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  چكیده

هدف از این پژوهش بررسی اثر ابعاد سیاسی و اخلاقی رفتارهای مدیریت بر سطح افشای ریسک در گزارشگری مالی سالانه در 

رفتارهای مدیریت از های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. در این پژوهش، برای بررسی ابعاد سیاسی و اخلاقی شرکت

بینانه مدیران، رفتار نمایندگی مدیر، مدیریت سود و هزینه سیاسی ناشی از بینانه مدیران، رفتار کوتهپنج شاخص )رفتارهای خوش

های عضو بورس اوراق بهادار برای تدوین و اطلاعات مربوط به شرکت هایی رفتار مدیریت( استفاده شده است. برای این منظور فرضیه

مورد بررسی و تجزیه و تحلیل قرار گرفت. جامعه آماری پژوهش با توجه به شرایط در نظر  8831تا  8811های زمانی بین سال ورهد

شرکت که به روش حذف سیستماتیک انتخاب شد. الگوی رگرسیون پژوهش با استفاده از  841گرفته به منظور انتخاب نمونه، شامل 

ی و آزمون شد. نتایج نشان داد در میان ابعاد سیاسی و اخلاقی رفتارهای مدیریتی، بررساثرات ثابت  ردکیرو ای تابلویی بها دادهروش 

بینانه مدیران، رفتار نمایندگی مدیر، مدیریت سود و هزینه سیاسی ناشی از رفتار مدیریت با کاهش شفافیت محیط رفتارهای خوش
بینانه شود. از سوی دیگر، نتایج موید آن است که رفتار کوتهالانه میگزارشگری سبب کاهش افشای ریسک در گزارشگری مالی س

 .مدیران اثر معناداری بر سطح افشای ریسک در گزارشگری مالی سالانه ندارد

 

سطح افشای ریسک در گزارشگری مالی سالانه، کیفیت افشا، شفافیت شرکتی و ابعاد سیاسی و اخلاقی رفتارهای  کلیدي: هاي هواژ

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

 0011وهشتم/ تابستان  سال دهم / شماره سي 103

 مقدمه -1

نمایندگان  عنوان به مدیران نمایندگی تئوری چارچوب در

در  که انتظار این با مدیران کنند.می عمل )مالکان( سهامداران

سهامداران  انتظار مورد هایارزش مدیریت درک قابل تصمیمات

 دارندمی بیان تئوریک مبانی شوند.می تعیین کنند، حداکثر را

-تاثیر آنها گیریتصمیم نحوه روی بر بالا رده مدیران که نگرش

 شیوه یک به مدیرند آن که حکم به مدیران گذار است. همه

 فردی، هایجامعه تفاوت افراد سایر مانند و کنندنمی عمل

 دارند خود به تمایلات مخصوص و هارغبت ها،انگیزه استعدادها،

 این متفاوتی برخوردارند. ارزشی نظام و دانش نگرش، از و

 هنگامی اما جزیی باشد، است ممکن ظاهر به چه اگر هاتفاوت

-تفاوت به کنند، عبور می افراد شناختی واسطه فرآیندهای از که

 چنین انجامد. متفاوت می کاملاً رفتاری نتایج و بزرگ بسیار های

 افراد از یک نگرش هر از ناشی هایتفاوت از عمدتا هاییتفاوت

(. از جمله این 8111امیرحسینی،  و )نادریان گیردمی سرچشمه

بینانه،  بینانه، کوتههای خوشهای مدیران سطح رفتارویژگی

های بحث مدیریت سود، رفتار نمایندگی مدیران و هزینه

-تواند بر استراتژی سیاسی ناشی از رفتار مدیران است که می

سطح افشای ریسک در گزارشگری مالی های متفاوت افشا و 

 های متفاوت مدیران است، اثر گذار باشد. که وابسته به دیدگاه

های مالی و گزارش سالانه متشکل از مؤلفهاز سوی دیگر، 
گذاران و سهامداران غیرمالی، منبع اصلی اطلاعات برای سرمایه

است. پیچیدگی فزاینده محیط کسب و کار، فرآیندها و 

ها برای  های قانونی منجر به ایجاد تقاضای شرکتمحدودیت

تأمین سطح بالاتری از افشای اطلاعات به منظور افزایش 

)رودریگز و  گرددشفافیت و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی می

اطلاعات ریسک و مدیریت ریسک در  .(8184ناگئورا گومز، 

ها در های بزرگ شرکت های اخیر و در پی ورشکستگیسال

 متحده و غرب اروپا، مورد توجه زیادی قرار گرفته استایالت 

ریسک یک عنصر غیرقابل چشم پوشی  .(8188)ایتریدیس، 

شود. هر شرکت علاوه بر برای هر شرکت محسوب می

های غیرمالی از جمله  های مالی در معرض ریسک ریسک

های تجاری و تغییرات محیط اقتصادی نیز قرار دارد که ریسک

واحد تجاری را به شدت تحت تأثیر قرار دهد. تواند آن می
توان به عنوان هر رویداد، خطر، تهدید، ریسک شرکت را می

فرصت، آسیب یا مخاطره تعریف کرد که بر شرکت تأثیرگذار 

افشای اطلاعات با . همچنین، (8112است )لینسلی و شریوز، 

کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و مشکلات نمایندگی بین 

گذاری ها، باعث بهبود کارایی سرمایهان و شرکتگذار سرمایه

بنابراین، هر گونه  .(8183شود )لی و همکارانش،  شرکت می

گذاران مفید  اطلاعات در مورد ریسک یک شرکت برای سرمایه

-روی عوامل تعیین کننده ریسک نشان می پژوهش براست. 

ها تمایلی به افشای اطلاعات ریسک ندارند زیرا  دهد که شرکت

رقبا می توانند از این افشا، اطلاعات محرمانه به دست آورند و 

 اطلاعات ریسک ممکن است یک پیام نامطلوب به بازار بدهد

موارد مطرح شده و با توجه به . (8181، یانکوینگ و همکاران)

تواند اثر بااهمیتی بر بحث اساسی رفتارهای مدیریتی که می

ت داشته باشد هدف گیری شرکمساله شفافیت و محیط تصمیم

اساسی این پژوهش تبیین اثر ابعاد سیاسی و اخلاقی رفتارهای 

مدیریتی بر افشای ریسک در گزارشگری مالی سالانه در 

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. شرکت

 

 پیشینۀ پژوهش

 پیشینۀ نظري

گذاران را در مورد هیسرما نکهیا یها براشرکت رانیمد
شرکت آگاه سازند،  یهایو اهداف و استراتژ یآت یاندازهاچشم

اطلاعات  یزنند. ارائهیداوطلبانه اطلاعات م یدست به افشا

در مورد شرکت باعث کاهش عدم  یرمالیو غ یداوطلبانه مال

بهبود  جهیو در نت سهام ینقدشوندگ شیافزا ،یتقارن اطلاعات

جود داشته و سکی. اما، اگر رشودیشرکت م یمال تیوضع

 سکیخواهد آمد. در حالت اول، هرچه ر شیباشد، دو حالت پ

بهره  نهیگذار و چه اعتبار دهنده هزهیبالاتر باشد، چه سرما

را درخواست خواهند کرد. در حالت دوم، اعتبار دهنده  یبالاتر

ها، نرخ و صداقت شرکت یمال یهارتصو تیبا مشاهده شفاف

، یانکوینگ و همکارانمطالبه خواهد کرد ) یترنییبهره پا

 مورد و بوده مهم ریسک افشای که حالی . همچنین، در(8181

قانون  و ای های حرفهانجمن تاکید مورد و ذینفعان مطالبه

 انحصاری، کنترل هدف با مدیران کلی به طور امّا گذاران است؛
 همکاران، و )نگار ندارند اطلاعات ارائه گسترده به تمایلی

