در بر می

ی هاهای بااهمیت و دربارة رویدادها و فعالیتاصول اولیة حسابداری، اصل افشای کلیة واقعیت
گیری در تصمیم نکنندگامالی واحد تجاری است. هدف اصلی افشای اطلاعات، کمک به استفاده

های است. اطلاعات مندرج در گزارش گذاری و ارزیابی کیفیت عملکرد مدیریتمربوط به سرمایه
مفید بوده و ارزیابی  نکنندگاگذاران حاضر و بالقوه و نیز سایر استفادهها برای سرمایهشرکت

ای برخوردار هها از اهمیت ویژهای مالی و غیرمالی شرکتکیفیت افشای اطلاعات و گزارش
گذاران و هایی که کیفیت افشای بهتری دارند معمولاً از لحاظ سرمایهاست، زیرا شرکت

 بهتری قرار دارند. ههای مالی در جایگاصورت نکنندگا استفاده
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‌‌مباني‌نظري‌و‌پیشینة‌پژوهش.‌2
سایر  یا یکمّ غیرمالی، و مالی از اعم اقتصادی اطلاعات ارائه و انتقال ،اافش سادة یفتعر     

 که درصورتی افشا این. است شرکت مالی عملکرد و وضعیت با مرتبط اطلاعات اشکال

 شودگفته می اجباری افشای باشد، شده الزامی قوانین کنندةوضع و مقرراتی منبع یک واسطة به

 شود.می اختیاری  تلقی افشای نباشد، خاصی قوانین تأثیر تحت اطلاعات ایافش که درصورتی و

 است. شرکت هایدر گزارش اطلاعات از ارائه حداقلی گربیان ضمنی طوربه افشا همچنین

 عملبه شرکت نسبی و ارزش هاریسک از قبولی قابل ارزیابی آن وسیلةبه بتوان که نحوی به

 نماید. یاری زمینه این در را اطلاعات کاربران و آورد
 و [19] (9990و همکاران )والاس  ،[00] (9993) مطابق با اظهارات لانگ و لاندهلم     

عنوان نمایندة بالقوه از درجة های شرکت که بهویژگی [22] (2002) کامفرمن و کوک
ای ه.مؤلفه9بندی شده است: باشد، در سه دسته طبقهتغییرپذیری افشای داوطلبانه می

های .مؤلفه3های غیرمالی( شرکتی )شاخصهای درون.مؤلفه2های مالی( شرکتی )شاخص درون
  .  های بازار(شرکتی ) شاخصبرون

. [19]شوند متغیرهای مرتبط با ساختار در طی زمان نسبتاً ثابت و پایدار درنظر گرفته می     
ندازة شرکت، سطح اهرم، پراکندگی مطابق با بسیاری از مطالعات صورت پذیرفته در گذشته، ا

دست آمده از مطالعات اند. مدارک و مستندات بهمالکیت و عمر شرکت مورد آزمون قرار گرفته
های گر وجود رابطة مثبت بین اندازة شرکت و میزان افشای حسابداری است. شرکتگذشته بیان

 دارند:بزرگ به دلایل مطروحه در ذیل تمایل به افشای اطلاعات بیشتری 
های کوچک مورد توجه بیشتر عموم قرار دارند، بنابراین های بزرگ نسبت به شرکتشرکتـ 

 نمایند.های فوق به احتمال قوی تر اطلاعات بیشتری را افشا میشرکت

دهد که وجوه جدیدتر را با های بزرگ این فرصت را میافشای اطلاعات بیشتر، به شرکتـ 
 .[91]دست آورند هزینة کمتری به

تحلیل و ارائه حجم وسیعی از وآوری، تجزیههای بزرگ منابع کافی در جهت جمعشرکتـ 
 باشند.اطلاعات خام با هزینة کمتری را دارا می

داران شرکت بسیار گسترده بوده های بزرگ بیشتر است زیرا سهامهزینة نمایندگی برای شرکتـ 
 [.10] نمایدهای نمایندگی کمک مینهو درنتیجه افشای اطلاعات اضافی به کاهش هزی

 جنسن و مکلینگباشد. شایان ذکر است که مباحث مطروحة فوق بدون عیب و نقص نمی     
بحث متقاعدکننده و ادعای مخالفی را مطرح نمودند. آنها فرض کردند که  [32] (9921)

مربوط و باارزش  های بزرگ، در مقابل تمایل و انگیزة نگهداری و عدم افشای اطلاعات شرکت
 های سیاسی و افزایش مالیات و تعهدات اجتماعی را دارند.در جهت جلوگیری و اجتناب از هزینه
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لازم به ذکر است که تحقیقات عملی بسیاری در زمینة وجود رابطة مثبت بین اندازة شرکت و      
-دازة شرکت به. در تحقیقات صورت پذیرفته، ان[92، 19، 12] سطح افشا صورت پذیرفته است

 های شرکت تعریف شده است.صورت ارزش دفتری کل دارایی
های با نسبت بدهی بالا باید اطلاعات عقیدة غالب در ارتباط با بدهی این است که شرکت     

های کاران برای اطلاعات افشا نمایند. شرکتمندی احتیاجات بستانبیشتری را در جهت رضایت
باشند. هزینة نمایندگی اختار سرمایه مستعد هزینة نمایندگی بالاتر میبا نسبت بدهی بالاتر در س

در تکذیب و رد ‌.[22] نمایدبالا، رابطة مثبت بین سطح افشای داوطلبانه و اهرم را پیشنهاد می
های با سطح بالایی از بدهی به نماید که شرکتادعا می 9991این مدعی، زارزسکی در سال 

گذارند. مدارک و مستندات اشتراک میکاران خود بهصوصی را با بستاناحتمال زیاد اطلاعات خ
طور باشد. بهتجربی درمورد جهت رابطة بین نسبت بدهی و افشای شرکت مبهم و نامعلوم می

دریافتند که نسبت  [19] 9990 والاس و همکاران در سالو  9932 و وانگ برن در سالمثال چو 
و  [93] (9923) سطح افشا را ندارد. در مقابل بلکوئی و کاهلبینی کنندگی بدهی قابلیت پیش
طور مثبت بر عنوان فاکتوری که بهبدهی و اهرم شرکت را به [02] (9993) مالون و همکاران

نمایند. در مطالعة پیش رو نسبت کل بدهی بر کل میزان افشای داوطلبانه تأثیر دارد معرفی می
 شرکت مد نظر است. عنوان نمایندة اهرمها بهدارایی

ای از سهام شرکت به شود که میزان درخور ملاحظهتمرکز مالکیت به حالتی اطلاق می     
دهد چند درصد سهام شرکت در دست عدة داران عمده تعلق داشته باشد و نشان میسهام

پنج شاخص تمرکز مالکیت را در بازار ایران و  [9] (9330) . مهدوی و میدریمحدودی قرار دارد
کشور آمریکا، ژاپن ، آلمان، چین و چک مورد مقایسه قرار دادند. نتایج نشان داد که بازار سهام 
ایران دارای ساختار مالکیتی بسیار متمرکز نسبت به سایر کشورهاست. همچنین ساختار مالکیت 

به نماید که تمرکز مالکیت منجر باشد. مدارک تجربی بیان میدر ایران مشابه کشور چک می
طور منفی با است که عدم تقارن اطلاعاتی بهعدم تقارن اطلاعاتی بالا خواهد شد و این در حالی

 .[13]افشای شرکتی در ارتباط است 
گذاران خارجی و مدیران که مالک پراکندگی مالکیت منجر به تضاد منافع بین سرمایه     

نماید که در وضعیت ی بیان میباشند خواهد شد. تئوری نمایندگناچیزی از سهام شرکت می
ها در جهت کاهش عدم تقارن اطلاعاتی به افشای اطلاعات بیشتر پراکندگی مالکیت، شرکت

یابد. در محیطی با تمرکز مالکیت، های نمایندگی کاهش میموجب آن هزینهپردازند که بهمی
های افزایش هزینهجریان اطلاعات تحت تأثیر قرار گرفته که منجر به کاهش شفافیت شرکت و 

