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   چكیده

سازی  گیری جهت مدل های کمی میانگینبهادار تهران است. از مدل   سازی افشای داوطلبانه در بورس اوراق هدف تحقیق حاضر مدل 

های بورسی  است. در رویکرد کمی جامعه تحقیق شرکت   1402تا    1391های  این متغیر بهره گرفته شده است. بازه زمانی تحقیق سال 

 شد.  گرفته  شرکت جهت برآورد مدل بهره   175گری  است که بر اساس رویکرد غربال 

گیری پویا، بیزین و انتخابی گردید. بر اساس نتایج  های میانگین وارد مدل  گذارانه یسرما یانتخاب اطلاعات یافشاعامل مؤثر بر  88

عامل    51مدت  در کوتاه گیری پویا نسبت به سایر رویکردها از دقت بالاتری برخوردار بودند.در هر سه بازه زمانی رویکردهای میانگین

خارجی( موثر    22داخلی و    32عامل )  54مدت  خارجی( و در بلند  18داخلی و    26عامل )  44مدت  خارجی(؛ در میان   24داخلی و    27)

های درونی  شده اقدام به استخراج شاخص شناسایی شدند. سپس بر اساس متغیرهای استخراج   گذارانه یسرما  یانتخاب اطلاعات  یافشا   بر

دهندگی علت تغییرات افشای  ؤلفه اصلی سهم عوامل داخلی نسبت به خارجی در توضیحو خارجی گردید. بر اساس رویکرد تحلیل م

گردید.   TVP-FAVARهای زمانی مختلف با استفاده از مدل  تر است. در نهایت اقدام به برآورد ضرایب در بازه داوطلبانه اطلاعات بیش 

اند؛ اما عوامل  های زمانی مختلف تأثیر مثبتی بر افشای داوطلبانه اطلاعات داشتهنتایج بیانگر این واقعیت بود که عوامل داخلی در بازه

 اند. های زمانی مختلف داشته خارجی عموماً تأثیر منفی بر این شاخص در بازه

 . گیری بیزینتقارن اطلاعاتی، میانگین افشای داوطلبانه، عدم   کلیدي: هايه واژ
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 مقدمه -1

و  در عصر   اقتصادی کشورها، بسط  از مسائل مهم  حاضر یکی 

گذاری است. بازارهای سرمایه در اکثر کشورهای  توسعه سرمایه 

سرمایه  هدف  اولین  عنوان  به  میجهان  تلقی  از  گذاری  شوند. 

دولتآنجایی سیاست که  و  بیمردان  نقش  به  بدیل گذاران 

اند؛  برده بازارهای مالی در توسعه اقتصادی و پیشرفت کشورها پی 

ای به این حوزه و مسائل پیرامون آن معطوف نموده و  توجه ویژه 

سرمایه  اعتماد  راستای جلب  در  زیادی  به جهت  تلاش  گذاران 

 گذاری در این بازارها دارند. سرمایه

اصلی  دیگر  طرف  سرمایه از  چالش  گذاران،  ترین 

گیری در خصوص نحوه تخصیص منابع مالی در اختیار  تصمیم

می آن می ها  چگونه  که  تصمیم،  باشد  بهترین  اتخاذ  با  توانند 

بالاتری   شتاب  با  را  خود  سرمایه  و  کسب  را  بازدهی  حداکثر 

گری مالی نیز بر پایه همین افزایش دهند. هدف اصلی گزارش

ریزی شده است یعنی به دنبال ارائه اطلاعاتی مفید در  نیاز طرح 

پذیری واحدهای  خصوص وضعیت مالی، عملکرد مالی و انعطاف 

ذی به  می تجاری  برای  نفعان  مناسب  مبنایی  تا  باشد 

سرمایه گیریتصمیم منطقی  آنهای  اختیار  در  قرار  گذاران  ها 

مان حسابرسی  گری توسط سازدهد. تدوین استانداردهای گزارش 

گذار نیز در و همچنین الزامات مربوط به نهادهای ناظر و سیاست 

 باشد.  راستای این هدف می 

گذشته اطلاعات  که  است  این  امر  تنهایی واقعیت  به  نگر، 

تصمیمنمی روند  در  سرمایهگیری توانند  واقع  های  مفید  گذاران 

مسئله  این  مؤید  هم  گذشته  تحقیقات  به  مربوط  نتایج  شوند. 

بر   مازاد  اطلاعات  افشای  بر  زیادی  تلاش  محققان  لذا  است؛ 

آمریکا دستورالعمل  حسابداران  انجمن  دارند.  موجود    1های 

(AAAطبقه ،) نگر را ارائه  ی جدیدی به نام افشای اطلاعات آینده

های آتی  بینیهای جاری شرکت و پیش نموده و بر افشای برنامه

ابلاغیه   در  نیز  بهادار  اوراق  بورس  سازمان  است.  کرده  تأکید 

( اطلاعات  افشای  میزان  1396دستورالعمل  افزایش  برای  (، که 

ها منتشر کرده است، بر بااهمیت بودن ارائه  گویی شرکتپاسخ 

کند که تهیه و انتشار  اطلاعات آینده نگر تأکید نموده و بیان می

های مدیریت بیانگر جزئیات فراوان و نکات مهمی است  بینیپیش 

صورت در  صورتکه  این  و  ندارد  وجود  مالی  هیچ های  ها، 

 دهد.اندازی از آینده نمی چشم 

 
1 American Accounting Association 
2 Giner 
3 Kim & Shi 
4 Sakawa 
5 Nguyen 
6 International Financing Reporting Standards 

بر   مؤثر  عوامل  خصوص  در  زیادی  تحقیقات  گذشته  در 

افشای داوطلبانه انجام شده است که نقش و تأثیر عوامل داخلی  

نموده  بررسی  موضوع،  این  بر  را  متنوعی  خارجی  )برزیده  و  اند 

؛ سدیدی  1395؛ تفتیان  1401؛ فتوحی  1401؛ پژوهی  1402

و    4ساکاوا  ؛2021  3شی  و  کیم  ؛2019  همکاران  و  2گینر  ؛1394

نگویان 2021همکاران   دنبال  2022  5؛  به  که  در کشورهایی   .)

اجرای  آماده  جهت  به  لازم  بسترهای  هستند،   IFRS6سازی 

؛  2018و همکاران    7اهمیت این مسئله دو چندان خواهد بود )فان

(. تحقیقات انجام شده تأثیر عوامل متعددی  2021  8تین و هونگ 

نتیجه داده  افشاء  بر  اند که نحوه اثرگذاری و مثبت یا منفی  را 

باشد. و این  بودن این عوامل در کشورهای مختلف، متفاوت می 

امر موجب شده است که الگوی مدوّنی در خصوص عوامل اثرگذار  

)نگویان  باشد  نداشته  وجود  داوطلبانه  افشای  ؛  2022  9بر 

 (.2024  12؛ چانگ  2017  11؛ ساتو و تاکدا 2018  10فابیودی 

دیگر   طرف  افشای  از  مسئله  در  که  گذشته  تحقیقات 

اند، ضعفی اساسی با خود به همراه دارند.  داوطلبانه ورود نموده 

در همه این تحقیقات، محققین بسته به نظر شخصی و به صورت  

نموده سلیقه متغیر  انتخاب  به  اقدام  محققی  ای،  دو  هیچ  و  اند 

گیری بهره  کنیم که از متغیرهای مشابه برای نتیجه مشاهده نمی 

برده باشند. بر این اساس، مسئله اصلی تحقیق حاضر، شناسایی  

داوطلبانه  مهم  افشای  بر  اثرگذار  خارجی  و  داخلی  عوامل  ترین 

داده  اساس  بر  اوراق  اطلاعات،  بورس  سازمان  از  مستخرج  های 

مدت و بلندمدت  مدت، میان های زمانی کوتاه بهادار تهران در بازه

های زمانی فوق  وط به هر یک از دوره و ارائه الگویی مناسب مرب 

گذار با توجه به های قانون باشد تا هم شرکتها و هم سازمان می

پیشنهادی خاص همان  مؤلفه  و مدل  اثرگذار در هر دوره  های 

ها اقدام به اتخاذ تصمیمات دوره، در جهت رشد و تعالی شرکت 

 های سیاستی نمایند.بهینه و تدوین بسته

شایان ذکر است که در این تحقیق، سعی جامعی نسبت به   

اثرگذاری   نحوه  تا  گرفته  صورت  خارجی  و  داخلی  تحقیقات 

در  متغیرها  ضرایب  یعنی  شود  گرفته  نظر  در  پویا  متغیرها، 

میبازه  مختلف  زمانی  تحقیق  های  این  نتایج  کند.  تغییر  تواند 

و دیگر هیچ می بگیرد  قرار  استفاده  مورد  الگوها  تواند در همه 

ندارد.   اثرگذار  متغیرهای  تعیین  به  نیاز  حوزه  این  در  محققی 

  دوم   بخش   باقیمانده مقاله به شرح زیر سازماندهی شده است: در

 در.  است  گرفته  قرار  بررسی  مورد  پژوهش  پیشینه  و  نظری  مبانی

7 Phan 
8 Thien & Hung 
9 Nguyen 
10 Di Fabio 
11 Sato & Takeda 
12 Chung & Park 
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  پژوهش   هاییافته   چهارم  بخش   در  پژوهش،  روش  سوم  بخش

  ارائه   گیرینتیجه   و  بحث  پنجم  بخش  در  نهایت  در  و  شده   ارائه

 است.   گردیده

 

 مبانی نظري و پیشینه تحقیق - 2

هرگونه اطلاعات مالی و غیرمالی است که    ، ارائهفشای داوطلبانها

  شود. های مالی اجباری فاش می توسط مدیریت، فراتر از گزارش 

هدف مدیریت شرکت از افشای اطلاعات مازاد بر الزامات قانونی،  

گذاران  گذاران بالفعل و جلب توجه سرمایه کسب رضایت سرمایه 

آن ترغیب  جهت  به  سرمایه بالقوه  برای  شرکت  ها  در  گذاری 

باشد که مزایای بسیاری را به همراه خواهد داشت و در ارائه  می

تصویری مطلوب از شرکت و بهبود وضعیت مالی آن مؤثر خواهد  

وهمکاران   )رفیعی  می1403بود  و  شامل  (  اطلاعات  تواند 

مشتریان)  استراتژیک رقابت،  مالی (محصول،  اطلاعات   ،  

سهام پیش ) قیمت  سود،  غیرمالی  (بینی  اطلاعات  عملکرد  )  و 

و حاکمیت شرکتی  ،پایداری  اجتماعی  باشد    (،زیست محیطی، 

 (. 2019؛ رضایی  2016  1یانگ   لی و)

مدیران دارای اطلاعات بیشتر و درک و بینش  که از آنجایی 

برنامهعمیق  و  گذشته  رویدادهای  با  رابطه  در  آتی  تری  های 

شرکت هستند استراتژی افشای اطلاعات نقشی مهم در کاهش 

ایفاء می عدم تقارن اطلاعات بین مدیران و سرمایه کند  گذاران 

شود. در عصر  گذاران می که منجر به افزایش سطح اعتماد سرمایه

سازی و اهمیت بالای بازار سرمایه در  حاضر با گسترش خصوصی 

شرکت   داخلی  مسائل  پیرامون  اطلاعات  افشای  کشور،  اقتصاد 

تأثیر بالایی در کارایی بازار سرمایه دارد؛ اما در واقعیت، استقبال  

توان  شود که میخوبی از افشای اطلاعات از طرف مدیران نمی 

از   را  وجود  آن  از  ناشی  منافع  تضاد  گرفت:  نتیجه  مسئله  دو 

ترس  انگیزه  همچنین  و  ذینفعان  و  مدیران  بین  متفاوت  های 

مدیران بابت از دست دادن مزیت رقابتی، شهرت و جایگاه شرکت  

 در صنعت.

