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  چكيده

-اين پژوهش رابطه  سطح افشاي اطلاعات با عملكرد مبتني بر حسابداري و بازار در دوره قبل و بعد از تدوين استاندارد و مقررات

در  دوگانگي ديده مي شود؛ها، در مطالعات انجام گرفته افشا و عملكرد شرکت سطحدر زمينه ارتباط بين  کند.گذاري را گزارش مي

، مطالعات ديگري نيز وجود دارد که تاثير عملكرد دهندرا نشان ميها افشا بر عملكرد شرکت سطححاليكه برخي از مطالعات تاثير 

رفه اي دوطتواند به معناي رابطه، ميمذکور. مشاهده شواهدي مبني بر صحت هر دو رويكرد اندآزمون کردهافشا را  سطحها بر شرکت

شرکت  66و عملكرد  ي اطلاعات افشا سطح در اين راستا، پژوهش پيش رو به بررسي رابطه دوطرفه  .ميان اين دو متغير باشد

پردازد. سپس سيستم معادلات همزمان با مي 7711-7731و 7711-7711پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زماني 

مبتني بر افشا و عملكرد  سطح. نتايج برآورد حاکي از وجود رابطه دوطرفه بين گرديداي برآورد هاستفاده از روش رگرسيون دومرحل

. است گذاريدر دوره قبل و بعد از تدوين استاندارد و مقررات هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکتحسابداري و بازار 

داري نسبت به دوره قبل از آن پيدا کرده ي، رابطه افشا و عملكرد نيز تفاوت معنيگذارهمچنين بعد از تدوين استانداردها و مقررات

 .است

 

 .سيستم معادلات همزمان مبتني بر بازار؛عملكرد مبتني بر حسابداري؛ عملكرد سطح افشا؛  كليدي: هاي هواژ
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 مقدمه -1

موضوع افشاي اطلاعات توسط شرکتها اخيرا بطور 

گرفته است )بطور مثال اي مورد مطالعه قرار گسترده

؛ 7،1111گري و ؛ جائو1،1111کوك و هنيفا ؛7،7111بوتوسان

 و ؛ حسين1113همكاران، و 5ونگ ؛9،1115اکسو و کاسداگ

 همكاران، و 3؛ جيانگ1،1171النكار و ؛ لوپز6،1111همامي

(. 1179و همكاران، 71؛ بانرجي1177همكاران، و 1؛ سحار1177

بسياري از مطالعات تاثير افشا، محيط افشا و رابطه افشا را با 
برخي اصطلاحات مالي مانند نقدينگي، قيمت سهام، و هزينه 

( بر 7131) 71(. کوك77،1111سرمايه بررسي کردند )ويدمن

کند رابطه بين افشا و گزارشگري مالي تاکيد کرده و بيان مي

از گزارشات سالانه است که در فرايند  هاييکه افشا شامل بخش

کنندگاني که قادر به مطالبه اطلاعات گيري استفادهتصميم

خاص مورد نيازشان نيستند، مربوط و مناسب است. با اين حال 

تصميم براي افشاي اطلاعات توسط شرکتها را از دو ديدگاه 

توان ملاحظه کرد: در ديدگاه اول شرکتها ملزم به افشاي مي

عات بر اساس استانداردها و  قوانين و مقررات هستند و اطلا

هاي افشاي کند که اگر شرکتها مزيتديدگاه دوم بيان مي

اطلاعات را مشاهده کنند، تصميم به ارائه اطلاعات اختياري يا 

(. سالمونز 77،1116اضافي خواهند گرفت )پيترسون و پلنبرگ
79

-استفاده( استدلال مي کند که حداقل پنج گروه 7136) 

کننده با علايق متفاوت وجود دارد که نياز به اطلاعات دارند: 

-دهندگان، مديران، حسابرسان، قانونسرمايه گذاران و اعتبار

گذاران و عموم جامعه. بنابراين تضاد بالقوه بين بسياري از 

کنندگان براي اينكه چه اطلاعاتي مربوط و مناسب استفاده

اين افشا يك پديده پيچيده است و است، شايان ذکر است. بنابر

نظريه واحدي وجود ندارد که بتواند بطور جامع آن را توضيح 

(. بطور کلي تصميمات اتخاذ شده توسط 75،1117دهد ) هپ

دهندگان تاثيرات عمده اي در تخصيص گذاران و اعتبارسرمايه

توان گفت افشاي کامل، به منابع اقتصادي يك کشور دارد. مي

سازي طلبانه اطلاعات، عاملي است که باعث سالمموقع و داو

بازار سرمايه گشته و افراد را به سمت اتخاذ تصميم صحيح 

 بندي صحيح افشاي امتياز و مناسب بندي رتبه با دهد.سوق مي

 را بيشتر شفافيت و افشا سطح انگيزه ارتقاي توانمي ها،شرکت

حاضر داد. در حال  بورسي افزايش هايشرکت بورس و در

شرکت تهران، بهادار اوراق بورس در استفاده مورد شاخص افشا

 اطلاعات، موقع بودن و قابليت اتكاي افشاي به نظر از تنها را ها

 کند. بنابراين ارائه مدلي جامع براي اندازه گيريمي امتيازبندي

آيد. مي شمار به پژوهش اين آوردهايدست از يكي افشا، سطح

 مسئولان کشور براي جدي عزم و اقتصادي رشد همچنين،

 آن دنبال به و گذاري سرمايه کيفيت اهميت سازي،خصوصي

ها و ارتباط آن با شرکت افشاي رفتار و درك افشا اهميت

بنابراين تاثير متقابل افشا و  .است کرده چندان دو را عملكرد

 11گيرد. در ايران عملكرد در اين تحقيق مورد بررسي قرار مي

شد و طي  الاجرا لازم 7731تاندارد حسابداري از سال اس

استاندارد  77اين تعداد به  7711سالهاي بعد از آن تا سال 

رسيد که در هر استاندارد موارد ضروري براي افشا در انتهاي 

 اوراق بازار جديد قانون ،7739 آذر يكم آن ذکر شده است. در

در اين قانون،  .رسيد اسلامي شوراي مجلس تصويب به بهادار

 بسياري توجه رساني اطلاع و شفافيت مباحث به گذارقانون

 6 بر مشتمل اين قانون پنجم فصل که اي گونه به است. نموده

 ثانويه و اوليه بازارهاي در رساني اطلاع به تبصره 1 و ماده

و در نهايت دستورالعمل اجرايي افشاي  است يافته اختصاص
نزد سازمان در تاريخ اطلاعات شرکتهاي ثبت شده 

توسط هيات مديره سازمان بورس اوراق بهادار  17/15/7736

تصويب و ابلاغ شد. بنابراين ضرورت ديگر اين پژوهش با توجه 

هاي اخير، گذاري در سالبه فرآيند استانداردگذاري و قانون

بر سطح افشا و عملكرد  شده مطرحبررسي تاثير قوانين جديد 

ارتباط اين پژوهش، با توجه به دوگانگي  باشد. هدف نهاييمي

و  مطالعات انجام گرفتهدر  هاافشا و عملكرد شرکت سطحبين 

هاي مربوطه، بررسي ارتباط همچنين مباني نظري و تئوري

همزماني بين متغيرهاي سطح افشا و عملكرد مبتني بر 

در اين پژوهش پس از  باشد.ها ميحسابداري و بازار شرکت

نظري و پيشينه پژوهش، فرضيه ها و روش شناسي بيان مباني 

هاي تجربي پژوهش، شود. در ادامه يافتهپژوهش ارائه مي

گيري و تشريح شده و بخش آخر مقاله، به بيان نتيجه
 پيشنهادها اختصاص دارد.

 

 پژوهش پيشينه و ادبيات -2

 نظري مباني -2-1
 موضوع با مرتبط و مناسب اطلاعات به دسترسي اهميت

 شفافيت در جوامع دموکراتيك، که است حدي به تصميم

سرمايه حقوق شمار در را آن به دسترسي امكان و اطلاعات

 جورج به نوبل جايزه 1117 گيرند. در سالنظر مي در گذاران

 دليل به گرفت، تعلق جوزف استايلايز و اسپنس ميشل اکرلوف،

چگونه  که اين و بازارها عملكرد روي اطلاعات اهميت آنكه

 قرار تحليل مورد را شودمي بازار شكست سبب ناقص اطلاعات

(. در اين بخش تئوري 1115 ، 76بيليور و کافمن (دادند

)تئوري هزينه  هاي انگيزه مديريتگذاري و تئوريمقررات

سياسي، تئوري نيازهاي سرمايه، تئوري نمايندگي، تئوري 

هاي پشتوانه تئوريهزينه( بعنوان -دهي و تحليل منفعتعلامت
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افشاي اطلاعات و ارتباط افشاي اطلاعات و عملكرد شرکت ارائه 

 شود. مي

کند، مقررات حسابداري تنها گذاري بيان ميتئوري مقررات

بايد زماني وجود داشته باشند که بازار بدون مقررات نتواند به 

(. به 71،1111خروجي هاي مطلوب دست پيدا کند ) اوگاس

-ت گزارشگري در نتيجه ناتواني بازار بوجود ميعبارتي مقررا

ها براي افشاي آيند و به عنوان راهي براي وادار کردن شرکت

کنندگان ذينفع بر اساس يك اطلاعاتشان براي استفاده

-مجموعه يكپارچه از استاندارد ها و الزامات، در نظر گرفته مي

 (.1117، 73شوند )اسكات

از هزينه سياسي اشاره نظريه هزينه سياسي به آن دسته 

-ها مانند دولت يا گروهکند که به دليل توجه بعضي گروهمي

شوند. نظريه هزينه سياسي بيان مي کند هاي فشار، ايجاد مي

هاي بزرگ يا بسيار سودآور، بيشتر در منظر که مديران شرکت
هاي کوچكتر يا با سودآوري کمتر، که عموم هستند تا شرکت

ها انگيزه بيشتري براي افشاي اختياري در نتيجه اين شرکت

اطلاعات براي کاهش هزينه سياسي، مانند هزينه ماليات و 

 (.1111، 71ها، دارند )ديگانديگر هزينه

ها با گستره کند شرکتنظريه نيازهاي سرمايه بيان مي

هاي رشد در بازار سرمايه، به دنبال جذب گوناگوني از فرصت

ز عمليات خود  براي افزايش سرمايه خارجي براي حمايت ا

گذاران باعث کاهش سرمايه هستند. افشاي اطلاعات به سرمايه

عدم قطعيت در مورد زمانبندي و جريان نقدي مورد انتظار در 

شود و گذاران ميگيري سرمايهآينده و تسهيل فرآيند تصميم

توانند سرمايه خود را به بهترين صورت ها ميبا اين کار شرکت

 (.7117، 11دهند )چويافزايش 

افشاي صحيح و مناسب بر اساس تئوري نمايندگي، 
 تر،موقع و دقيقبههاي بينياطلاعات مالي از جمله ارائه پيش

مساله نمايندگي را با پرکردن شكاف عدم تقارن اطلاعاتي بين 

هاي دقيق و بينينمايد. پيشمديران و سهامداران تعديل مي

-کنندگان از گزارشگيري استفادهمموجب بهبود تصمي ،موقعبه

گمراهي  باعث شود و افشاي مالي ضعيفهاي حسابداري مي

و تجزيه  سهامداران شده و اثر نامطلوبي بر ثروت آنها دارد.

دهد که شواهد تجربي نشان مي همچنين تحليل نظري و

افزايش عدم تقارن اطلاعات بين مديران و سهامداران شرکت با 

گذاران و پايين آمدن قدرت نقدشوندگي يهکاهش تعداد سرما

اوراق بهادار، کم شدن حجم معاملات و بطور کلي با کاهش 

 منافع اجتماعي از محل اين داد و ستد رابطه مستقيم دارد.