-محرک مدیران که اندداده نشان هاپژوهش از (. برخی8118

 رابطه این در .دارند ریسک افشای برای اندکی های

و  ی)لاجلو  گزارشگری الزامات قبیل از مختلفی سازوکارهای

 )لیم شرکتی درون و بیرون راهبری سازوکارهای (8112زقال، 

 الزامات درخصوص. است شده ( ارائه8111 همکاران، و

زیرا  است؛ مطرح ایراداتی گوناگون، هایریسک گزارشگری

است،  دییتا رقابلیغ یو تا حدود یذهن یموضوع سکیر

(. 8111دوبلر، ) دارد وجود یامکان اعمال نظر شخص جهیدرنت

 کنترلی هایمکانیسم نمایندگی، تئوری دیدگاه افزون بر این، از

 که دارد وجود افشا و گزارشگری مالی کیفیت مثل مختلفی

و  دهند می کاهش را اطلاعاتی ریسک و اطلاعاتی تقارن عدم
 رفتارهای کاهش منظور به مدیران فعالیت های بر نظارت

 (. 8111توماس،  و هپ) تقویت می کنند را طلبانه آنها فرصت
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 بیش اطمینان نام به روانی و رفتاری از سوی دیگر، عوامل

-نمایندگی، رفتار مدیریت سود، کوتههای مدیران، هزینه حد از

 های سیاسی ناشی از رفتار مدیریتبینی مدیران و هزینه

 قرار تأثیر تحت را واحد تجاری های افشایاستراتژی تواند می

 )دوئلمان و شود تغییرات قابل ملاحظه در آنها باعث و دهد

 از یکی مدیران، حد از بیش اطمینان (.8182همکاران، 

 های در تئوری هم که است رفتاری مالی مفاهیم جدیدترین

 است. یافته دست ایویژه جایگاه به روانشناسی هم و مالی

 را خود هایتوانایی انسان شود سبب می حد از بیش اطمینان

 معمول تخمین حد از کمتر را ها ریسک و معمول حد از بیشتر

 و مسائل کنترل به قادر که آید بوجود وی در احساس این و زده،

 )نوفسینگر، نباشد اینگونه است ممکن در حالیکه باشد، رویدادها

 ارائه بر تواندمدیران، می حد از بیش اطمینان همچنین، (.8118

 زیرا باشد. اثرگذار سرمایه بازار به مدیر توسط مالی اطلاعات

 ارزش گذاریسرمایه هایدادن پروژه با ادامه که معتقدند مدیران

 به تمایلی نسبت لذا شد خواهد حداکثر بلندمدت در سهامداران

 گذاری سرمایه منفی بازخورد از که ایمحرمانه اطلاعات افشای

-خوش باورهای انتقال جهت لذا نخواهند داشت، برخوردارند،

دارد  وجود مثبت تعهدی اقلام از گیریبهره امکان خود بینانه

 به را هازیان شناسایی تواند می حتی یا (8188 زچمن، و )شراند

 های(. از سوی دیگر، رفتار8188دوئلمان،  و )احمد اندازد تأخیر

 منفی پیامدهای و هستند مطلوبی موقت نتایج دارای بینانهکوته

 به قادر سرمایه بازارهای زیرا شود؛می نمایان در بلندمدت آن

 مدیران نیستند. وقوع زمان بینی درکوته پیامدهای صحیح درک

 مورد انتظار سود از کمتر سود با که زمانی بین،کوته نگرش با

 و توسعه و تحقیق مخارج قطع با است ممکن شوندمی مواجه

 در ولی سازند مرتفع موقت طور به را، نقص این بازاریابی

بود و بر  نخواهد مؤثر هادستکاری نوع این بلندمدت

)لهمن،  های متفاوت افشای شرکت اثر گذار است استراتژی

8114.) 

افزون بر این، تعاریف زیادی در خصوص افشای ریسک 

 دربارة اطلاعات ة مخابر را ریسک ای افشایارائه شده است. عده

 خارجی عوامل سایر و عملیات ها، مشخصات،استراتژی شرکت،

 کنند.تعریف می ،دارند انتظار مورد نتایج بر ایبالقوه تأثیر که

 افشای باشد. محدود باید سالانه هایگزارش در ریسک افشای

 بر علاوه و عملکرد اقدامات، ها،استراتژی دربارة اطلاعاتی ریسک،

در بر  را کندمی تمرکز ریسک بر خاص طور به اطلاعاتی که این

 مورد در خواننده به تعریف دیگر اینکه اطلاع رسانی گیرد. می

 شرکت که افشایی و تهدید آسیب، خطر، اندازها،چشم ها،فرصت

 داد، خواهد قرار تأثیر تحت آینده در یا دهدمی قرار تأثیر تحت را

 به عنوان تواندمی شده، یاد موارد تک از تک مدیریت اطلاع یا

 بر علاوه این تعریف که آنجا از شود. گرفته نظر در ریسک افشای

-می ترس و تهدید انداز، چشم فرصت، هایجنبه شامل اینکه

تر است کند، جامعمی بیان نیز را موارد اینبا  شدن مواجه شود،

انداز  فشای ریسک، تصویری از چشم(. ا8181)شیوانی و نشات، 

آتی شرکت و حاوی اطلاعات مفید است که بر قیمت سهام و 

سایر متغیرهای بازار سرمایه تأثیر دارد. همچنین، افشای 

اطلاعات ریسک توان اثرگذاری بر انتظارات، قضاوت و 

 ریسک . افشاینفعان را دارد گیری سهامداران و سایر ذی تصمیم

 مالی های صورت در که است سازمان اطلاعات از ای مجموعه

 با ارتباط یا ارزشی ارتباط قضاوت، برآورد، حاوی و شده  افشا

 پوشش های انگیزه حسابداری، های سیاست بر مبتنی بازار

 مدیریت مالی،  مینتأ سیاست، اقتصاد، مالی، ابزارهای ریسک،

است. با توجه به  سازمان داخلی های کنترل ریسک و ریسک

انواع رفتارهای مدیریتی که مدیریت واحد تجاری از خود نشان 
تواند  دهد این استدلال وجود دارد که رفتارهای مدیریتی میمی

به عنوان یک عامل اثر گذار برسطح افشا در صورتهای مالی 

ارتیاط با اثر رفتارهای مدیریتی بر سطح باشد. در نتیجه، در 

های دارای  افشای ریسک این استدلال وجود دارد که شرکت

بینی، رفتار بینی، کوتهرفتار غیراخلاقی بالاتر )سطح خوش

نمایندگی و مدیریت سود بیش از حد( دارای شفافیت و سطح 

ها به مسائل اخلاقی تری هستند و در شرکتنظارت ضعیف

شود و دارای شرایط با ثباتی نیستند. نمی توجه زیادی

همچنین، این مدیران اهمیتی برای منافع سهامداران قائل 

نیستند لذا این انتظار وجود دارد با افشای ریسک در 

، داود و چارفدینگزارشگری سالانه کمتری روبرو باشند )

(. همچنین، مطابق مبانی نظری این استدلال وجود دارد 8183

-زنیهای سیاسی بالاتر دارای چانه ی دارای هزینهها که شرکت

تر های سیاسی بیشتری هستند و به دلیل روابط سیاسی قوی

ها ارتباطات سیاسی قوی دارند. در در تامین مالی از طریق بانک

ها برای نتیجه، به دلیل تامین مالی از طریق بانک این شرکت

-ه با سایر شرکتتامین مالی وابستگی به بازار سرمایه در مقایس

ها ندارند. بنابراین به دلیل عدم وابستگی به بازار این گونه 

ها معمولا دقدقه شفافیت را ندارند و معمولا افشاهای شرکت

ها دارا هستند. لذا این تری را نسبت به سایر شرکتضعیف

ها با ارتباطات سیاسی بیشتر انتظار وجود دارد که در شرکت

ری سالانه کمتر باشد )الکوردی و افشای ریسک در گزارشگ

 (.8183همکاران، 

 

 پیشینۀ تجربی

آیا »( در پژوهشی با عنوان 8181شیوانی و نیشات )

« وضعیت رقابتی شرکت بر کیفیت افشای ریسک اثرگذار است؟
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به بررسی تأثیر وضعیت رقابتی شرکت بر کیفیت افشای ریسک 

ز یک نمونه در گزارش های سالانه پرداختند. در این پژوهش ا

در  8182تا  8112ساله  81تایی در طی دوران  4111

ها نشان داد که های هندوستان استفاده شد. یافتهشرکت

 وضعیت رقابتی شرکت بر کیفیت افشای ریسک اثرگذار است.