 .[29]گردد نمایندگی می
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بیان نمودند که تمرکز مالکیت پایین منجر به تضاد منافع بین  [23] (9933) فاما و جنسن     
گردد. برای کاهش اثر بالقوة )مدیریت( می داران( و کارگزارمالکان اصلی شرکت )سهام

 (9991) ناصر و والاسگیرد. میقرار  های نمایندگی بالا، افشای اطلاعات بیشتر مد نظر هزینه
 نیازمند افراد تعداد است، پراکنده صورتبه هاشرکت مالکیت که حالتی معتقدند در نیز[ 13]

 درخواست اقلام افشای در را بیشتری جزئیات افراد این لذا،  .ابدیمی افزایش  اطلاعات

 افزایش موارد این در افشا( تمالی )جامعی گزارشگری کیفیت که شودمی و ملاحظه نمایند می

 اطلاعات افشای معتقدند [39] (9990) همکاران و حسین و [29] (2002) گری و چائو .یابدمی

با  شرکت یک وجود .است محدود مالکان با هایشرکت از بیشتر زیاد مالکان با هایشرکت در
 جنجالی اثرات به منجر نیز خاص صنعت یک درون یافشا از سطح بالایی با عمدهمالکان 

 این افشای میزان و شودمی صنعت آن های شرکت سایر توسط شده افشای اتخاذ برسطح زیادی

 .[20، 13، 19] دهدمی قرار تحت تأثیر را صنعت
طور تجربی به بررسی و آزمون ماهیت این رابطه در به [03] (9993مکینون و دالیمونث )     

، گلب رداختند و عقیدة مطرح شدة فوق را تأیید نمودند. اخیراًهای استرالیایی پای از شرکتمطالعه
 های آمریکایی مورد آزمون قرار داد. نتایجاثر مالکیت مدیریتی را بر افشای شرکت [30] (2000)

های با سطح پایین مالکیت مدیریتی ) سطح گر این مطلب است که شرکتاین تحقیق بیان
-های مالی خود ارائه میل زیاد سطح بالایی از افشا در گزارشاحتماداران( بهبالای مالکیت سهام

ارتباط  [03] (2002) و ناصر و همکاران [12] (9990) والاس و همکاراننمایند. در عین حال، 
 قابل توجهی بین پراکندگی مالکیت و سطح افشا مشاهده ننمودند.

 تحت تأثیر شرکت، اجباری فشایا میزان که دارد وجود اعتقاد این نیز شرکت عمر مورد در     

 بیشتری زیاد اطلاعات احتمالبه شده، دهیسازمان بهتر و ترباسابقه هایشرکت و است آن عمر

کامفرمن و  .[09]کنند ه میئارا ترجوان هایشرکت به نسبت خود ةسالان هایگزارش در را
نیز  در مطالعات آتی تعدادی از متغیرهای جدید همچون عمر شرکت را که [22] (2002کوک )

مورد بررسی قرار گرفته است معرفی نمودند. دلیل اصلی و منطقی برای انتخاب این متغیر در این 
های گزارشگری خود را بهبود تر روشهای قدیمیمطلب نهفته است، احتمال اینکه شرکت

ت داخلی پیشین های صورت پذیرفته، در مطالعاباتوجه به بررسی‌باشد.ببخشند رو به افزایش می
به تأثیر عمر شرکت بر سطح افشای داوطلبانة شرکت پرداخته نشده است. علاوه بر این، متغیر 
عمر شرکت در جهت بسط و گسترش ادبیات مرتبط با افشا و تفهیم متغیرهای مؤثر بر 

‌باشد.ها میگزارشگری افشا در بین شرکت
با عنوان افشای اختیاری و نابرابری  در تحقیق خود [10] (2001) پیترسن و پلنبورگ     

اطلاعاتی در دانمارک این سوال را مطرح کردند که آیا افشاسازی اختیاری، نابرابری اطلاعاتی را 
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دهد. های صنعتی که در بورس کوپنهاگ پذیرفته شده اند، تحت تأثیر قرار میبرای شرکت
ی به اطلاعات مرتبط با استراتژی تحلیل رگرسیونی نشان داد که با تمرین سودهای قابل دسترس

دهد که افشای بازاریابی، مباحث رقابتی و مباحث مرتبط با محصول، مربوط بود. نتایج نشان می
ملکیان  صورت منفی )معکوس( با نمایندگان نابرابری اطلاعاتی در ارتباط است.اختیاری به

 های پذیرفتهای مالی شرکتههای سالانه و ویژگیفراگیری گزارش ةپژوهشی در زمین (9321)
 نتایج حاصله از پژوهش نشان داد: .شده در بورس تهران انجام داد

معنادار وجود  ةهای سالانه رابطها( و افشای کامل گزارششرکت ) جمع دارایی ةبین انداز. 9
 دارد.

ر معنادا ةهای سالیانه رابطبین نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام و افشای کامل گزارش. 2
 وجود دارد.

 معنادار وجود دارد. ةهای سالانه رابطبین فروش خالص و افشای کامل گزارش. 3
های سالانه بین نسبت سود قبل از مالیات به حقوق صاحبان سهام و افشای کامل گزارش. 0

  معنادار وجود ندارد. ةرابط
معنادار  ةنه رابطهای سالابین نسبت سود قبل از مالیات به فروش و افشای کامل گزارش. 1

 وجود دارد.
 ةرابطبه بررسی  [3] (9333) پارچین پارچینی مهدی سید رحمانی، علی ،رپوکاشانی محمد     
 مکانیسم دو بین ةرابط تحقیق این در اند.غیرموظف پرداخته مدیران و افشای اختیاری بین

 کنترل )مکانیسم موظفغیر مدیران و خارجی( کنترل )مکانیسم اختیاری افشای یعنی کنترلی،

 افشای  .گرفت قرار مطالعه مورد باشند،می مشکلات نمایندگی ةدهند تقلیل که داخلی(،

 تعیین تعدیلاتی اعمال با است رفته بکار نیز قبلی مطالعات در که شاخص 29توسط  اختیاری

 در که را یاختیار افشای تغییرات از %20 رفته، کارهب مدل که داد تحقیق نشان گردید. نتایج

 بین داریامعن ةرابط که است درحالی این کند.می بازگو باشد،نیز می قبلی هاییافته حدود

‌. نشد یافت مدیران غیرموظف و اختیاری افشای

‌
 ها‌و‌مدل‌مفهومي‌پژوهش.‌توسعه‌فرضیه3

 دارد.بین تغییرات ساختار مالکیت و سطح افشاء داوطلبانه رابطة معناداری وجود   فرضیة اول:
 سطح افشاء داوطلبانه رابطة معناداری وجود دارد. فرضیة دوم: بین اندازة شرکت و

 فرضیة سوم: بین عمر شرکت و سطح افشاء داوطلبانه رابطة معناداری وجود دارد.
‌فرضیة چهارم: بین تغییرات اهرم مالی و سطح افشاء داوطلبانه رابطة معناداری وجود دارد.
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‌شناسيروش.‌3
که رویدادی است و از آنجاییشناسی تحقیق از نوع پسین تحقیق از نوع همبستگی و روشا     

مدل آماری که . گیری کاربرد داشته باشد، لذا نوع تحقیق کاربردی استد در فرآیند تصمیمتوان یم
کار گرفته شده، مدل رگرسیون چندمتغیره است که برای مشخص کردن در این پژوهش به

  Excelافزار آوری شده، توسط نرمهای جمعداده. شود یمکار برده دیگر عوامل به عوامل در کنار

برای بررسی و  .رندیگ یمتحلیل قرار ومورد تجزیه Spss 21و   2Eviews افزارمحاسبه و با نرم
علت نوع ماهیت دلیل استفاده از این روش به .شود یمبرآورد مدل کلی از تحلیل پانلی استفاده 

در تحلیل . اند شدهزمانی گردآوری  -صورت مقطعیبه ها دادهزیرا در تحلیل پانلی، . است ها داده
ی سری زمانی و مقطعی وجود دارد، کاهش ها مدلکمبودهایی را که در هر یک از  توان یمپانلی 