میزان افشای اطلاعات آتی توسط واحد تجاری تحت تأثیر  

می مختلفی  محیطی  عوامل  عوامل  از  ناشی  اول  دسته  باشد. 

کنند. بر اساس  هستند که از تئوری هزینه سیاسی تبعیت می

های بزرگ و بسیار سودآور در مقایسه  این تئوری مدیران شرکت 

با سودآوری کمهای کوچک با شرکت  و  تر در منظر  تر، بیش تر 

شرکت این  نتیجه  در  هستند،  بیش عموم  انگیزه  برای  ها  تری 

دهند   کاهش  را  سیاسی  هزینه  تا  دارند  آتی  اطلاعات  افشای 

(. دسته دوم وجود تقاضا از سوی  1398نژاد و جوادی،  )یعقوب

حرفه سرمایه نهادهای  همچنین  و  ذینفعان  سایر  و  ای  گذاران 

 
1 Li & Yung 

می  افشای  نظارتی  از  مناسبی  سطح  ایجاد  در  که  باشد 

های شرکت اعمال نفوذ می کنند. این دسته عوامل از  استراتژی 

  بازار   در  کنند. بر اساس این تئوری،نفعان تبعیت میتئوری ذی 

سیاسی   از  ذینفع،  مختلفهای  گروه   ناکارا، و  اقتصادی      قدرت 

  این   وکنند  می  قانونی استفاده  کنترل  و  مقررات  خود در ایجاد

شود.  اطلاعات می  اثربخشی  افزایش سطح افشاء و  منجر به  امر

باشد. بر اساس  دسته سوم برگرفته از تئوری استانداردگذاری می 

تهیه  تئوری،  افشای    ازای  بهینه  سطح  اطلاعات، کنندگان  این 

می    فراهم  کنندگان  استفاده  نیازهای  برآوردن  برایرا    اطلاعات

توسط  کنند است  ممکن    عنوان   به  گذارقانون های  گروه   که 

ها را به دلیل ترس از شرکت   وشود    وضع  الزامات افشای اجباری

  مغایرت   یا  و  افشای مناسب  جریمه و تنبیه قانونی ناشی از عدم

جهت    واقعیت،  با  حاصل  نتایج باکیفیت  افشای  سمت  به 

میتصمیم سوق  صحیح  حسینی، گیری  و  )حسنینی  دهد 

(. دسته آخر افشای داوطلبانه اطلاعات توسط مدیران با  2015

باشد؛ زیرا تحقیقات زیادی به تأثیرات  توجه به مزیت های آن می

و  صنعت  شرکت،  آینده  در  اطلاعات  داوطلبانه  افشای  مثبت 

فشای داوطلبانه  اند. میزان و نوع ااقتصاد کل کشور اشاره کرده 

هزینه به  حاکمیت  بستگی  اطلاعات،  افشای  به  مربوط  های 

(، سوابق شخصی مدیران )بامبر  2022ها )هو و همکاران،  شرکت 

(  2016( و عملکرد پایداری )خان و همکاران،  2010و همکاران،  

 دارد.  

نتایج تحقیقات گذشته کاهش هزینه حقوق صاحبان سهام،  

تقارن اطلاعاتی،  افزایش سودآوری و کیفیت سود، کاهش عدم 

بر  تأثیر  سیاسی،  هزینه  بازدهی سهام شرکت، کاهش  افزایش 

های  موقعیت رقابتی شرکت، افزایش بازدهی سهام سایر شرکت 

همان حوزه صنعت، بهبود کارایی بازار سرمایه، ارائه اطلاعات به  

افشای   اثرات  عنوان  به  را  شرکت  سودآوری  کاهش  و  رقبا 

اند. نقش مؤثر افشای اطلاعات بر  داوطلبانه شرکت معرفی نموده 

مهم از  جامعه،  کل  کلان اقتصاد  سطح  در  حاصل  نتایج  ترین 

عادلانه  می توزیع  و  جامعه  اقتصادی  توسعه  به  منجر  که  باشد 

 ثروت در سطح جامعه خواهد شد.  

صورت  خارجی  و  داخلی  تحقیق  پیشینه  بررسی  به  ادامه    در 

 شود. پذیرفته در راستای موضوع تحقیق، پرداخته می

و    یاطلاعات حسابدار  ییشناسا  (؛ اقدام به1403صادقیان )

.  نمودند مدرن    یبا تکنولوژ  یهادر شرکت   یفکر  هیسرما  یافشا 

شده در سازمان بورس    رفتهیپذ  یهاشرکت  زشرکت ا  70تعداد  

  وه یو به ش  1401  یال  1395  یو اوراق بهادار تهران در قلمرو زمان

ها  هیاند. به منظور آزمودن فرضانتخاب شده   کیستماتیحذف س
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پژوهش، وجود    یهاافتهیپواسون استفاده شده است.    ونیاز رگرس

و    یاطلاعات حسابدار   ییشناسا  نیب  یارو معناد  میارتباط مستق

مدرن را نشان   یهای با تکنولوژ در شرکت یفکر هیسرما یافشا 

 دهد. می

( همکاران  و  به1403رفیعی  اقدام  تأثیر   یبررس  (؛ 

روانیژگیو اخت  یمال  رانیمد  یهای  افشای    اطلاعات    یاریبر 

آمار .  استنموده   مد  یجامعه  های  شرکت   یمال  رانیپژوهش، 

بر    یاست و نمونه آمار   انشده در بورس اوراق بهادار تهررفته یپذ

کوکران   فرمول  تع  130اساس  برادیگرد  نیینفر  سنجش    ی. 

اخت پارس  یار یافشای  پرسشنامه  از  همکاران    انیاطلاعات  و 

شامل  1397) که  شد  استفاده  )پ  8(    ، یاطلاعات  نهیشیمولفه 

و رشد،    ینوآور  ،یو فرآیند داخل  یشرکت  یراهبر   ،یانداز آتچشم 

  ی و عملکرد اجتماع ،یانسان هیسرما ان،یاطلاعات فروش و مشتر

نیزطیمحستیز و  مال   ی  برا   (یاطلاعات  و  محاسبه    یبوده 

روانیژگیو عامل  یهای  پنج  پرسشنامه  گلدبرگ    تیشخص  یاز 

و    یسازگار  ،ییگرابودن، برون   یوجدان  ،یی)شامل روان رنجورگرا

  ی های روانیژگیداد که و  نشان  جیاستفاده شد. نتا  ،بودن(   رایپذ

اخت  یمال  رانیمد افشای  شرکت   یار یبا  پذاطلاعات    رفته یهای 

 دار دارد.یشده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معن

( همکاران  و  بررسی1403زارعی  به  تمایلات  تأثیر    (؛ 

افشای   های نقدی عملیاتی،بر بازده سهام، جریان گذارانسرمایه

شرکت  عملکرد و اطلاعات پرداختمالی  از  ندها  پژوهش  روش   .

از   استفاده  با  که  است  نوع همبستگی  از  محتوا  و  ماهیت  نظر 

  ، نمونه   یهاهای مالی شرکت های ثانویه مستخرج از صورت داده 

 100پردازد. در این مسیر؛ تعداد به تحلیل رابطه همبستگی می

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران برای یک بازه  

از طریق    1400تا پایان سال    1401زمانی ده ساله از ابتدای سال  

های لازم و  گیری سیستماتیک انتخاب و به استخراج داده نمونه 

نتایج حاصله نشان    های تدوین شده پرداخته شد.آزمون فرضیه 

نقدی    های جریان   و بازده سهام بر گذارانتمایلات سرمایه که  داد

دارد معناداری  و  مثبت  تأثیر  سطح اما  عملیاتی  افشای   بر 

 .تأثیر معناداری ندارد  مالی  عملکرد و اطلاعات

ارتباط عملکرد    یبررس  اقدام به  (؛1403پاینده و همکاران )

کشرکت   یاجتماع  یداریپا با  در    تیف یها  داوطلبانه  افشای 

.  پرداختند شده در بورس اوراق بهادار تهران    رفتهیهای پذشرکت 

های  سال   یط  شرکت   497پژوهش اطلاعات مربوط به    نیدر ا

پادیگرد  یگردآور  1397تا    1391 عملکرد  شاخص    ی دار ی . 