( در پژوهشی به بررسی تاثیر افشای 8183لی و همکاران )

رداختند. ریسک در گزارشگری مالی بر کارایی سرمایه گذاری پ

شرکت بوده است. روش آنان بر -سال 81228نمونه آنان شامل 

گردآوری اطلاعات افشای ریسک بر اساس روش داده کاوی 

انجام شده است. نتایج پژوهش آنان نشان داد که افشای ریسک 

ها سبب ارتقا شفافیت محیط در گزارشگری مالی شرکت

عناداری بر اطلاعاتی شرکت شده و در نهایت سبب اثر مثبت م
 کارایی سرمایه گذاری خواهد شد.

ها و ( رابطه بین افشای شرکت8183داود و چارفدین )

عملکرد شرکت را در مورد شرکت های بورس اوراق بهادار 

 Uکویت بررسی کردند و دریافتند که یک رابطه غیرخطی و 

شکل بین انواع افشا و عملکرد شرکت ها وجود دارد و علاوه بر 

فتند که رابطه بین افشای و عملکرد شرکت توسط این، دریا

 متغیر اندازه شرکت تعیین نشده است.

( به بررسی تاثیر راهبری 8183الکوردی و همکاران )

بانک  82شرکتی بر افشای ریسک پرداختند. نمونه آنان شامل 

بوده است. نتایج پژوهش آنان  8182تا  8111های در بین سال

های راهبری شرکتی شامل اندازه هیات مدیره، نشان داد ویژگی

استقلال هیات مدیره، مالکیت مدیریت، مالکیت نهادی و 

کمیته حسابرسی تاثیر مثبت و معناداری بر افشای ریسک در 
 گزارشگری سالانه شرکت دارد. 

داوطلبانه  یافشا( به بررسی رابطه 8181رضائی و توئو )

پرداختند. آنها  داریملکرد پاو ارتباط آن با ع یمال ریاطلاعات غ

در مورد  ها شرکت یمالریداوطلبانه غ یافشانمونه  211

 یفناور ی، روندها و داده هاانیمحصول، رقابت، صنعت، مشتر

ند کرد یجمع آور 8181سالانه آنها در سال  یرا از گزارش ها

نقش  یتیریمد یها زهیو انگ یاطلاعات اتیکه محتو و دریافتند

 دارند. یمال ریغ یافشا یامدهایها و پ نهیشیپ یبایدر ارز یمهم

فاکتور بارز در  کیسود  تیفیکه کیافتند به طور خاص ، در

 یرو به جلو است در حال یمال ریغ یها یبر افشاگر یرگذاریتأث

بر  یرگذاریعامل برجسته در تأث کی یاختصاص نهیکه هز

 یها یبا استفاده از رتبه بند است. یمال ریغ یخیتار یافشا
رابطه دو  کی آنها، داریعملکرد پا بررسی یبرا KLDداده  گاهیپا

. به طور کردند دایپ داریو عملکرد پا یمال ریغ یافشا نیب طرفه

همراه است،  داریعملکرد پا با ی رو به جلومال ریغ یخاص، افشا

اطلاعات  شتریب یبا افشا یسال جار داریکه عملکرد پا یدر حال

سال مرتبط  انیسالانه پا یدر پرونده ها یخیتار یمال ریغ

 است.

( به بررسی ارتباط ارزشی افشا 8831طاهری و همکاران )

و گزارش ریسک بانک های ایران در بازار سرمایه پرداختند. 

بانک  83برای این منظور از داده های صورت های مالی سالانه 

 8831ساله از سال  2عضو بورس اوراق بهادار تهران برای دوره 

پرداختند و برای تبیین اثر افشای ریسک بر  8832تا 

متغیرهای قیمت، بازدهی و ارزش بانک از رگرسیون ساده 

استفاده کردند. نتایج نشان داد افشای ریسک با ارزش بانک 

دارای رابطه مثبت و معنادار و با بازدهی بانک دارای رابطه 

زشی افشای منفی و معنادار است و در مجموع وجود ارتباط ار

 ریسک اجباری بانک ها را در بازار سرمایه ایران تأیید کردند.
بینی ( به بررسی تاثیر کوته8831دیدار و همکاران )

ها با نقش تعدیل کننده کیفیت مدیران بر کارایی شرکت

های پذیرفته شده بورس اوراق حاکمیت شرکتی در شرکت

 8812ان از سال بهادار تهران پرداختند. دوره زمانی پژوهش آن

با استفاده از روش رگرسیون خطی چند متغیره بوده  8838تا 

 بینی کوته آن است که بیانگر یژوهش آنان  است. نتایج

 و دارد معنادار و منفی تأثیر ها، شرکت کارایی بر مدیریتی

 تأثیر بر کننده تعدیل نقش شرکتی حاکمیت همچنین کیفیت

 باکاهش بینکوته دارد. مدیرانبر کارایی  مدیریتی بینی کوته

 بلندمدت بدست آوردن منافع آنها تحمل از هدف که هاییهزینه

که با بالا بردن سطح  شوند می ارزش شرکت کاهش باعث است

 کاهش را مدیریت رفتارها گونه این توانمی مدیریت بر نظارت

 داد.
-( به بررسی اثر رفتارهای کوته8831امیری و همکاران )

بینانه مدیریت بر شفافیت اطلاعات مالی خوشبینی و 

 شده پذیرفته شرکت 31پرداختند. نمونه پژوهش آنان شامل 

 8832-8811 زمانی دوره برای تهران بهادار اوراق بورس در

 مدل از پژوهش های فرضیه آزمون تحلیل و تجزیه برای .باشدمی

-هفرضی آزمون نتایج .است شده استفاده متغیره چند رگرسیونی

 باعث مدیران بینی خوش رفتار که داد نشان پژوهش های

 نشان یافته این .شود می هاشرکت مالی اطلاعات شفافیت کاهش

 هستند بینخوش حد از بیش تعصبات، اثر بر مدیران که دهدمی

-نمی مالی اطلاعات سازی شفافیت به ،بودن مغرضانه دلیل به و

 بینانه کوته رفتار که داد نشان پژوهش دیگر نتایج .پردازند

 .گذاردمی منفی اثر هاشرکت مالی اطلاعات شفافیت بر مدیران
 به یابی دست و انگیزه پی در مدیران دهد می نشان یافته این

 شفافیت به و نگرندمی مدت کوتاه عملکرد به بیشتر خود اهداف

 .پردازندنمی مالی اطلاعات سازی
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 ي پژوهشها هیفرض

های پیشین، ی مطرح شده و پژوهشنظری مبانبا توجه به 

 ی پژوهش به صورت زیر تدوین شده است:ها هیفرض

رفتارهای خوشبینانه مدیران تاثیر منفی  فرضیه اول:

 معناداری بر افشای ریسک در گزارشگری سالانه دارد.

بینانه مدیران تاثیر منفی معناداری رفتارهای کوته فرضیه دوم:

 سالانه دارد. بر افشای ریسک در گزارشگری

رفتارهای نمایندگی مدیران تاثیر منفی  فرضیه سوم:

 معناداری بر افشای ریسک در گزارشگری سالانه دارد.

رفتارهای مدیریت سود تاثیر منفی معناداری  فرضیه چهارم:

 بر افشای ریسک در گزارشگری سالانه دارد.

های سیاسی ناشی از رفتار مدیریت تاثیر هزینه فرضیه پنجم:

 منفی معناداری بر افشای ریسک در گزارشگری سالانه دارد.
  

 شناسی پژوهش روش

 ي آماريجامعه و نمونه

های بورسی در طول دوره  آماری شامل کلیه شرکت  جامعه

بوده است. چگونگی انتخاب  8831تا  8811ی ها سالزمانی 

نمونه، به صورتی بوده است که در هر مرحله از میان تمامی 

یی که حائز ها شرکت، 8811های بورسی در ابتدای سال  شرکت

ی موجود برای ها شرکت، حذف شده و اند نبودههای زیر  ویژگی
 انجام آزمون انتخاب شدند: 

نی مورد رسیدگی زما  دورهباید در طول  ها شرکت (8

تداوم فعالیت داشته و به صورت مداوم در بورس فعال 

 باشند.