و در آمارهای مقطعی  باشد یممشکل خودهمبستگی  معمولاًی سری زمانی ها مدلمشکلات . داد
با تلفیق این دو گروه از اطلاعات با افزایش تعداد  پانلدر  .اریانس ناهمسانی وجود داردمشکل و

و کارایی  شود یمی توضیحی کمتر رهایمتغراستایی بین مشاهدات و درجة آزادی مشکل هم
 [.92] ابدی یمتخمین اقتصادسنجی افزایش 

‌

های حقیق شامل کلیة شرکتجامعة آماری این ت .تحقیق زماني ةدور و آماري ةنمون جامعه،
، در بورس فعال 9339تا  9331شده در بورس اوراق بهادار تهران است که از ابتدای سال پذیرفته

های زیر، اند، بنابراین جامعة آماری با استفاده از روش حذفی سیستماتیک و باتوجه به معیاربوده
  انتخاب شده است:

در بورس  31، شرکت قبل از سال(9331 -9339)ات باتوجه به دورة زمانی در دسترس اطلاعـ 
های یادشده از فهرست شرکت 9339اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد و نام آن تا پایان سال 

 .حذف نشده باشد

پایان سال مالی  ها،سازی شرایط انتخابی شرکتسنجی و همسانمنظور افزایش همبهـ 
 باشد. اسفند ماه می 29ها  شرکت

گری گذاری، واسطهشرکت سرمایه)هایی نظیر دلیل متفاوت بودن ماهیت اقتصادی شرکتهبـ 
 اند.ها از نمونة حذف شدهها، این شرکتمالی، هلدینگ، بانک ولیزینگ( از سایر شرکت

 گونه عملیات جذب، تلفیق و تجزیه انجام نداده باشد.شرکت در دورة پژوهش، هیچـ 
های های مالی و یادداشترهای تحقیق )گزارش هیات مدیره، صورتاطلاعات مورد نیاز متغیـ 

 توضیحی( در دسترس باشد.

تغییر داده  9331-9339ها نباید توقف فعالیت داشته و دورة مالی خود را طی سالیان شرکتـ 
 باشند.
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 استفاده با که است بوده شرکت 910 از تحقیق متشکل آماری نمونة مزبور، ملاحظات از پس     

 جامعه کل در صنعت هر سهم باتوجه به و جامعة آماری بین از مناسب آماری هایروش از

شرکت و طی دورة  910در تحقیق حاضر در هر سال، اطلاعات مالی و غیرمالی. اندشده انتخاب
 سال برای تحقیق مورد بررسی قرار گرفت. -شرکت 111سالة تحقیق 0
‌

‌تحقیق متغیرهاي گیرياندازه

‌بستهوا متغیر

نمونة  فرمت عنوان تحت کتابچة منتشر شده باتوجه به (:افشاي‌داوطلبانة‌اطلاعات)
 تکیه در آن مندرج هایشاخص به اطلاعات گزارش و تهیه در هاشرکت گزارشگری که

 نموده را محدود مالی هایصورت متن در داوطلبانه اطلاعات افشای امکان امر این کنند، می

 مدیرة هیأت گزارش فعالیت به اطلاعات اختیاری افشای هایشاخص استخراج برای الذ است.

 استانداردهای مطابق نبودن الزامی نظر از بررسی از پس هاشاخص‌.گردیده است اتکا هاشرکت

 توان به پیشینةگردیدند. از آن جمله می کلی تعیین بخش چندین در قانونی یا حسابداری

 مهم، تاریخی نتایج از ایهای شرکت، نظام راهبری، اطلاعات مالی، خلاصهاستراتژی اطلاعاتی،

مدیریت و  تحلیل و بحث بینی وپیش اطلاعات غیرمالی، کلیدی هایآماره ها،اطلاعات بخش
های مربوط به خود را دارا اطلاعات و نمودارهای گرافیکی اشاره کرد که هر بخش شاخص

 993لیست تنظیمی شامل ت در بخش پیوست آمده است )چکلیسباشد. اقلام مربوط به چک می
‌‌باشد(.قلم می

در انتخاب اقلامی که در شاخص افشا استفاده گردیده است از مطالعات صورت گرفته توسط      
 (،2002) (، فرگوسن و همکاران2009(، هو و وانگ )9992) (، بوتوسان9991) میک و همکاران

(، ژائو 2001) (، خلیل السعید2003) ناصر و نیوسبه (،2003ی )(، کی و پیل2002چائو و گری )
بهره گرفته شد. به هر قلم  (2090( و اخترالدین و حسناه هارون )2002) هوافنگ و یوآن جیانگو

داوطلبانه افشا شده باشد،  طورلیست افشای داوطلبانه درصورتی که بهدرنظر گرفته شده در چک
 امتیاز افشای داوطلبانه)اختیاری( ازگیرد. امتیاز صفر تعلق میو درصورت عدم افشا  9امتیاز 

‌:آیدمی دستبه دریافت قابل امتیاز کل بر های فوقاز بخش حاصله امتیاز مجموع تقسیم

‌

 

  

 

(9رابطه )  
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گر کل امتیازاتی بیان گر امتیازات تعلق گرفته توسط شرکت و بیان در این رابطه      

این شاخص افشای داوطلبانه مطابق با رویکرد امتیازدهی  توان به یک شرکت داد.می که
کار گرفته شده است. باشد که در موارد متعددی از مطالعات پیشین بهغیروزنی اقلام افشا می

( ؛میک 9990) (؛ احمد و نیکولس9992)مطالعات مطابق با تحقیقات صورت گرفته توسط کوک)
 (.9992و بوتوسان )  ( 9991و همکاران)

‌

 متغیرهاي‌مستقل‌تحقیق
 آید. دست میهای شرکت بهاز لگاریتم ارزش دفتری کل دارایی (:L Sizeاندازة‌شرکت‌)

 
 ها.ها تقسیم بر کل داراییکل بدهی (:Levنسبت‌بدهي)

 
تمرکز مالکیت عبارت است از چگونگی توزیع  (:Concentrated ownershipتمرکز‌مالكیت‌)

داران کمتر باشد، مالکیت متمرکزتر های مختلف. هر چه تعداد سهامداران شرکتبین سهامسهام 
 -هرفیندالمنظور محاسبه نسبت تمرکز مالکیت از شاخص خواهد بود. در این تحقیق، به

 شرح زیر قابل محاسبه است:استفاده شده است. این شاخص به (HHI)هیرشمن 
 

 
‌

 تاریخ زمانی فاصلةاثر عمر شرکت بر کفایت افشای شرکت از  برای بررسی (:Ageعمر‌شرکت‌)

   گیری شده استفاده شده است.نمونه هایسال تا تأسیس
‌

های خارجی در این تحقیق، متغیرهای عملکردی و بازار هماهنگ با پژوهش .متغیرهاي‌کنترلي
 اند.گرفته شده نظر عنوان متغیرهای کنترلی دربه
 

‌عملكرد ( ادعا نمودند که سودآوری بالا ممکن است 9929نگوی و دسای )سی .متغیرهاي
مدیریت شرکت را وادار نماید تا اطلاعات بیشتری را در جهت تشریح توانایی خود در حداکثر 

طور مشابه، مدیر یک کردن ارزش سهامداران و افزایش پاداش مدیریتی خود فراهم نماید. به
خود احساس غرور نموده و خواهان افشای اطلاعات شرکت سودآور ممکن است از دستاوردهای 

بیشتر برای عموم در جهت ارتقای اثر مثبت عملکرد خود باشد. در مقابل، مدیریتی که سودآوری 

(2رابطه )  
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پایینی را تجربه کرده است ممکن است احساس ترس نموده و خواهان افشای اطلاعات کمتر در 
 (9993(. لانگ و لاندهلم )9992رد باشد )ریچاجهت سرپوش گذاشتن بر عملکرد ضعیف خود 