اطلاع رساني مي تواند تقارن اطلاعاتي را تقويت کند و در 

نتيجه کنترل و نظارت بر شرکت بيشتر شده و کنترل و بهبود 
عملكرد شرکت متاثر از قراردادهاي  گردد.رد تسهيل ميعملك

در نتيجه اطلاع ذينفعان از  باشد.ها ميرسمي و معامله

افزايش اطلاعات و اطمينان آنان  شود،ها موجب ميدقراردا

نسبت به شرکت افزايش يابد و بدنبال آن عملكرد شرکت بهبود 

با افزايش شفافيت و افشا و همچنين  بعبارتيخواهد يافت. 

عدم تقارن اطلاعاتي بين ذينفعان،  حاکميت شرکتي خوب،

ي يريسك دريافتي آنها و هزينه سرمايه کاهش يافته و توانا

هاي گذاري در پروژههاي سرمايهجذب وجوه نقد و نيز فرصت

مثبت افزايش يافته و در نتيجه عملكرد  خالص ارزش فعليبا 

رود انتظار ميبنابراين  يابد.ده سرمايه افزايش ميشرکت و باز

عملكرد بهتري داشته  بالاتر، يهاي با کيفيت افشاشرکت

يابد ) ، بعبارتي با افزايش سطح افشا، عملكرد افزايش ميباشند

 (.  11،1171؛ عثمان17،1177جيااو

ها با دهي،  ممكن است شرکتمطابق با تئوري علامت

ها ند، براي اينكه نسبت به ديگر شرکتعملكرد بهترمتمايل باش
ها با عملكرد بدتر ( متمايز شوند، افشاي بهتري داشته )شرکت

باشند. به عبارتي براي افشاي اطلاعات بيشتر، انگيزه بيشتري 

رود عملكرد  با کيفيت افشا رابطه دارند. بنابراين انتظار مي

فشا معنادار داشته باشد، يعني با افزايش عملكرد، سطح ا

و  19؛ ال اکرا1177و همكاران، 17؛کو1111يابد )آيار،افزايش مي

 (.1115؛ اکسو و کسداگ،1171همكاران،

بطور کلي، تصميمات مديران براي افشاي اطلاعات، بر  

هاي هزينه است، يعني مقايسه بين هزينه-اساس تحليل منفعت

شود و منافعي که ممكن است از افشا اين اطلاعاتي که افشا مي

طلاعات بدست آيد. بعبارتي مديران مايل به افشا هستند ا

، 15زماني که منافع بيشتر از هزينه کل افشا باشد )کوکي

7111.) 

در مورد ارتباط بين اين دو متغير يعني افشا و عملكرد از 
هاي سودآور در راستاي يك سو بيان مي شود، مديران شرکت

راستاي بهبود افزايش رفاه و منافع شخصي خويش و نيز در 

وضعيت سهامداران شرکت اقدام به گسترش کمي و کيفي افشا 

نمايند و از سوي ديگر اين احتمال نيز وجود دارد که مي

هاي کمتر سود ده هم به ارتقا ده يا شرکتهاي زيانشرکت

کيفيت افشا خود بپردازند. در اين حالت هدف از بسط حوزه 

-که به سهامداران و سرمايهافشا عبارت است از ارائه اطلاعاتي 

دهد عملكرد ضعيف شرکت در دوره جاري گذاران نشان مي

دلايلي مشخص و اغلب خارج از کنترل داشته که با برطرف 

شدن آنها عملكرد شرکت در آينده بهبود خواهد يافت 

(. به طور کلي تحقيقات تجربي 1119، 16)ليوينتيس و ويتمن

ا و عملكرد را با نتايج ارتباط بين اين دو متغير يعني افش

اند. بعضي تحقيقات مدرکي از ارتباط متناقض بررسي کرده
و همكاران  13( و حسن 1115)11مثبت مانند اکسو و کسداگ
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و  11دهند و تحقيقات ديگر مانند باراکو( ارائه مي1115)

-( از ارتباط منفي بين دو متغير پشتيباني مي1116همكاران )

و از  در بالا شده مطرحهاي تئوري با توجه بهکنند. بنابراين 

توانند درست باشند، ها به نوبه خود ميکه تمامي تئوري آنجايي

 شود. بيني ميپيش ي اطلاعاتارتباط همزمان عملكرد و افشا

 

 پژوهش پيشينه بر مروري -2-2

 خارجي تحقيقات( الف

آيا "( در تحقيقي با عنوان 1179بانرجي و همكاران)

-بيشتر لزوما عملكرد شرکت را افزايش ميشفافيت و افشا 

به بررسي تاثير اصلاحيه قانون حاکميت شرکتي در  "دهد؟

هاي بر عملكرد مبتني بر حسابداري و بازار شرکت 1117سال 

روسي پرداختند. در اين پژوهش افشا )که با شاخص موسسه 

اندازه گيري شده است( به عنوان متغير  71استاندارد اند پورز
عملكرد )که با شاخص کيو توبين بعنوان معياري  مستقل و

ها و نرخ بازده براي عملكرد مبتني بر بازار، نرخ بازده دارايي

حقوق صاحبان سهام بعنوان معياري براي عملكرد مبتني بر 

گيري شده است( به عنوان متغير وابسته در حسابداري اندازه

ي عملكرد نظر گرفته شد. نتايج نشان داد که تاثير افشا رو

مبتني بر بازار خيلي ضعيف و مثبت و تاثير افشا بر عملكرد 

دار و منفي است. در اين پژوهش مبتني بر حسابداري معني

بوده و با مقايسه عملكرد  1111تا  1111دوره تحقيق از سال 

در دوره قبل و بعد از اصلاحيه قانون حاکميت شرکتي دريافتند 

متغيرهاي عملكرد در دوره بعد از داري روي که افشا تاثير معني

 اصلاحيه قانون حاکميت شرکتي دارد.

آيا شفافيت و افشا،  "( در پژوهشي با عنوان 1111 )77چي

 ميزان تاثير بررسي به "کند؟عملكرد شرکت را پيش بيني مي

 در بورس شرکت ارزش و عملكرد بر مالي گزارشگري شفافيت

 کردن روشن اصلي آن است. هدف پرداخته تايوان بهادار اوراق

 به تجربي مطالعه يك فراهم کردن و جديد مقررات و قوانين

 عملكرد و مالي افشاي شفافيت رابطه بين دادن نشان منظور

 شواهد تجربي او است. مطالعه بوده تايوان در محيط شرکت

 افشاي کلي شفافيت کيفيت دهد مي نشان که کرد فراهم

 ي وسيله به که مالي شرکت عملكرد با مثبتي طور به شرکت

 نشان او اين بر علاوه دارد. شده، رابطه گيري توبين اندازه کيو

 است مكانيزمي شرکت، مالي هاي صورت شفافيت افشاي که داد

 بين خطر اخلاقي ايجاد از و کرده حداکثر را شرکت که ارزش

 کيفيت که دريافت چي .کندمي جلوگيري مالكان و مديران

 شرکت عملكرد و ارزش بر آماري از لحاظ تنها نه شرکت افشاي

  .دارد زيادي اثر نيز اقتصادي ديدگاه از است، بلكه موثر

آيا کيفيت افشاي  "در تحقيقي با عنوان  (1113) 71تينگ

دريافت کيفيت افشاي  "اطلاعات شرکت ها کمك کننده است؟

بهتر هيچ تاثير مستقيمي روي عملكرد مبتني بر اطلاعات 

 وي با در نظر گرفتن اطلاعات خاص شرکت، حسابداري ندارد.

رابطه مثبتي را  صنعت و بازار منعكس شده در قيمت سهام،

بين افشاي اطلاعات و مقدار نسبي اطلاعات خاص شرکت در 

 قيمت سهام مشاهده کرد. 

شفافيت و  "در تحقيقي با عنوان( 1115کاسداگ) اکسو و

را با ها رابطه بين نمره افشا و شفافيت شرکت "امتيازات افشا

بازار مورد بررسي و  گيري عملكرد مبتني بر حسابدارياندازه

داري بين نمره افشا و عملكرد نتايج رابطه معني قرار دادند.

ره که همراه با هاي چند متغي زمونآالبته در  مالي نشان داد.
 .اين رابطه قوي نبود متغيرهاي کنترل تكرار شد،

 داخلي تحقيقات( ب

(  تحقيقي با عنوان 7717محمد آبادي و همكاران )

و عملكرد  هاي ساختاريکاري و ويژگيبررسي تاثير محافظه"

انجام دادند. در اين تحقيق کيفيت   "شرکت بر کيفيت افشا

افشا، متغير وابسته بود و تاثيرات متغيرهاي مرتبط با ساختار و 

متغيرهاي مرتبط با عملكرد بر کيفيت افشا تحت کنترل قرار 

گرفت. متغيرهاي مرتبط با ساختار، اندازه شرکت و نسبت 

بدهي و متغيرهاي مرتبط با عملكرد سود آوري و نقدينگي در 
هاي تحقيق از يك سو حاکي از وجود گرفته شدند. يافتهنظر 

رابطه معكوس بين متغيرهاي مرتبط با ساختار و کيفيت افشا و 

از ديگر سو، گوياي وجود رابطه مستقيم بين متغيرهاي مرتبط 

 با عملكرد و کيفيت افشا هستند.

 "( در تحقيقي با عنوان 7731شريف ) بني مهد و محسني

هاي بورس اوراق بهادار بررسي عوامل موثر بر رتبه بندي شرکت

 کيفيت مفهوم "تهران از لحاظ کيفيت افشا و به موقع بودن

 مطالعه مورد را آن بر ارذتأثيرگ عوامل از برخي و اطلاعات افشاي

پژوهش )که رتبه افشا به عنوان متغير وابسته  نتايجدادند.  قرار

 صنعت نوع و شرکت اندازه با افشا رتبه کهنشان داد  است(

 درصد و حسابرس گزارش نوع با اما. دارد مثبت داريمعن ارتباط

 بازده ميان اي رابطه و دارد منفي دارمعني رابطه سهام مالكيت

 رتبه با تجاري واحد نوع و حسابرس نوع ي،مال اهرم ها،دارايي

 .نشد مشاهده افشا

 " عنوان با پژوهشي در (7737) سيدآبادي و ملكيان 

 هايصورت کامل افشاي بر مالي هاينسبت و اندازه تاثير بررسي

 الزامي افشاي اقلام از ليست چك يك ايجاد به اقدام "مالي

 استانداردهاي متن از و بود قلم 763 شامل که نمودند

 51 روي بر را خود مدل آنها .بود گرديده استخراج حسابداري

 ند.نمود آزمون بورس در شده پذيرفته هايشرکت از شرکت

http://sid.ir/fa/ViewPaper.asp?ID=134688&varStr=1;%D8%A8%D9%86%D9%8A%20%D9%85%D9%87%D8%AF%20%D8%A8%D9%87%D9%85%D9%86,%D9%85%D8%AD%D8%B3%D9%86%D9%8A%20%D8%B4%D8%B1%D9%8A%D9%81%20%D9%85%D8%AD%D8%B3%D9%86;%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%20%20%D9%85%D8%AF%D9%8A%D8%B1%D9%8A%D8%AA;%D8%B2%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%A7%D9%86%201389;3;7;51;63
http://sid.ir/fa/ViewPaper.asp?ID=134688&varStr=1;%D8%A8%D9%86%D9%8A%20%D9%85%D9%87%D8%AF%20%D8%A8%D9%87%D9%85%D9%86,%D9%85%D8%AD%D8%B3%D9%86%D9%8A%20%D8%B4%D8%B1%D9%8A%D9%81%20%D9%85%D8%AD%D8%B3%D9%86;%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%20%20%D9%85%D8%AF%D9%8A%D8%B1%D9%8A%D8%AA;%D8%B2%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%A7%D9%86%201389;3;7;51;63
http://sid.ir/fa/ViewPaper.asp?ID=134688&varStr=1;%D8%A8%D9%86%D9%8A%20%D9%85%D9%87%D8%AF%20%D8%A8%D9%87%D9%85%D9%86,%D9%85%D8%AD%D8%B3%D9%86%D9%8A%20%D8%B4%D8%B1%D9%8A%D9%81%20%D9%85%D8%AD%D8%B3%D9%86;%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%20%20%D9%85%D8%AF%D9%8A%D8%B1%D9%8A%D8%AA;%D8%B2%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%A7%D9%86%201389;3;7;51;63
http://sid.ir/fa/ViewPaper.asp?ID=134688&varStr=1;%D8%A8%D9%86%D9%8A%20%D9%85%D9%87%D8%AF%20%D8%A8%D9%87%D9%85%D9%86,%D9%85%D8%AD%D8%B3%D9%86%D9%8A%20%D8%B4%D8%B1%D9%8A%D9%81%20%D9%85%D8%AD%D8%B3%D9%86;%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%20%20%D9%85%D8%AF%D9%8A%D8%B1%D9%8A%D8%AA;%D8%B2%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%A7%D9%86%201389;3;7;51;63
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 به هاهيبد نسبت شرکت، اندازه بين که داد نشان آنها نتايج