ی و دیتولی ها شرکتآماری تنها دربرگیرنده   نمونه (8

 ی است.صنعت

 اسفند ماه باشد. 83ها منتهی به سال مالی شرکت (8

با توجه به اعمال شرایط فوق، در نهایت، پس از طی 

-سال 8411نده شرکت در برگیر 841مراحل مزبور، تعداد 

شرکت برای بررسی این موضوع انتخاب شد. که مطابق با 

 جدول زیر است:
 . نحوه انتخاب نمونه1جدول 

 234 های پذیرفته شده بورسیتعداد کل شرکت
های آنان در دسترس است و هایی که دادهتعداد شرکت

 اندتداوم فعالیت داشته
822 

 881 است 83/88هایی که پایان سال مالی آن تعداد شرکت
ها های سرمایه گذاری، بیمه، لیزینگ، بانکتعداد شرکت

 و ...
(18) 

هایی که در دوره پژوهش دارای تعداد شرکت18
 اطلاعات ناقص بودند

(812) 

 841 های باقی مانده به عنوان نمونهتعداد شرکت

 ها و متغیرهاي پژوهش الگو
های  فرضیه الگوهای پژوهش به شرح زیر رای انجام آزمون

 است. انتخاب شده

 مدل پژوهش

 
                                          
                                             
                                         
                                              

 

 پژوهش  وابسته ریمتغ
را با  : این شاخص(Riskdiscریسک ) افشای  شاخص

( و 8184تجزیه و تحلیل متنی و پیرو کار هوپ و همکارانش )

( به دست می آوریم. طبق کار کراوت و 8188کراوت و مولسو )

لغات ریسک، عدم ( 8183( و لی و همکاران )8188مولسو )

اطمینان، دادرسی، مبهم، ناپایدار، چالش، دشوار، فشار، 

متضاد، محتمل،  نامطلوب، متناقض، پیچیده، متنوع، خلاف یا

 و پتانسیل نفوذ یا تأثیر، شدید، متناوب یا دارای نوسان، تغییر

را به عنوان لغات کلیدی برای ریسک در نظر می گیریم و آنها 

 را از متن استخراج کرده و تکرار آنها را شمارش می کنیم.

 

 ي مستقل پژوهشرهایمتغ

برای اندازه گیری :  (Optimism) مدیریت خوشبینانه رفتار

 شاخص خوشبینی مدیریت از معیارهای زیر استفاده شده است.

الف( تفاوت فروش و فروش پیشبینی شده: در صورتی که 

 8فروش واقعی سال کمتر از فروش پیش بینی شده باشد عدد 

و در غیر این صورت عدد صفر را می پذیرد )صالحی و 

 (.8832همکاران، 

م و سود پیشبینی شده هر سهم: ب( تفاوت سود هر سه

در صورتی که سود هر سهم سال کمتر از سود پیشبینی شده 

و در غیر این صورت عدد صفر را می  8هر سهم باشد عدد 

 (.8112پذیرد )لین و همکاران 

ج( تفاوت سود تقسیمی هر سهم و سود تقسیمی 

پیشبینی شده هر سهم: در صورتی که سود تقسیمی هر سهم 

از سود تقسیمی پیشبینی شده هر سهم باشد عدد سال کمتر 

و در غیر این صورت عدد صفر را می پذیرد )لی و تانگ  8

8188.) 

ای: این متغیر برابر تفاضل خالص دارایی د( مخارج سرمایه

از خالص داراییهای عملیاتی سال قبل  tهای عملیاتی در سال 

ه اینکه محاسبه می شود. با توجه ب tبه علاوه استهلاک سال 

اعتماد به نفس کاذب مدیریت مبتنی بر تصمیمات سرمایه 
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گذاری مدیران است در شرکتهای با مدیران بیش اطمینان، 

مخارج سرمایه ای بزرگتر است. به طوری که اگر بیشتراز میانه 

پذیرد )تینگا و باشد عدد یک و در غیر این صورت صفر را می

 (.8182همکاران 

عدد برای هر سال شرکت، شاخص  در نهایت پس از تعیین

 شود.خوشبینی مدیریت به شرح زیر محاسبه می
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در این رابطه، 
jd  بیانگر کلیه اقلامی است که امتیاز

یک گرفته اند و 
jH بیانگر کلیه اقلامی است که ارزش-

یک در مورد آنها لحاظ شده است. به این ترتیب، های صفر یا 

به این ترتیب در مورد هر شرکت شاخص خوشبینی مدیریت 

 گیرد.اندازه گیری شده و در دامنه صفر تا یک قرار می

 زمانی میرود انتظار (:Myopic) بینانه مدیریترفتار کوته

 یابند، فرصتمی دست چشمگیری مالی موفقیت به شرکتها که

 را آینده بلندمدت داراییهای در سرمایه گذاری برای منابع لازم و

 بازدهی همزمان طور که به شرکتهایی بنابراین آورند. دست به

 ای توسعه و تحقیق و بازاریابی هزینة و انتظار مورد ازحد بیش

 مشمول زیاد احتمال به گزارش میکنند، را کمترازحد طبیعی

 خواهند بین( مدیران کوته )دارای بینانه کوته مدیریت ویژگی

 است لازم ابتدا بین، کوته شرکتهای تعیین و شناسایی برای بود.

 و تحقیق هزینة و بازاریابی هزینة دارایی، بازده مورد انتظار سطح

 این در کرد. زمانی برآورد دورة هر در شرکت هر برای را توسعه

 8 تا 8 روابط ( از8318) سیائو و اندرسون از پیروی به راستا،
 :شده است استفاده

 
                          

 
                            

 

                          
 

به ترتیب بازده  R&D وROA  ، Mktg در این روابط؛

داراییها، هزینه بازاریابی به کل فروش و هزینه تحقیق و توسعه 

 و بازاریابی هزینة که شود می به کل فروش است. یادآوری

افشاشدة  توضیحی یادداشتهای از توسعه و تحقیق مخارج

 برآوردی مقادیر محاسبة پس از می شود. استخراج ها شرکت

 استفاده با توسعه و تحقیق هزینة و بازاریابی هزینة داراییها، بازده

 مقادیر با مدل از حاصل شدة پیشبینی مقادیر فوق، از مدلهای

 سه این پیشبینی خطای توجه به با سپس شدند، مقایسه واقعی

 زیر جدول در مندرج شرح به اصلی گروه چهار در شرکتها مدل،

 .قرار می گیرند

 

 بینی مدیریتکوته. نحوه اندازه گیري متغیر 2جدول 

 4گروه  3گروه  2گروه  1گروه 

اختلاف بازده 
دارایی پیشبینی 

شده با واقعی 

 مثبت

اختلاف بازده 
دارایی پیشبینی 

شده با واقعی 

 مثبت

اختلاف بازده 
دارایی پیشبینی 

شده با واقعی 

 مثبت

اختلاف بازده 
دارایی پیشبینی 

شده با واقعی 

 منفی

اختلاف هزینه 

بازاریابی و 

تحقیق و توسعه 

پیشبینی شده با 
 واقعی منفی

فقط اختلاف 
یکی از هزینه 

بازاریابی و 

تحقیق و توسعه 

پیشبینی شده با 
 واقعی منفی

اختلاف هزینه 

بازاریابی و 

تحقیق و توسعه 

پیشبینی شده با 
 واقعی مثبت

- 

 

 بین کوته مدیریت با هایشرکت یک گروه گروهها، این بین در

 بودن مثبت وجود با این گروه در .است شده گرفته نظر در

 و بازاریابی هایهزینه داراییها، بازده افزایش و شرکت عملکرد

 .(8838است )مردای و باقری،  یافته کاهش توسعه تحقیق و

برای اندازه گیری  (:Agency Cost) شاخص هزینه نمایندگی

 این شاخص از سه معیار به شرح زیر استفاده شده است:
 هاینسبت جمله از نسبت ها: ایندارایی گردش نسبتالف( 

گیری بهره چگونگی و مدیریت کارایی بیانگر است که معروف

 مبین باشد، مذکور بالاتر نسبت هرآنچه باشد.می هادارایی از وی

می کمتر نمایندگی هاینتیجه هزینه در و مدیر بیشتر کارایی

 مجموع بر شرکت فروش تقسیم طریق مذکور از نسبت باشد.