افشای داوطلبانه در دو    فتیابعاد مختلف و ک  یبا بررس  یعاجتما 

پژوهش    یگیری شده و روش آمار اندازه   نییبالا و پا  تیفیسطح ک

 
1 Jiang 

است.    یخط  ونیرگرس بوده  می افتهیچندگانه  نشان  دهد  ها 

مصرف    و  شدهشامل مواد استفاده    یطیهای شاخص محلفه ؤم

نسبت    کارکنان  گردشو    کار   یرو ین  یو شاخص اجتماع  یانرژ 

  ج ینتا  نیهمچن  ؛اندداشته   ی گری بهترها، گزارش لفه ؤم   ریبه سا

فرض میه یآزمون  نشان  بها  پا  نیدهد    ی اجتماع   یدار یعملکرد 

دار  اافشای داوطلبانه رابطه مثبت و معن  یبالا  تیفیها با کشرکت 

افشای    نییپا  تیفیها با کشرکت  یاجتماع  یداریعملکرد پا  نیو ب

 داری وجود دارد.  او معن  یداوطلبانه رابطه منف

بررسی تأثیر قدرت مدیر    (؛ به1402کریمیان و همکاران )

ها با نقش تعدیلگری سطح افشای  عامل بر عملکرد مالی شرکت 

های پذیرفته شده در بورس اوراق  مسئولیت اجتماعی در شرکت

  شرکت   172شامل  . جامعه آماری پژوهشپرداختندبهادار تهران  

  1400های  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

فرضیهاست  1396  – آزمون  از  حاصل  نتایج  پژوهش.  با    های 

  تحلیل رگرسیونی نشان داد که دوگانگی وظیفه مدیر   استفاده از

دارد.   معناداری  و  معکوس  تأثیر  مالی شرکت  بر عملکرد  عامل 

پذیری اجتماعی رابطه بین دوگانگی وظایف مدیرعامل  مسئولیت 

کند؛ همچنین دوره تصدی  و عملکرد مالی شرکت را تضعیف می 

دیرعامل بر عملکرد مالی شرکت تأثیر مستقیم و معناداری دارد.  م

اجتماعی رابطه بین دوره تصدی مدیرعامل و  مسئولیت  پذیری 

 .کندعملکرد مالی شرکت را تقویت می 

به بررسی اثربخشی    (؛ 1402کردستانی و محمدی نسب )

افشایکنترل  بر  مالی  در متن گزارش   ریسک  های داخلی  های 

برای پاسخ به سوال پژوهش مبنی بر اینکه اثربخشی   پرداختند.

بر کنترل  چگونه  داخلی  متنی های  می افشای  گذارد،  تأثیر 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران    114های  داده 

دهد  ها نشان مییافته .مورد تجزیه و تحلیل و تحلیل قرار گرفت

ضعیف  شرکت  داخلی  کنترل  سیستم  با  به نسبت  هایی 

تری از افشای  هایی با کنترل داخلی کارآمد، سطح پایین شرکت 

دهد همچنین نتایج نشان می ؛کنندمتنی را گزارش می  ریسک

منجر  های داخلی و انتشار عمومی آن  تکرار ادواری ضعیف کنترل

 . شودتوسط مدیران می   به افشای سطح بالاتری از ریسک

ء  افشا(؛ در پژوهشی تحت عنوان  2024و همکاران )  1جیانگ 

بدین    گذار و افشای ریسککردن یا عدم افشا: احساسات سرمایه

گذار در بازار سهام به  احساسات سرمایه نتیجه دست یافتند که  

های عمومی را افزایش  توجهی افشای ریسک شرکت  طور قابل

تر آشکارتر  های بیش ریسکهایی با  دهد. این اثر برای شرکت می

شرکت  برای  و  نگرانیاست  که  بیش هایی  مورد  های  در  تری 

 .تر است ند، ضعیفهست  دارکاهش قیمت سهام 

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%84%D8%A7%D8%AA%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%84%D8%A7%D8%AA%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A7%D9%81%D8%B4%D8%A7%DB%8C%20%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A7%D9%81%D8%B4%D8%A7%DB%8C%20%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B9%D9%85%D9%84%DA%A9%D8%B1%D8%AF/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%84%D8%A7%D8%AA%20%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A7%D9%81%D8%B4%D8%A7%DB%8C%20%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%A7%D9%81%D8%B4%D8%A7%DB%8C%20%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B9%D9%85%D9%84%DA%A9%D8%B1%D8%AF/
https://www.sid.ir/search/paper/%D8%A7%D9%81%D8%B4%D8%A7%DB%8C%20%D9%85%D8%AA%D9%86%DB%8C%20%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
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)  1اسمیت  همکاران  عنوان  2024و  تحت  پژوهشی  در  (؛ 

خط  عدم انتخاب  و  سهام  بازده  افشا،  اطلاعات:  مشی  تقارن 

با استفاده از رگرسیون  ؛  های هزینه سرمایهشواهدی از اطلاعیه 

یافتند    مقطعی دست  نتیجه  شفافیتبدین  اعلام  از  قبل    ، که 

ها  آن همراه است.    یتربیشتقارن اطلاعاتی  گذاری با عدم سرمایه

یافتند دست  نتیجه  به  بدین  مدیران  گزارش که  دهی جای 

یک  به  قبل  از  پروژه،  به  پروژه  اساس  بر  اطلاعات  استراتژیک 

های  که بر سطح افشای اعلامیه   هستندسیاست افشایی متعهد  

تأثیر   جدید  افشای    گذاردمیپروژه  به  شرکت  تعهد  اینکه  و 

عدم کامل  میتر،  کاهش  را  اطلاعاتی  می دهتقارن  بیان  د؛  توان 

سرمایه   داشت نکه  اطلاعیهگذاران  به  شفافیت  سبت  که  هایی 

بیش سرمایه میگذاری  نشان  را  مثبت تری  واکنش  تری  دهند، 

 .دهندنشان می 

ژائو  و  بررسی  2024)  2هوانگ  به  مال(؛  افشای    ،یعملکرد 

پرداختند. بر اساس نتایج پانل دیتا    و ارزش شرکت  یفکر  هیسرما

و  مثبت  تأثیر  مالی  عملکرد  بر  شرکت  ارزش  گردید  مشخص 

معناداری دارد و افشای سرمایه فکری هم بر عملکرد و هم بر  

ارزش شرکت تأثیر معناداری دارد. سرمایه فکری متغیر میانجی  

 باشد. مابین عملکرد مالی و ارزش شرکت می

اطلاعات  2024)  3الساندرو  افشای  لزوماً  که  داد  نشان  (؛ 

گردد مگر اینکه اطلاعات افشا  موجب بهبود سطح اطلاعات نمی

گیری ذینفعان بازار  شده دارای بار اطلاعاتی باشد که بر تصمیم

 تأثیرگذار باشد. 

افشای اطلاعات  (؛ به بررسی  2024و همکاران )  4سانگ کتر 

و هز   ک یاز    یحقوق صاحبان سهام: شواهد  نهیتوسط صنعت 

پرداختند. هزینه حقوق صاحبان    نیدر چ  یعیشبه طب  شیآزما

قوانین   از  و  نموده  اطلاعات  افشای  به  اقدام  که  سهام صنایعی 

نمایند به شکل معناداری با سایر صنایعی که به این پیروی می

 تر است. فرآیند متعهد نیستند؛ پایین 

تأثیر افشای    (؛ به بررسی2024و همکاران )  5رمی ساچون

  بر اساس نتایج.  ها نمودندبر اساس نظریه بازی اجباری و اختیاری  

ها در افشای اطلاعات، عملکرد  در صورت همکاری تمامی شرکت

میشرکت  بهبود  همزمان  صورت  به  یک  ها  صرفا  اگر  اما  یابد؛ 

را   همکاری  عدم  دیگر  شرکت  و  نموده  افشا  به  اقدام  شرکت 

کننده وضعیت مطلوبی  مدت شرکت افشا انتخاب نماید در کوتاه 

را تجربه نخواهد کرد اما در بلندمدت در وضعیت مطلوبی قرار 

 گیرد.می
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 روش پژوهش - 3

مطالعه حاضر بر اساس هدف از نوع مطالعات کاربردی، از نظر  

از نوع مطالعات اکتشافی، از نظر نوع داده در دسته    پژوهشروش  

رویدادی و از حیث زمانی، مقطعی  کمی، از نوع مطالعات پیش 

 است. 

های انجام شده عوامل متعددی بر افشای  با توجه به بررسی

های کلان  اطلاعات اثرگذار هستند که در دو دسته کلی شاخص

شاخص  درون و  دستههای  قابلیت  حال  شرکتی  دارند.  بندی 

  بر افشای اطلاعاتی   کنندهتعیین   عوامل  ارزیابی  در  ای کهمسئله

  معین مدل یک  فقدان و هانظریه تنوع  که است این دارد، وجود

اطلاعاتی  بر  موثر  عوامل  حوزه  در   تعدد   و  یکسو  از  افشای 

  سوی   از  افشای اطلاعاتی  بر  تأثیرگذار  بالقوه  توضیحی  متغیرهای

  مشکل   دچار  را  کلاسیک  اقتصادسنجی  مدل  یک  از  استفاده  دیگر،

  همچنین  و  متغیرها انتخاب در نااطمینانی بر غلبه  برای. کندمی

مرسومروش   از  مناسب،  مدل  انتخاب  در  نااطمینانی   در   های 

  بیزینی  مدل  گیریمیانگین   روش  یعنی   بیزینی  اقتصادسنجی
6BMA  شده   قوانین   کارگیریبه  با  روش  این.  است  استفاده 

  از   و  پرداخته  مختلف  هایمدل   آزمون  به  الگوسازی،  در  احتمال

  موثرترین   و  ترینمهم  توضیحی،  متغیرهای  از  انبوهی  میان

سپس    .کندمی  مشخص  را  وابسته  متغیر  تأثیرگذار بر  متغیرهای

ایم که بر با توجه به نتایج اقدام به تعیین مدل بهینه کمی نموده

 شود. سنجی انجام می های تجربی و برآوردهای اقتصاد اساس داده 

پژوهش  تمامی  به  در  مجبور  محقق  گذشته  های 

مشاهده خاص    های قابل گیری در مورد انتخاب شاخصتصمیم

برای نشان دادن تعدادی مفاهیم نظری و تعریف افشای اطلاعات  

باشد درحالیکه ممکن است افشای  توسط یک سری زمانی می 

نمایش نبوده و بازتابی از چندین  اطلاعات با یک سری زمانی قابل  

(. از طرف دیگر از 2005متغیر دیگر باشد )برنانکی و همکاران،  

ها در طول زمان ممکن است متغیر باشد  که رفتار مؤلفه آنجایی

برای ارزیابی و تدوین مدل بهینه افشای اطلاعات    پژوهشدر این  

طول زمان  های پارامترهای متغیر در  علاوه بر استفاده از روش 

(7TVP خودرگرسیون الگوی  از  افزوده (،  عامل  شده  برداری 

(8FAVAR  و بویوین  برنانکی،  توسط  شده  معرفی   ،)

ها  ایم تا نحوه اثرگذاری مؤلفه (، هم استفاده نموده 2005)9الیاس 

بازه زمانی کوتاه افشای داوطلبانه در سه  مدت و  مدت، میان بر 

بلندمدت تعیین و الگوی مناسب هر دوره زمانی تدوین گردد.  