 فروش به ماليات از قبل سود نسبت و سهام صاحبان حقوق

 وجود دارمعني رابطه مالي هاي صورت کامل افشاي با خالص

 .دارد

 افشاي" عنوان تحت را پژوهشي (7711) فرد نوري

 اين در. است داده انجام "هاشرکت مالي هايگزارش در اطلاعات

 هايگيويژ از ويژگي سه قالب در اطلاعاتي افشا روند پژوهش

 مورد ،(صنعت ماهيت سود، حاشيه ي،يدارا ميزان) شرکت

 ليستي چك از افشا گيري اندازه براي وي ت.گرف قرار بررسي

 اين از حاصله نتايج استفاده کرد. افشا مولفه 55 افشا حاوي

 ها دارايي جمع لحاظ از شرکت اندازه ميان داد، نشان پژوهش

 هايصورت همراه هاييادداشت در افشا ميزان و سود وحاشيه

 افشا و صنعت نوع ميان اما. دارد وجود مثبت اي رابطه مالي

 .ندارد وجود ايرابطه

 

 مدل پيشنهادي پژوهش براي سنجش افشا -2-3

دارند که افشا يك مفهوم ( بيان مي7131)77کوك و والاس

گيري توان به طور مستقيم آن را اندازهانتزاعي است که نمي

کنند که يك پروکسي مناسب مانند کرد. آنها استدلال مي

افشا شده توسط  شاخص افشا براي تعيين ميزاني از اطلاعات
شود. بررسي ادبيات در زمينه افشاي شرکت مفيد واقع مي

ها و دهد که بر خلاف اينكه تاکنون پژوهشاطلاعات نشان مي

هاي متعددي در اين زمينه صورت گرفته، تنها به بخشي مقاله

يك از از ابعاد و شاخصهاي افشا پرداخته شده و در هيچ

يه ابعاد و شاخصهاي آن يكجا پژوهشهاي انجام شده تا کنون کل

هاي هاي خارجي تعداد مولفهبررسي نشده است. در پژوهش

 777( تا 7119و همكاران ) 79مولفه واليس 79افشا سازي از 

( متفاوت است )عمر و سيمون، 1177) 75سيمون مولفه عمر و

هاي داخلي در بيشتر تحقيقات، امتياز ( و در پژوهش 1177

بهادار تهران بعنوان شاخص کيفيت افشا افشاي بورس اوراق 

بكار رفته است. شايان ذکر است که در برخي تحقيقات 

( امتياز افشاي بورس اوراق 7717پور،)پورحيدري و حسين

بهادار تهران بعنوان شاخص افشاي اجباري انتخاب شده است. 

در اين راستا، در اين پژوهش مطالعه گسترده اي براي اندازه 

اجباري و اختياري صورت گرفت و با توجه به گيري افشاي 

تا  7111مباني نظري تحقيق و مطالعات صورت گرفته از سال 

ميلادي و همچنين استانداردهاي حسابداري ايران،  1179

و دستورالعمل  7739قانون بازار اوراق بهادار مصوب سال 
هاي ثبت شده نزد سازمان  اجرايي افشاي اطلاعات شرکت

مولفه براي  611امتيازدهي جامعي حاوي بورس، سيستم 

افشاي اختياري و اجباري طراحي شد. بعبارتي شاخص افشا بر 

هايي که افشا آنها با مقررات التزام دارند مانند ( مولفه7مبناي 

( 1استانداردهاي حسابداري، قانون بازار و دستورالعمل افشا و

ه اين مروري بر ادبيات افشا براي شناسايي اقلام مربوط ب

( کليات چك ليست 7پژوهش ساخته شده که در جدول )

 مذکور ارائه شده است.

 

 

 (: چك ليست كلي افشاي اطلاعات1جدول )

 ابعاد افشا رديف
تعداد 

 مولفه
 منابع

 1 شرکتاطلاعات عمومي و پيشينه  7

(؛سحار و 1111) (؛ حسين و همامي7111بوتوسان) (؛1177جيانگ و همكاران)
 (؛1171(؛ لوپز و النكار)1113) (؛ ونگ و همكاران1111جائو و گري) (؛1177) همكاران

 (؛1111) هنيفا و کوك

 75 اهداف و استراتژي شرکت -اطلاعات استراتژيك  1
ونگ و  (؛1111) جائو و گري (؛1177) سحار و همكاران (؛1111) حسين و همامي

 (؛1111هنيفا و کوك) (؛1113) همكاران

7 
پيش بيني و چشم انداز  -اطلاعات استراتژيك 

 آتي
19 

جائو و  (؛7111بوتوسان) (؛1177و همكاران )(؛ جيانگ 1177عمر و سيمون)
 هنيفا و کوك (؛1171) (؛ لوپز و النكار1113) ونگ و همكاران (؛1111گري)

 (؛1111)

 (؛1111) هنيفا و کوك (؛1113) ونگ و همكاران (؛1111جائو و گري) 6 تحصيل و واگذاري -اطلاعات استراتژيك  9

 (؛1111) هنيفا و کوك (؛1113) ونگ و همكاران (؛1111جائو و گري) 5 تحقيق و توسعه -اطلاعات استراتژيك  5

6 
فرايند و ساختار هيات  -اصول راهبري شرکت 

 و مديريت مديره
13 

 (؛1111) جائو و گري (؛1111) حسين و همامي (؛1111استاندارد اند پورز)
 (؛1111هنيفا و کوك) (؛1171(؛ لوپز و النكار)1113) ونگ و همكاران

1 
مديريت ريسك عمومي  -اصول راهبري شرکت 

 شرکت
 (؛1177سحار و همكاران) (؛1111حسين و همامي) 11
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 ابعاد افشا رديف
تعداد 

 مولفه
 منابع

 (؛1111(؛هنيفا و کوك)1113(؛ونگ و همكاران)1111جائو و گري) 9 اطلاعات ارزش افزوده 3

1 
اطلاعات مربوط به تحليل وضعيت مالي و 

 عملياتي شرکت
61 

(؛ 7111) بوتوسان (؛1177جيانگ و همكاران ) (؛1177) عمر و سيمون

 (؛ سحار و همكاران1111) حسين و همامي (؛1111) استاندارد اند پورز

(؛ 1171(؛ لوپز و النكار)1113) ونگ و همكاران (؛1111) جائو و گري (؛1177)
 (؛1111) هنيفا و کوك

71 
بررسي خط مشي حسابداري و جزئيات مرتبط 

 صورتهاي مالي واطلاعات مرتبط -
115 

 (،7739) قانون بازار اوراق بهادار (،7711) استاندارهاي حسابداري ايران

 (؛ استاندارد اند پورز7731) دستگير و بزاززاده (؛7736) دستورالعمل افشا

 (؛1177) سحار و همكاران (؛1111(؛ حسين و همامي)1111)

 (؛1113(؛ونگ و همكاران)1111(؛ جائو و گري)1177عمر و سيمون) 79 اطلاعات مبتني بر بازار سرمايه 77

 (؛1177(؛سحار و همكاران)1111همامي)(؛حسين و 1111استاندارد اند پورز) 9 تمرکز مالكيت -سرمايه و ترکيب سهامداران  71

 (؛1111(؛ استاندارد اند پورز)1177جيانگ و همكاران ) 1 سرمايه -سرمايه و ترکيب سهامداران  77

 (؛1111(؛ استاندارد اند پورز)1177جيانگ و همكاران ) 1 شفافيت مالكيت -سرمايه و ترکيب سهامداران  79

 (؛1171(؛ وجيسيتگو و بلال)1111(؛ بروگن و همكاران)7717همتي و جليلي) 77 سرمايه خارجي -سرمايه فكري  75

 (؛1171(؛ وجيسيتگو و بلال)1111(؛بروگن و همكاران)7717همتي و جليلي) 3 سرمايه داخلي -سرمايه فكري  76

71 
مسئوليت  سرمايه انساني؛ -سرمايه فكري 

 منابع انساني -اجتماعي شرکت 
91 

 حسين و همامي (؛7111بوتوسان) (؛1177همكاران )(؛جيانگ و 1177روف)
 ونگ و همكاران (؛1111جائو و گري) (؛1177) سحار و همكاران (؛1111)

 (؛1177) (؛ ميا و مامون1111) هنيفا و کوك (؛1171) (؛ لوپز و النكار1113)

 همتي و جليلي (؛7717) پورعلي و حجامي (؛1179) ميكلون و همكاران

جيسيتگو  (؛ و1111(؛ بروگن و همكاران)7717) همكاران طالب نيا و (؛7717)
 (؛1171و بلال)

73 
مشتريان؛ سرمايه  -مسئوليت اجتماعي شرکت

 سرمايه خارجي )مشتريان(  -فكري
 (7717(؛طالب نيا و همكاران)1177(؛ ميا و مامون)1171لوپز و النكار) 1

 7 انرژي -مسئوليت اجتماعي شرکت  71
(؛ طالب نيا و 1179(؛ ميكلون و همكاران)1177مامون)(؛ ميا و 1177روف)

 (7717همكاران)

 15 زيست محيطي -مسئوليت اجتماعي شرکت  11

(؛سحار و 1111(؛سين و همامي)1111(؛ هنيفا و کوك)1177روف)

(؛؛پورعلي و 1179(؛ميكلون و همكاران)1177( ميا و مامون)1177همكاران)

 (7717همكاران)(؛؛طالب نيا و 7717حجامي)

17 
محصولات و  -مسئوليت اجتماعي شرکت 

 خدمات
6 

هنيفا و  (؛1177) سحار و همكاران (؛1111) (حسين و همامي1177) روف
پورعلي و (؛ 1179) ميكلون و همكاران (؛1177(؛ ميا و مامون)1111کوك)