(. به 8111شود )آنگ و همکاران، می حاصل آن هایدارایی

طوری که اگر بیشتراز میانه باشد عدد صفر و در غیر این 

 پذیرد.صورت یک را می

 اختیاری هایهزینه ب( نسبت هزینه های اختیاری: نسبت

 هایهزینه انجام در گرایی مدیریتافراط از معیاری تواندمی

های عمومی و اختیاری )هزینه هایهزینه نسبت باشد.  اختیاری

 توسط عملیاتی هایکنترل هزینه چگونگی اداری و فروش(،

-هزینه مستقیم معیار عنوان به و کند می گیریاندازه را مدیران

 بالاتر نسبت این چه هر رود. یعنیمی کار به های نمایندگی

 و همکاران، گبیشتر است )آن نیز نمایندگی هایهزینه باشد،

به طوری که اگر بیشتراز میانه باشد عدد یک و در غیر  .(8111

 پذیرد.این صورت صفر را می

واتس و  از پیروی به آزاد نقد هایج( جریان نقد آزاد: جریان

 :گردید محاسبه  زیر ترتیب به (8312زیمرمن )
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های جریان نقد آزاد= خالص وجه نقد ناشی از فعالیت

 سود تقسیمی ‒بهره تأمین مالی  ‒عملیاتی

 به هر شرکت برای آزاد نقد هایجریان محاسبه از پس

-می تقسیم شرکت برمبلغ فروش مقایسه، قابلیت افزایش منظور

 برای نمایندگی هایهزینه مذکور، دو عامل ضرب طریق از گردد.

به طوری که اگر  .حاصل خواهد شد بررسی مورد هایشرکت

-بیشتراز میانه باشد عدد یک و در غیر این صورت صفر را می

 پذیرد.

در نهایت پس از تعیین عدد برای هر سال شرکت، شاخص 

 شود.هزینه نمایندگی به شرح زیر محاسبه می
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ت که امتیاز بیانگر کلیه اقلامی اس jdدر این رابطه، 

-بیانگر کلیه اقلامی است که ارزش jHیک گرفته اند و 

های صفر یا یک در مورد آنها لحاظ شده است. به این ترتیب، 

به این ترتیب در مورد هر شرکت شاخص هزینه نمایندگی 

 گیرد.اندازه گیری شده و در دامنه صفر تا یک قرار می

 دوــس دیریتــم هشوژــپ نــیدر ا(: DAمدیریت سود )

است. در این پژوهش  دهوـب یدـتعه ملاـقا هـمتوج اــهشرکت

گیری مدیریت سود از مدل تعدیل شده جونز  برای اندازه

(. که در این مرحله 8332استفاده شده است )دچو و همکاران، 

 اقلام تعهدی به شرح زیر محاسبه شود:ابتدا باید کل 

 
                   

 
 در مدل فوق؛

ماقلا کل دهنده نشان        نشان         است، شرکت تعهدی 

       دهنده سود خالص شرکت قبل از اقلام غیر مترقبه و 

دهنده جریانهای نقدی عملیاتی شرکت است. همچنین نشان

 شود:محاسبه میبخش غیر عملیاتی اقلام تعهدی به شرح زیر 

 

         (
 

          
)   (

               
          

)

   (
       
          

) 

 

م تعهدی غیر اختیاری نشان دهنده اقلا       در مدل فوق؛ 

دهنده تغییر در درآمد شرکت،  نشان        شرکت است، 
ها و اسناد دریافتنی دهنده تغییر در حساب نشان        

های شرکت در دهنده کل دارایینشان           شرکت، 

های ثابت دهنده تغسسر در دارایی نشان        سال قبل و 

بر اساس    و     ،   شرکت است. در این پژوهش ضرایب 

 شود:مدل جونز تعدیل شده به شرح زیر محاسبه می

 

        (
 

          
)   (

               
          

)

   (
       
          

)      

 

پس از محاسبه کل اقلام تعهدی و اقلام تعهدی غیر اختیاری، 

 شود:زیر محاسبه میاقلام تهدی اختیاری به شرح 

 
                   

 

 (:Political Cost) هزینه سیاسی ناشی از رفتارهای مدیریت

برای اندازه گیری شاخص هزینه های سیاسی از معیارهای زیر 

 استفاده شده است.
الف( نسبت کل دارایی های ثابت به کل فروش: برابر 

دارایی های ثابت به کل فروش شرکت است. به  نسبت کل

طوری که اگر بیشتراز میانه باشد عدد یک و در غیر این صورت 

 (.8188پذیرد )ناچری، صفر را می

ب( ریسک سیستماتیک: برابر با ریسک سیستماتیک 

شرکت در پایان سال است که از اطلاعات ارائه شده بورس در 

از میانه باشد عدد یک و دسترس است. به طوری که اگر بیشتر

 (.8188پذیرد )ناچری، در غیر این صورت صفر را می

ج( مالیات: نشان دهنده نسبت هزینه مالیات به سود قبل 

از کسر مالیات شرکت است. به طوری که اگر بیشتراز میانه 

پذیرد )ناچری، باشد عدد یک و در غیر این صورت صفر را می

8188.) 

دهنده لگاریتم کل دارایی های د( اندازه شرکت: نشان 
شرکت است. به طوری که اگر بیشتراز میانه باشد عدد یک و 

 (.8188پذیرد )ناچری، در غیر این صورت صفر را می

در نهایت پس از تعیین عدد برای هر سال شرکت، شاخص 

 شود.هزینه سیاسی به شرح زیر محاسبه می
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در این رابطه، 
jd  بیانگر کلیه اقلامی است که امتیاز

یک گرفته اند و 
jH بیانگر کلیه اقلامی است که ارزش-

های صفر یا یک در مورد آنها لحاظ شده است. به این ترتیب، 



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

 0011وهشتم/ تابستان  سال دهم / شماره سي 103

به این ترتیب در مورد هر شرکت شاخص هزینه سیاسی اندازه 

 گیرد.دامنه صفر تا یک قرار میگیری شده و در 

 

 متغیرهاي کنترل پژوهش

های برابر با لگاریتم طبیعی جمع دارایی(: SIZE) اندازة شرکت

 (.8181شرکت است )اندرو و همکاران، 

(: برابر است با نسبت وجه نقد و Liquid) نقدینگی شرکت

و های شرکت )اندرو  معادل وجه نقد به مجموع دارایی
 (.8181همکاران، 

متغیر موهومی است که اگر شرکت شرکت (Loss):  دهیزیان

در سال جاری زیان داشته باشد عدد یک و در غیر این صورت 

 (.8181صفر است )اندرو و همکاران، 

(: برابر است با لگاریتم طبیعی سن شرکت از Age) سن شرکت

 (.8181تاریخ تاسیس )اندرو و همکاران، 

: برابر با نسبت ارزش (MBVبازار به ارزش دفتری )نسبت ارزش 

بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان 

 (.8181سهام شرکت تعریف شده است )اندرو و همکاران، 

عملیاتی شرکت (: برابر با جریان نقد CFOجریان نقد عملیاتی )

های شرکت تعدیل شده است  )اندرو و و با کل دارایی است

 (.8181همکاران، 

های ها به کل داراییبرابر با نسبت کل بدهی (:LEVاهرم مالی )

 (.8188شرکت است )فاسو، 

(: برابر با نسبت سود خالص به کل ROAها )بازده دارایی

 (.8181های شرکت است )اندرو و همکاران، دارایی

 

 هاي پژوهشیافته

 یفیتوصآمار 

( نشان داده 8نتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول )

 شده است.
 