گیرد، اما اگرچه بیان نمودند که افشا با برخی از عملکردهای مربوطه تحت تأثیر قرار می[ 00]
ای توسط طور مثال، مطالعهباشد. بهجهت و نوع رابطه بین عملکرد و افشا نسبتاً نامشخص می

بین معیارهای سودآوری و میزان  گر آن بود که( در نیوزلند نشان9932مک نالی و همکاران)
به  [22] (2002غیرمنتظره کامفرمن و کوک )طور افشای داوطلبانه هیچ ارتباطی وجود ندارد. به

‌های انگلیسی دست یافتند. رابطة نسبتاً منفی بین حاشیة سود و سطح افشا در شرکت

‌

(‌ داران تقسیم بر برابر است با سود خالص در دسترس برای سهام (:P Marginحاشیة‌سود
 های خالص.فروش

 

دست از تقسیم سود خالص به حقوق صاحبان سهام به (:ROEبازده‌حقوق‌صاحبان‌سهام‌)

‌آيد.مي

‌

مدت آن بر های کوتاهنقدینگی به توانایی شرکت در بازپرداخت بدهی (:Liquidityنقدينگي)
اگرچه باید خاطرنشان نمود  ری.های جاهای جاری تقسیم بر بدهیبرابر است با داراییگردد و می

تواند تمامی جوانب نقدینگی شرکت را به نحو مطلوب و کافی که تنها یک متغیر منفرد نمی
ای از وضعیت نقدینگی شرکت انتخاب شده است. عنوان نمایندهمنعکس نماید، نسبت جاری به

باشند، دار میهایی که از وضعیت مالی خوبی برخورشرکت (9939مطالعات کوک )مطابق با 
هایی که از وضعیت نقدینگی پایینی برخوردارند خصوصاً وضعیت نقدینگی بالا، نسبت به شرکت

تواند رغم چنین ادعایی، این موضوع نیز میباشند. علیمصر به افشای اطلاعات بیشتری می
ها را در جهت افزایش افشا مطرح گردد که وضعیت نقدینگی ضعیف ممکن است که شرکت

مدارک  .[12]باشد داران آگاهی دهد که مدیریت از مشکلات شرکت آگاه مینگیزد تا به سهامبرا
طور باشد. بهو مستندات عملی درمورد وجود رابطه بین این دو متغیر در کل مبهم و مجهول می

 ای وجود ندارد.دریافتند که بین نقدینگی و میزان افشا رابطه [93] (9923ل بلکوئی و کاهل )مثا
به ارتباط نسبتاً منفی بین این دو متغیر دست یافتند.  [12] (9990بالعکس والاس و همکاران )

طور نسبتاً مثبت های هلندی بهدریافتند که نقدینگی در شرکت [22] (2002) کامفرمن و کوک
های انگلیسی با میزان افشای شرکت در ارتباط است. این درحالی است که این ارتباط در شرکت

 باشد.طور جزئی منفی میبه
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‌متغیرهاي‌بازار

در رابطه با مؤسسة حسابرسی از متغیرهای مجازی صفر و  (:Audit)‌نوع‌مؤسسة‌حسابرسي
که حسابرسی شرکت توسط سازمان حسابرسی انجام شده باشد، طورییک استفاده شده است. به

 و در غیر این صورت از عدد صفر استفاده شده است. 9 از عدد
طور نمونه ه. ب[12] متغیرهای بازار ممکن است تحت کنترل و یا خارج از کنترل شرکت باشند     

شوند. نوع صنعت و اندازة مؤسسة متغیرهای مرتبط با بازار ماهیتا به دو دسته تقسیم می
-صورت در شده افشا اطلاعات میزان بر تواندمی نیز شرکت یک حسابرسی. مؤسسة حسابرسی

بر  حسابرسان اگر معتقدند نیز [12] (9990همکاران ) و . والاس[99، 09]بگذارد  رتأثی های مالی
 که عملکرد باشند معتقد هم موضوع این به و باشند داشته نظارت اطلاعات افشای میزان روی

 آنها گیرد،می قضاوت قرار مورد آنها توسط شده بررسی مالی های گزارش کیفیت وسیلةبه آنها

 این البته دارند. جزئیات بیشتر افشای برای صاحبکارانشان الزام به نسبت تریبالا هایانگیزه

 -است. اُسو برخوردار اهمیت بالاتری از حسابرسی مشهور و بزرگ های شرکت درمورد مسئله
 کیفیت که کنندمی ( بیان9930) بنستون ( و9939) آنجلو دی از نقل به ( هم9993اَنساه)

 . است حسابرسی شرکت ةانداز تأثیر تحت حسابرسی

‌

های ترکیبی، در این تحقیق از تحلیل رگرسیون و داده .هاي‌آماري‌آزمون‌فرضیات‌روش
شود. تحلیل رگرسیونی روشی برای مطالعة سهم یک یا چند  برای آزمون فرضیات استفاده می

تفاده شده های آماری لازم و نوع آمارة اس بینی متغیر وابسته است. آزمونمتغیر مستقل در پیش
 آورده شده است. 9 شماره جدول% در 91برای تحلیل رگرسیون چندمتغیره در سطح اطمینان 

 
 های آماری لازم برای تحلیل رگرسیون چندمتغیره آزمون. 9جدول 

‌نوع‌آمارة‌استفاده‌شده‌نوع‌آزمون‌استفاده‌شده‌هیفرض

ت
ضیا

کلیة‌فر
‌

مفروضات 
کلاسیک 
 رگرسیون

 Jarque – Bera آزمون نرمال بودن

 VIF خطی متغیرهای مدلآزمون هم

 Durbin Vatson عدم خودهمبستگی جملات خطا

  F-Limer )تلفیقی یا تابلویی( های ترکیبیتشخیص نوع داده

 Hausman test تعیین نوع روش برآورد )اثرات تابت یا تصادفی(

 F معنادار بودن مدل 

 T آزمون معنادار بودن ضرایب مدل

‌

‌

‌
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  ها‌تحلیل‌داده.‌4

 قبل از آزمون فرضیات، باید نرمال بودن متغیر وابسته مورد آزمون قرار گیرد، .آزمون‌نرمال‌بودن
. شودروش برای تخمین پارامترها میاین منجر به تخطی از مفروضات  این متغیرتوزیع غیرنرمال 

در این مطالعه این . قرار گیرد لذا لازم است نرمال بودن توزیع متغیر وابسته تحقیق مورد آزمون
فرض صفر و فرض مقابل در این . گیردبررسی قرار می مورد  برا -آمارة جارکیوموضوع از طریق 

 : باشدصورت زیر میآزمون به

 

 

Prob) است% 1احتمال آمارة بیشتر از  از آنجایی که      مال مبنی بر نر 0Hفرضیه  ،(05.
 2 جدولبرا به شرح  –نتایج حاصل از آزمون جارکیو . شود بودن توزیع متغیر مربوطه تأیید می

 .باشدمی
 نتایج حاصل از آزمون جارکیو برا .2 جدول 

‌متغیر‌وابسته‌آزمون‌جارکیو‌برا‌سطح‌معناداري

992/0 02/3 VDX 
‌

ده، لازم است عدم وجود هم شهای ارائهقبل از آزمون فرضیه .خطي‌متغیرهاي‌مدلآزمون‌هم
خطی به معنای وجود رابطه بین متغیرهای مستقل همخطی میان متغیرهای مستقل بررسی شود. 

)()cov,(:به نحوی که ،باشدموجود در مدل می jiji XXXXE  در  مخالف صفر باشد.

