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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو1431 (، بهـار6)پیاپی  1سال سوم، شماره 

 

 در یاجبار یالزامات افشا تیرعا بر یشرکت تیحاکم تأثیر کیفیت

 یخاکستر یهاشرکت

     

 2زاده شعرباف یتق هیحل، *1ییرضا نیفرز
 41/44/79تاریخ دریافت:  

 02/40/79تاریخ پذیرش: 
 

 
 

 یدهـچک
 

 .باشدیم یخاکستر یهارکتش یاجبار یالزامات افشا تیبر رعا یشرکت تیحاکم تیفیک ریتأث یپژوهش بررس نیهدف ا
 14منظور  نیاست. بد یهمبستگ-یفیتوص یهاقیاز نوع تحق یشناسبعد روشو از  یلحاظ هدف کاربرد حاضر از پژوهش

 روش است. دهینمونه انتخاب گرد عنوانبه یسشم 4871تا  4811 یهاسال یشرکت عضو بورس اوراق بهادار تهران ط
 .باشدیم افتهیمیتعمحداقل مربعات  ونیو رگرس ییتابلو یهابا استفاده از داده هیمورد استفاده جهت آزمون فرض یآمار

در نظارت  تیفی، کتیریدر مد تیفیاداره امور شرکت شامل ک یدر چگونگ تیفیک یبه معنا یشرکت تیحاکم تیفیک
 تیدر ابعاد حاکم تیفیک نقش یابیبه دنبال ارز قیتحق نی. در اباشدی( متی)مالک بر کنترل تیفی( و کیبرسمستقل )حسا

 دهیگرد نییاطلاعات حسابدار که توسط سازمان بورس اوراق بهادار تهران تع یاجبار یالزامات افشا تیبر رعا یشرکت
 مؤثر یخاکستر یهادر شرکت یاجبار یالزامات افشا تیبر رعا تیریمد تیفیپژوهش نشان داد که ک جی. نتاباشدیاست م

 بر رعایت تیمالک تیفیک .باشدینم مؤثر یخاکستر یهاشرکت یاجبار یالزامات افشا تیبر رعا یحسابرس تیفیاست. ک
 .باشدینم مؤثر یخاکستر یهاشرکت یاجبار یالزامات افشا

 

 .یخاکستر یها، شرکتیاجبار ی، الزامات افشاتیریدر مد تیفی، کیشرکت تیحاکم تیفیک یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 Farzin.rezaei@qiau.ac.ir ،(مسئول سندهینو) ران،یا ن،یقزو ،یدانشگاه آزاد اسلام نیواحد قزو ،یارحسابداریدانش - 1

 رانی، اتاکستان ،تاکستان یموسسه آموزش عال واحدتاکستان ،یکارشناس ارشد حسابدار - 2
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 مقدمه -1
 پردازد.های خاکستری میالزامات افشای اجباری شرکت بر رعایتحاکمیت شرکتی  تأثیر کیفیتاین تحقیق به بررسی 

 هایارتباط شرکتی حاکمیت سیستم تروسیع سطح در. گرددمی تعریف شرکت یک کنترل اداره و فرآیند عنوانبه شرکتی تیحاکم
 و کنندگانتأمینکارکنان، جمله از ذینفعان دیگر و ارانسهامد ،مدیرههیئت مدیریت، ویژهبه سازمان یک مختلف بین اجزای متعددی
 (.4،0241همکاران و موصلی) کند.می مشخص را مشتریان

مدیره را تعریف ی بین سهامداران، مدیریت و اعضای هیئتهاست که رابطهای از قوانین و روشحاکمیت شرکتی مجموعه
کمیت شرکتی در سطح ابتدایی با مسائلی مواجه است که از تفکیک گذارد. حاکند و بر چگونگی عملکرد شرکت تأثیر میمی

ای شفاف بین مدیران و سهامداران برقرار شود، اما این مفهوم فراتر از آن است که فقط رابطهی شرکت ناشی میمالکیت و اداره
برآن، نفعان دیگر است. علاوهو ذی، سهامداران مدیرههیئتای از روابط بین مدیریت شرکت، کند. حاکمیت شرکتی، شامل مجموعه

 .شودکند که از طریق آن، اهداف شرکت، ابزار دستیابی به آن، اهداف و نظارت بر عملکرد شرکت تعیین میساختاری ارائه می
تقارن اطلاعاتی بین  عدم این اطلاعات، رایز؛ کنندگان بازار سرمایه همیشه به دنبال اطلاعات مالی باکیفیت هستندمشارکت

دهند که سیاست افشای وسیع و شفاف، سازو تجربی نشان می شواهد دهد.گذاران بیرونی را کاهش میدیریت شرکت و سرمایهم
 دهد.گذاران بیرونی را کاهش میکاری است که عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سرمایه

گذاران در نظر گرفت که این مهم از سرمایه مکانیزمی جهت حمایت عنوانبهتوان می ها راشفافیت و افشای اطلاعات شرکت
 مسئولیت و افشا کیفیت اهمیت به توجه با شود تا عدم تقارن اطلاعاتی کمتری بوجود آید و هزینه نمایندگی کم شود.سبب می

 پذیرفته هایرکتش کلیة رتبه و امتیاز تا گرفت تصمیم تهران بهادار اوراق و بورس سازمان رسانی،اطلاع قبال در هاشرکت مدیران

واقف شده ودر خود جایگاه به نسبت هاشرکت تا کند منعکس بازار به "مناسب رسانیاطلاع و افشا کیفیت" نظر از را بورس در شده
 جهت ارتقای آن تلاش نمایند.