 *ی متغیرهاي پژوهشفیتوصي ها. آماره3جدول 

 انهیم نیانگیم تعداد ریمتغ
انحراف 

 معیار
 کمینه بیشینه

 1 182/1 118/1 118/1 118/1 8411 افشای ریسک در گزارشگری مالی

 1 8 812/1 21/1 481/1 8411 بینانه مدیریترفتار خوش

 1 8 833/1 888/1 412/1 8411 هزینه نمایندگی

 118/1 821/1 121/1 121/1 111/1 8411 مدیریت سود

 1 8 824/1 21/1 288/1 8411 هزینه سیاسی شرکت

 822/4 484/1 211/1 343/2 111/2 8411 اندازه شرکت

 118/1 811/1 183/1 182/1 183/1 8411 نقدینگی شرکت

 318/1 182/8 821/1 238/8 424/8 8411 سن شرکت

 112/8 814/2 123/1 213/8 122/8 8411 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 -888/1 428/1 888/1 818/1 881/1 8411 هاکل دارایینسبت جریان نقد عملیاتی به 

 814/1 311/1 838/1 284/1 282/1 8411 اهرم مالی

 -883/1 424/1 881/1 118/1 132/1 8411 هابازده دارایی

 آمار توصیفی متغیرهاي دووجهی

 1 8 812/1 1 188/1 8411 بینانه مدیریترفتار کوته

 1 8 883/1 1 888/1 8411 ده بودن شرکتزیان

 

ی فیتوصی ها آمارهبدست آمده از  جینتابا توجه به 
و نزدیک به هم بودن میانگین و میانه در  قیتحقی رهایمتغ

از  رهایمتغ هیکلکرد که  انیبتوان  بیشتر متغیرهای تحقیق، می

های انحراف ی برخوردار هستند. افزون بر این، آمارهمناسب عیتوز

معیار، ضریب کشیدگی و چولگی نیز به منظور بررسی نرمال 

[. با بررسی 82شوند ]ها بکار گرفته میبودن توزیع داده

های مربوط به توان اظهار داشت که دادهمعیارهای مذکور می
متغیرهای مستقل و وابسته از توزیع نرمال برخوردار هستند 

از ارزش ارایه شده برای  زیرا، متغیرها دارای حداقل فاصله

باشند. افزون بر این، متغیر اهرم مالی دارای  کشیدگی می

درصدی است که نشان دهنده سهم بالای  28میانگین تقریبی 

های ایرانی است. همچنین،  بدهی در ساختار سرمایه شرکت
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درصد است که  4متغیر نقدینگی شرکت دارای میانگین حدود 

دهنده مشکل نقدینگی بالا در  با توجه به حجم بدهی نشان

ها های ایرانی است. افزون بر این، متغیر بازده داراییشرکت

درصدی است که با توجه به نرخ  81دارای میانگین تقریبی 

های تورم در یک دهه اخیر نشان دهنده آن است که شرکت

تواند ناشی از پذیرفته شده بازده متناسبی کسب نکردند. که می

 ی باشد. شرایط تحریم

 

آزمون هم خطی متغیرهاي مستقل و بررسی همسانی 

 واریانس
همخطی به مفهوم وجود ارتباط شدید میان متغیرهای 

 81شود. مقادیر زیر  سنجیده می VIFمستقل که توسط آماره 

دهنده عدم وجود همخطی میان متغیرهای برای این آماره نشان

نشان داد  (. نتایج کسب شده8838مستقل است )افلاطونی، 

که برای تمامی مقادیر بدست آمده این مقدار برای متغیرهای 

توان ادعا کرد هم پژوهش کمتر از حد مجاز است. بنابراین، می

خطی میان متغیرهای پژوهش مشاهده نشده است. علاوه بر 

های مدل، این، برای بررسی همسانی واریانس میان باقیمانده

ته شده است. این آزمون در آزمون والد تعدیل شده بکار گرف

(.  نتیجه این 8838نرم افزار استاتا انجام شده است )افلاطونی، 
های پژوهش بیانگر وجود همسانی واریانس  آزمون برای مدل

های مدل است. همچنین، نرمال بودن توزیع میان باقیمانده

های رگرسیون نیز بررسی شد که نتایج موید نرمال باقی مانده

 8باشد .ها میماندهاقیبودن این ب

 

 یاستنباطآمار 
با توجه به مبانی تئوریک طرح شده، پنج فرضیه تدوین و 

ها پرداخته شده است. برای این در ادامه به بررسی و آزمون آن

هدف، ابتدا الگوی پژوهش برای بررسی پنج فرضیه آزمون شد. 

 برای آزمون چاو الگوی پژوهش، برازش از البته لازم است، قبل

 در مقابل ثابت اثرات با تابلویی های داده روش از استفاده بررسی

 شود. نتایج پژوهش انجام نمونه برای ترکیبی های داده روش

( نشان داده شده 4آزمون چاو برای مدل پژوهش در جدول )

 است.
 

 پژوهش  (. نتایج آزمون چاو مدل4جدول )

الگوي مورد 

 بررسی
 سطح خطا آماره

پذیرفته روش 

 شده

 روش اثرات ثابت 111/1 212/88 پژوهشالگوی 

 

 با توجه به آماره و سطح خطای آزمون چاو برای مدل

بوده است، در   H0نتایج حاکی از عدم تایید فرض  پژوهش،

نتیجه، الگوی روش اثرات ثابت روش ارجح است. لازم است 

ثابت یا  های تابلویی با اثراتبرای انتخاب از بین الگوی داده

های تابلویی با اثرات تصادفی، آزمون هاسمن نیز انجام داده

( نشان 2شود. نتایج مربوط به آزمون هاسمن نیز در جدول )

 داده شده است.

 

 پژوهش : نتایج آزمون هاسمن براي مدل5جدول 

الگوي مورد 

 بررسی
 سطح خطا آماره

روش پذیرفته 

 شده

 ثابتروش اثرات  182/1 811/82 مدل پژوهش

 

( قابل مشاهده است، نتایج 2همانطور که در جدول )

حاکی از آن است که الگوی روش اثرات ثابت برای الگوی 

پژوهش، روش ارجح است. بنابراین، در ادامه به تخمین مدل 

( پرداخته شده 2با توجه به روش ارجح در جدول ) پژوهش،

 است.

 

 *پژوهش  . نتایج تخمین مدل6جدول 

 سطح خطا یت آماره انحراف استاندارد ضریب متغیر ریمتغ

 221/1 -223/1 1114/1 -1118/1 عرض از مبداء

 111/1 -884/8 882/1 -488/1 بینانه مدیرانرفتار خوش

 812/1 -281/8 823/1 -821/1 بینانه مدیرانرفتار کوته

 118/1 -181/8 11112/1 -1118/1 هزینه نمایندگی

 118/1 118/8 881/1 -831/1 مدیریت سود

 112/1 -181/8 11112/1 -1118/1 هزینه سیاسی شرکت

 111/1 812/88 11113/1 118/1 اندازه شرکت

 888/1 838/8 1112/1 1112/1 نقدینگی شرکت

 341/1 -112/1 11114/1 -111118/1 ده بودن شرکتزیان
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 سطح خطا یت آماره انحراف استاندارد ضریب متغیر ریمتغ

 111/1 821/4 1118/1 118/1 سن شرکت

 121/1 813/1 11118/1 -11118/1 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 143/1 311/8 1118/1 1118/1 هانسبت جریان نقد عملیاتی به کل دارایی

 111/1 -414/2 1118/1 -1111/1 اهرم مالی

 111/1 -188/8 1118/1 -1111/1 هابازده دارایی

 343/1 ضریب تعیین

 348/1 ضریب تعیین تعدیل شده

 184/8 واتسون-ی دوربینآماره

 F 83/822ی آماره

 F 111/1ی احتمال آماره

 

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

(، 111/1ی آن )خطا( و سطح 83/822بدست آمده ) F ی آماره
درصد، در مجموع  33 ادعا کرد که در سطح اطمینان توان یم

یی برخوردار است. همچنین، با بالای معناداراز  قیتحقی الگو

توجه به ضریب تعیین تعدیل شده بدست آمده برای الگو که 

بیان کرد که در مجموع  توان یمدرصد است،  34برابر 

درصد تغییرات  34متغیرهای مستقل و کنترل تحقیق بیش از 

. افزون بر این، با توجه به دهند یممتغیر وابسته را توضیح 

توان  است، می 184/8واتسون که برابر  نیدوربی  آمارهمقدار 

ی ها مانده یباق انیمی اول  مرتبهی خودهمبستگادعا کرد که 

دهد از  بدست آمده نشان می جینتا، نیهمچنالگو وجود ندارد. 