های زمانی مختلف با این هدف است که شرکت  ارائه مدل در بازه 

6 Bayesian Model Averaging 
7 Time-Varying Parameter 
8 Factor-Augmented Vector Auto-Regression 
9 Bernanke, Boivin & Eliasz 
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ها  های مختلف، آننیاز دارد که بسته سیاستی تهیه کند تا در بازه

سیاست  اجرای  نماید.  اجرا  بازه را  در  یکسان  زمانی  های  های 

به چشم  را  مختلف، دستیابی  اهداف شرکت  و مأموریت و  انداز 

 غیرممکن خواهد نمود. 

براساس مبانی نظری و تجربی و مصاحبه با متخصصان این  

اند. در  حوزه، عوامل اثرگذار بر افشای داوطلبانه شناسایی شده 

جمع  با  تا  است  شده  سعی  فرآیند  کلان،  این  متغیرهای  آوری 

افشای    درون بر  مؤثر  ابعاد  تمام  سیاسی،  و  مدیریتی  شرکتی، 

شرایط   به  توجه  با  البته  نماییم.  بررسی  را  اطلاعات  داوطلبانه 

خاص اقتصادی کشور نظیر تحریمی بودن، سهم بالای شرکتهای  

دولتی و دستوری بودن بازار، در ورود متغیرهای کلان و سیاسی  

کرده  جهت  تلاش  را  تطابق  میزان  بالاترین  که  متغیرهایی  ایم 

کردن مدل بر اساس شرایط خاص اقتصادی کشور )شاخص  بومی 

اقتصاتحریم، تاب نااطمینانی  دی، آسیب آوری  اقتصادی،  پذیری 

بررسی  از  پس  نماییم.  لحاظ  دارند،  و....(،  ارز  صورت  نرخ  های 

عامل در قالب دو دسته مؤلفه اصلی داخلی و خارجی    88گرفته  

تعداد   این  از  داوطلبانه شناسایی شدند که  افشای  بر    56مؤثر 

درون  و  عامل  کلان    32شرکتی  متغیرهای  حوزه  در  عامل 

 باشند.  می

شرکت تولیدی فعال در   175جامعه آماری پژوهش شامل 

و روش تعیین   1402تا    1391های  بازار سرمایه در طی سال 

غربال  اساس  بر  نمونه  میحجم  بهگری   ترتیب این باشد. 

 انتخاب نمونه باشند به عنوان زیر شرایط دارای هایی کهشرکت 

 : شوندمی   حذف بقیه و

دوره   و در بوده  اسفندماه  پایان به  منتهیها  آن  مالی  سال (1

 . نداده باشند تغییر را مالی خود بررسی، سال مورد

 بوده و به دسترس  در ها  آن  های مالیصورت  اطلاعات  (2

 . باشند داده ارائه سالانه را مالیهای صورت  مرتب طور

 ماه  شش  از بیش دوره پژوهش درها  آن  سهام معاملات (3

 . باشد نشده تهران متوقف بهادار  اوراق بورس در

سرمایه شرکت  جزو (4 وهای  واسطه  گذاری   مالی گرییا 

 نباشند. 

 

 داوطلبانه   يافشا: عوامل اولیه موثر بر 1جدول 

 زیرعامل عامل

های  شاخص

 شرکتی درون

 عامل(  56)

شرکت؛ اهرم   جنسیتی؛ اندازه  های منفی ؛ تنوعهای استفاده شده در گزارش نسبت به واژهبودن سهم مثبت بودن واژهبالا 

ها؛ سودآوری؛ بازده سرمایه؛ اندازه هیئت مدیره؛ ترکیب هیئت مدیره؛ نوع صنعت؛ فروش؛ نوع بخش؛  مالی؛ جمع دارایی

  و نقش مدیرعامل   نسبت نقدینگی؛ برند و شهرت شرکت؛ حاکمیت شرکتی؛ مدیران مستقل در هئیت مدیره؛ جداسازی

گذاران نهادی؛ خدماتی یا تولیدی بودن شرکت؛  مدیره؛ ساختار مالکیت؛ مالکیت خارجی؛ نسبت سرمایه هیئت رئیس

داران؛ اندازه موسسه حسابرسی؛ تمرکز مالکیت؛ سن  عملکرد مالی؛ درصد مالکیت مدیریتی؛ درصد مالکیت عمده سهام

گری مالی؛  های مالی؛ کیفیت گزارشت؛ تقارن اطلاعاتی؛ هزینه سرمایه؛ هزینه نمایندگی؛ قابلیات مقایسه صورتشرک

اعتماد بیش از حد مدیر عامل؛ تقلب؛ شهرت موسسه حسابرسی؛ استقلال کمیته حسابرسی؛ تعداد کمیته تخصصی؛  

دستمزد و پاداش هیئت مدیره؛ نوع تأمین مالی؛ نسبت فعالیت؛ نقدشوندگی سهام؛ ارزش بازاری سهام؛ بتای سهام؛ مدیریت  

؛ سهم  ISO؛ بهای تمام شده کالا؛ میزان صادرات شرکت؛ دارای ویژگی  سود تعهدی؛ مدیریت سود واقعی؛ رقابت در صنعت

عداد  ؛ ت های مطرح در دادگاه؛ سهم هزینه تحقیق و توسعه؛ کیفیت سرمایه فکراز بازار؛ مسولیت اجتماعی؛ تعداد شکایت

 کارکنان؛ آموزش کارکنان 

های  شاخص

 کلان 

 عامل(  32)

پذیری اقتصادی؛ نرخ ارز؛ نااطمینانی نرخ  اقتصاد دانش بنیان؛ رکود )نوسان رشد اقتصادی(؛ تورم؛ نااطمینانی تورم؛ اسیب

)جهانی شدن(؛ شاخص کارآفرینی؛ شاخص اقتصاد   KOFارز؛ تحریم؛ باز بودن اقتصاد؛ شاخص فضای کسب و کار؛ شاخص 

ی؛ فرهنگ مالیاتی؛ انصاف مالیاتی؛ روحیه مالیاتی؛ تلاش  اتیبودن نظام مالنه لاعاد آوری؛ کسری بودجه؛ مقاومتی و تاب

سازی؛ فرار مالیاتی؛ فرار سرمایه؛  ی؛ بیکاری؛ خصوصیاتیمال یدگیچیپی؛ سرمایه اجتماعی؛ انسان  هی سرما مالیاتی؛ شاخص  

 عملکرد زیست محیطی؛ پیچیدگی اقتصادیپول؛ حجم دولت؛ نقدینگی؛ رشد اقتصادی؛ 

 

 

 پژوهش هاي یافته -4

اقدام به بررسی داده  ابتدا  مانایی به های تحقیق میدر  نماییم. 

داده ویژگی ثابت  توزیع های  یعنی  دارد  اشاره  زمان  طی  در  ها 

واریانس سری  داده  و  میانگین  و  نکند  تغییر  زمان  طول  در  ها 

باشد. اهمیت مانایی از آن جهت است  زمانی در طول زمان ثابت  

ها  نها، الگوها و رفتارهای گذشته آکه در صورت مانا بودن داده 

رود و قابلیت اعتبار  بینی آینده به کار می به درستی برای پیش 

ها قابلیت اتکاء  بینیبالایی خواهند داشت در غیر این صورت پیش

داده  مانایی  جدول  از  بخشی  داشت.  در  نخواهند  پژوهش  های 

 (، ارائه شده است. 2جدول )
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 پژوهشهاي : بخشی از نتایج مانایی داده2جدول  

 نام متغیر  نتیجه لین و لوین و چو 

 جنسیتی  تنوع در سطح مانا  - 48/6

 شرکت   اندازه گیری مانا با یکبار تفاضل - 14/8

 اهرم مالی  در سطح مانا  - 34/8

 ها جمع دارایی در سطح مانا  - 16/9

 اندازه هیئت مدیره  در سطح مانا  - 58/8

 ترکیب هیئت مدیره  در سطح مانا  - 33/10

 سودآوری گیری مانا با یکبار تفاضل - 74/8

 بازده سرمایه  گیری مانا با یکبار تفاضل - 52/9

 نوع صنعت  در سطح مانا  - 06/20

 فروش  در سطح مانا  - 89/12

 

با توجه به اینکه برخی از متغیرهای پژوهش در سطح مانا نیستند  

انباشتگی( میان  جمعی )همدر نتیجه به بررسی وجود بردار هم

های پژوهش که نامانا هستند، پرداخته شده است. نتایج این  داده 

( ارائه شده است. با توجه به اینکه ماهیت  3آزمون در جدول )

بررسی  داده  جهت  پدرونی  آزمون  از  است  پانلی  پژوهش  های 

روابط بلندمدت مابین متغیرها بهره گرفته شد. بر اساس سطح  

می  مشاهده  بلندمدت  آزمون  معناداری  اثر احتمال  که  شود 

جمعی مابین متغیرهای پژوهش قابل مشاهده بوده و نگرانی  هم

 از بابت نامانایی متغیرهای مورد بررسی وجود ندارد. 
 