عضواز یک مکانیسم کنترل خارجی در جهت کاهش مشکلات بین سهامداران عضووغیر عنوانبهتوان افشای اختیاری را می
 طریق فراهم کردن اطلاعات مربوط به نتایج مالی و غیر مالی دانست.

گذاران هاوسرمایههماهنگی بین شرکت آن دهد.ترجلوه میگذاران جذابمحیط اطلاعات شفاف، شرکت رابرای همه سرمایه
 تواندارزش شرکت را افزایش دهد.سازدکه که میگذاری سرمایه را بهبود بخشیده و جوی از اعتماد میسرمایه درمورد تصمیمات

، مدیرعاملان برای جهیدرنت ترخواهندآورد.شرکت راپاییندرموردارزشدیدگاهشانگذارانسرمایهاطلاعاتی افشا نکنند، رعاملانیاگرمد
افشای  هایی برایای خوب، انگیزهتمایزخودشان ازمدیرعاملانی بااطلاعات کمترمطلوب جهت داشتن اعتبارو شهرت شغلی وحرفه

ها برای نظارت برمدیرعاملان رابهبودبخشند، توانند توانایی سهامداران و هیأتهمین اندازه، اطلاعات می به اطلاعاتشان دارند.
داشتن امنیت شغلی وشهرت واعتباربیشتر، مدیرعاملان بایستی  یبرا تواندسبب ازدست رفتن شغل مدیرعاملان شود.توانایی که می

 هاهدایت کنند.های سهام شرکتافزایش قیمت تلاشهایشان رابه سمت

ها برای اطمینان از تخصیص بهینه منابع خود توسط مدیران وجود تضاد منافع موجب نگرانی مالکان گردیده تا جایی که آن
ن است های مدیران ممککنند به مرور زمان مشخص شده است که برخی از تصمیماقدام به بررسی و ارزیابی عملکرد مدیران می

اند تا ضمن حداکثر موجب اتلاف منابع شرکت و ازبین رفتن ثروت مالکان گردد از سوی دیگر مدیران همواره به دنبال این بوده
)نمازی،  .باشدها در جهت منافع مالکان میهای اتخاذ شده توسط آنکردن منافع خود به مالکان این اطمینان را بدهند که تصمیم

4811.) 
 مثلاً شرکتی حاکمیت قوی هایمکانیزم دارای هاشرکت برخی. آیندمی به وجود زمان مرور شرکتی به حاکمیت هایمکانیزم 

 ضعیفی حاکمیت شرکتی دارای نیز هاشرکت برخی. باشندمی نهادی گذارانسرمایه حضور و مدیرههیئت مستقل تعداداعضای در
 (.4817سالطه،  محمدزاده و مرام )نیکو شودقلمداد می شرکتی حاکمیت ندازها انعنوبه شرکتی حاکمیت ضعف توانایی یا. باشندمی

 مستقل نظارت در تیفیک ،تیریمد در تیفیک شامل شرکت امور اداره یدرچگونگ تیفیک یمعنا به یشرکت تیحاکم تیفیک
 بر رعایت یشرکت تیحاکم ابعاد در تیفیک نقش یابیارز دنبال به قیتحق نیا در. باشدیم( تیمالک) برکنترل تیفیک و( یحسابرس)

 یهاشرکت البته .باشدیم است دهیگرد نییتع تهران بهادار اوراق بورس سازمان توسط که حسابدار اطلاعات یاجبار یافشا الزامات
 یعنی دارند قرار یمال بحران و سلامت مرز در یدرماندگ شده نییتع الگوی با مطابق که هستند ییهاشرکت از دسته آن یخاکستر

 .هستند یمال درمانده که گفت توانیم نه هستند یکاف یمال سلامت یدارا گفت وانتیم نه
اعتبار لازم برای  اگردرکشور تواند نقش مهمی در ارتقای ارزش شرکت ها بازی کند.موافقت با اصول حاکمیت شرکتی می

دهی سهل انگاری شودیا به اردهای گزارشهای حاکمیت شرکتی وجود نداشته باشد، در حسابرسی و استانداجرای شیوه

                                                           