اندازه شرکت، سن شرکت،  ریمتغمیان متغیرهای کنترل، تنها 

ها، اهرم مالی و بازده ان نقد عملیاتی به کل دارایینسبت جری

ها تاثیر معناداری بر افشای ریسک در گزارشگری مالی دارایی

 دارند دارد 
 

 اول  هیفرضآزمون   جهینت

بینانه مدیران بر رفتار خوش ریتأثی بررسبه  هیفرض نیادر 

 رفتهیپذهای  افشای ریسک در گزارشگری سالانه در شرکت

شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. با توجه 

( از برآورد الگو، ضریب متغیر 2به نتایج بدست آمده در جدول )

و سطح خطای آن  -488/1بینانه مدیران برابر رفتار خوش

است. بنابراین، با توجه به ضریب منفی این متغیر و  111/1

بینانه رفتار خوش توان ادعا کرد کهسطح معناداری آن، می
درصد( بر  2مدیران تاثیر منفی معناداری )در سطح خطای 

افشای ریسک در گزارشگری سالانه دارد. مطابق مبانی نظری 

بینانه های دارای رفتار خوش این استدلال وجود دارد که شرکت

تری هستند و در بالاتر دارای شفافیت و سطح نظارت ضعیف

شود و دارای وجه زیادی نمیها به مسائل اخلاقی تشرکت

شرایط با ثباتی نیستند. همچنین، این مدیران اهمیتی برای 

منافع سهامداران قائل نیستند لذا این انتظار وجود دارد با 
افشای ریسک در گزارشگری سالانه کمتری روبرو باشند. 

اول پژوهش در   بنابراین، با توجه به سطح معناداری، فرضیه

شود )مطابق با نتایج پژوهش تایید میدرصد  2سطح خطای 

 (.8183، داود و چارفدین

 

 دوم  هیفرضآزمون   جهینت

بینانه مدیران بر رفتار کوته ریتأثی بررسبه  هیفرض نیادر 

 رفتهیپذهای  افشای ریسک در گزارشگری سالانه در شرکت

شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. با توجه 
( از برآورد الگو، ضریب متغیر 2به نتایج بدست آمده در جدول )

و سطح خطای آن  -821/1بینانه مدیران برابر رفتار کوته

است. بنابراین، با توجه به ضریب منفی این متغیر و  812/1

بینانه ه رفتار کوتهتوان ادعا کرد کسطح معناداری آن، می

درصد( بر  2مدیران تاثیر منفی معناداری )در سطح خطای 

افشای ریسک در گزارشگری سالانه دارد. مطابق مبانی نظری 

بینانه های دارای رفتار کوته این استدلال وجود دارد که شرکت

تری هستند و در بالاتر دارای شفافیت و سطح نظارت ضعیف

شود و دارای ی توجه زیادی نمیها به مسائل اخلاقشرکت

شرایط با ثباتی نیستند. همچنین، این مدیران اهمیتی برای 

منافع سهامداران قائل نیستند لذا این انتظار وجود دارد با 

افشای ریسک در گزارشگری سالانه کمتری روبرو باشند. 

دوم پژوهش در   بنابراین، با توجه به سطح معناداری، فرضیه
 شود.صد رد میدر 2سطح خطای 

 

 سوم  هیفرضآزمون   جهینت

رفتار نمایندگی مدیران بر  ریتأثی بررسبه  هیفرض نیادر 

 رفتهیپذهای  افشای ریسک در گزارشگری سالانه در شرکت
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شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. با توجه 

( از برآورد الگو، ضریب متغیر 2به نتایج بدست آمده در جدول )

و سطح خطای آن  -1118/1رفتار نمایندگی مدیران برابر 

است. بنابراین، با توجه به ضریب منفی این متغیر و  118/1

توان ادعا کرد که رفتار نمایندگی سطح معناداری آن، می

درصد( بر  2مدیران تاثیر منفی معناداری )در سطح خطای 

ظری افشای ریسک در گزارشگری سالانه دارد. مطابق مبانی ن

های دارای رفتار نمایندگی  این استدلال وجود دارد که شرکت

تری هستند و در بالاتر دارای شفافیت و سطح نظارت ضعیف

شود و دارای ها به مسائل اخلاقی توجه زیادی نمیشرکت

شرایط با ثباتی نیستند. همچنین، این مدیران اهمیتی برای 

ار وجود دارد با منافع سهامداران قائل نیستند لذا این انتظ

افشای ریسک در گزارشگری سالانه کمتری روبرو باشند. 

سوم پژوهش در   بنابراین، با توجه به سطح معناداری، فرضیه
شود )مطابق با نتایج پژوهش درصد تایید می 2سطح خطای 

 (.8183، داود و چارفدین

 

 چهارم  هیفرضآزمون   جهینت

دیریت سود بر رفتار م ریتأثی بررسبه  هیفرض نیادر 

 رفتهیپذهای  افشای ریسک در گزارشگری سالانه در شرکت

شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. با توجه 

( از برآورد الگو، ضریب متغیر 2به نتایج بدست آمده در جدول )

 118/1و سطح خطای آن  -831/1رفتار مدیریت سود برابر 

ب منفی این متغیر و سطح است. بنابراین، با توجه به ضری
توان ادعا کرد که رفتار مدیریت سود تاثیر معناداری آن، می

درصد( بر افشای ریسک در  2منفی معناداری )در سطح خطای 

گزارشگری سالانه دارد. مطابق مبانی نظری این استدلال وجود 

های دارای رفتار مدیریت سود بالاتر دارای  دارد که شرکت

ها به تری هستند و در شرکترت ضعیفشفافیت و سطح نظا

شود و دارای شرایط با ثباتی مسائل اخلاقی توجه زیادی نمی

نیستند. همچنین، این مدیران اهمیتی برای منافع سهامداران 

قائل نیستند لذا این انتظار وجود دارد با افشای ریسک در 

گزارشگری سالانه  کمتری روبرو باشند. بنابراین، با توجه به 

 2طح معناداری، فرضیه چهارم پژوهش در سطح خطای س

، داود و چارفدینشود )مطابق با نتایج پژوهش درصد تایید می

8183.) 

 

 پنجم  هیفرضآزمون   جهینت

های سیاسی شرکت هزینه ریتأثی بررسبه  هیفرض نیادر 

 رفتهیپذهای  بر افشای ریسک در گزارشگری سالانه در شرکت

شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. با توجه 

( از برآورد الگو، ضریب متغیر 2به نتایج بدست آمده در جدول )

و سطح خطای آن  -1118/1های سیاسی شرکت برابر هزینه

است. بنابراین، با توجه به ضریب منفی این متغیر و  112/1

های سیاسی زینهتوان ادعا کرد که هسطح معناداری آن، می

درصد( بر  2شرکت تاثیر منفی معناداری )در سطح خطای 

افشای ریسک در گزارشگری سالانه دارد. مطابق مبانی نظری 

های های دارای هزینه این استدلال وجود دارد که شرکت

های سیاسی بیشتری هستند و به زنیسیاسی بالاتر دارای چانه

ها مالی از طریق بانکتر در تامین دلیل روابط سیاسی قوی

ارتباطات سیاسی قوی دارند. در نتیجه، به دلیل تامین مالی از 

ها برای تامین مالی وابستگی به بازار طریق بانک این شرکت

ها ندارند. بنابراین به دلیل سرمایه در مقایسه با سایر شرکت

ها معمولا دقدقه شفافیت عدم وابستگی به بازار این گونه شرکت

تری را نسبت به سایر رند و معمولا افشاهای ضعیفرا ندا
ها ها دارا هستند. لذا این انتظار وجود دارد که در شرکتشرکت

با ارتباطات سیاسی بیشتر افشای ریسک در گزارشگری سالانه 

کمتر باشد. در نتیجه، با توجه به سطح معناداری، فرضیه پنجم 

طابق با نتایج شود )مدرصد تایید می 2پژوهش در سطح خطای 

 (.8183پژوهش الکوردی و همکاران، 

 