 : تعیین مدل بلند مدت مابین متغیرها3جدول 

 
 سطح معناداري آزمون

 پدرونی بدون روند زمانی 

 سطح معناداري آزمون

 پدرونی با روند زمانی 

 - 19/10 - 15/22 سطح 

 ( 000/0) ( 000/0) معناداری 

 

های پارامترهای متغیر در  در ادامه لازم است مدل بهینه در مدل 

های متعددی  های اخیر، پژوهش تعیین گردد. در دههطی زمان 

در حوزه مالی، میزان اطلاعات لازم برای دستیابی به یک برآورد  

بینی متغیرهای مالی و اقتصادی را مورد بررسی قرار  قوی از پیش 

های مختلف اقتصادسنجی برای  دادند. نتیجه کار استفاده از روش 

داده به اطلاعات  داده کارگیری  )کلان  حجیم  برای  های  ها(، 

از  پیش  بزرگی  مجموعه  از  اگر  داشت  توجه  باید  اما  بود؛  بینی 

بینی متغیرهای کلان اقتصادی استفاده کنیم،  ها برای پیش داده 

به تنهایی تمایل به برازش داخل نمونه دارند و    TVPهای  مدل 

بینی ضعیفی در خارج از نمونه خواهند داشت. برای  عملکرد پیش 

های  ها با مدلاز ترکیب آن  TVPهای  استی در مدلرفع این ک

DMA    وDMS   بینی برای  استفاده شده است. دوره زمانی پیش

سال    8و    4،  1مدت و بلندمدت به ترتیب  مدت، میان بازه کوتاه 

 شوند.  در نظر گرفته می

ی  های ارائه شده در جدول فوق در بازه در خصوص مقایسه مدل 

 کنیم که:  بینی مختلف مشاهده میپیش 

کوتاه   𝑇𝑉𝑃مدت در  − 𝐴𝑅(2) − 𝑋, 𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.90)  ،

میان 𝑇𝑉𝑃 مدتدر  − 𝐴𝑅(2) − 𝑋, 𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 

𝑇𝑉𝑃  و در بلند مدت − 𝐴𝑅(2) − 𝑋, 𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.99)  

 از کارایی و دقت بالاتری برخوردار است.

ساز با آن سروکار  هایی که محققان الگو ترین چالش یکی از مهم

بالقوه  متغیرهای  مورد  در  دیدگاه  اختلاف  که  دارند،  است  ای 

نظرها در اغلب موارد  توانند در الگو لحاظ شوند. این اختلاف می

نتیجه در  تفاوت  به  راه گیریمنجر  است.  شده  نیز  که ها  حلی 

مدل  اقتصادسنجی  دادند  ارائه  مشکل  این  حل  برای  دانان 

(، نام دارد که در آن به هر یک از  BMAگیری بیزین )میانگین 

گیری وزنی و بسته به میزان  مقادیر موردنظر، از طریق متوسط 

ها از الگوی موردنظر یک وزن )ضریب تأثیر( و یک حمایت داده 

که دهد. از آنجایی احتمال وزنی )احتمال تاثیرگذاری ضریب( می 

شود  وش به هر متغیر شانس حضور چندباره داده میدر این ر

خواهد بود. در اینجا باید به   2𝑛پس تعداد مدلهای رگرسیونی  

 سه نکته توجه نمود: 

 یک متغیر در تمام الگوهای ممکن حضور ندارد.  (1

الزاماً   (2 دارد  حضور  که  الگوهایی  تمام  در  متغیر  یک 

 تاثیرگذار نیست. 

پژوهش  (3 می نتایج  نشان  اقتصادسنجی  با  های  دهد 

ها به سمت یک عدد  افزایش تعداد متغیرها، نسبت 

 کند.مشخص میل می

های   دوره  تعداد  باید  متغیر،  هر  اهمیت  سطح  تعیین  برای 

جدول   از  بخشی  شود.  شمارش  افشاء،  بر  متغیر  هر  اثرگذاری 
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های زمانی  متغیرهای مؤثر بر افشای داوطلبانه اطلاعات در بازه 

(، ارائه شده است. بر اساس نتایج، کیفیت 5مختلف در جدول )

بیش  با  مالی  مهم گزارشگری  اثرگذاری  دوره  متغیر ترین  ترین 

 موثر بر افشای انتخاب اطلاعاتی است.  

 
 هاي زمانی مختلف : تعیین مدل بهینه در بازه4جدول 

   h=1   
Log(pl) MAFE MSFE MAPE FEV Bias 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋   𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 72.406 0.075 0.009 0.196 0.009 0.018 
𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 80.124 0.065 0.007 0.192 0.007 0.015 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿     𝑫𝑴𝑨(𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟎) 115.183 0.015 0.002 0.111 0.022 0.005 
𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 73.226 0.080 0.012 0.201 0.011 0.019 
𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 84.507 0.070 0.008 0.177 0.008 0.012 
𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 105.313 0.056 0.006 0.160 0.006 0.016 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99, 𝜆 = 1) 69.929 0.077 0.011 0.204 0.009 0.017 
𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95, 𝜆 = 1) 74.597 0.070 0.008 0.232 0.007 0.024 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 81.901 0.060 0.006 0.176 0.006 0.014 

𝑊𝐴𝐿𝑆 83.659 0.051 0.005 0.156 0.004 0.013 
 h=4 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋   𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 68.062 0.078 0.010 0.206 0.010 0.019 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿     𝑫𝑴𝑨(𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟓) 108.272 0.015 0.002 0.117 0.023 0.006 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 75.317 0.068 0.008 0.202 0.008 0.015 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 68.832 0.084 0.012 0.211 0.011 0.020 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 79.437 0.074 0.009 0.186 0.009 0.012 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 98.994 0.058 0.007 0.168 0.007 0.017 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99, 𝜆 = 1) 65.733 0.080 0.011 0.214 0.010 0.018 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95, 𝜆 = 1) 70.121 0.074 0.009 0.244 0.008 0.025 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 76.987 0.063 0.007 0.185 0.007 0.014 

𝑊𝐴𝐿𝑆 78.639 0.054 0.006 0.164 0.004 0.013 

 h=8 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿   𝑫𝑴𝑨(𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟗) 96.362 0.017 0.002 0.127 0.025 0.006 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 67.032 0.075 0.008 0.220 0.008 0.017 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 60.575 0.085 0.011 0.225 0.011 0.020 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 61.261 0.091 0.013 0.230 0.012 0.022 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 70.699 0.081 0.010 0.203 0.010 0.013 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 88.105 0.064 0.007 0.183 0.007 0.018 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99, 𝜆 = 1) 58.503 0.088 0.012 0.233 0.011 0.019 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95, 𝜆 = 1) 62.408 0.081 0.010 0.266 0.008 0.028 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(2) − 𝑋     𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 68.518 0.068 0.007 0.202 0.007 0.016 

𝑊𝐴𝐿𝑆 69.989 0.059 0.006 0.179 0.005 0.014 

 

 ترین متغیرهاي موثر بر افشاي انتخاب اطلاعاتی در بازه زمانی کوتاه مدتگیري پویا در انتخاب مهم: نتایج مدل میانگین5جدول 

 1402 1401 1400 1399 1398 1397 1396 1395 1394 1393 1392 1391 متغیرها 
 میانگین میانگین تعداد دوره

 احتمال  ضریب  معنادار

 187/0 021/0 1 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 تنوع جنسیتی 

 689/0 - 227/0 8 1 1 1 1 0 1 1 0 1 0 1 0 اندازه شرکت 

 813/0 - 332/0 9 1 1 1 0 1 0 1 1 1 1 0 1 اهرم مالی 

 312/0 047/0 4 1 0 1 0 1 0 0 0 0 0 1 0 ها جمع دارایی
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 1402 1401 1400 1399 1398 1397 1396 1395 1394 1393 1392 1391 متغیرها 
 میانگین میانگین تعداد دوره

 احتمال  ضریب  معنادار

 316/0 055/0 5 1 1 1 0 0 0 0 0 0 1 0 1 اندازه هیئت مدیره 

 328/0 062/0 5 0 1 1 0 1 0 1 0 0 0 1 0 ترکیب هیئت مدیره 

 939/0 466/0 10 1 1 1 1 0 1 1 0 1 1 1 1 سودآوری

 347/0 072/0 2 0 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 بازده سرمایه 

 924/0 - 316/0 10 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1 0 هزینه سرمایه 

 827/0 - 245/0 9 1 0 1 1 1 1 0 1 1 0 1 1 هزینه نمایندگی 

قابلیت  مقایسه  

 های مالی صورت
0 0 0 1 0 0 0 0 0 1 1 1 4 277/0 328/0 

گری  کیفیت گزارش

 مالی 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12 733/0 991/0 

 

میزان احتمال اثرگذاری  گیری پویای بیزین بهره گرفته شده است در کنار ضریب اثرگذاری،  میانگین با توجه به اینکه از یک تابع

 ضریب نیز باید در نظر گرفته شود. 

افشای   انتخاب  اطلاعاتی کوتاه  مدت 

= β
1

Pr(β
1
) اندازه  شرکت  + β

2
Pr(β

2
) اهرم  مالی  + ⋯ + β

𝑛−1
Pr(β

n−1
) هزینه  نمایندگی 

+ β
n

Pr(β
n
) کیفیت گزارشگری  مالی  + ε𝑖𝑡 

 

 باشد: می به شرح زیر    مدتنتایج برآورد مدل بیزین مدل ریاضی پژوهش در کوتاه بر اساس  
افشای   انتخاب اطلاعاتی  کوتاه  مدت

= −0.227 Pr(0.689) اندازه  شرکت  + −0.332 Pr(0.813) اهرم مالی + 0.466 Pr(0.939) سودآوری  + 0.374 Pr(0.666) نوع صنعت 

+ 0.403 Pr(0.676) نسبت  نقدینگی  + 0.338 Pr(0.978) حاکمیت شرکتی

+ 0.449 Pr(0.582) جداسازی  نقش مدیر عامل و رئیس هئیت مدیره  + 0.356 Pr(0.703) ساختار  مالکیت

+ 0.322 Pr(0.809) نسبت  سرمایه گذاران  نهادی  + 0.333 Pr(0.909) عملکرد مالی + 0.409 Pr(0.816) اندازه  موسسه  حسابرسی

+ 0.248 Pr(0.672) سن شرکت  + 0.304 Pr(0.983) تقارن  اطلاعاتی  − 0.316 Pr(0.924) هزینه سرمایه

− 0.245 Pr(0.827) هزینه نمایندگی  + 0.733 Pr(0.991) کیفیت  گزارش گری مالی + 0.487 Pr(0.959) استقلال  کمیته حسابرسی

+ 0.288 Pr(0.648) نسبت  فعالیت + 0.453 Pr(0.757) نقدشوندگی سهام + 0.265 Pr(0.966) بتای  سهام

− 0.287 Pr(0.667) مدیریت سود تعهدی  − 0.299 Pr(0.907) مدیریت سود واقعی −   0.307 Pr(0.874) بهای  تمام  شده  کالا

+ 0.363 Pr(0.926) iso دارای  ویژگی + 0.416 Pr(0.581) مسولیت  اجتماعی  + 0.495 Pr(0.982) سهم هزینه تحقیق  و توسعه 