1 - Mouselli et al 
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عواقب این وضعیت،  نیبنابرا؛ گذاران شفافیت یا اعتماد کافی داده نشود، سرمایه در جایی خارج از کشورجریان خواهد یافتسرمایه
 ها و تشکیلات اقتصادی کشور را درگیرخواهد کرد.تمام شرکت

 

 مبانی نظری و پیشینه تحقیقات -2
ها، بوده است. هم کت و افزایش ثروت سهامداران از مهمترین اهداف آنراز مدیریت، ایجاد ارزش برای ش با تفکیک مالکیت

ها ای و دانشگاهی در کشورهای توسعه یافته بر سر این امر توافق دارند که هدف نهایی شرکتاینک نیز بخشی از مجامع حرفه
های و اهمیت آثار عملکرد شرکت بر سایر گروهیران و مالکان از یک سومنافع مد های مربوط به تضادتولید ارزش است. پیچیدگی

های اجتماعی را به خود جلب کرده است و یافتن الگو و نظام مناسب ها و گروهها است که توجه دولتو، مدتذینفع از دیگر س
فع مالکان و سپس حفظ منافع های مذکور، ابتدا حفظ منای اصلی گروهها است. مشغلهی جدی آنحاکمیت شرکتی، مشغله

ی جدید در بازارهای ته و هزارهی گذشداده در اواخر سده ت رخلای نمایندگی بود. با تحوسهامداران اقلیت بر اساس مبانی نظریه
گرفت و کل جامعه را در بر  بالاخرهکنندگان، کارکنان و تر شد و مشتریان، تأمینکم گسترده های ذینفع کمی گروهسرمایه، دایره

 .ی ذینفعان برای حل و فصل موضوع مطرح شدمبانی نظری و راهکارهای عملی در قالب نظریه
کند، این کار به شرکت صدمه خواهد هامدارانش را اتخاذ میرکت راهبرد بنیادی به سمت دفاع صرف از منافع سزمانی که ش

کز روی شــرکت و در دیدگاه سهامدار، هدف حاکمیت شرکتی تمر دی منافع ذینفعانشان فکر کننها باید دربارهبنابراین، شرکت؛ زد
؛ ی شــرکت الزامی باشدها برای شهرت، اعتبار و وجههوی قانون و دغدغهباشند که از سهامدار تنها تا حدی میبالطبــع روی س

رکت اســت و بالعکس، ی شوجهه ای این دغدغه برای ذینفعان خاص، امری مطلوب برایبنابراین، سوال این است که در چه نقطه
 .است لامدیران اجرایی رده باچه زمانی این امر به زیان سهامداران است و به ضرر شرکت اما به منفعت دیگر ذینفعان و مشخصا 

گیرد در معرض خطر است. معلوم است که برای یک تریان یــا منتقدانش را نادیــده میدر واقع، شرکتی کــه به طور کامل مش
ازی ثروت سهامدار با رضایت سبیشینه اند کــهان دادهزیادی نشرار دارد. مطالعات ی اول قود در وهلهی خرکت پشتیبانی از وجههش

ی ذینفعان بهره اختار نظریهشود که اغلب از سمطرح می "ذینفعانی نگرانهی روشنظریه"در دیگر ذینفعان منافاتی ندارد. ابتدا 
سپس این رویکرد  .پذیردمعیاری برای انتخاب بین ذینفعان مختلف می عنوانبهازی ارزش درازمدت شرکت را سگیرد اما بیشینهمی
ی ی روشنگرانهنظریه .شود که بر اساس منطق سهامداران استوار استجایگزین می "سهامدارانی ی روشنگرانهنظریه"با 

سیک گزارش کادبوری، از حاکمیت شرکتی کلاشود. طبق تعریف یسهامداران منتهی به تعریف جدیدی برای حاکمیت شرکتی م
ان با این تعریف جایگزین تو، را می"وندشها مدیریت و کنترل رکتنه برای این امر است که چگونه شازی یک ساماسپیاده"شامل 
کند و شرکت را از ها مطلع میآنهامداران را از عملکرد مناسب شرکت ای متشکل از تمام سازوکارهای داخلی، کــه سامانهکرد: س

را بــا تبعیت از کند در حالی که راهبرد شرکت کنترل می مدیرههیئتو با قدرت محول شده به  لانهاسهای عمومی طریق نشست
 .کندود در منفعت درازمدت شرکت تضمین میقوانین موج

با نقش ا و مخصوص مدیرانو  کارگزارانوعیت رقطعیت آن به نظر به صورت آشکار با مشرکتی و ی حاکمیت شدهمشکل عم
نشان داده است که سهامداران در این  هاررسیب .تکلیدی در مباحث حاکمیت شرکتی، مرتبط اس لان، عاممدیرههیئتاعضای 

کت شوند. در واقع، این منعفت درازمدت شرمرحله اهداف اصلی نیستند. سهامداران برخی مواقع اما نه همیشه صاحب منفعت می
 .باشد مدیرههیئتی همیشگی اعضای است که باید هدف حاکمیت شرکتی و دغدغه