 گیري  بحث و نتیجه

در این پژوهش به تبیین اثر ابعاد سیاسی و اخلاقی 

رفتارهای مدیریتی بر افشای ریسک در گزارشگری مالی سالانه 

ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ها شرکتدر 
هایی برای بررسی این موضوع پرداخته شد. بدین منظور فرضیه

تدوین و با استفاده از اطلاعات در دسترس به تجزیه و تحلیل 

پرداخته شد. تعاریف زیادی در خصوص افشای ریسک ارائه   آن

 دربارة اطلاعات مخابرة را ریسک ای افشایشده است. عده

 خارجی عوامل سایر و عملیات ها، مشخصات،استراتژی شرکت،

 کنند.تعریف می ،دارند انتظار مورد نتایج بر ایبالقوه تأثیر که

 افشای باشد. محدود باید سالانه هایگزارش در ریسک افشای

 بر علاوه و عملکرد اقدامات، ها،استراتژی دربارة اطلاعاتی ریسک،

در بر  را کندمی تمرکز ریسک بر خاص طور به اطلاعاتی که این

 مورد در خواننده به رسانیتعریف دیگر اینکه اطلاع  گیرد. می

 شرکت که افشایی و تهدید آسیب، خطر، اندازها،چشم ها،فرصت

 داد، خواهد قرار تأثیر تحت آینده در یا دهدمی قرار تأثیر تحت را

 به عنوان تواندمی شده، یاد موارد تک از تک مدیریت اطلاع یا

 بر علاوه این تعریف که آنجا از شود. گرفته نظر در ریسک افشای

-می ترس و تهدید انداز، چشم فرصت، هایجنبه شامل اینکه

تر است کند، جامعمی بیان نیز را موارد با این شدن مواجه شود،

انداز  فشای ریسک، تصویری از چشم(. ا8181)شیوانی و نشات، 
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آتی شرکت و حاوی اطلاعات مفید است که بر قیمت سهام و 

ثیر دارد. همچنین، افشای سایر متغیرهای بازار سرمایه تأ

اطلاعات ریسک توان اثرگذاری بر انتظارات، قضاوت و 

 ریسک . افشاینفعان را دارد گیری سهامداران و سایر ذی تصمیم

 مالی های صورت در که است سازمان اطلاعات از ای مجموعه

 با ارتباط یا ارزشی ارتباط قضاوت، برآورد، حاوی و شده  افشا

 پوشش های انگیزه حسابداری، های سیاست بر مبتنی بازار

 مدیریت مالی،  تأمین سیاست، اقتصاد، مالی، ابزارهای ریسک،

است. با توجه به  سازمان داخلی های کنترل ریسک و ریسک

تواند به عنوان یک  موارد طرح شده، رفتارهای مدیریتی می

های مالی باشد. در نتیجه، عامل اثر گذار برسطح افشا در صورت

ارتیاط با اثر رفتارهای مدیریتی بر سطح افشای ریسک این  در
های دارای رفتار غیراخلاقی  استدلال وجود دارد که شرکت

بینی، رفتار نمایندگی و مدیریت بینی، کوته بالاتر )سطح خوش

تری سود بیش از حد( دارای شفافیت و سطح نظارت ضعیف

شود ی نمیها به مسائل اخلاقی توجه زیادهستند و در شرکت

و دارای شرایط با ثباتی نیستند. همچنین، این مدیران اهمیتی 

برای منافع سهامداران قائل نیستند لذا این انتظار وجود دارد 

با افشای ریسک در گزارشگری سالانه کمتری روبرو باشند 

(. همچنین، مطابق مبانی نظری این 8183، داود و چارفدین)

های سیاسی  ای دارای هزینهه استدلال وجود دارد که شرکت

های سیاسی بیشتری هستند و به دلیل زنیبالاتر دارای چانه

ها ارتباطات تر در تامین مالی از طریق بانکروابط سیاسی قوی

سیاسی قوی دارند. در نتیجه، به دلیل تامین مالی از طریق 

ها برای تامین مالی وابستگی به بازار سرمایه بانک این شرکت
ها ندارند. بنابراین به دلیل عدم سه با سایر شرکتدر مقای

ها معمولا دقدقه شفافیت را وابستگی به بازار این گونه شرکت

ها تری را نسبت به سایر شرکتندارند و معمولا افشاهای ضعیف

ها با دارا هستند. لذا این انتظار وجود دارد که در شرکت

گری سالانه ارتباطات سیاسی بیشتر افشای ریسک در گزارش

(. با توجه به این 8183کمتر باشد )الکوردی و همکاران، 

ها نتایج نشان داد در میان ابعاد سیاسی استدلال تحلیل فرضیه

بینانه، و اخلاقی رفتارهای مدیریتی، شاخص رفتارهای خوش

رفتار نمایندگی، مدیریت سود و هزینه سیاسی ناشی از رفتار 

اهش افشای ریسک در مدیریت با کاهش شفافیت سبب ک

شود. به عبارت دیگر، این متغیرها با گزارشگری سالانه می

کاهش سطح نظارت و شفافیت سبب نزول سطح افشا در 
ارتباط با ریسک خواهند شد. از سوی دیگر، نتایج نشان داد 

بینانه اثر معناداری بر افشای ریسک در شاخص رفتار کوته

 گزارشگری سالانه ندارد.

 

 پیشنهادهاي کاربردي 

در راستای نتایج بدست آمده از پژوهش، پیشنهادهایی به شرح 

 شود:زیر مطرح می

 توانند تاثیرات ها میبا توجه به نتایج مدیران شرکت

به  این، بر ریسک را شناسایی و کنترل کنند. افزون

شود که در تجزیه و تحلیل میزان مدیران پیشنهاد می

هایی نظیر گزارشگری سالانه به عاملافشای ریسک در 

رفتارهای اخلاقی مدیریتی توجه کنند و آن را در 
 لحاظ کنند. همچنین، به های خودها و ارزیابیتحلیل

 از که شودمی پیشنهاد ها شرکت اعتماد بیش مدیران

 گیری تصمیم بر خود اعتمادی بیش تأثیر به بعد این به

 و بر عملکرد هاگیری تصمیم این که عواقبی و خود

 عقلایی تصمیمات و نموده توجه دارند، سهام بازدهی

 نمایند. اتخاذ

  ،پژوهش، از آمده بدست جینتا به توجه باعلاوه بر این 

-شرکت یابیارز در شود یم شنهادیپ گذاران هیسرما به

افشای  زانیم به یگذارهیسرما یهامیتصم اتخاذ و ها

ارائه شده از های در همه گزارش هاشرکتریسک 

 با .ندینما توجه جمله گزارش فعالیت هیئت مدیره

افشای ریسک  داد نشان که پژوهش جینتا به توجه

 استاندارد مراجع به تحت تاثیر رفتارهای مدیرتی است
 یافشا به ملزم را هاشرکت شودیم شنهادیپ گذار

 گذارانهیسرما تا ندینما مربوط به ریسک اطلاعات

 و دهند قرار یابیارز مورد را هاشرکت بتوانند ترراحت

 .ندینما اتخاذ یمنطق ماتیتصم

  افزون بر این، به قانون گذاران و تدوین کنندگان

ی بازارها تیحماتا با  شود یمی مالی توصیه ها استیس

از بروز اختلال و عدم  هیسرمابازار  نیهمچنی و مال

و قوانین را در جهت  ندینمای ریجلوگثبات در آن 

هایی که به مسائل ها برای شرکتایش معافیتافز

اخلاقی و رفتاری توجه بیشتری دارند قائل شوند و 

ها به منظور اتخاذ سبب ایجاد انگیزه برای شرکت

های بلندمدت شوند. همچنین، تصمیمات و استراتژی

شود ناظران نیز در انجام وظیفه خود به پیشنهاد می
و رفتاری مدیران  های اخلاقیمسائل مربوط به ویژگی

و بحث کاهش نوسانات بازار در جهت افزایش کیفیت 

افشا توجه بیشتری داشته باشند چرا که این عوامل 

 دهد.هایی از موفقیت بازار در آینده ارائه میسیگنال
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