 (7717) طالب نيا و همكاران (؛7717) حجامي

 1 مشارکت اجتماعي -مسئوليت اجتماعي شرکت  11

 (؛ ميا و مامون1113ونگ و همكاران) (؛1111) (؛ جائو و گري1177) روف

طالب نيا و (؛ 7717پورعلي و حجامي) (؛1179ميكلون و همكاران) (؛1177)
 (7717) همكاران

17 
جمع مولفه هاي افشاي اطلاعات)تعداد کل 

 مولفه ها(
611  

 
 

 پژوهش هايفرضيه -3

الاجرا شدن استانداردهاي در دوره قبل از لازم: 1فرضيه اصلي 

سطح بين  گذاري بورس اوراق بهادارحسابداري و مقررات

دار رابطه معني حسابداري اطلاعات و عملكرد مبتني بر يافشا

 .وجود دارد

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل از  :1-1فرضيه فرعي 

 گذاري بورس اوراق بهاداراستانداردهاي حسابداري و مقررات

رابطه معني دار  هاييو نرخ بازده دارا اطلاعاتي افشاسطح بين 

 وجود دارد.
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شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل از  :2-1فرضيه فرعي 

 گذاري بورس اوراق بهاداراستانداردهاي حسابداري و مقررات

نرخ بازده حقوق صاحبان سرمايه و  اطلاعاتي افشاسطح بين 

  دار وجود دارد.رابطه معني

 

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل از : 2فرضيه اصلي 

گذاري بورس اوراق بهادار استانداردهاي حسابداري و مقررات

-رابطه معني و عملكرد مبتني بر بازار افشا اطلاعاتسطح بين 

 .دار وجود دارد

شدن  الاجرا لازماز در دوره قبل  :1-2فرضيه فرعي 

 گذاري بورس اوراق بهاداراستانداردهاي حسابداري و مقررات

و نسبت قيمت به سود رابطه معني  اطلاعاتي افشاسطح بين 

 دار وجود دارد.

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل از : 2-2فرضيه فرعي 

 گذاري بورس اوراق بهاداراستانداردهاي حسابداري و مقررات

دار و ارزش افزوده بازار رابطه معني اطلاعاتي افشاسطح بين 

 وجود دارد.
 

شدن استانداردهاي  الاجرا لازمدر دوره بعد از : 3فرضيه اصلي 

و  ،اطلاعات يافشاسطح بين گذاري حسابداري و مقررات

 دار وجود دارد.رابطه معني يعملكرد مبتني برحسابدار

شدن  الاجرا لازمدر دوره بعد از  :1-3فرضيه فرعي 

سطح افشاي بين  گذارياستانداردهاي حسابداري و مقررات

 دار وجود دارد.رابطه معني هاييو نرخ بازده دارااطلاعات 

شدن  الاجرا لازمدر دوره بعد از  :2-3فرضيه فرعي 

سطح افشاي بين  گذارياستانداردهاي حسابداري و مقررات

دار عنيو نرخ بازده حقوق صاحبان سرمايه رابطه ماطلاعات 

 .وجود دارد
 

شدن استانداردهاي  الاجرا لازمدر دوره بعد از  :4فرضيه اصلي 

و عملكرد   افشا اطلاعاتسطح بين گذاري حسابداري و مقررات

 .دار وجود داردمبتني بر بازار رابطه معني

شدن  الاجرا لازمدر دوره بعد از  :1-4فرضيه فرعي 

سطح افشاي بين  گذارياستانداردهاي حسابداري و مقررات

 دار وجود دارد.و نسبت قيمت به سود رابطه معنياطلاعات 

شدن  الاجرا لازمدر دوره بعد از  :2-4فرضيه فرعي 

سطح افشاي بين  گذارياستانداردهاي حسابداري و مقررات

 دار وجود دارد.و ارزش افزوده بازار رابطه معنياطلاعات 

و عملكرد  شا اطلاعاتافسطح  رابطه  بين:  5فرضيه اصلي

 الاجرا لازممبتني بر حسابداري در دوره قبل و دوره بعد از 

-گذاري تفاوت معنيشدن استانداردهاي حسابداري و مقررات

 داري وجود دارد.

نرخ بازده و  افشا اطلاعاترابطه سطح  بين :1-5فرضيه فرعي 

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل و دوره بعد از  هاييدارا

داري گذاري تفاوت معنياستانداردهاي حسابداري و مقررات

 وجود دارد.

نرخ و  افشا اطلاعاترابطه سطح  بين :2-5فرضيه فرعي 

در دوره قبل و دوره بعد از بازده حقوق صاحبان سرمايه 

گذاري شدن استانداردهاي حسابداري و مقررات الاجرا لازم

 داري وجود دارد.تفاوت معني

 

و عملكرد  افشا اطلاعاترابطه سطح  بين:  6اصليفرضيه 

شدن  الاجرا لازممبتني بر بازار در دوره قبل و دوره بعد از 

داري گذاري تفاوت معنياستانداردهاي حسابداري و مقررات

 وجود دارد.

نسبت و  افشا اطلاعاترابطه سطح  بين: : 1-6فرضيه فرعي 

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل و دوره بعد از قيمت به سود 

داري گذاري تفاوت معنياستانداردهاي حسابداري و مقررات

 وجود دارد.

ارزش و  افشا اطلاعاترابطه سطح  بين :2-6فرضيه فرعي 

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل و دوره بعد از افزوده بازار 

داري گذاري تفاوت معنياستانداردهاي حسابداري و مقررات

 وجود دارد.

 

 پژوهش شناسي روش -4

اين تحقيق از نوع تحقيقات شبه تجربي در حوزه تحقيقات 

باشد. همچنين از رويدادي ميپس و کاربردي، اثباتي حسابداري

و به دليل تاثيرات متقابل متغيرهاي نوع توصيفي تحليلي است 

کند. همزمان استفاده مي معادلات افشا و عملكرد از سيستم

نياز اين پژوهش به روش اسنادکاوي و داده ها واطلاعات مورد 

با استفاده از روش ميداني و از طريق بانك هاي اطلاعاتي 

بورس اوراق بهادار تهران و نرم افزار ره آورد نوين گردآوري 
 شده است.

ها و استخراج در اين پژوهش به منظور تجزيه و تحليل داده

استفاده   3نسخه شماره  Eviewsنتايج پژوهش از نرم افزار 

 شده است.

 

 

 و مدل پژوهش تعريف عملياتي متغيرها  -5



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

 7931سال پنجم / شماره هفدهم/ بهار  05

 از است عبارت سطح افشا اطلاعاتسطح افشا اطلاعات: 

 مالي هايصورت متن در هاشرکت توسط که اطلاعاتي ميزان

و تكميلي و يا به اشكال  توضيحي هاييادداشت در يا و اساسي

از آنجا  .شوديم ارائه گيري تصميم بهبود به کمك جهت ديگر

-که اين پژوهش به گروه استفاده کننده خاصي معطوف نمي

شود. شود، شاخص با وزن يكسان )حسابي( افشا بكار برده مي

شاخص افشا از مراحل زير استفاده شده است براي ايجاد 

 (:1111، 76)کروك
در سمت  ليست افشا؛ اين مرحلهمرحله اول: ساخت چك

مدل پيشنهادي پژوهش براي سنجش افشا به تقضيل بيان 

 شده است.

مرحله دوم: امتيازدهي اقلام افشا؛ اين مرحله، به بررسي و 

هاي هاي نمونه )صورتتحليل گزارش هاي مالي سالانه شرکت

مالي حسابرسي شده، گزارش حسابرسي و بازرس قانوني، 

شد، که طي آن  گزارش فعاليت هيات مديره( تخصيص داده

ميزان رعايت افشاي مواردي که در چك ليست آمده بود 

مشخص شده و بر مبناي آن، امتياز جهت ميزان افشا محاسبه 

گرديد. چك ليست موارد افشاي اطلاعات بر اساس سه ستون، 

يك ستون براي مواردي که افشا شده است با نام )بلي( يك 

نام )خير( و يك ستون براي مواردي که افشا نشده است با 

ستون براي مواردي که براي آن شرکت مورد ندارد با نام )مورد 
ندارد( تنظيم شد. اگر شرکت مولفه مورد بررسي را افشا کرده 

و در غير اين صورت در ستون خير  7بود، در ستون بلي نمره 

 7در صورت عدم ارتباط آن شرکت در ستون سوم نمره  7نمره 

 منظور شد.

ايجاد شاخص افشا؛ شاخص افشا از نسبت مرحله سوم: 

حاصل جمع ستون اول )موارد افشا شده( و حاصل جمع ستون 

 آيد.اول و دوم )مواردي که بايد افشا شود( بدست مي

گيري اين براي اندازه :مبتني بر حسابداريعملكرد 

حاصل تقسيم سود ها )متغير از دو شاخص نرخ بازده دارايي
( نرخ بازده حقوق صاحبان هاي شرکتييخالص به مجموع دارا

حاصل تقسيم سود خالص به ارزش دفتري حقوق سهام )

( استفاده شده است )چو صاحبان سهام شرکت در ابتداي دوره

 (.7711؛ رهنماي رودپشتي و همكاران،1171و همكاران،

گيري اين متغير از دو براي اندازه مبتني بر بازار:عملكرد 

حاصل تقسيم قيمت سهام )نسبت قيمت به سودشاخص 

)ارزش بازار  ارزش افزوده بازار ،(شرکت به سود هر سهم شرکت

که سرمايه به  ،شرکت منهاي سرمايه به کارگرفته شده است

هاي ييمجموع ارزش دفتري دارا برابر است باکارگرفته شده 
استفاده شده  هاي جاري(هاي جاري منهاي بدهييثابت و داراي

؛رهنماي رودپشتي و 1171،است )چو و همكاران

 (.7711همكاران،

ها : اندازه شرکت از لگاريتم مجموع دارايياندازه شركت

رود (. انتظار مي7717آيد )پورعلي و حجامي،بدست مي

هاي بزرگتر با صرفه جويي در مقياس بزرگتر، ساختار شرکت

هاي تجاري پيچيده با تنوع محصول بيشتر، نسبت به شرکت

( و همچنين 1177بيشتر )عمر و سيمون،کوچكتر افشاي 

 (.71،7136عملكرد بهتري داشته باشند )واتز و زيمرمن

کوشند ها ميشرکت ها با افزايش مبلغ بدهي :اهرم مالي

با افشاي بيشتر درصدد کاهش عدم اطمينان اعتباردهندگان و 

هاي برآوردن نيازهاي اطلاعاتي آنان و درنهايت کاهش هزينه

(. از اين منظر 7119و همكاران ،  73د )والاسنمايندگي برآين

بيني کرد بين اهرم مالي و افشاي اطلاعات رابطه توان پيشمي

مستقيمي وجود داشته باشد. از سوي ديگر بالا بودن نسبت 

بدهي به معني پايين بودن ظرفيت استقراضي شرکت و نيز بالا 

بودن ريسك ورشكستگي است. در اين حالت افشاي بهتر مي 

تواند تبعات منفي براي شرکت به دنبال داشته باشد و انتظار 

مي رود شرکت از بهبود کيفيت افشاي خويش خودداري نمايد 

از نسبت  اهرم مالي (. براي محاسبه1119،  71)جئونگ و رهو

بر  بدهي به حقوق صاحبان سهام استفاده مي شود و اهرم مالي

اکسو و  ) تمعيارهاي عملكرد مبتني برحسابداري موثر اس

 .(1115،کاسداگ

از ضريب بتا بعنوان شاخص : ريسك سيستماتيك

بر  ريسك سيستماتيك استفاده مي شود و ريسك سيستماتيك

 ،اکسو و کاسداگ ) معيارهاي عملكرد مبتني بر بازار موثر است

1115). 