 افشا این که است، آتی نقدیهای جریان بندی زمان و مبلغ درباره گذارانسرمایه و گرانتحلیل کردن مطلع افشا، اصلی هدف

اطلاع  سهامداران برای بهتر افشای و شفافیت بنابراین .کندمی کمک آتی سودهای بینیپیشدر گذارانسرمایه و گرانتحلیل به
 از گرانتحلیل بینیپیش دقت خوب، افشای یک که دهدمی نشان است گرفته صورت که تحقیقاتی .کندمی ایجاد بهتری دهندگی

 بین تریقوی رابطه دارای به نسبت افشا، بالای سطح با هایشرکت که معنی این به .بخشدمی بهبود را بعدی هایسال سودهای

 (.4،0221)جاسپر و پلنبرگ برخوردارند تریپایین افشای سطح از که هاییتشرک به نسبت هستند آتی سودهای و جاری سهام بازده
های مالی قرار صورت کنندگان ازافشای اجباری شامل تمامی اطلاعاتی است که طبق قوانین و مقررات باید در اختیار استفاده

 .گرددمی محاسبه بهادار اوراق بورس سازمان توسط اریافشای اجب شاخص .گیرد
اطلاعات مالی یکی از عوامل کلیدی  تیفیک ترین وظایف مدیران تهیه وانتشار اطلاعات مالی شرکت است.یکی از مهم

 داسازیبرج مدیران، و سهامداران بین تضاد کاهش راستای در هاشرکت ها در محیط پررقابت کنونی است. امروزهموفقیت شرکت

 .کنند نظارت مدیریت هایگیریتصمیم بر سهامداران، تعداد افزایش کنار در کنندمی سعی و داشته تأکید مالکیت مدیریت از

 تمرکز نقش نباید میان این در .باشندمی مدیریت بر مسئول اثرگذاری ها،شرکت یعمده مالکان عنوانبه نهادی، گذارانسرمایه

 یابد.بهبود می هاشرکت عملکرد و شده اعمال مدیران بر بیشتری کنترل بیشتر، مالکیت تمرکز با چرا که ،گرفت نادیده را مالکیت

                                                           

1 Jasper and Pelnberg 
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. شود مشکل اعتباردهندگان دچار به تعهدات ایفای در که شودمی تلقی مالی درمانده زمانی شرکت یک ،مالی حوزه در
 درماندگی تجربه خطر معرض در بیشتر کار این با اما ،شود فادهاست آن عملیات مالی تامین برای است ممکن شرکت یک هایبدهی
 یک در است ممکن یورشکستگ شود.می منجر ورشکستگی به ،نیابد بهبود شرکت مالی درماندگی اگر بنابراین؛ گیردمی قرار مالی
 بزرگ تولیدی شرکت یک در ای و شودمی بسته دلیل بدین و نیست اشاجاره تعهد ایفای به قادر که کوچک فروشیخرده مغازه

 درک به خوبی را ورشکستگی آورنده پدید علل باید حسابداران. دهد رخ نهسالا مستمر هایزیان و مطلوب نقدینگی نداشتن دلیلبه
 ائهار کننده پیشگیری های حلراه و سازند آگاه آن از را مدیریت ،ورشکستگی وقوع از قبل توانندمی که هستند هاآن زیرا کنند

. غیره و دیون پرداخت قدرت عدم ،ورشکستگی ،وخامت ،واحدتجاری موفقیت عدم شکست، مالی، نامطلوب وضع نمایند.
 کند. تجاوز شرکت در موجود هایدارایی ارزش از شرکت یک هایبدهی که دهدمی رخ هنگامی ورشکستگی

 

 پیشینه تحقیقات-2-3
 کیفیت بر تمرکز با متوسط اندازه با هاشرکت در داوطلبانه افشای ماهیت بررسی به شیپژوه در( 0241ستا و همکاران )

 سطح کیفیت افزایش با حسابرسی کمیته و اقلیت مالکیت میان که رسیدند نتیجه این به و پرداختند دیگر هایشرکت با ارتباطات

 افشای سطح کیفیت افزایش با مدیرههیئت اندازه و ریتیمدی مالکیت میاندارد،  وجود معناداری مثبت ارتباط داوطلبانه افشای

 افشای سطح کیفیت افزایش با غیرموظف مدیران و نهادی مالکان حضور میان همچنین دارد؛ وجود معناداری منفی ارتباط داوطلبانه

 .ندارد وجود ارتباطی داوطلبانه
 میان که کردند مشاهدهپرداختندو شرکتی حاکمیت یفیتک و افشاء کیفیت میان رابطه مطالعه به (0248) همکاران و آموزش

 بین رابطه مطالعه به( 0240همکاران ) ولوکمن  .دارد وجود معناداری مثبت ارتباط شرکتی حاکمیت کیفیت و اطلاعات افشای