ی برای این هدف استفاده شده است. اگر این شاخص برای متغیر VIFپژوهش از شاخص  این
، بیانگر عدم وجود 3 جدولخطی دارد. مقادیر در متغیرهای دیگر هم احتمالاً باباشد،  90بیشتر از 

 خطی بین متغیرهای تحقیق است.هم
 

 خطی بین متغیرهای تحقیقوجود هم. عدم 3 جدول

 ‌L Size Lev Con Owner L Ageمتغیر

VIF index 332/2 031/9 093/9 200/2 

 P Margin ROE Liquidity Audit متغیر

VIF index 100/9 112/9 009/3 229/2 

‌

ی ها روششود.  های ترکیبی استفاده میدر این پژوهش از روش داده .آزمون‌فرضیات‌تحقیق
بندی به دو دستة های ترکیبی وجود دارد که در یک جمعمختلفی برای برآورد یک الگو با داده

‌شود: یمزیر تقسیم 







onDistributiNormalNotH

DistrbutonNormalH

:
1

:
0
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 (.ها کتشربرای تمامی مقاطع ) از مبدأبرآورد مدل با فرض یکسان بودن عرض  ـ
ی( مختلف با دو روش ها شرکتبرای مقاطع ) از مبدأبرآورد مدل با فرض متفاوت بودن عرض  ـ

 اثرات ثابت و یا تصادفی.
های پانل برای برآورد تابع مورد نظر کارآمدتر لذا برای اینکه بتوان مشخص نمود که آیا داده     

ن، کلیة عبارات ثابت برآورد با یکدیگر برابر کنیم که در آای را آزمون میخواهد بود یا نه، فرضیه
 باشد: صورت زیر میمعروف است به مقید F آزمون چاو یاهستند. فرضیة صفر این آزمون که به 

 













i

i

H

H

:

:

1

0 

 
 شود:صورت زیر استفاده میبه Fبرای آزمون فرضیة مذکور از آمارة 

  

)/(

)1/()(
),1(

KNNTURSS

NURSSRRSS
KNNTNF




  

 

ها برای مقاطع مختلف پذیرفته شود، به معنی یکسان بودن شیب 0Hدرصورتی که فرضیة     
ها و استفاده از مدل رگرسیون ترکیب شده مورد تأیید آماری قرار بوده و قابلیت ترکیب شدن داده

توان از روش شود و میهای پانل پذیرفته میروش داده 0Hگیرد. اما درصورت رد فرضیهمی
 های پانل استفاده کرد.داده

 
 Fنتایج حاصل از آزمون  .0جدول 

Prob Df Effect Test 
0000/0 (3/644) Period F 

 
برابر  Fشده از آزمون شود سطح معناداری محاسبهملاحظه می 0 جدولگونه که در همان     

گردد و ردشدن فرض صفر به رد می باشد و بنابراین فرض % می1تر از و کوچک 0000/0
باشد و استفاده از روش ها( متفاوت میاین معنی است که عرض از مبداءها برای مقاطع )شرکت

OLS  های پانل توان از روش داده میدر این صورت ناسازگار بوده و کارایی هم نخواهد داشت و
اثرات ثابت و یا اثرات )منظور اینکه مشخص گردد کدام روش بهدی، در گام بع. استفاده نمود

های واحدهای تشخیص ثابت یا تصادفی بودن تفاوت)تر است برای برآورد مناسب( تصادفی
بیانگر این است که  0Hدر این آزمون فرضیه. شوداستفاده می ها سمنآزموناز ( مقطعی

(3رابطه )  



 6991بهار  -9شماره  -انداز مديريت مالي  چشم                                                                                          661

ل مربوط به عرض از مبدأ و متغیرهای توضیحی وجود ندارد و آنها از ارتباطی بین جزء اخلا

رد شود از روش اثرات ثابت 0Hدر آزمون هاسمن درصورتی که فرضیه . یکدیگر مستقل هستند
تایج ن. شودپذیرفته شود، از روش اثرات تصادفی بهره گرفته می0Hو درصورتی که فرضیه 
‌.زیر ارائه شده است جدولحاصل از این آزمون در 

‌
 نتایج حاصل از آزمون هاسمن .1جدول 

Prob Df Test Summary 
0/7052   8 Cross-section random 

 
در  0Hباشد، فرضیهمی 01/0که بیشتر از  (2012/0)آن  P-Valueتوجه به نتایج آزمون و      

رگرسیون پانل با لذا لازم است مدل . شودرد می 1Hتأیید شده و فرضیه% 91 سطح اطمینان
 جهت برآورد مدل استفاده شود.  (GLS)از روش حداقل مربعات تعمیم یافته  اثرات تصادفی

 
، در سطح اطمینان 1 جدولدست آمده از مدل در نتایج به .نتايج‌حاصل‌از‌آزمون‌فرضیات

 ی از موارد زیر است:% حاک91
 (.VDX)شاخص افشای داوطلبانه و  (Size)اندازة شرکت وجود رابطة مثبت و معنادار بین ـ 

شاخص افشای داوطلبانه و  (Con Owner)وجود رابطة منفی و معنادار بین تمرکز مالکیت ـ 
(VDX.) 

 (.VDX)ه شاخص افشای داوطلبان و (Age)وجود رابطة مثبت و معنادار بین عمر شرکت ـ 

در جایگاه متغیر کنترلی و ( ROE)بازده حقوق صاحبان سهام وجود رابطة منفی و معنادار بین ـ 
 (.VDX) شاخص افشای داوطلبانه

% 9( و کنترلی مستقل) که متغیرهای توضیحیدهندة این است ضریب تعیین تعدیل شده نشانـ 
شده در بورس اوراق بهادار را یرفتهپذهای تغییرات مربوط به شاخص افشاء داوطلبانه در شرکت

نگرفتن متغیرهای دیگری است که در این  نظر دردلیل مانده به% باقی39دهند و  توضیح می
 تحقیق مورد آزمون نبوده است.   

معادله  %91توان نتیجه گرفت که در سطح اطمینان  و احتمال آن می Fباتوجه به آمارة ـ 
 از کفایت لازم برخوردار است. باشد و مدل رگرسیون معنادار می

، حاکی از عدم خود همبستگی در خطای مدل  3300/9همچنین آمارة دوربین واتسون معادل ـ 
 است.
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 های تابلویی به روش اثرات تصادفیضرایب مدل رگرسیون داده. 1جدول 
VDX =  +  L Sizei,t +  Levi,t +  Con Owneri,t +  L Agei,t +  P 

Margini,t +  ROEi,t +  Liquidityi,t +  Auditi,t + i,t 

‌سطح‌معناداري tآماره‌‌خطاي‌استاندارد‌ضرايب‌اجزاي‌مدل

 0221/0 -2930/9 2291/0 -0922/0  مقدار ثابت

L Sizei,t  0112/0 0919/0 2332/3 0099/0 

Levi,t  0330/0- 0301/0 0999/9- 2222/0 

Con Owneri,t  0929/0- 0333/0 2321/2- 0011/0 

Agei,t  0119/0 0011/0 2222/2 022/0 

P Margini,t  0923/0- 0391/0 3201/0- 2011/0 

ROEi,t  0921/0- 0909/0 2320/2- 0332/0 

Liquidityi,t  0010/0- 0010/0 9932/0- 3290/0 

Auditi,t  0031/0 0919/0 2023/0 3313/0 

 9013/0 ضریب تعیین

 0902/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 1203/9آماره 

 0000/0 معناداری

 3300/9 دوربین واتسن

 

‌گیري‌نتیجه.‌بحث‌و‌6

است که افشاء اطلاعات دارای محتوای نتایج تحقیقات در گذشته حاکی از این مطلب      
تحلیل اطلاعات افشاء شده نسبت به میزان و دقت واطلاعاتی بوده و فعالان بازار از طریق تجزیه

شود. دهند، که این امر تغییرات ارزش در بازار سرمایه را موجب میاطلاعات واکنش نشان می
گذاران، دسترسی به نقدینگی بهتر سرمایهسرمایه، افزایش اعتماد و روابط  ةمیانگین کمتر هزین

عنوان ها) بهگذاریمورد سرمایه گیری بهتر دربیشتر با تغییرات کمتر در قیمت، احتمال تصمیم
ها(، خطر کمتر در دعاوی حقوقی مربوط به افشای های مالی سایر شرکتکنندگان صورتاستفاده
نتایج حاصل از آزمون فرضیات در است.  ، از جمله مزایای افشای داوطلبانه اطلاعاتناکافی
 ارائه شده است: 2شماره  جدول، با تحقیقات پیشین مقایسه و در 1 جدول
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 ها و مقایسة آن با تحقیقات قبلی . نتایج حاصل از آزمون فرضیه2جدول 
 هماهنگ)*(‌و‌تضاد)**(‌با‌تحقیقات‌صورت‌گرفته نتیجه فرضیه رديف

فرضیة 
 اول

ناداری بین تمرکز وجود رابطة مع
 مالکیت و سطح افشاء

 تأیید
*(9990،حسین و همکاران ) *(2002چائو و گری )  

**(2001خلیل السعید )
 

فرضیة 
 دوم

اندازة  وجود رابطة معناداری بین
 سطح افشاء داوطلبانه شرکت و

 تأیید
 *(2001خلیل السعید )

 *(2002پاتیل و پرینسیپ )

فرضیة 
 سوم

فشاء بین عمر شرکت و سطح ا
 داوطلبانه رابطة معناداری وجود دارد.