هايي سابقه شرکت بيانگر سال سابقه شركت در بورس: 

ر بورس اوراق بهادار تهران است که از زمان درج نام شرکت د

هايي  که سابقه کمتري دارند گذشته است. انتظار ميرود شرکت

تر به دليل کاهش عدم اطمينان در هاي قديمينسبت به شرکت

رابطه با ريسك عملياتي شرکت افشاي بيشتري داشته باشند ) 

-توان انتظار داشت شرکت(. همچنين مي1111 هنيفا و کوك،

آوري، پردازش و گزارش اطلاعات بيشتر در جمعهاي با سابقه 

تر عمل کنند و اطلاعات بيشتري افشا کنند )عمر و به موقع

 (.1177 سيمون،

: براي سنجش نقدينگي از نسبت سريع استفاده نقدينگي

دهي شرکتها با نسبت نقدينگي شد. بر اساس تئوري علامت

هاي با ا شرکتبالاتر تمايل دارند، اطلاعات بيشتري براي تمايز ب

 (.7111، 91تر افشا کنند )عبدالسلامنقدينگي پايين
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 ، t سال براي فروش شرکت رشد نرخ نسبت رشد فروش:

منهاي  t سال در شرکت هايفروش مجموع تقسيم حاصل

 هايفروش برمجموع ،t-1 سال در شرکت فروش ميزان مجموع

موثر هاي شرکت ميباشد و به عنوان ويژگي  t-1 سال در شرکت

 (.1171رود )چو و همكاران،بر عملكرد به شمار مي

 

مدل پيشنهادي پژوهش براي سنجش رابطه  -5-1

 افشاي اطلاعات و عملكرد

 آمده، دست نتايج به به توجه و موضوع ادبيات بر مروري

 و عملكرد متغيرهاي ميان اي دوطرفه رابطة که دهدمي نشان

 دو اين تأثير چگونگي بررسي در دارد. وجود افشاي اطلاعات

 .شودمي استفاده همزمان سيستم معادلات از يكديگر، بر متغير

 پژوهش در همزمان معادلات سيستم از استفاده اهميت دليل

 همزمان، معادلات سيستم برآورد جاي به اگر که است حاضر اين

 دليل به شود، برآورد صورت جداگانه به معادله هر هاي پارامتر

ضرايب  معمولي، مربعات حداقل روش مفروضات از يكي نقض

 اطمينان قابل و بوده ناسازگار و دار )اريب(تورش شده، برآورد

مدل اقتصاد  قبلي، گرفتة انجام مطالعات به توجه با .بود نخواهد

سنجي پژوهش، هر فرضيه دو معادله دارد: اولي عملكرد را 

سته در نظر متغير وابسته و دومي افشا را به عنوان متغير واب

هاي هاي تحقيق براي آزمون فرضيهگيرد. با توجه به فرضيهمي

اصلي يك و سه از دو معادله اول و دوم و براي فرضيه هاي دو 

 شود.و چهار از معادله هاي سوم و چهارم  استفاده مي

 معادله اول:
Accounting performance (ROA, ROE) 

it=α+β1Disclosureit+β2Sizeit+β3Leverageit+β4sales growth+ e  
 

 معادله دوم:

 Disclosureit=α + β1Accounting performance (ROA, ROE) 

it+β2Sizeit+β3Leverageit +β4Quick Ratioit+ β5Ageit+e   
 

 معادله سوم:
α+β1Disclosureit + β2Sizeit+β3 Betait +β4 sales growth+ e  
=Market performance(P/E ,MVA)it  

 

 معادله چهارم:
Disclosuretit = α + β1 Market performance (P/E, MVA) it + β2 

Sizeit + β3 Leverageit + β4 Quick Ratioit+ β5Ageit+e 
 

هاي فرعي مرتبط با فرضيه اصلي و مدل اندازه گيري فرضيه

 يك الي شش به شرح زير است:

 
 ROAit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit+e  &          

 

  7-7و  7-7مدل فرضيه 
disit=α+β1ROAit+β2Sizeit+β3Levit+β4QRit+β5Ageit+e  
 ROEit=α+β1 disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit +e &  : 

 

  1-7و 1-7مدل فرضيه 
disit =α+β1ROEit+β2Sizeit+β3Levit+β4QRit+β5Agei+e 

     
 

 P/Eit=α+β1 disit+β2 Sizeit+ β3Betai+β4Grit +e &  
    7-9و  7-1مدل فرضيه 

disit =α+β1 P/Eit+β2 Sizeit+β3levit +β4QRit+β5Agei+e          
 MVAit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Betai+β4Grit+e & : 

 
    1-9و  1-1مدل فرضيه 

disit=α+β1MVAit+β2Sizeit+ β3levit+β4QRit+β5Agei+e          
ROAit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit +β5yeart +e     
   

   7-5مدل فرضيه 
Disit=α+β1ROAit+β2Sizeit+β3Levit+β4QRit+β5Ageit+β6yeari

t +e       
 ROEit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit +β5yeart 

+β6year*dis +e  
 

  1-5مدل فرضيه 
Disit =α+β1ROEit+β2Sizeit+β3Levit+β4QRit+β5Agei+β6yeart 

+e P/Eit=α+β1 disit+β2 Sizeit+ β3Betai+β4Grit+β5yeart + e        
 

   7-6مدل فرضيه 

disit =α+β1 P/Eit+β2 Sizeit+β3levit +β4QRit+β5Agei+β6yeart 

+e  
MVAit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Betai+β4Grit+β5yeart +e  

 

 1-6مدل فرضيه 
disit=α+β1MVAit+β2Sizeit+ β3levit+β4QRit+β5Agei+ β6yeart 

+ e 

 

ROA: ها؛ بازده مجموع داراييROE بازده حقوق صاحبان :

: Lev: قيمت به درآمد؛ P/E: ارزش افزوده بازار؛ MVAسهام؛ 

 اهرم،    

Dis سطح افشاي اطلاعات؛ :Gr نسبت رشد؛ :Size اندازه :

: نسبت QR: ريسك سيستماتيك؛ Beta: سال؛ Yearشرکت؛ 

 سريع

 

هاي پذيرفته شده در جامعه اماري اين پژوهش شرکت

 سال بورس اوراق بهادار تهران مي باشد. باتوجه به اينكه در

نيز  7739 سال در الاجرا واستانداردهاي حسابداري لازم  7731

رسيد، همچنين دستورالعمل  تصويب به بهادار اوراق بازار قانون
 بررسي تحقيق براي در اين الاجرا شد،لازم 7736افشا در سال 
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 7711 هاي سال زماني مقطع افشا در دو مقررات تصويب آثار

و  گذاري و تدوين استانداردمقررات از پيش ، دوره7711 لغايت

 و مقررات تصويب از بعد دوره 7711لغايت  7731هايسال

 آماري، نمونه انتخاب جهتاستانداردها در نظر گرفته شد. 

 حذف آماري جامعه از ودندنب زير شرايط حائز که هاييشرکت

 شرکت به عنوان نمونه انتخاب شد. 66شدند و 

 هايشرکت فهرست در 16 مالي سال پايان تا آنها نام 

 . باشد هشد درج تهران بهادار اوراق بورس

 در  پژوهش اين نياز مورد اوليه هاي داده و اطلاعات

 . باشد دسترس

 پايان به آنها مالي دوره ،مقايسه قابليت افزايش لحاظ به 

 .شود ختم ماهداسفن

  توليدي آنها فعاليت ، همگن بودن اطلاعات منظور به 

 .باشد

 

 پژوهش هاي يافته -6

زايي براي برآورد سيستم معادلات همزمان ابتدا درون

دهيم. براي افشاي اطلاعات و عملكرد را مورد بررسي قرار مي

شود. براي آزمون مياين منظور از آزمون هاسمن استفاده 

زايي افشاي اطلاعات در معادله عملكرد، ابتدا افشاي درون

زاي سيستم اطلاعات را با استفاده از همه متغيرهاي برون

مانده ناشي از تخمين را به صورت برآورد نموده و مقادير باقي

(. حال معادله RESگيريم ) مثلا يك متغير جداگانه در نظر مي

و آن را با استفاده از همه متغيرهاي سابق به  عملكرد را نوشته

)به عنوان يك متغير توضيحي جديد( برآورد  RESعلاوه متغير 

دار باشد، ( معنيRESکنيم. حال اگر ضريب متغير جديد )مي

-به معني اين است که افشاي اطلاعات در معادله عملكرد درون

-(، درون1)باشد. با انجام عمليات فوق با توجه به جدول زا مي

زايي افشاي اطلاعات در تمام معادلات عملكرد مورد تاييد قرار 

هاي گزارش شده در جدول گيرد. همچنين با توجه به آمارهمي

-زايي عملكرد در معادله افشا نيز مورد تاييد قرار مي( درون7)

 .گيرد
 

حال که از اين طريق رابطه متقابل بين افشاي اطلاعات 

تاييد قرار گرفت، به تخمين اين معادلات از وعملكرد مورد 

پردازيم که نتايج ناشي از طريق سيستم معادلات همزمان مي

 به تحقيق هاي اين تخمين در ادامه آورده شده است و يافته

 به درصد، 15ها در سطح اطمينان  فرضيه از يك هر تفكيك

 :است شرح زير

 

 (:درونزايي افشاي اطلاعات در معادله هاي عملكرد2جدول)
 مقدار احتمال tاماره  انحراف معيار ضريب متغير شرح

 RES1 0.019 0.002 8.169 0.000 درونزايي افشا در معادله نرخ بازده داراييها

 RES2 0.091 0.007 12.349 0.000 درونزايي افشا در معادله نرخ بازده حقوق صاحبان سهام

 RES3 0.990 0.002 636.817 0.000 درونزايي افشا در معادله نسبت قيمت به سود

 RES4 1.001 0.003 345 0.000 درونزايي افشا در معادله ارزش افزوده بازار

 

 (:درونزايي شاخص هاي عملكرد در معادله هاي  افشاي اطلاعات3جدول)
 مقدار احتمال tاماره  انحراف معيار ضريب متغير شرح

 RES5 1.000 0.014 69.489 0.000 درونزايي نرخ بازده داراييها در معادله افشا

 RES6 0.998 0.003 297.535 0.000 درونزايي نرخ بازده حقوق صاحبان سهام در معادله  افشا

 RES7 0.999 0.003 375.402 0.000 درونزايي نسبت قيمت به سود در معادله  افشا

 RES8 0.999 0.011 91.813 0.000 بازار در معادله افشادرونزايي ارزش افزوده 

 

: براي ازمون فرضيه  7منتج از فرضيه اصلي  هاي يافته

حاصل از  هاي يافتهکه  شده مطرحاصلي يك، دو فرضيه فرعي 

از سيستم معادلات همزمان به  استفاده آزمون فرضيه ها با

 تفكيك ارائه مي شود: 

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل از : 1-1فرضيه فرعي 

 استانداردهاي حسابداري و مقررات گذاري بورس اوراق بهادار

دار رابطه معني و نرخ بازده دارائيها اطلاعاتي افشاسطح بين 

 وجود دارد.