 در که بود این از حاکی مالزیایی شرکت سالانه گزارشات بررسی .پرداختند اطلاعات داوطلبانه افشای و شرکتی حاکمیت کیفیت

روف و عبدالله  .دارد وجود اطلاعات داوطلبانه افشای بر مبنی بیشتری احتمال بالا شرکتی حاکمیت کیفیت با هایشرکت
 افشای میزان که بود این از حاکی جینتا ( به بررسی رابطه بین ساختار مالکیت و سطح افشای داوطلبانه پرداختند.0244آل)

 ها شرکت در اطلاعات داوطلبانه افشای میزان و دارد منفی رابطه بالاتر مدیریتی مالکیت ساختار با ها شرکت در اطلاعات داوطلبانه

 .دارد مثبت رابطه بالاتر نهادی مالکیت ساختار با
 ،مدیرههیئت اندازه ،مدیرههیئت استقلال)شرکتی حاکمیت کارهای و ساز برخی تأثیر بررسی به (4878جبارزاده ) و محمودی

 مالیاتی اجتناب بر (مدیرههیئتدر دولت نفوذ و مالکیت و مالکیت تمرکز نهادی، سهامداران وجود ،مدیرههیئت مالی نشدا
 شرکتی حاکمیت کارهای و ساز که داد نشان هاآن پژوهش نتایج پرداختند. تهران اوراق بهادار بورس در شده پذیرفته هایشرکت
 این کلی نتایج. باشند داشته تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت لیاتما اجتناب از سطح بر معنادار تأثیری

 گردد.می هامالیاتی شرکت اجتناب سطح کاهش باعث شرکتی حاکمیت هایمکانیزم برخی افزایش که است آن پژوهش بیانگر
 تهران بهادار بورس اوراق در شده پذیرفته هایشرکت عملکرد بر شرکتی حاکمیت تاثیر بررسی ( به4817) باوندپور و فرد وکیلی

 عمده سهامداران حضور و دارد وجود و معنادار مثبت رابطه شرکت عملکرد با نهادی سهامداران وجود بین داد نشان نتایج .پرداختند
 ترکیب در مدیرههیئت غیرموظف اعضای حضور نسبت بین .چندانی ندارد تاثیر ها آن عملکرد بر ها شرکت مالکیت ساختار در

 نهادی سهامداران اثر بررسی ( به4817) همکاران و مدرس .دارد وجود معکوس و رابطه معنادار هاشرکت عملکرد با مدیرههیئت
. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت بازده سهامداران بر شرکتی حاکمیت معیارهای از یکی عنوانبه

 ولی است زیاد بسیار تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت در نهادی که میزان مالکیت آن وجود با داد نشان نتایج
 .ندارد وجود بازده و نهادی سهامداران بین معناداری رابطه هیچ گونه

 

 فرضیه ها -3
 است. مؤثرتری های خاکسیت الزامات افشای اجباری در شرکتکیفیت مدیریت بر رعا: 4 یاصلفرضیه 

𝑑𝑖𝑠𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑀𝑄 + 𝛼2𝐺𝑟𝑒𝑦 + 𝛼3𝑀𝑄. 𝐺𝑟𝑒𝑦 + 𝛼4𝑠𝑖𝑧𝑒 + 𝛼5𝑙𝑒𝑣 + 𝛼6𝑅𝑂𝐼𝐶 + 𝛼7
𝐸𝑉

𝐸𝐵𝐼𝑇⁄

+∈𝑖𝑡 
 

 
 

 است. مؤثرهای خاکستری الزامات افشای اجباری در شرکت بر رعایتحسابرسی  کیفیت: 0فرضیه اصلی 
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𝑑𝑖𝑠𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐴𝑢𝑑𝑄 + 𝛼2𝐺𝑟𝑒𝑦 + 𝛼3𝐴𝑢𝑑. 𝐺𝑟𝑒𝑦 + 𝛼4𝑠𝑖𝑧𝑒 + 𝛼5𝑙𝑒𝑣 + 𝛼6𝑅𝑂𝐼𝐶
+ 𝛼7

𝐸𝑉
𝐸𝐵𝐼𝑇⁄ +∈𝑖𝑡 

 
 است. مؤثرهای خاکستری الزامات افشای اجباری درشرکت بر رعایت: کیفیت مالکیت 8فرضیه اصلی 

𝑑𝑖𝑠𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑜𝑤𝑛𝑄 + 𝛼2𝐺𝑟𝑒𝑦 + 𝛼3𝑜𝑤𝑛. 𝐺𝑟𝑒𝑦 + 𝛼4𝑠𝑖𝑧𝑒 + 𝛼5𝑙𝑒𝑣 + 𝛼6𝑅𝑂𝐼𝐶
+ 𝛼7

𝐸𝑉
𝐸𝐵𝐼𝑇⁄ +∈𝑖𝑡 

 