 تأیید
**(2001خلیل السعید )  

*(9993اسو )
 انساه 

فرضیة 
 چهارم

بین تغییرات اهرم مالی و سطح افشاء 
‌داوطلبانه رابطة معناداری وجود دارد.

 رد
 **(9999احمد و کورتیز )

**(2002پاتیل و پرینسیپ )  

 

گذاران خارجی و مدیران که مالک منافع بین سرمایهپراکندگی مالکیت منجر به تضاد      
که در وضعیت  نماید یخواهد شد. تئوری نمایندگی بیان م باشند یناچیزی از سهام شرکت م
ها در جهت کاهش عدم تقارن اطلاعاتی به افشای اطلاعات بیشتر  پراکندگی مالکیت، شرکت

اساس نتایج  براست.  گفتهیشپلب پردازند. نتایج حاصل از آزمون فرضیة اول مصداق مط یم
شود که اندازه و عمر شرکت بر کیفیت افشای داوطلبانه  یمده فرضیات دوم و سوم تحقیق، مشاه

تر از کیفیت افشای  یمیقدو  تر بزرگی ها شرکتتوسط شرکت مؤثر است. به این مفهوم که 
باشند. از  یمتری برخوردار  یینپااز کیفیت افشای  تر کوچکی ها شرکتبالاتری برخوردار بوده و 

علاوه بر معیارهای  ها شرکتبندی گردد تا سازمان بورس اوراق بهادار در رتبه یمرو پیشنهاد این
ی ها شرکتزمانی مورد لحاظ از اقلام افشای داوطلبانه استفاده نماید تا وضعیت افشا در 

شود که  یمدل چنین استنباط گذار درون متأثیرنیز بهبود یابد. باتوجه به متغیرهای  تر کوچک
خوبی شاخص افشای داوطلبانه توانند به یممالکیت و عمر شرکت  اندازة شرکت، ساختار

 بینی نمایند:شرح زیر پیششده در بورس اوراق بهادار را طی مدلی بهی پذیرفتهها شرکت
 

VDX = 0/055723 L Sizei,t – 0/092904 Con Owneri,t + 0/056958 L Agei,t  - 

0/017674 ROEi,t 
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‌پیوست‌

 ي‌افشاء‌داوطلبانه‌ها‌شاخص

‌پیشینة‌اطلاعاتي‌شرکت:‌.1 ی ها تیفعالبیان -کلی شرکت فیو توصای از تاریخچه خلاصه- اطلاعات‌عمومي‌و

-ی آتیبر سودهارقابت تأثیر-رقابت بر سودهای جاریتأثیر-محیط رقابتی-برنامه زمانی برای دستیابی به اهداف-اصلی شرکت
های ویژة مشخصه-بازارهای اصلی برای محصولات شرکت-آنهاهای ویژة مشخصه-محصولات یا خدمات اصلی تولید شده

 چارت سازمانی مدیریت-شرکت‌ساختار سازمانی-تشریح کارخانجات/انبارها-آنها

یابی به اهداف و دست ریزی شده برایاقدامات برنامه-ها طرحبیان اهداف یا -بیا ن کلی استراتژی- استراتژي‌شرکت:.‌2

برای دستیابی به اهداف و  سالانجام شده در طی  اقدامات-بیان استراتژی و اهداف عملیاتی-ی آتیها در سالاستراتژی شرکت 
استراتژی -ی آتیها سالیابی به اهداف و استراتژی شرکت در ریزی شده برای دستاقدامات برنامه-استراتژی عملیاتی شرکت

 کتبهبود عملکرد شر

3‌ سهام در -فهرست مدیران شرکت-طبقة سهامداران شرکت-اسامی سهامداران اصلی شرکت- نظام‌راهبري‌شرکت:.

ی در ها منصبو  ها مقام-تجربه مدیران شرکت-ی علمی مدیران شرکتها تیصلاح-سن مدیران شرکت-دست مدیران شرکت
 پاداش مدیران-دست مدیران اجرایی شرکت

-ی سودآوریها نسبت -ی اهرمیها نسبت-ی فعالیتها نسبت-ی نقدینگیها نسبت - ل‌مالي:تحلیواطلاعات‌تجزيه.‌4

سنجش سود و زیان -ها فروشسنجش -اطلاعات قیمت سهام-سود تقسیمی هر سهم عادی طی دوره-بینی سود هر سهمپیش
تغییرات در وضعیت -ار سرمایهتغییرات در ساخت-ها یگذارتغییرات در ارزش دفتری سرمایه-سنجش سود و زیان خالص-عملیاتی
 تغییرات در خرید و مصرف مواد-تغییرات در اقلام صورت سود و زیان-تغییرات در سرمایه در گردش-نقدینگی

واحدهای فروش رفته مربوط به محصولات یا -سهم از بازار محصولات یا خدمات اصلی- اطلاعات‌غیرمالي‌اساسي:.‌5

میزان رشد در واحدهای فروش رفته مربوط به -ط به محصولات یا خدمات اصلیقیمت فروش هر واحد مربو-خدمات اصلی
کنندگان نیتأمتشریح -ها یمشترتشریح -و فنون تولید ها روشتشریح -زمان انجام تولید یا تحویل-محصولات یا خدمات اصلی

سیاست -های دریافت شدهاهینامهسایر گو-های کیفیت دریافت شدهگواهینامه-اطلاعات تبلیغاتی-منابع مواد خام-اصلی شرکت
 تقسیم سود

6‌ ‌مديريت:وبحث. -توضیحاتی درخصوص تغییر در درآمد عملیاتی-ها فروشتوضیحاتی درخصوص تغییر در - تحلیل

توضیحاتی درخصوص تغییر در بهای تمام شدة کالای -توضیحاتی درخصوص تغییر در بهای تمام شده کالای فروش رفته
تغییر در سود  درخصوصتوضیحاتی -خصوص تغییر در سود ناخالص توضیحاتی در-ها فروشرصدی از عنوان دفروش رفته به

توضیحاتی درخصوص -های اداری و تشکیلاتیهزینه در رییتغتوضیحاتی درخصوص -ها فروشدرصدی از  عنوانبهناخالص 
در توضیحاتی درخصوص تغییر -عملیاتی توضیحاتی درخصوص تغییر در سود خالص و سود-تغییر در هزینة بهره یا درآمد بهره

-ایتغییر در مخارج سرمایه درخصوصتوضیحاتی -ی دریافتنیها حسابتوضیحاتی درخصوص تغییر در -ی کالاموجود
بحث درمورد نتایج  -توضیحاتی درخصوص تغییر در سهم از بازار-و توسعهتوضیحاتی درخصوص تغییر در مخارج تحقیق 

ی ها نسبت ریتفس -ی سوددهیها نسبتتفسیر  -مورد توسعه محصولات جدید توضیح در -ذشتهی گها سالعملیاتی شرکت در 
 .تفسیر پیش بینی سود هر سهم -ها نسبتتفسیر دیگر  -ی نقدینگیها نسبتتفسیر  -ساختار مالی