 ارائه (9جدول ) در 7-7فرضيه فرعي  آزمون از حاصل نتايج

دهد، ضريب افشا مثبت و است. نتايج معادله اول نشان مي شده

معنادار است، يعني با افزايش سطح افشاي اطلاعات و همچنين 

ها به عنوان معياري براي اهرم مالي، بازده مجموع دارايي
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هاي يابد. نتايج بدست آمده با يافتهسنجش عملكرد افزايش مي

باشد. ( منطبق مي1111( و چي)1179همكاران)بانجري و 

افزايش سطح افشاي اطلاعات با فراهم کردن شرايط نظارت 

آورد و بعنوان عالي بر عملكرد، بهبود عملكرد را به ارمغان مي

بخشي از ساز و کار کنترلي، ضمن کمك به  منضبط کردن 

کند که در پذير، آنها را ترغيب ميمديران شرکت سرمايه

ي منافع سهامداران و بهبود عملكرد شرکت گام بردارند راستا

افزايش اهـرم مـالي،  (. از طرفي7717)ستايش و همكاران،

ها را در راستاي مـديريت بهينـه سـود افزايش وانايي شرکتت

کوشند تا از هـا ميزيرا مديران اين دسـته از شـرکت ،دهدمي

اطر طريق مـديريت مـؤثر سـود، همـواره رضايت خ

نتـايج (. 97،7119)سوييني اعتباردهندگان را فراهم سـازند

نيـز حاکي ( 1111)97و گش( 7135)91هـاي اسـپنسبررسـي

باشد. اندازه ميعملكـرد و از وجود رابطه مثبت بين اهرم مالي 
ها ارتباط معناداري شرکت و نسبت رشد با نرخ بازده دارايي

ه در مدل توانسته نداشتند. در مجموع متغيرهاي استفاده شد

درصد از تغييرات متغير وابسته يعني نرخ بازده  63اند حدود 

بيانگر  7911ها را توضيح دهند و مقدار دوربين واتسون دارايي

 عدم همبستگي بين خطاهاست. 

دار بازده نتايج معادله دوم، بيانگر ارتباط مثبت و معني

ه حاصل، ها و سطح افشاي اطلاعات است. نتيجمجموع دارايي

( را تاييد و همچنين 7717هاي محمد آبادي و همكاران )يافته

 و باشد. سودآوري( مي1115مطابق با اکسو و کاسداگ )

 مديريت است. شايسته و مديريت مناسب از معياري ، عملكرد

اش  توانايي تشريح به منظور مناسب، عملكرد با شرکت

 و هاموقعيت از حمايت و سهامداران ثروت درحداکثرکردن

 گزارش بهتري با کيفيت و تفصيلي را اطلاعات هايش،پاداش

مديريت  عملكرد مناسب نيست، که زماني مقابل، کند. درمي

 سود، کاهش يا زيان دلايل کردن پنهان منظور به است ممكن

(. از بين 99،7117دساي و کند )سينقاوي افشا کمتري اطلاعات

دار و سابقه منفي و معنيمتغيرهاي کنترل ضريب اهرم مالي 

دار است. بعبارتي با افزايش شرکت در بورس مثبت و معني

يابد، بدين دليل اهرم مالي، سطح افشاي اطلاعات کاهش مي

تواند تبعات منفي براي شرکت در که افشاي اطلاعات مي

هاي با سابقه بيشتر در جمع آوري، برداشته باشد. شرکت

تر عمل کرده و اطلاعات موقعپردازش و گزارش اطلاعات به 

کنند. در اين مدل نيز متغيرهاي استفاده شده بيشتري افشا مي

درصد از تغييرات متغير وابسته يعني  16اند حدود توانسته

سطح افشاي اطلاعات را توضيح دهند و مقدار دوربين واتسون 

 بيانگر عدم همبستگي بين خطاهاست. 7931

شدن  الاجرا لازماز  در دوره قبل: 2-1فرضيه فرعي 

 استانداردهاي حسابداري و مقررات گذاري بورس اوراق بهادار

و نرخ بازده حقوق صاحبان سرمايه  اطلاعاتي افشاسطح بين 

  رابطه معني دار وجود دارد.
 ارائه (5) جدول در 1-7فرضيه فرعي  آزمون از حاصل نتايج

افشا، دهد که ضرايب است. نتايج معادله اول، نشان مي شده

اندازه شرکت و نسبت رشد مثبت و معنادار است يعني با 

افزايش سطح افشاي اطلاعات، اندازه شرکت و نسبت رشد، 

بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان معياري براي سنجش 

يابد. نتايج بدست آمده با مباني نظري و عملكرد افزايش مي

مالي با  باشد. همچنين اهرم( منطبق مي1111هاي چي )يافته
بازده حقوق صاحبان سهام رابطه منفي و معناداري دارد. نتايج 

دار بازده حقوق معادله دوم، بيانگر ارتباط مثبت و معني

صاحبان سهام  و سطح افشاي اطلاعات است. همچنين از بين 

متغيرهاي کنترل ضريب اندازه شرکت و اهرم مالي منفي و 

 .دار استمعني

 

 1-1ن فرضيه فرعي (: نتايج آزمو4جدول)
ROAit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit+€  

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 8.178 0.305 2.496 افشا

 0.624 0.491 0.011 0.005 اندازه شرکت

 0.050 1.968 0.013 0.026 اهرم مالي

 0.218 1.233 0.003 0.004 نسبت رشد

 0.000 (3.889) 0.122 (0.476) مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.687 ضريب تعيين 1.903

 0.681 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 ROAit+β2 Sizeit+β3Levit+ β4QRit+ β5Ageit + €  

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 6.583 0.055 0.360 بازده مجموع داراييها

 0.273 (1.098) 0.004 (0.005) شرکتاندازه 

 0.009 (2.620) 0.005 (0.012) اهرم مالي

 0.400 (0.842) 0.007 (0.006) نسبت سريع

 0.010 2.605 0.003 0.007 سابقه در بورس

 0.000 7.318 0.028 0.204 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.763 ضريب تعيين 1.892

 0.757 ضريب تعيين تعديل شده
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 2-1(: نتايج آزمون فرضيه فرعي 5جدول)
ROEit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit€ 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 4.541 0.948 4.303 افشا

 0.000 4.391 1.802 7.914 اندازه شرکت

 0.006 (2.756) 0.066 (0.181) اهرم مالي

 0.020 2.328 0.015 0.036 نسبت رشد

 0.099 (1.653) 0.257 (0.425) مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.508 ضريب تعيين 1.288

 0.498 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 ROEit+β2 Sizeit+β3Levit+ β4QRit+ β5Ageit+ €  

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 5.860 0.015 0.090 بازده حقوق صاحبان سهام

 0.002 (3.122) 0.180 (0.563) اندازه شرکت

 0.000 (5.814) 0.001 (0.008) اهرم مالي

 0.692 (0.397) 0.007 (0.003) نسبت سريع

 0.100 1.651 0.003 0.005 سابقه در بورس

 0.000 16.428 0.013 0.218 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.568 ضريب تعيين 1.541

 0.557 ضريب تعيين تعديل شده

 

 

براي ازمون فرضيه اصلي  :2منتج از فرضيه اصلي  هاي يافته

حاصل از آزمون  هاي يافتهکه  شده مطرحدو، دو فرضيه فرعي 

از سيستم معادلات همزمان به تفكيك  استفاده فرضيه ها با

 شود: ارائه مي

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل از : 1-2فرضيه فرعي 

 گذاري بورس اوراق بهاداراستانداردهاي حسابداري و مقررات
-و نسبت قيمت به سود رابطه معني اطلاعاتي افشاسطح بين 

 دار وجود دارد.

 ارائه (6) جدول در 7-1فرضيه فرعي  آزمون از حاصل نتايج

دهد که ضرايب افشا و است. نتايج معادله اول، نشان مي شده

اندازه شرکت مثبت و معنادار است يعني با افزايش سطح 

به عنوان نسبت قيمت به سود افشاي اطلاعات و اندازه شرکت، 

يابد. نتايج حاصل معياري براي سنجش عملكرد افزايش مي

باشد. نتايج ( مي1111)95هاي گلب و زاروينمنطبق با يافته

نسبت قيمت به دار مثبت و معنيمعادله دوم، بيانگر ارتباط 

و سطح افشاي اطلاعات است. از بين متغيرهاي کنترل  سود

 دار است.ضريب اندازه شرکت و اهرم مالي، منفي و معني

شدن  الاجرا لازمدر دوره قبل از : 2-2فرضيه فرعي 

 گذاري بورس اوراق بهاداراستانداردهاي حسابداري و مقررات

دار ارزش افزوده بازار رابطه معني و اطلاعاتي افشاسطح بين 

 وجود دارد.

 ارائه (1) جدول در 1-1فرضيه فرعي  آزمون از حاصل نتايج

دهد که ضرايب افشا و است. نتايج معادله اول، نشان مي شده

اندازه شرکت مثبت و معنادار است يعني با افزايش سطح 

ان به عنوارزش افزوده بازار افشاي اطلاعات و اندازه شرکت، 

معياري براي سنجش عملكرد افزايش مي يابد. نتايج معادله 

و سطح ارزش افزوده بازار دار دوم، بيانگر ارتباط مثبت و معني

افشاي اطلاعات است. همچنين، از بين متغيرهاي کنترل 

 .دار استضريب اندازه شرکت، منفي و معني
 

 1-2(: نتايج آزمون فرضيه فرعي6جدول)
P/Eit=α+β1 disit+β2 Sizeit+ β3 Betai +β4Grit+€ 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 4.964207 1.568923 7.788459 افشا

 0.0392 2.069634 0.053522 0.110771 اندازه شرکت

 0.7008 0.384501 0.0162 0.006229 ضريب بتا

 0.3618 0.913106- 0.017116 0.015629- نسبت رشد

 0.000 4.362453- 0.608212 2.653294- مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.370 ضريب تعيين 1.85

 0.356 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 P/Eit+β2 Sizeit+ β3Levit + β4QRit+ β5Agei+ € 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0 5.172625 0.029937 0.154855 نسبت قيمت به سود

 0.017 2.389513- 0.006775 0.016188- اندازه شرکت

 0.0028 3.004427- 0.007395 0.022217- اهرم مالي

 0.0914 1.692081- 0.01243 0.021033- نسبت سريع

 0.326 0.98357- 0.005767 0.006- سابقه در بورس

 0.000 10.30056 0.036799 0.379048 مقدار ثابت

واتسوندوربين   
 0.169 ضريب تعيين 1.81

 0.147 ضريب تعيين تعديل شده

 

2-2(: نتايج آزمون فرضيه فرعي 7جدول)  
MVAit=α+β1 disit+β2 Sizeit+ β3 Betai +β4Grit+€  

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 3.831 2.332 8.935 افشا

 0.018 2.376 0.079 0.189 اندازه شرکت

 0.877 0.155 0.024 0.004 ضريب بتا

 0.101 1.643 0.025 0.041 نسبت رشد

 0.001 3.413- 0.910 3.105- مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.478 ضريب تعيين 2.00

 0.466 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1MVAit+β2 Sizeit+ β3Levit + β4QRit+ β5Agei+ 

€ 
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 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 5.544 0.015 0.083 ارزش افزوده بازار

 0.001 3.473- 0.006 0.021- اندازه شرکت

 0.514 0.654- 0.008 0.005- اهرم مالي

 0.981 0.024- 0.008 0.000 نسبت سريع

 0.120 1.558 0.004 0.006 سابقه در بورس

 0.000 10.487 0.032 0.340 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.329 ضريب تعيين 1.88

 0.311 ضريب تعيين تعديل شده

 

براي ازمون فرضيه  : 3اصلي منتج از فرضيه  هاي يافته

هاي حاصل که در يافته شده مطرحاصلي سه، دو فرضيه فرعي 

از سيستم معادلات همزمان به  استفاده ها بااز آزمون فرضيه

 شود: تفكيك ارائه مي

شدن  الاجرا لازمدر دوره بعد از  :1-3فرعي فرضيه 

سطح افشاي بين  استانداردهاي حسابداري و مقررات گذاري
 دار وجود دارد.رابطه معني هاييو نرخ بازده دارااطلاعات 