+ 0.403 Pr(0.829) آموزش کارکنان  + 0.359 Pr(0.893) اقتصاد  دانش بنیان − 0.281 Pr(0.796) نوسان رشد  اقتصادی 

− 0.405 Pr(0.696) − نااطمینانی  تورم  0.418 Pr(0.784) آسیب پذیری  اقتصادی  − 0.511 Pr(0.802) نااطمینانی  نرخ ارز 

− 0.479 Pr(0.926) تحریم  + 0.374 Pr(0.819) باز  بودن اقتصاد  + 0.590 Pr(0.927) شاخص فضای  کسب  و کار 

+ 0.204 Pr(0.531) شاخص جهانی شدن + 0.541 Pr(0.942) شاخص کارآفرینی 

+ 0.328 Pr(0.855) شاخص اقتصاد  مقاومتی و تاب  آوری  − 0.239 Pr(0.958) کسری بودجه + 0.267 Pr(0.568) انصاف  مالیاتی 

+ 0.774 Pr(0.968) روحیه مالیاتی  + 0.275 Pr(0.551) تلاش مالیاتی  + 0.471 Pr(0.980) سرمایه اجتماعی 

− 0.268 Pr(0.501) پیچیدگی  مالیاتی  − 0.304 Pr(0.941) بیکاری  + 0.325 Pr(0.785) خصوصی سازی 

− 0.315 Pr(0.886) فرار مالیاتی  + 0.302 Pr(0.795) نقدینگی  − 0.336 Pr(0.899) حجم دولت

+ 0.369 Pr(0.714) پیچیدگی  اقتصادی  + 0.372 Pr(0,756) عملکرد زیست محیطی + ε𝑖𝑡 

 

دارای    689/0بر متغیر افشای انتخابی اطلاعات تأثیر دارد و این ضریب به اندازه    -227/0میزان  به عنوان مثال متغیر اندازه شرکت به  

درصد بیانگر مطلوب بودن ارتباط بین متغیر   50اعتبار در مدل بهینه افشای انتخابی اطلاعات است. بالا بودن سطح احتمال وقوع از 

 (.2013و همکاران،  مذکور با مذکور با افشای انتخابی اطلاعات است )کوپ  



   انجمن حسابداري مديريت ايران   –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه
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مدت  مدت و انجام مراحل صورت پذیرفته مشابه با مدل کوتاه در ادامه پس از تعیین عوامل موثر بر افشای انتخابی اطلاعات در میان 

 مدت به شرح ذیل است: مدل پژوهش در میان 

   
افشای   انتخاب اطلاعاتی  میان مدت

= −0.311 Pr(0.702) اندازه  شرکت  + −0.309 Pr(0.674) اهرم مالی + 0.507 Pr(0.883) بازده  سرمایه + 0.402 Pr(0.704) فروش

+ 0.583 Pr(0.704) نسبت  نقدینگی  + 0.449 Pr(0.850) حاکمیت شرکتی + 0.387 Pr(0.522) مدیران مستقل  در  هیئت مدیره 

+ 0.408 Pr(0.712) ساختار  مالکیت + 0.247 Pr(0.744) خدماتی  یا  تولیدی  بودن شرکت  + 0.461 Pr(0.917) عملکرد مالی

+ 0.541 Pr(0.846) اندازه  موسسه  حسابرسی + 0.311 Pr(0.717) تمرکز مالکیت + 0.444 Pr(0.873) تقارن  اطلاعاتی 

− 0.458 Pr(0.909) هزینه سرمایه − 0.200 Pr(0.736) هزینه نمایندگی  + 0.572 Pr(0.853) قابلیت  مقایسه صورت  های  مالی

+ 0.411 Pr(0.810) استقلال  کمیته حسابرسی + +0.472 Pr(0.699) نوع تأمین مالی + +0.581 Pr(0.833) نقدشوندگی سهام

+ 0.306 Pr(0.844) بتای  سهام − 0.391 Pr(0.736) مدیریت سود تعهدی  + 0.415 Pr(0.849) رقابت در  صنعت 

−   0.507 Pr(0.861) بهای  تمام  شده  کالا + 0.385 Pr(0.859) سهم از بازار  + 0.357 Pr(0.539) مسولیت  اجتماعی 

+ 0.624 Pr(0.937) کیفیت  سرمایه فکری + 0.429 Pr(0.905) اقتصاد  دانش بنیان − 0.414 Pr(0.761) نوسان رشد  اقتصادی 

− 0.211 Pr(0.670) نااطمینانی  تورم − 0.527 Pr(0.855) آسیب پذیری  اقتصادی  − 0.449 Pr(0.799) نااطمینانی  نرخ ارز 

− 0.827 Pr(0.944) تحریم  + 0.407 Pr(0.633) شاخص جهانی شدن + 0.361 Pr(0.738) شاخص اقتصاد  مقاومتی و تاب  آوری 

− 0.395 Pr(0.847) کسری بودجه + 0.422 Pr(0.599) فرهنگ  مالیاتی  + 0.186 Pr(0.821) روحیه مالیاتی 

+ 0.536 Pr(0.802) تلاش مالیاتی  + 0.662 Pr(0.875) شاخص سرمایه انسانی − 0.649 Pr(0.848) بیکاری 

+ 0.447 Pr(0.627) خصوصی سازی  − 0.411 Pr(0.860) فرار مالیاتی  − 0.525 Pr(0.806) حجم دولت

+ 0.295 Pr(0,696) عملکرد زیست محیطی + ε𝑖𝑡 
 

مدت  مدت و میان پس از تعیین عوامل موثر بر افشای انتخابی اطلاعات در بلندمدت و انجام مراحل صورت پذیرفته مشابه با مدل کوتاه 

 گردد: در بلندمدت نیز به شرح ذیل ارائه میپژوهش  مدل  
افشای   انتخاب اطلاعاتی  بلند مدت

= −0.376 Pr(0.649) اندازه  شرکت  ± 0.398 Pr(0.855) اهرم مالی + 0.503 Pr(0.921) سودآوری 

+ 0.574 Pr(0.904) بازده  سرمایه + 0.488 Pr(0.674) نوع صنعت  + 0.489 Pr(0.720) نسبت  نقدینگی 

+ 0.462 Pr(0.909) حاکمیت شرکتی + 0.193 Pr(0.502) مدیران مستقل  در  هئیت مدیره 

+ 0.533 Pr(0.609) جداسازی  نقش مدیر عامل و رئیس هئیت مدیره  + 0.48 Pr(0.817) ساختار  مالکیت

+ 0.484 Pr(0.823) نسبت  سرمایه گذاران  نهادی  + 0.390 Pr(0.655) خدماتی  یا  تولیدی  بودن شرکت 

+ 0.393 Pr(0.836) عملکرد مالی + 0.507 Pr(0.829) اندازه  موسسه  حسابرسی + 0.279 Pr(0.647) تمرکز مالکیت

+ 0.239 Pr(0.681) سن شرکت  + 0.513 Pr(0.972) تقارن  اطلاعاتی  − 0.486 Pr(0.902) هزینه سرمایه

− 0.341 Pr(0.763) هزینه نمایندگی  + 0.858 Pr(0.938) کیفیت  گزارش گری مالی − 0.906 Pr(0.918) تقلب 

+ 0.339 Pr(0.826) استقلال  کمیته حسابرسی + 0.538 Pr(0.880) نقدشوندگی سهام + 0.449 Pr(0.835)  بتای  سهام

− 0.402 Pr(0.869) مدیریت سود واقعی + 0.328 Pr(0.777) − رقابت در  صنعت    0.417 Pr(0.802) بهای  تمام  شده  کالا

+ 0.495 Pr(0.849) iso دارای  ویژگی + 0.803 Pr(0.608) مسولیت  اجتماعی  + 0.515 Pr(0.937) سهم هزینه تحقیق  و توسعه 

+ 0.349 Pr(0.811) + کیفیت  سرمایه فکری 0.318 Pr(0.882) آموزش کارکنان  + 0.417 Pr(0.857) اقتصاد  دانش بنیان

− 0.365 Pr(0.722) نوسان رشد  اقتصادی  − 0.455 Pr(0.713) نااطمینانی  تورم − 0.526 Pr(0.649) آسیب پذیری  اقتصادی 

− 0.638 Pr(0.859) نااطمینانی  نرخ ارز  − 0.828 Pr(0.931) تحریم  + 0.479 Pr(0.833) باز  بودن اقتصاد 

+ 0.811 Pr(0.759) شاخص فضای  کسب  و کار  + 0.513 Pr(0.648) شاخص جهانی شدن + 0.526 Pr(0.949) شاخص کارآفرینی 

− 0.419 Pr(0.826) کسری بودجه + 0.267 Pr(0.568) انصاف  مالیاتی  + 0.638 Pr(0.931) فرهنگ  مالیاتی 

+ 0.399 Pr(0.972) سرمایه اجتماعی  − 0.313 Pr(0.704) پیچیدگی  مالیاتی  − 0.422 Pr(0.861) بیکاری 

− 0.429 Pr(0.704) فرار مالیاتی  + 0.405 Pr(0.724) فرار سرمایه − 0.395 Pr(0.794) حجم دولت

− 0.638 Pr(0.711) رشد  اقتصادی  + 0.584 Pr(0.795) پیچیدگی  اقتصادی  + 0.319 Pr(0,614) عملکرد زیست محیطی + ε𝑖𝑡 
 

 های زمانی مختلف به تفکیک در جدول زیر ارائه شده است: اطلاعات در بازه ترین متغیرهای مؤثر بر افشای داوطلبانه  تعداد مهم 
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 مختلف یزمان يهاداوطلبانه اطلاعات در بازه يمؤثر بر افشا  يرهایمتغ نیترتعداد مهم: 6جدول 

 جمع عوامل خارجی عوامل داخلی  بازه زمانی

 51 24 27 مدت کوتاه

 44 18 26 مدت میان

 54 22 32 بلندمدت 

 