 روش تحقیق-4
 (های آن با استفاده از رویکرد گذشته نگر )از طریق اطلاعات گذشتهس هدف از نوع کاربردی است و دادهاین تحقیق بر اسا

دف اصلی آن تعیین وجود همبستگی بوده و ه-آوری اطلاعات از نوع تحقیقات توصیفی. روش گرده قرار خواهند گرفتعمورد مطال
 .های مورد آزمون استنا دار بودن یا نبودن( بین متغیرمعنوع رابطه )

هجری  4871پایان سال  تا 4811رس اورق بهادار تهران در سال های پذیرفته شده در سازمان بوشرکتجامعه آماری تحقیق، 
 :گرددتوجه به معیارهای زیر انتخاب می های مورد مطالعه در این تحقیق با استفاده از روش غربالگری و باباشد. نمونهشمسی می

 .های مورد مطالعه طی قلمرو زمانی تحقیق موجود باشنداطلاعات کامل هریک از شرکت -4
 .ل مالی نداده باشندها در طی دوره تحقیق تغییر ساشرکت -0
 .اسفند ماه باشد 07های مورد مطالعه پایان سال مالی شرکت-8
 .ه نباشندهای هلدینگ و بیمها و شرکتگذاری، سرمایهها، بانکگریهای واسطهجزء شرکت -1
 .ماه نداشته باشد 1وقفه معاملاتی بیش از -1
 .دارای پرداخت سود نقدی باشد -1
 .مالی خارجی باشددارای تامین -9

 نمونه انتخاب گردید. عنوانبهشرکت حائز شرایط بوده و  14هایت با اعمال شرایط فوق تعداد در ن
ای و با بررسی عات با استفاده از روش کتابخانه، گردآوری اطلابه منظور گردآوری اطلاعات مورد نیاز تحقیق در بخش اول

های دانشجویی نامهپژوهشی و پایان-بر، مجلات علمی، مقالات معتمباحث از کتب تحقیقات مرتبط داخلی و خارجی و استخراج
بررسی  و (Data Base) های اطلاعاتبا مراجعه به پایگاهانجام شد در بخش دوم گردآوری اطلاعات با استفاده از روش آرشیوی 

و  irbours ،rdisهای ، سایت، نرم افزار ره آورد نوینهای رسمی سازمان بورس اوراق بهادار تهراناطلاعت مورد نیاز در سایت
 .های معتبر انجام شددیگر سایت

شود. انجام می Eviewsنرم افزار  42چند متغیره و با استفاده از نسخه های رگرسیون تحلیل نهایی با استفاده از الگو تجزیه و
ین، برای تحلیل شود. همچن( استفاده میVIFورم واریانس )برای بررسی رابطه هم خطی میان متغیرهای توضیحی از عامل ت

و برای معناداری ضرایب الگوی رگرسیون از  فیشر Fهای لیمر، هاسمن و برای تحلیل کلی رگرسیونی از آماره اطلاعات از آزمون
گیری و نحوه اندازه کهت ی تدوین شده اساهای رگرسیونی چندگانهمدل ،برای آزمون فرضیات تحقیق شود.استفاده می tآماره 

 اشاره شده است. ذیلمحاسبه متغیرهای این الگوها در جدول 
 

 هامعرفی متغیرها و نحوه محاسبه آن -2جدول 
 

رنوع متغی نحوه محاسبه نام متغیر نماد متغیر  

discloser وابسته امتیاز افشا از بورس اوراق بهادار تهران افشا 

size کنترل هادارایی ی کلعیطب تمیلگار اندازه شرکت 

lev نترلک هاکل دارایی/  هاکل بدهی اهرم مالی  

ROIC نترلک حقوق صاحبان سهام/  سودخالص بازدهی سرمایه  

EV/EBIT یارزش شرکت/سود عملیات  
تقسیم  سهام بازار ارزش اضافه به یبده کل) شرکت ارزش

 برسود قبل از بهره و مالیات(
 کنترل

duality ستقلم 2در غیر اینصورت  4 باشد مدیرههیئتدیر عامل عضو اگر م دوگانگی  

independent مستقل غیر موظف به کل اعضا رانیمد نسبت استقلال مدیریت 

OWNQ کیفیت مالکیت 
برای اندازه گیری کیفیت مالکیت از دو متغیر تمرکزمالکیت و 

 برای نه 2بله  برای 4: شوددرصد مالکیت نهایی استفاده می
ستقلم  
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رنوع متغی نحوه محاسبه نام متغیر نماد متغیر  

Grey 
 وضعیت مالی خاکستری

 شرکت

گیری وضعیت مالی خاکستری شرکت ازسرمایه در برای اندازه
، درآمد فروش ، سود قبل از بهره مالیات، سود انباشتهگردش

ها و ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به کل به کل دارایی
 شودها استفاده میبدهی