 ارائه (3) جدول در 7-7فرضيه فرعي  آزمون از حاصل نتايج

اهرم دهد، ضرايب افشا و است. نتايج معادله اول نشان مي شده

مالي مثبت و معنادار است يعني با افزايش سطح افشاي 

ها به عنوان معياري اطلاعات و اهرم مالي، بازده مجموع دارايي

يابد. نتايج بدست آمده با براي سنجش عملكرد افزايش مي

( منطبق 1111( و چي )1179هاي بانجري و همكاران )يافته

دار بازده ط مثبت و معنيباشد. نتايج معادله دوم، بيانگر ارتبامي

ها  و سطح افشاي اطلاعات است. نتيجه حاصل مجموع دارايي

( را تاييد و همچنين 7717هاي محمد آبادي و همكاران )يافته

باشد. از بين متغيرهاي ( مي1115مطابق با اکسو و کاسداگ)

 دار است.کنترل ضريب اهرم مالي منفي و معني

شدن  الاجرا لازماز  در دوره بعد: 2-3فرضيه فرعي 

سطح افشاي بين  گذارياستانداردهاي حسابداري و مقررات

دار و نرخ بازده حقوق صاحبان سرمايه رابطه معنياطلاعات 

 وجود دارد

 ارائه (1) جدول در 1-7فرضيه فرعي  آزمون از حاصل نتايج

دهد که ضرايب افشا، است. نتايج معادله اول، نشان مي شده

نسبت رشد مثبت و معنادار است يعني با اندازه شرکت و 

افزايش سطح افشاي اطلاعات، اندازه شرکت و نسبت رشد، 

بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان معياري براي سنجش 

هاي عملكرد افزايش مي يابد. نتايج بدست آمده با يافته

باشد. همچنين اهرم مالي با بازده ( منطبق مي1111چي)

بطه منفي و معناداري دارد. نتايج حقوق صاحبان سهام را

دار بازده حقوق معادله دوم، بيانگر ارتباط مثبت و معني

صاحبان سهام  و سطح افشاي اطلاعات است. همچنين، از بين 

دار و متغيرهاي کنترل ضريب اندازه شرکت منفي و معني

 ضريب نسبت سريع مثبت و معني دار است.
 

 1-3 (: نتايج آزمون فرضيه فرعي8جدول)
ROAit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit+€ 

 مقدار احتمال tاماره  انحراف معيار ضريب متغير

 0/000 17.523 0.257 4.506 افشا

 0.094 1.675 0.007 0.012 اندازه شرکت

 0/000 7.933 0.018 0.145 اهرم مالي

 0.204 1.270- 0.002 0.003- نسبت رشد

 0/000 15.382- 0.128 1.976- مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.541 ضريب تعيين 1.774

 0.536 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 ROAit+β2 Sizeit+β3Levit+ β4QRit+ β5Ageit+ €  

 مقدار احتمال tاماره  انحراف معيار ضريب متغير

 0/000 10.724 0.023 0.249 بازده مجموع داراييها

 0.092 1.689- 0.002 0.003- اندازه شرکت

 0/000 10.000- 0.003 0.032- اهرم مالي

 0.167 1.383- 0.006 0.008- نسبت سريع

 0.376 0.885- 0.003 0.002- سابقه در بورس

 0/000 32.414 0.014 0.449 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.729 ضريب تعيين 1.790

 0.726 ضريب تعيين تعديل شده

 

2-3آزمون فرضيه فرعي (: نتايج 9جدول)  
ROEit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit€ 

 مقدار احتمال tاماره  انحراف معيار ضريب متغير

 0.000 9.534 0.664 6.326 افشا

 0.000 6.843 0.757 5.183 اندازه شرکت

 0.000 4.252- 0.044 0.185- اهرم مالي

 0.004 2.901 0.004 0.012 نسبت رشد

ثابتمقدار   -2.561 0.292 -8.780 0.000 

 دوربين واتسون
 0.761 ضريب تعيين 1.60

 0.759 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 ROEit+β2 Sizeit+β3Levit+ β4QRit+ β5Ageit+ €  

 مقدار احتمال tاماره  انحراف معيار ضريب متغير

 0.000 15.689 0.006 0.095 بازده حقوق صاحبان سهام

شرکت اندازه  -0.234 0.083 -2.812 0.005 

 0.977 0.029- 0.000 0.001- اهرم مالي

 0.000 4.509 0.004 0.016 نسبت سريع

 0.755 0.313 0.003 0.001 سابقه در بورس

 0.000 45.854 0.009 0.405 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.726 ضريب تعيين 1.424

 0.722 ضريب تعيين تعديل شده
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بـراي آزمـون فرضـيه     : 4منتج از فرضيه اصللي   هاي يافته

 حاصل هاي که در يافته شده مطرحاصلي چهار، دو فرضيه فرعي 

 بـه  همزمـان  معـادلات  سيستم از استفاده با ها فرضيه آزمون از

 : شود مي ارائه تفكيك

شــدن  الاجــرا لازمدر دوره بعــد از  :1-4فرضلليه فرعللي 

سـطح افشـاي    نيب ـ يو مقررات گذار يحسابدار ياستانداردها

 وجود دارد. دار يبه سود رابطه معن متياطلاعات و نسبت ق

( 71در جـدول )  7-9حاصل از آزمون فرضيه فرعـي   جينتا

 افشا ضريب که دهد ارائه شده است. نتايج معادله اول، نشان مي

 اطلاعـات،  افشـاي  سـطح  افزايش با يعني است معنادار و مثبت

به سود به عنوان معياري براي سـنجش عملكـرد    متيق نسبت

 و گلـب  هـاي  يافتـه  بـا  منطبق حاصل نتايج که يابد ميافزايش 

 و منفــي شـرکت،  انـدازه  ضــريب و باشـد  مـي ( 1111) زارويـن 

ــه نتــايج. اســتدار  معنــي  و مثبــت ارتبــاط بيــانگر دوم، معادل

به سود و سطح افشاي اطلاعـات اسـت.    متقي نسبتدار  معني

همچنين، از بين متغيرهاي کنترل ضريب اهرم مـالي، منفـي و   

مثبـت و   يعسر نسبت ضريب و شرکت اندازه ضرايب ودار معني

 استدار معني

شــدن  الاجــرا لازمدر دوره بعــد از  :2-4فرضلليه فرعللي 

 ـ گذاري و مقررات يحسابدار ياستانداردها سـطح افشـاي    نيب

 وجود دارد. دار يو ارزش افزوده بازار رابطه معناطلاعات 

( 77در جدول ) 1-9حاصل از آزمون فرضيه فرعي  جينتا

ارائه شده است.با توجه به نتايج معادله اول، ضرايب افشا، اندازه 

شرکت و نسبت رشد، مثبت و معنادار و ضريب بتا منفي و 

 نسبت و شرکت اندازه افشا، سطح افزايش با يعني استدار معني

عنوان معياري  به بازار افزوده ارزش بتا، ضريب کاهش و رشد

 بيانگر دوم، معادله نتايج. يابد ميبراي سنجش عملكرد افزايش 
 که است افشا سطح و بازار افزوده ارزشدار معني و مثبت ارتباط

 از. باشد مي( 1115) کاسداگ و اکسو تجربي نتايج با مطابق

 ودار معني و منفي مالي، اهرم ضريب کنترل متغيرهاي بين

 .استدار معني و مثبت سريع نسبت
 

 1-4(: نتايج آزمون فرضيه فرعي 11جدول)
P/Eit=α+β1 disit+β2 Sizeit+ β3 Betai +β4Grit+€  

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 11.307 1.975 22.333 افشا

 0.016 2.418- 3.173 7.673- اندازه شرکت

 0.154 1.426- 0.014 0.020- ضريب بتا

 0.239 1.180 0.021 0.025 نسبت رشد

 0.000 10.612- 0.871 9.243- مقدار ثابت

 0.293 ضريب تعيين 1.691 دوربين واتسون

 0.286 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 P/Eit+β2 Sizeit+ β3Levit + β4QRit+ β5Agei+ € 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.023 2.278 0.010 0.022 نسبت قيمت به سود

 0.000 4.118 0.121 0.498 اندازه شرکت

 0.042 2.038- 0.011 0.023- اهرم مالي

 0.032 2.144 0.009 0.020 نسبت سريع

 0.877 0.154- 0.004 0.001- سابقه در بورس

 0.000 32.902 0.013 0.416 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.458 ضريب تعيين 1.437

 0.451 ضريب تعيين تعديل شده

 

2-4(: نتايج آزمون فرضيه فرعي 11جدول)  
MVAit=α+β1 disit+β2 Sizeit+ β3 Betai +β4Grit+€  

 مقدار احتمال tاماره  انحراف معيار ضريب متغير

 0.000 9.637 1.861 17.937 افشا

 0.000 4.140 0.069 0.285 اندازه شرکت

 0.004 2.864- 0.013 0.038- ضريب بتا

 0.000 4.365 0.021 0.092 نسبت رشد

 0.000 9.108- 0.966 8.795- مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.386 ضريب تعيين 1.816

 0.380 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1MVAit+β2 Sizeit+ β3Levit + β4QRit+ β5Agei+ €  

 مقدار احتمال tاماره  انحراف معيار ضريب متغير

 0.009 2.625 0.005 0.013 ارزش افزوده بازار

 0.324 0.988- 0.003 0.003- اندازه شرکت

 0.000 7.460- 0.005 0.036- اهرم مالي

 0.000 4.546 0.006 0.029 نسبت سريع

 0.609 0.512- 0.004 0.002- سابقه در بورس

 0.000 19.285 0.023 0.440 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.478 ضريب تعيين 1.480

 0.472 ضريب تعيين تعديل شده

 

 

بـراي ازمـون فرضـيه    :  5منتج از فرضيه اصللي   هاي يافته

حاصـل   هاي يافتهکه در  شده مطرحاصلي پنج، دو فرضيه فرعي 

 بـه  همزمـان  معـادلات  سيستم از استفاده با ها از آزمون فرضيه

 : شود مي ارائه تفكيك

بين رابطه سطح افشا اطلاعات و نـرخ  : 1-5فرضيه فرعي 

شـدن   الاجـرا  لازمدر دوره قبـل و دوره بعـد از    هـا  ييبازده دارا

 داري¬معنـي  تفاوت گذاري استانداردهاي حسابداري و مقررات

 .دارد وجود

اينكه آيا رابطه افشا و عملكرد بعد تدوين استانداردها  براي

و مقررات نسبت يه قبـل از آن تغييـري داشـته يـاخير، متغيـر      

مجازي سال وارد معادله ها شد، بطوريكه در دوره بعد از تدوين 
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 آن از قبل و يك ارزش داراي بورس گذاري استاندارد و مقررات

-5مون فرضيه فرعي آز زحاصل ا جنتاي. است صفر ارزش داراي

 ضريب داري ( ارائه شده است. با توجه به معني71در جدول ) 7

 و اسـتاندارد  تـدوين  عبارتي به. شود مي تاييد فرضيه اين سال،

رس بر رابطه افشاي اطلاعات و بازده مجمـوع  بو گذاري مقررات

 دارايي ها موثر بوده است.