 و توسعهقیق تح-سرمایه گذاری-یاتیسود عمل-استهلاک‌-مالی نیتأمیا  ها یبده-ها ییدارا-تشریح- :ها‌بخشاطلاعات‌.‌7

بینی پیش-بینی جریانات وجه نقدپیش-ی آتیها فروشبینی پیش-بینی سودهای آتیپیش- بیني‌شده:اطلاعات‌پیش.‌8

یا  ها فروشپوشش ریسک شرکت بر  تأثیر -بینی سهم از بازارپیش -بینی مخارج تحقیق و توسعهپیش-ای مخارج سرمایه
ی ها فروشبا  ها فروشی قبلی ها ینیبمقایسة پیش -یا سودهای آتی ها شفروی موجود بر ها فرصت تأثیر-سودهای آتی

های های عملیاتی با هزینهی قبلی هزینهها ینیبمقایسة پیش-ی قبلی سود با سودهای واقعیها ینیبمقایسة پیش -واقعی
 های مالی واقعیهای مالی با هزینهی قبلی هزینهها ینیبمقایسة پیش-عملیاتی واقعی

9‌ میانگین میزان -میانگین سن کارکنان-هر کارمندمیانگین حقوق -تعداد کلی کارمندان شرکت- لاعات‌کارمندان:اط.

مبالغ -سیاست آموزش کارمندان-بندی کارمندان بر حسب جنسیتطبقه-میانگین میزان تجربه کارکنان -تحصیل کارکنان
 تعداد کارمندان آموزش دیده-مصرف شده در آموزش کارمندان شرکت

11‌ اطلاعات درمورد -های حفاظت محیطیبرنامه-اطلاعات درمورد معیارهای ایمنی- اطلاعات‌مسئولیت‌اجتماعي:.

 جوییمصرف انرژی و تمهیدات انجام شده در زمینه صرفه-خدمات اجتماعی

 نمایش گرافیکی اطلاعات غیرمالی-نمایش گرافیکی اطلاعات مالی- اطلاعات‌گرافیكي:.‌11

اقدامات انجام شده توسط  -تکالیف مجمع -ای از بندهای گزارش حسابرسخلاصه-:‌گزارش‌حسابرساطلاعات‌.‌12

 هیئت مدیره درخصوص تکالیف مجمع



 6991بهار  -9شماره  -انداز مديريت مالي  چشم                                                                                          611

1.Khalid Alsaeed 21. McKinnon  and Dalimunthe 

2. Ho & Wong 22. Gelb 

3. Healy &  Palepu   23. Naser et al 

4. Diamond and  Verrecchia 24. McNally et al 

5. Kim & Verrecchia 25. Wallace & Naser 

6. Botosan 26. Chau and Gray 

7. Fama and Jensen 27. Hossain et al 

8. Lang and Lundholm 28. Cooke 

9.Wallace et al 29. Wallace Naser & Mora 

10.Camfferman  and Cooke 30. Hanifa  and  Cooke   

11. Watts and Zimmerman 31. Ahmed  & Courtis 

12. Jensen and Meckling 32. Patelli  &  Prencipe   

13. Ahmed 33. Owusu-Ansah 

14. Zarzeski 34. Petersen and plenborg 

15. Fama and Miller 35. Baltagi 

16. Chow and Wong-Borne 36. Meek et al 

17. Belkaoui and Kahl 37. Huafang and Jianguo 

18. Malone  et al 38.Ahmed  & Nicholls 

19. Raffournier 39.Herfindahl-Hirschman index 

20. Fan and Wong 40.Jarque - Bera 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

‌



 619                                                                      ...شاءبر سطح اف شرکتيعوامل درون راتییتغ يبررس

  منابع

 چاپ .سمت انتشارات .جلدی دو .مدیریت در آن کاربرد و آمار .(9333) منصور مومنی، .عادل آذر،. 9
 .هفتم

ها با سطح افشای های ساختار مالی و عملکردی شرکتبررسی رابطه ویژگی. (9333) ارزیتون، رضا. 2
نامه کارشناسی شده در بورس اوراق بهادار تهران، پایانهای پذیرفتههای مالی شرکتاطلاعات در صورت

 .ارشد، دانشگاه شهید بهشتی

 انتشارات علمی فرهنگی .یفلسفه حسابرس (.9330) حساس یگانه، یحیی. 3

 31-30 .912ماهنامه حسابدار، شماره . مفاهیم حاکمیت شرکتی(. 9330)حساس یگانه، یحیی . 0

ترجمه یحیی  .های سهامیگذاران نهادی در حاکمیت شرکتنقش سرمایه .سلمن، جیل و آریس سلمن. 1
 .11-21 ،0، شماره 99ماهنامه حسابدار، سال حساس یگانه و امیر پوریا نسب، 

 کیفیت بر غیرمالی مؤثر هایویژگی .(9333) جعفری علیرضا نژاد، زراء منصور سجادی، حسین سید. 1

 و حسابداری هایبررسیتهران،  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایدر شرکت مالی گزارشگری
 .13 تا 19 ،12 شماره، 91 دوره حسابرسی،

های های مالی بر افشای کامل صورتتأثیر اندازه و نسبت بررسی. (9333) سیدآبادی،محمد رضا. 2
 نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه مازندرانپایان .های پذیرفته شده در بورسشرکت

 و افشای اختیاری بین (. رابطه9333) پارچین پارچینی مهدی سید ،رحمانی علی ،پورکاشانی محمد. 3
 .900  تا 31 ،12 شماره ،91 دوره برسی،حسا و حسابداری هایبررسیغیرموظف.  مدیران

ساختار مالکیت و کارایی شرکت های فعال در بازار اوراق  (.9330مهدوی، ابوالقاسم و احمد میدری ). 9
 .932-903 ،29مجله تحقیقات اقتصادی، شماره بهادار تهران، 

کاری گیری محافظهازهتبیین و ارائه الگو برای اند (.9333)نیکو مرام، هاشم و بنی مهد، بهمن . 90
 .حسابداری

11. Ahmed, K., & Nicholls, D. (1994). The impact of non-financial company 

characteristics on mandatory disclosure in developing countries: the case of 

Bangladesh. The International Journal of Accounting, 29, 62-77. 

12. Ahmed, K. (1995). Disclosure policy choice and corporate characteristics: a 

study of Bangladesh, Asia-Pacific Journal of Accounting, 3(1), 183-203. 

13. Ahmed, K. & Courtis, J. K. (1999). Associations  between  corporate 

characteristics and disclosure levels  in  annual  reports: a meta-analysis, British 

Accounting review, 31(1), 35-61. 

14. Archambault, J. J, & Archambault, E. M. (2003). A multinational test of 

determinants of corporate disclosure. The International Journal of Accounting, 38, 

173-194. 

15. Ashton, R. H. (1974). The predictive-ability criterion and user prediction 

models. The Accounting Review, 49(4), 719-732. 

16. Botosan, C.A. (1997). Disclosure level and the cost of equity capital, The 

Accounting Review, 72, 323-49. 

17. Baltagi, B. H. (2001). Econometric Analysis of Panel Data. 2d  ed. New York: 

John Wiley & Sons. 



 6991بهار  -9شماره  -انداز مديريت مالي  چشم                                                                                          611

18. Belkaoui, A. and Kahl, A. (1978). Corporate Financial Disclosure in Canada, 

Research Monograph of the Canadian Certified General Accountants Association, 

Vancouver. 

19. Cerf, Alan R .(1961). corporate reporting and investment decisions, Berkeley, 

university of California. 

20. Cooke, T. E. (1992). The effect of size, stock market listing and industry type on 

disclosure in the annual reports Japanese listed corporations. Accounting and 

Business Research, 22(87), 229-237. 

21. Chau, G.K. and Gray, S.J. (2002). Ownership structure and corporate voluntary 

disclosure in Hong Kong and Singapore, The International Journal of Accounting, 

37, 247-65. 

22. Camfferman, K. and Cooke, T. (2002). An analysis of disclosure in the annual 

reports of UK and Dutch companies, Journal of International Accounting, 1-28. 