 گذاران ه یسرما یانتخاب اطلاعات يموثر بر افشا یبنگاهدرون يرهایمتغ نیترمهم: 7جدول 

 احتمال حضور  ضریب تعداد دوره اثرگذار  متغیر

 ISO 10 363/0 926/0دارای ویژگی  

 939/0 466/0 10 سودآوری

 959/0 487/0 10 استقلال کمیته حسابرسی 

 966/0 265/0 10 بتای سهام 

 978/0 338/0 10 حاکمیت شرکتی 

 982/0 495/0 10 سهم هزینه تحقیق و توسعه 

 983/0 304/0 10 تقارن اطلاعاتی 

 991/0 733/0 10 گری مالی کیفیت گزارش

 

 گذاران ه یسرما یانتخاب اطلاعات يثر بر افشاؤم یبنگاهبرون يرهایمتغ نیترهم: م8جدول 

 احتمال حضور  ضریب تعداد دوره اثرگذار  متغیر

 905/0 429/0 10 اقتصاد دانش بنیان 

 927/0 595/0 10 کار وشاخص فضای کسب

 941/0 - 304/0 10 بیکاری 

 944/0 - 827/0 10 تحریم 

 949/0 526/0 11 شاخص کارآفرینی 

 958/0 - 239/0 11 کسری بودجه 

 968/0 774/0 11 روحیه مالیاتی 

 980/0 471/0 11 سرمایه اجتماعی

 

 

مهم  تعیین  از  زمانی  پس  بازه  در  اثرگذار  متغیرهای  ترین 

عامل(    32عامل خارجی )از بین  24مدت، لازم است از بین  کوتاه 

سازی عوامل با  عامل( به شاخص   56عامل داخلی )از بین  27و  

بپردازیم. تعداد     Eviews.12افزار در نرم  PCAاستفاده از آزمون  

تعداد  مؤلفه  با  است  برابر  مدل  هر  در  شده  استخراج  های 

توان تعداد مشخصی از  شوند؛ اما میمتغیرهایی که بررسی می

ها را انتخاب نمود. معمولاً دو یا سه مؤلفه اول مقدار  این مؤلفه 

داده  پراکندگی  از  توجهی  میقابل  نظر  در  را  بنابراین  ها  گیرد؛ 

کند؛ اما در  انتخاب دو یا سه مؤلفه اول برای ادامه کار کفایت می 

برخی از موارد ضروری است معیارهای دیگری را نیز برای یافتن  

های لازم مورد توجه قرار داد. این معیارها عبارتند از  تعداد مؤلفه 

 آزمون اسکری اسکری، ارزش ویژه و واریانس. 

بر اساس نتایج رویکرد تحلیل مؤلفه اصلی، مؤلفه تشکیل شده  

داخلی   برای    99عوامل  مطلوبی  نماینده  که  باشد  می  درصد 

ها بوده  عوامل داخلی مؤثر بر افشای داوطلبانه اطلاعات شرکت 

درصد هم نماینده مطلوبی برای    7/91و مؤلفه عوامل خارجی  

نتایج مؤلفه عوامل داخلی   اساس  این  بر  عوامل خارجی است؛ 

تری برای  دهندگی بیشنسبت به عوامل خارجی قابلیت توضیح

اطلاعات شرکت  داوطلبانه  افشای  بازه  توضیح  برای  دارد.  را  ها 

میان  )زمانی  عوامل داخلی،    97مدت  عوامل    94درصد  درصد 

بلندمدت مدت ) و    6/95درصد عوامل داخلی،    3/97خارجی( 

رت پذیرفت. بر اساس  درصد عوامل خارجی( محاسبات فوق صو

مدت و بلندمدت همچنان عوامل  نتایج در هر دو بازه زمانی میان 

تری بر افشای انتخاب اطلاعاتی داشته است اما  داخلی تأثیر قوی

 سهم عوامل خارجی افزایش یافته است.
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 گیري پویاي پارامتر متغیر زمان : نتایج خروجی تحلیل مؤلفه اصلی رویكرد میانگین 9جدول 
 نوع آزمون  عوامل خارجی عوامل داخلی 

  

آزمون اسكري  

 اسكري 

  

 ارزش ویژه 

 

 

 واریانس 

 

 

تجزیه  

 واریانس عامل

 

برآورد تأثیر مؤلفه ادامه به دنبال  بر  در  های داخلی و خارجی 

های زمانی مختلف شده است. برای این  افشای داوطلبانه در بازه

استفاده    MATLABافزار  در نرم  TVP_FAVARمنظور از مدل  

مدل  در  است.  متغیرهای    TVP-FAVARهای  شده  شوک 

های عوامل داخلی و خارجی(،  توضیحی )در پژوهش حاضر مؤلفه 

حاضر   پژوهش  )در  وابسته  متغیر  بر  داوطلبانه    یافشا زمانی 

( تأثیر معناداری دارد که نمودار شوک آنی متغیر مذکور  اطلاعات

یا در زیر نقطه تعادلی )عدد صفر( و یا در روی نقطه تعادلی 

باشد. در صورتی که نمودار بر خط تعادلی منطبق گردد تأثیر  

گردد. همانگونه که در نمودار مشاهده  معنادار متغیر حذف می 

بر  می مثبتی  تأثیر  متغیر  این  اطلاعات    یافشاشود  داوطلبانه 

دارد؛ چرا که نمودار متغیر بالاتر از سطح تراز قرار دارد. در نمودار  

کل بازه زمانی    B  بیانگر طول دوره اثرگذاری، بردار  Aزیر بردار  

درصد بازه    b1  (30مدت  مورد بررسی، که به سه بازه زمانی کوتاه 

میان  بررسی(،  مورد  و    b2  (40مدت  زمانی  زمانی(  بازه  درصد 

  Cشود و بردار  درصد بازه زمانی(، تقسیم می  30)  b3بلندمدت  

به تغییرات متغیر داوطلبانه اطلاعات    یافشا بیانگر واکنش متغیر  

مشاهده    Cدر هر سه بازه زمانی مذکور است. با توجه به بردار  

گردد که متغیر مذکور همواره بالای نقطه تعادل )که معادل  می

می نتیجه  در  دارد،  قرار  است(  صفر  عدد  متغیر  با  گفت  توان 

تأثیر مثبت دارد اما باید به داوطلبانه اطلاعات  یافشا مذکور بر 

انداز مثال  عنوان  به  نمود.  توجه  آن  بردار  شدت  با    c1ه  برابر 

مدت  به متغیر مذکور در کوتاه داوطلبانه اطلاعات    یافشاواکنش  

b1)  بردار  ،)c2    به تغییر در داوطلبانه اطلاعات    یافشا واکنش

( تعریف  b3برای بلندمدت )  c3( و بردار  b2مدت )متغیر در میان 

  c3از    c2و    c2از    c1شود. با توجه به اینکه از لحاظ اندازه،  می
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میکوچک  نتیجه  در  است  شکل  تر  روند  که  داشت  بیان  توان 

بردار   با  که  است  ابتدای    Dصعودی  است.  شده  داده  نمایش 

  b3و انتهای آن در دوره بلندمدت    b1مدت  حرکت در دوره کوتاه 

است. برآود مدل در هر بازه زمانی بر اساس متغیرهای منتخب  

 در همان بازه، انجام شده است. 

 

 
 TVP-FAVARهاي : تحلیل نموداري واکنش آنی عوامل داخلی بر افشاي داوطلبانه اطلاعات در مدل1نمودار 

 

های داخلی موثر بر افشای  گردد؛ که اثرگذاری مؤلفه مشاهده می 

عموماً مثبت بوده است و این تأثیر عموماً در  داوطلبانه اطلاعات  

پرکشش  کوتاه بلندمدت  از  این  تر  تأثیر  عبارتی  به  است.  مدت 

تواند ناشی  مدت است که می تر از کوتاه مؤلفه در بلندمدت قوی 

سطح   بهبود  و  بورس  سازمان  استانداردهای  سطح  بهبود  از 

شرکت  اجتماعی  محیط مسئولیت  مسئله  یافتن  اهمیت  و  ها 

 های اخیر باشد. زیست در جامعه در سال 

 

 
 TVP-FAVARهاي : تحلیل نموداري واکنش آنی عوامل خارجی بر افشاي داوطلبانه اطلاعات در مدل2نمودار  

 

عمدتاً در  گردد عوامل خارجی که  با توجه به نمودار مشاهده می 

گردند در هر بندی می های غیرسیستماتیک دستهقالب ریسک

سه بازه زمانی تأثیر منفی بر افشای داوطلبانه اطلاعات دارند.  

دهد این تأثیر منفی در طی زمان افزایش یافته نتایج نشان می

ها دارد.  کار شرکت و که ناشی از وضعیت نامطلوب فضای کسب

افزایش شدید نرخ ارز، تورم، تحریم و بدتر شدن شرایط تجاری  

ها و به  توان از علل بدتر شدن وضعیت شرکت و سیاسی را می 

ها در  تبع آن کاهش در افشای داوطلبانه وضعیت واقعی شرکت
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بر اساس نتایج، ضرایب برآورد در مدل  گردد.  شرایط نامساعد می

TVP-FAVAR  ( 10مدل مطلوب در سه بازه زمانی در جدول  ،)

 ارائه شده است. 
 

: میانگین ضرایب اثرگذاري عوامل درونی و بیرونی 10جدول 

 هاي زمانی مختلف در بازه

 متغیر
مولفه عوامل  

 درونی

مولفه عوامل  

 بیرونی 

 - 288/0 210/1 مدت میانگین ضریب مدل کوتاه

 - 711/0 381/1 مدت میانگین ضریب مدل میان

 - 004/1 997/1 میانگین ضریب مدل بلندمدت 

 

 بندي و پیشنهادهاي سیاستیجمع -5

ترین متغیرهای اثرگذار بر  در این مقاله به دنبال شناسایی مهم 

ایم. از  افشای داوطلبانه و مدلسازی بر اساس نتایج حاصله بوده

می آنجایی زمان  طول  در  متغیرها  رفتار  کند  که  تغییر  تواند 

میانگین  مدلهای  رویکرد  به  نسبت  بالاتری  کارایی  پویا  گیری 

افشای   بر  مؤثر  عوامل  شناسایی  جهت  بنابراین  دارد  سنتی 

گیری بیزین بهره گرفته  داوطلبانه و مدلسازی از رویکرد میانگین

بازه زمانی کوتاه  مدت،  شده است. دوره مورد بررسی را به سه 

نمودهمیان  تقسیم  مدت  بلند  و  در  مدت  مطلوب  مدل  تا  ایم 

عامل در قالب دو   88های زمانی مختلف ترسیم گردد. ابتدا بازه 

ا از مدل مؤلفه  استفاده  با  اثرگذار مستخرج و سپس  های  صلی 

TVP بازه ، مهم عوامل در  و  ترین  های زمانی مختلف شناسایی 

پس از تعیین ضریب تأثیر و احتمال اثرگذاری هر متغیر، مدل  

مدل   از  حاصل  نتایج  گردید.  طراحی  زمانی  بازه  هر  در  بهینه 

TVP-FAVAR  های داخلی موثر  دهد اثرگذاری مؤلفهنشان می

بر افشای داوطلبانه اطلاعات، عموماً مثبت بوده است و این تأثیر 

قوی  بلندمدت  )پرکشش در  کوتاه تر  از  این  تر(،  اما  است؛  مدت 

فرآیند به صورت منفی در مؤلفه عوامل خارجی مشاهده گردید.  