بين رابطه سطح افشا اطلاعات و نرخ  :2-5فرعي  فرضيه

ــازده حقــوق صــاحبان ســرما  در دوره قبــل و دوره بعــد از  هيب

 گـذاري  شـدن اسـتانداردهاي حسـابداري و مقـررات     الاجرا لازم

 .دارد وجود داري معني تفاوت

( 77در جدول ) 1-5حاصل از آزمون فرضيه فرعي  جينتا
 معني بدين دباش ميارائه شده است که حاکي از تاييد فرضيه 

 تدوين از بعد سهام صاحبان حقوق بازده و افشا رابطه که

 تفاوت ان از قبل به نسبت بورس گذاري¬مقررات و استاندارد

 .دارد داري¬معني

 

 1-5(: نتايج آزمون فرضيه فرعي 12جدول)
ROAit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit+β5yearit+e  

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 14.889 0.257 3.822 افشا

 0.011 2.545 0.007 0.017 اندازه شرکت

 0.000 6.231 0.014 0.089 اهرم مالي

 0.102 (1.636) 0.002 (0.003) نسبت رشد

 0.000 (17.042) 0.047 (0.798) سال

 0.000 (9.920) 0.091 (0.900) مقدار ثابت

 دوربين واتسون
تعيينضريب  1.665  0.591 

 0.588 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 ROAit+β2 Sizeit+β3Levit+ β4QRit+ β5Ageit 

+β6yeari+ e 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 6.429 0.059 0.377 بازده مجموع داراييها

 0.013 (2.476) 0.002 (0.004) اندازه شرکت

 0.000 (4.874) 0.004 (0.019) اهرم مالي

 0.043 (2.028) 0.009 (0.018) نسبت سريع

 0.087 1.712 0.002 0.004 سابقه در بورس

 0.000 23.452 0.009 0.220 سال

 0.000 17.278 0.012 0.213 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.928 ضريب تعيين 1.530

 0.927 ضريب تعيين تعديل شده

 

 
 

 
 

   2-5(: نتايج آزمون فرضيه فرعي 13جدول)
ROEit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Levit+β4Grit+β5yeart+e  

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 10.389 0.788 8.186 افشا

 0.001 3.414 0.021 0.071 اندازه شرکت

 0.677 (0.417) 0.044 (0.018) اهرم مالي

 0.318 0.999 0.006 0.006 نسبت رشد

 0.000 (14.274) 0.144 (2.052) سال

 0.000 (6.129) 0.279 (1.707) مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.692 ضريب تعيين 1.396

 0.689 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 ROEit+β2 Sizeit+β3Levit+ β4QRit+ β5Ageit 

+β6yeari +e 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 5.665 0.018 0.103 بازده حقوق صاحبان سهام

 0.000 (3.996) 0.002 (0.009) اندازه شرکت

 0.614 (0.505) 0.007 (0.003) اهرم مالي

 0.609 0.512 0.007 0.003 نسبت سريع

 0.003 2.969 0.002 0.007 سابقه در بورس

 0.000 18.294 0.013 0.232 سال

 0.000 15.006 0.014 0.212 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.907 ضريب تعيين 1.370

 0.906 ضريب تعيين تعديل شده

 
 

بـراي ازمـون فرضـيه    :  6منتج از فرضيه اصللي   هاي يافته

حاصل  هاي يافتهکه در  شده مطرحاصلي شش، دو فرضيه فرعي 

 بـه  همزمان معادلات سيستم از استفاده با ها¬از آزمون فرضيه

 : شود مي ارائه تفكيك

: بين رابطـه سـطح افشـا اطلاعـات و      :1-6فرضيه فرعي 

 الاجـرا  لازمبه سـود در دوره قبـل و دوره بعـد از     متينسبت ق

 تفــاوت گــذاري¬شــدن اســتانداردهاي حســابداري و مقــررات

 .دارد وجود داري¬معني

( 79در جـدول )  7-6حاصل از آزمون فرضيه فرعـي   جينتا

ده است. با توجه به معنادار بـودن ضـريب سـال، رابطـه     ارائه ش

بـه سـود در دوره بعـد از     مـت يسطح افشا اطلاعات و نسـبت ق 

 گـذاري ¬شدن استانداردهاي حسـابداري و مقـررات   الاجرا لازم

بـودن   رگـذار اث بيانگر و دارد آن از قبل دوره با معناداري تفاوت

 افشــا ســطح رابطـه  بــر گــذاري¬تـدوين اســتاندارد و مقـررات  

 به سود است. متقي نسبت و اطلاعات

بـين رابطـه سـطح افشـا اطلاعـات و       :2-6فرعي  فرضيه

شـدن   الاجـرا  لازمارزش افزوده بازار در دوره قبل و دوره بعد از 
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 داري¬معني تفاوت گذاري¬استانداردهاي حسابداري و مقررات

 .دارد وجود

( 75در جدول ) 1-6حاصل از آزمون فرضيه فرعي  جينتا

ال، اين س ضريب داري¬ارائه شده است که با توجه به معني

فرضيه تاييد شده و بيانگر تاثير گذار بودن تدوين استانداردهاي 

 و اطلاعات افشا سطح رابطه بر گذاري¬حسابداري و مقررات

 .است بازار افزوده ارزش
 

 1-6فرضيه فرعي (: نتايج آزمون 14جدول)
P/Eit=α+β1disit+β2Sizeit+β3Betai+β4Grit+β5yearit +e 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 10.408 1.423 14.807 افشا

 0.000 5.152 0.055 0.282 اندازه شرکت

 0.786 0.272 0.011 0.003 ضريب بتا

 0.031 (2.164) 0.017 (0.036) نسبت رشد

 0.000 (7.936) 0.274 (2.175) سال

 0.000 (10.032) 0.540 (5.415) مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.355 ضريب تعيين 1.747

 0.350 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1 P/Eit+β2 Sizeit+ β3Levit + β4QRit+ β5Agei 

+β6yeari+ e 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.084 1.727 0.073 0.125 نسبت قيمت به سود

 0.065 (1.851) 0.016 (0.029) اندازه شرکت

 0.524 0.637 0.035 0.022 اهرم مالي

 0.412 (0.820) 0.043 (0.035) نسبت سريع

 0.992 (0.010) 0.009 (0.000) سابقه در بورس

 0.000 4.406 0.027 0.121 سال

 0.000 3.869 0.114 0.440 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.134 ضريب تعيين 1.800

 0.125 ضريب تعيين تعديل شده

 

1-6(: نتايج آزمون فرضيه فرعي 75جدول)  
MVAit=α+β1disit+β2 Sizeit+β3Betai+β4Grit + β5yeart +e 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 8.784 1.422 12.494 افشا

شرکت اندازه  0.309 0.054 5.710 0.000 

 0.116 (1.573) 0.011 (0.017) ضريب بتا

 0.000 3.598 0.016 0.059 نسبت رشد

 0.000 (6.580) 0.273 (1.797) سال

 0.000 (8.677) 0.540 (4.690) مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.438 ضريب تعيين 1.730

 0.433 ضريب تعيين تعديل شده

disit =α+β1MVAit+β2 Sizeit+ β3Levit + β4QRit+ 

β5Agei+β6yeari +e 

 ضريب متغير
انحراف 

 معيار
 tاماره 

مقدار 

 احتمال

 0.000 5.705 0.006 0.034 ارزش افزوده بازار

 0.000 (5.046) 0.003 (0.015) اندازه شرکت

 0.000 (5.367) 0.004 (0.023) اهرم مالي

 0.002 3.114 0.005 0.016 نسبت سريع

 0.009 2.608 0.003 0.007 سابقه در بورس

 0.000 35.522 0.004 0.156 سال

 0.000 18.342 0.017 0.317 مقدار ثابت

 دوربين واتسون
 0.884 ضريب تعيين 1.557

 0.883 ضريب تعيين تعديل شده

 

 نتيجه گيري و بحث: -7

در اين پژوهش به بررسي رابطه سطح افشاي اطلاعات 

 مبتني عملكرد با تهران بهادار اوراق بورس عضو هاي¬شرکت

 و استاندارد تدوين از بعد و قبل دوره در بازار و حسابداري بر

 با افشا گيري اندازه براي. است شده پرداخته گذاري¬مقررات

ابداري ايران، قانون بازار و حس استاندارهاي به توجه
 گسترده مطالعه همچنين و ها¬دستورالعمل افشاي شرکت

 611 حاوي ليستي چك خارجي و داخلي متون در افشا ادبيات

 و مديره هيات فعاليت گزارش مالي، هاي¬صورت و تهيه مولفه

 به پاسخگويي براي قانوني بازرس و مستقل حسابرس گزارش

ح افشا مورد بررسي و تحليل قرار سط گيري اندازه و سوالات

ات و گرفت. بطور کلي رابطه همزماني سطح افشاي اطلاع

عملكرد مبتني بر حسابداري و بازار در دوره قبل و بعد از 

 فرضيه تمامي در. شد تاييد گذاري¬تدوين استاندارد و مقررات

 متغير عملكرد و مستقل متغير بعنوان افشا اول معادله در ها

ر معادله دوم عملكرد بعنوان متغير مستقل و افشا د و وابسته

رابطه همزماني مويد تطابق با متغير وابسته بود و تاييد 

 هزينه و دهي¬علامت سرمايه، نياز نمايندگي، هاي¬تئوري

 بيان سرمايه نياز تئوري و نمايندگي تئوري. است سياسي
 تقارن عدم کاهش باعث رساني اطلاع و افشا افزايش که کند مي

اطلاعات، افزايش کنترل و نظارت بر عملكرد، افزايش اطمينان 

سرمايه گذار و افزايش توانايي جذب وجه نقد و در نتيجه 

 و دهي¬علامت تئوري با مطابق و. شود ميافزايش عملكرد 

 شرکت، سودآوري و عملكرد افزايش با سياسي هزينه تئوري

ين پژوهش ا در همچنين. يابد مي افزايش اطلاعات افشاي سطح

 افشاي سطح بررابطه گذاري¬تاثير تدوين استاندارد و مقررات

 داد نشان نتايج و گرفت قرار بررسي مورد عملكرد و اطلاعات

 و استاندردها تدوين از بعد عملكرد و افشا رابطه که

 آن از قبل دوره به نسبت داري¬معني تفاوت گذاري¬مقررات

 .است کرده پيدا
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 مبتني بر نتايج تحقيقارائه پيشنهادهاي 

پژوهش پيشنهادهايي به شرح زير ارائه شده  هاي يافتهبر اساس 

 است:

  به منظور بهبود عملكرد، پژوهشگران الزامات افشاي

 بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي ناظر بر شرکت

 شفافيت ارتقاي هدف و کنند ارزيابي مستمر بطور را

 .گيرد قرار نظر مد کشور در مالي

 از کنندگان استفاده ساير و گران تحليل گذاران، سرمايه 

 عملكرد بيني پيش و ارزيابي در مالي، اطلاعات

 هاي¬شرکت

  پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران عامل سطح

 افشاي اطلاعات را در نظر داشته باشند.

 ارائه پيشنهادهاي تحقيقات آتي 

 سطح افشا شرکت ها براساس  يرتبه بند جينتا سهيمقا
سطح افشا  يرتبه بند جيبا نتا قيتحق نيشاخص ا

 شده براساس شاخص بورس اوراق بهادار تهران. هيته

  بررسي رابطه سطح افشاي اختياري و عملكرد در دوره

 با گذاري¬قبل و بعد از تدوين استاندارد و مقررات

 همزمان معادلات سيستم از استفاده

  افشاي اجباري و عملكرد با بررسي رابطه سطح

 استفاده از سيستم معادلات همزمان

  بررسي رابطه سطح افشاي مسئوليت اجتماعي شرکت

 و عملكرد با استفاده از سيستم معادلات همزمان

  بررسي رابطه سطح افشاي سرمايه فكري و عملكرد با

 استفاده از سيستم معادلات همزمان
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