23. Chow, C. and Wong-Borne, A. (1987). Voluntary financial disclosure by 

Mexican corporations, The Accounting Review, 3, 533-41. 

24. Camfferman, K. and Cooke, T. (2002). An analysis of disclosure in the annual 

reports of UK and Dutch companies, Journal of International Accounting, 1-28. 

25. Diamond, D. W. and Verrecchia,  R. E. (1991). Disclosure, Liquidity. 

26. Firth, M. (1979). The impact of size, stock market and auditors on voluntary 

disclosure in corporate annual reports. Accounting and Business Research, 9(36), 

273-280. 

27. Fama, E. and Miller, M. (1972). The Theory of Finance, Dryden Press, Hinsdale, 

IL. Field, A. (2000), Discovering Statistics: Using SPSS for Windows, 1st ed., Sage, 

London. 

28. Fama, E. and Jensen, M. (1983). Separation of ownership and control, The 

Journal of Law & Economics, 25 (2), 301-25. 

29. Fan, J., and Wong, T., (2002). Corporate Ownership Structure and the in 

formativeness of Accounting earnings in East Asia. Journal of Accounting and 

Economics 33, 401-425. 

30. Gelb, D.S. (2000). Managerial ownership and accounting disclosures: an 

empirical study, Review of Quantitative Finance and Accounting, 15(2), 169-85. 

31. Hossain, M., Tan, L. M., & Adams, M. B. (1994). Voluntary disclosure in an 

emerging capital market: some empirical evidence from companies listed on the 

Kula lumpur stock exchange. The International Journal of Accounting, 29(3), 334-

351. 

32. Hanifa, R. M. and Cooke T.E (2002). Culture, Corporate Governance and 

Disclosure in Malaysian Corporations. ABACUS, 38, 317-349. 

33. Ho, S.S. and Wong, K.S. (2001). A study of the relationship between corporate 

governance structures and the extent of voluntary disclosure, The Journal of 

International Accounting, Auditing and Taxation, 10, 139-56. 

34. Healy ,P.M & K.G, Palepu. (1993). The effect of firms' financial disclosure 

strategies on stock prices. American Accounting Association, 7. 1-1. 

35. Ho, S.M. &  Wong, K.S (2001). A Study of the Relationship between Corporate 

Governance Structures and The Extent of Voluntary Disclosure, Journal of 

International Accounting, Auditing and Taxation, 10(2), 139-156. 

36. Jaggi, B. and Law, P.Y (2000). impact of culture, Market forces and legal 

system on financial disclosures, the international journal of accounting, 35, 416-

495. 

http://elibrary.ru/item.asp?id=1794955
http://elibrary.ru/item.asp?id=1794955


 611                                                                      ...شاءبر سطح اف شرکتيعوامل درون راتییتغ يبررس

37. Jensen, M.C. and Meckling, W.H. (1976). Theory of the firm: managerial 

behavior, agency costs and ownership structure, Journal of Financial Economics, 3, 

305-60. 

38. Kim, O., & Verrecchia, R.E. (1994). Market liquidity and volume around 

earning announcement. Journal of Accounting and Economics, 17, 41-67.   

39. Khalid Alsaeed (2006). The association between firm-specific characteristics and 

disclosure. Managerial Auditing Journal. 21(5), 476-496. 

40. Lang, M. and Lundholm, R. (1993). Cross-sectional determinants of analyst 

ratings of corporate disclosure, Journal of Accounting Research, Autumn, 306-60. 

41. McNally, G. M., Eng, L. H., & Hasseldine, C. R. (1982). Corporate financial 

reporting in New Zealand: An analysis of user preference, corporate characteristics 

and disclosure practices for discretionary information. Accounting and Business 

Research, 13, 11-20 

42. Malone, D., Fries, C. and Jones, T. (1993). An empirical investigation of the 

extent of corporate financial disclosure in the oil and gas industry, Journal of 

Accounting and Auditing & Finance, 8, 249-73. 

43. McKinnon, J.L. and Dalimunthe, L. (1993). Voluntary disclosure of segment 

information by Australian diversified companies, Accounting and Finance, 33(1), 

33-50. 

44. McNally, G.M., Eng, L.H. and Hasseldine, C.R. (1982). Corporate finance 

reporting inNewZealand: an analysis of user preferences, corporate characteristics 

and disclosure practices for discretionary information, Accounting & Business 

Research, 13, 11-20. 

45. Meek, G., Gray, S. and Roberts, C. (1995). Factors influencing voluntary annual 

report disclosures by US, UK and continental European multinational corporations, 

Journal of International Business Studies, 26(3), 555. 

46. Narwati A. Ahmad-Zaluki, Wan-Nordin, Wan-hussin, (2009). corporate boards, 

audit committees and the quality of financial disclosure in IPOS, 135-164, 

47. Naser, K., Alkhatib, K. and Karbhari, Y. (2002). Empirical evidence on the 

depth of corporate information disclosure in developing countries: the case of 

Jordan, International Journal of Commerce & Management, 12(3/4), 122-34. 

48. Naser, K., Alkhatib, K. and Karbhari, Y. (2002). Empirical evidence on the 

depth of corporate information disclosure in developing countries: the case of 

Jordan, International Journal. 

49. Owusu-Ansah, S. (1998). The impact of corporate attributes on the extent of 

mandatory disclosure and reporting by listed companies in Zimbabwe. The 

International Journal of Accounting, 33(5), 605-629. 

50. Petersen C.a. and plenborg T., (2006). voluntary disclosure and information 

asymmetry in Denmark, Journal of international accounting, auditing and taxation 

15, 127-149 

51. Patelli L. & Prencipe A. (2007). The relationship between Voluntary Disclosure 

and Independent Directors in the presence of a Dominant shareholders, Journal of 

European Accounting Review, 16(1), 5-33. 

52. Patelli L. and Prencipe A. (2007). The relationship between voluntary disclosure 

and Independent directors in the presence of a Dominant shareholder, Journal of 

European accounting review, 16(1).  

53. Raffournier, B. (1995). The determinants of voluntary financial disclosure by 

Swiss listed companies, The European Accounting Review, 4(2), 261-80. 



 6991بهار  -9شماره  -انداز مديريت مالي  چشم                                                                                          611

54. Singhvi, S. (1968). Characteristics and implications of inadequate disclosure: A 

case study of India. The International Journal of Accounting, 3(2), 29-43. 

55. Singhvi, S., & Deasi, H. B. (1971). An empirical analysis of the quality of 

corporate financial disclosure. The Accounting Review, 46(1), 621-632. 

56. Tai, B. Y. K., Au-Yenug, P. K., Kowk, M. C. M., & Lau, L. W. C. (1990). Non-

compliance with disclosure requirements in financial statements: The case of Hong 

Kong companies. The International Journal of Accounting, 25(2), 99-112. 

57. Wallace, R.S. Olusegun, kamal Nasser and Araceli Mara (1994). the relationship 

between the comprehensiveness of corporate annual reports and firm characteristics 

in Spain, Accounting and business research, 25(97). 

58. Wallace, R. S. O., Naser, K. (1995). Firm-specific determinants of the 

comprehensiveness of mandatory disclosure in the annual corporate reports of firms 

listed on the Stock Exchange of Hong Kong. Journal of Accounting and Public 

Policy, 14, 311-368 

59. Wallace, R. S. O., Naser, K., & Mora, A. (1994). The relationship between the 

comprehensiveness of corporate annual reports and firm characteristics in Spain. 

Accounting and Business Research, 25(97), 41-53. 

60. Watts, R. and Zimmerman, J.L. (1983). Agency problems, auditing and theory of 

the firm: some evidence, Journal of Law & Economics, 12(26), 613-33. 

61. Xiao Huafang and Yuan Jianguo (2007). Ownership structure, board 

composition and corporate voluntary disclosure. Managerial Auditing Journal, 

22(6), 604-619 

62. Zarzeski, M.T. (1996). Spontaneous harmonization effects of culture and market 

forces on accounting disclosure practices, Accounting Horizons, March, 18-38. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