 مستقل

MQ مدیریت کیفیت  
ی کیفیت مدیریت از متغیرهای دوگانگی و گیربرای اندازه

 برای نه 2برای بله  4: شوداستقلال مدیریت استفاده می
ستقلم  

AUDQ کیفیت حسابرسی 
گیری کیفیت حسابرسی از متغیرهای اندازه برای اندازه

حسابرس و اظهارنظرحسابرس و سنوات حسابرسی استفاده 
 برای نه 2برای بله  4: شودمی

ستقلم  

 

 افته های پژوهشی -6

 آمار توصیفی -6-1
 شامل ها،توصیف داده هایشاخص .شودمی ارائه رگرسیون مدل متغیرهای برای توصیفی آمارهای ابتدا حاضر پژوهش در

 عیتوز شکل هایشاخص و (معیار انحراف و مانند واریانس) پراکندگی هایشاخص ،(میانه و میانگین مانند) مرکزی هایشاخص
 تک تک از کلی شمای هاآماره  این .شد خواهد محاسبه پژوهش تک متغیرهای تک برای (کشیدگی و چولگی شاخص مانند)

 بهادار اوراق بورس در فعال شرکت 14 هایداده از استفاده با که پژوهش متغیرهای توصیفی آمار .دهدمی بدست مدل متغیرهای

 معیار، میانگین، انحراف مشاهدات، تعداد شامل اند، شده ندازه گیریا 4871 تا 4811 های سال بین زمانی هایدوره تهران، طی

 .است شده ارائه جدول در که است کشیدگی ضریب و چولگی ضریب حداکثر، حداقل،
 

آمار توصیفی - 3جدول   

نمیانگی تعداد نام متغیر نماد متغیر  
انحراف 

 معیار
یکشیدگ چولگی هکمین  نهبیشی   

DISCLOSER 120/91 121 افشا  040/1  10/2-  11/0  22/7  422 

SIZE 122/9 121 اندازه شرکت  414/2  10/4-  412/9  71/1  22/1  

ROIC 094/2 121 بازدهی سرمایه  117/2  22/4-  92/1  00/1-  74/1  

OWNQ 102/2 121 کیفیت مالکیت  178/2  80/2-  420/4  22/2  22/4  

MQ 999/2 121 کیفیت مدیریت  141/2  88/4-  991/0  22/2  22/4  

LEV 148/2 121 اهرم مالی  008/2  121/2  201/1  272/2  127/4  

INDEPENDENT 727/2 121 استقلال مدیریت  011/2  11/0-  419/7  22/2  22/4  

GERY 
وضعیت خاکستری 

 شرکت
121 901/2  111/2  24/4-  280/0  22/2  22/4  

EV/EBIT 
ارزش شرکت برسود 

 عملیاتی
121 28/41  89/01  124/8  11/01  1/19-  1/012  

DUALITY 19/2 121 دوگانگی  88/2  01/0-  211/1  22/2  22/4  

AUDQ 10/2 121 کیفیت حسابرسی  17/2  822/2  272/4  22/2  22/4  

Z =  2/949x4 +  2/119x0 +  8/429x8 +  2/10x1 +  2/771x1 

 
 
 
 

 آزمون فرضیات و نتایج حاصل از آن -2-6
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 1 هیآزمون فرض جهیت -4جدول 

VIF مالاحت t نماد ضرایب آماره 

247/4 771/2 22/2 22/2 MQ 

071/4 191/2 111/2 410/2 GREY 

401/4 22/2 9200/442 12/448 SIZE 

091/4 2107/2 781/4- 994/4- LEV 

211/4 1409/2 12/2 274/2 ROIC 

200/4 422/2 11/4- 221/2- EV/EBIT 

N/A 22/2 80/424- 141/78- C 

     

P- Value مقدار آزمون مقدار  

 F 710/2 𝑅2 یشرف  781/191 22/2

 𝑅2 نعدیل شده  F 712/2 یمرل  01/1 22/2

 𝐷/𝑊 11/4 هاسمن 11/81 22/2

 D/Wناموزون  791/4 بروش پاگان 10/11 22/2

 
های ده از روش داده استفا 0برای آزمون فرضیه  لیمر و هاسمن F، آزمون 1با توجه به نتایج جدول  :4نتیجه آزمون فرضیه 

در حد مجاز تعریف شده قرار دارند. بنابرین هم خطی میان متغیرهای  VIF. مقادیر کنندرا تایید میروش آثار ثابت  باتابلویی 
نشان دهنده درصد توضیح متغیر وابسته توسط متغیر های مستقل و  %71وجود ندارد. ضریب تعیین با مقدار مستقل و کنترلی 

بنابرین عدم خود همبستگی میان اجزا خطا تایید می شود.  ،قرار گرفته است 1/0تا  1/4دوربین واتسون در بازه  مقدار کنترلی است.
 شود.مدل رگرسیون به طور کلی تایید می، %77مینان است و در سطح اط %1فیشر کمتر از  Fاحتمال آماره 