بر اساس نتایج، بهبود سطح استانداردهای سازمان بورس و بهبود  

شرکت  اجتماعی  مسئولیت  مسئله  سطح  یافتن  اهمیت  و  ها 

های اخیر موجب افزایش ارائه  محیط زیست در جامعه در سال

افشای داوطلبانه اطلاعات شده است؛ ولی بدتر شدن وضعیت  

کار و شرایط اقتصاد کلان موجب بدتر شدن شرایط  و فضای کسب 

ها شده و این امر موجب کاهش سطح افشای اطلاعات  شرکت 

تمی شرکت گردد  علت  ا  به  بازار  در  را  خود  و سهم  جایگاه  ها 

 عملکرد منفی در واکنش به این تغییرات حفظ نماید. 

تواند به عنوان یک پژوهش بنیادی،  نتایج این پژوهش می

پژوهش  تمام  انجام می در  افشاء  پذیرد، مورد  های که در حوزه 

همچنین گیرد؛  قرار    اصلاح   و  بازنگری  در  تواندمی   استفاده 

  بوده و کیفیت  موثر  اطلاعات  افشای  چارچوب  وها  دستورالعمل 

  گری مالی، گزارش   از  حاصل  اطلاعات  تا  بخشیده  بهبود  را  افشاء 

یابدبیش   اتکای   و   نفعانذی   نظر  بتواند  نهایت   در  و  تری 

 . نماید  جلب  بهتری  نحو  به  را  اطلاعاتکنندگان  استفاده 

متعدد اثرگذار بر  با توجه به اینکه عوامل داخلی و خارجی  

توانند  گذار می اند، نهادهای قانون افشای داوطلبانه شناسایی شده 

ها طراحی نمایند  دستورالعملی به جهت افشای اطلاعات شرکت

 تا قابلیت مقایسه گزارشات ارائه شده بهبود یابد. 

های زمانی،  شده در سه بازه   های ارائه با توجه به تفکیک مدل 

توانند با داشتن دیدگاهی صحیح درباره نحوه، شدت  مدیران می

های بهینه را در  و احتمال میزان اثرگذاری یک متغیر، سیاست 

های سیاستی  بازه های زمانی مختلف  تدوین نمایند. اجرای بسته 

افزایش   به  شایانی  مدیریت، کمک  توسط  دوره  هر  با  متناسب 

روی شرکت  اندازهای پیش ها و دستیابی به چشم کارایی شرکت 

 نماید. می

های مدیریت، علاوه بر اطلاعات  بهتر است در ارائه گزارش 

زیرا   بگیرد؛  قرار  تأکید  مورد  نیز  کمی  اطلاعات  افشای  کیفی، 

افشای مبهم و  گزارش  برای  های صرفاً کیفی، دست مدیران را 

کنندگان را به همراه  گذارد که سردرگمی استفاده محدود باز می 

 خواهد داشت. 

  های است ی با انجام س  توانند ی م  هیاندرکاران بازار سرمادست 

اطلاعات،    ارییارائه افشای اخت  رامونیسازی پبه فرهنگ  ،یقیتشو

عنوان   افزا  کیبه  منظور  به  اقتصادی،  مهم  سطح    شیابزار 

 . بپردازند  تیشفاف

گذار  قانون   صلاحی ذ  یها و نهادها تا ارگان   شودی م  شنهادیپ

حسابرسو   سازمان  مانند  رو  ،یاستانداردگذار  بهبود    ی هاه یبا 

ا  ،ینظارت و  مقررات  برا  جادیاصلاح  مناسب  ارائه    یسازوکار 

ها کمک کنند تا به آن  گذاران،ه یبه سرما  بخشی اطلاعات آگاه

به دست    یمالریو غ  یاطلاعات مال  هیبر پا  یریگمیتصم  یبه جا 

غ منابع  از  ارائه    ،یررسمیآمده  از  با  مناسبی    ی افشا سطح 

به    ه،یدر بازار سرما  یکاهش شکاف اطلاعات  جهیداوطلبانه و در نت

آگاهانه فعالان بازار بورس در خصوص مبادلات    یهایریگمیتصم

 .ند یکمک نما  شیخو

  ی جامع و مناسب  یرساناطلاع   ستمیکه س  شودی م  شنهادیپ

ا تهران  بهادار  اوراق  بورس  طور  جاد یدر  به  با    یگردد،  که 

افشا  یازدهیامت سطح  شرکت  یبه  ارائه داوطلبانه  با  و    ی ها 

اطلاعات    نیها را به ارائه اخصوص، شرکت   نیدر ا  ییهامشوّق 

عدم  بیترغ کاهش  به  اطلاعاتو  ن  یتقارن  در    شیافزا  جهیت و 

ها در بازار بورس  شرکت  یسهام و بهبود عملکرد مال   ینقدشوندگ

 .نمایندکمک  
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 منابع فهرست 

( یاسر  بیرالوند،  و  و خطیری، محمد  (،  1400افلاطونی، عباس 

واقعی   بر عملکرد  مالی  اطلاعاتی  افشای  تأثیر کیفیت 

(.  40) 4انداز حسابداری و مدیریت،  شرکت، نشریه چشم 

97-110 . 

بولو، قاسم و نخبه فلاح، زهرا. )  ده،یبرز و  الگو 1402فرخ    ی (. 

  ی تجربی  ها. پژوهش یمال  یگردر گزارش   ء بهبود افشا

 .20-1(،  1)13  ،یحسابدار 

و   وحید  صداقت،  و  علیرضا  آذربراهمان،  و  سعید  پاکدلان، 

( حمید،  بین  1399اولیازاده،  رابطه  تبیین   ،)

در  سرمایه مالی  اطلاعات  افشای  و  نهادی  گذاران 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  شرکت 

نامه مطالعات اقتصاد، مدیریت مالی و حسابداری،  فصل

6(4 .) 

پرست، محمدرضا،  دوست، حامد و خردیار، سینا و وطن پاینده 

ها با  (، ارتباط عملکرد پایداری اجتماعی شرکت 1403)

فصل داوطلبانه،  افشای  پژوهشی  کیفیت  علمی  نامه 

 . 16-1(،49)13دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت،  

رضا  ،یپژوه ک1401)،  محمد  بر  موثر  عوامل    ی افشا  ت یفی(. 

 یی ایمیصنعت ش  ی هادر شرکت   یاطلاعات و بحران مال

فصل   رفتهیپذ تهران،  بهادار  اوراق  بورس  در  نامه  شده 

،  8دوره:    ،یو حسابدار   یمال  تیریمطالعات اقتصاد، مد

 . 3شماره:

همکاران  ان،یتفت و  تدو1395)   ،اکرم  اثر  و    نی(.  استاندارد 

  ی هابر سطح افشاء و عملکرد در شرکت یگذار مقررات 

شده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از    رفتهیپذ

هم  ستمیس مدلمعادلات  )ارائه  جهت    یزمان  جامع 

فصل   یریگاندازه  افشاء(.  علمسطح    یپژوهش  ینامه 

-25(،  17)5  ت،ی ریمد  یحسابرس  و  یدانش حسابدار 

43. 

های کیفی، مجله  گیری در پژوهش (، نمونه 1401جلالی، رستم )

 .320-310(،  4)1تحقیقات کیفی در علوم سلامت.  

( حسن،  گمچی،  بدری  و  محمد  واکنش  1403حسنی،   ،)

چارچوب  سهام  اطلاعات  محتوای  افشای  به  داران 

نشریه  گزارش  منافع،  تضاد  شرایط  در  یکارچه  گری 

 .86-59(،  4)15های حسابداری مالی،  پژوهش 

( و  1396حمیدیان، محسن،  تأثیر حاکمیت شرکتی  بررسی   ،)

افشای اطلاعات آتی بر عملکرد شرکتهای پذیرفته شده  

پارادایم  کنفرانس  تهران،  بهادار  اوراق  بورس  های  در 

نوین مدیریت و علوم رفتاری، تهران، دبیرخانه دائمی  

 کنفرانس. 

( ناهید  مسلمی،  و  حسین  مبانی  1397خنیفر،  و  اصول   ،)

 های پژوهش کیفی، انتشارات نگاه دانش. روش 

اجرا شرکت  یافشا   ییدستورالعمل  ثبتاطلاعات  نزد  ها  شده 
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Abstract 

The aim of the present study is to model voluntary disclosure using quantitative averaging model in Tehran 

Stock Exchange. The period of this research is between 1391 to 1402. In the quantitative approach, research 

community includes listed companies which based on screening approach was 175 companies which have 

been experienced for modeling. 

88 factors, which are effective on voluntary information disclosure of investors are examined in Dynamic, 

Bayesian, and selective averaging model. Based on the results, in all three time periods, time-varying 

averaging model had higher accuracy rather than other approach. In the short-term, 51 factors (27 internal 

factors and 24 external factors); In the medium term, 44 factors (26 internal factors and 18 external factors); 

and in the long-term, 54 factors (32 internal factors and 22 external factors) have been identified as the main 

influencing factors on voluntary information disclosure of investors. Based on the results, we have been 

separated internal and external factors. Principle-components analysis approach show internal factors have 

been more effective than external factors on disclosure changes. Finally, the coefficients were estimated in 

different time intervals using the TVP-FAVAR model. The results show that internal factors have positive 

effects on voluntary information disclosure in different time intervals, while the effects of external factors 

were generally negative. 

Key words: Voluntary Disclosure, Information Asymmetry, Bayesian Averaging. 
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