 
2 نتیجه آزمون فرضیه -5جدول   

VIF احتمال t نماد ضرایب آماره 

821/1 1324/8 36/1- 43/8- AUDQ 

483/1 4244/8 31/8 24/8 GREY 

134/1 8888/8 4644/184 64/114 SIZE 

246/1 8334/8 814/2- 11/1- LEV 

866/1 4426/8 62/8 11/8 ROIC 

822/1 8184/8 44/1- 884/8- EV/EBIT 

N/A 8888/8 48/31- 1282/114- C 

     

P-Value دارمق آزمون مقدار  

 F 312/8 𝑅2 یشرف 414/364 88/8

 𝑅2 نعدیل شده  F 318/8 یمرل 341/3 88/8

 𝐷/𝑊 46/1 هاسمن 32/44 88/8

 D/Wناموزون  342/1 بروش پاگان 34/42 88/8

 

های داده استفاده از روش 4برای آزمون فرضیه  لیمر و هاسمن F، آزمون 1با توجه به نتایج جدول  :0 هیفرضنتیجه آزمون 
در حد مجاز تعریف شده قرار دارند. بنابرین هم خطی میان متغیرهای  VIF. مقادیر کنندرا تایید میروش آثار ثابت  باتابلویی 

نشان دهنده درصد توضیح متغیر وابسته توسط متغیر های مستقل و  %71وجود ندارد. ضریب تعیین با مقدار مستقل و کنترلی 
شود. همبستگی میان اجزا خطا تایید میبنابرین عدم خود  ،قرار گرفته است 1/0تا  1/4ربین واتسون در بازه دو مقدارکنترلی است. 
 شود.مدل رگرسیون به طور کلی تایید می، %77مینان است و در سطح اط %1فیشر کمتر از  Fاحتمال آماره 

 

 

 

 3 نتیجه آزمون فرضیه -6جدول 
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VIF احتمال T نماد ضرایب آماره 

228/4 1947/2 111/2- 447/2- OWNQ 

074/4 1219/2 11/2 414/2 GREY 

407/4 2222/2 711/442 911/448 SIZE 

011/4 1121/2 110/2 277/2 LEV 

211/4 2110/2 179/4- 981/4- ROIC 

208/4 4418/2 112/4- 22/2- EV/EBIT 

N/A 2222/2 9120/424- 118/141- C 

     

P-Value ارمقد آزمون مقدار  

 F 710/2 𝑅2 یشرف 417/199 22/2

 𝑅2 نعدیل شده  F 712/2 یمرل 81/1 22/2

 𝐷/𝑊 11/4 هاسمن 77/88 22/2

 D/Wناموزون  977/4 بروش پاگان 94/17 22/2

 
های ادهاستفاده از روش د 4برای آزمون فرضیه  لیمر و هاسمن F، آزمون 1با توجه به نتایج جدول  :8 هیفرضنتیجه آزمون 

در حد مجاز تعریف شده قرار دارند. بنابرین هم خطی میان متغیرهای  VIF. مقادیر کنندرا تایید میروش آثار ثابت  باتابلویی 
های مستقل و د توضیح متغیر وابسته توسط متغیرنشان دهنده درص %71وجود ندارد. ضریب تعیین با مقدار مستقل و کنترلی 

شود. همبستگی میان اجزا خطا تایید میبنابرین عدم خود  ،قرار گرفته است 1/0تا  1/4ن واتسون در بازه دوربی مقدارکنترلی است. 
 شود.مدل رگرسیون به طور کلی تایید می، %77مینان است و در سطح اط %1فیشر کمتر از  Fاحتمال آماره 

 

 نتایج فرضیات:
 مؤثر خاکستری هایشرکت در اجباری افشای الزامات بر رعایت مدیریت که بیان شده بود کیفیت 4بر اساس فرضیه اصلی 

 باشدمی 20221متغیرکیفیت مدیریت برابر  برای شده محاسبه t آماره معناداری مقدار و ضریب شود،می ملاحظه که همانطور .است

 در اول، فرضیه بنابراین،؛ تهای خاکستری موثراسالزامات افشای اجباری شرکت بر رعایتکیفیت مدیریت،  که است این بیانگر که

 .شودمی پذیرفته ،%77 اطمینان سطح
 خاکستری هایشرکت در اجباری افشای الزامات بر رعایت حسابرسی تأثیر کیفیتکه بیان شده بود  0یه اصلی اساس فرضبر

 -4011ت حسابرسی برابر متغیرکیفی برای شده محاسبه t آماره معناداری مقدار و ضریب شود،می ملاحظه که همانطور .است مؤثر
 بنابراین،؛ های خاکستری موثرنیستالزامات افشای اجباری شرکت بر رعایتکیفیت حسابرسی،  که است این بیانگر که باشدمی

 شود.نمی ، پذیرفتهدوم فرضیه
 مؤثر خاکستری یهاشرکت در اجباری افشای الزامات بر رعایت مالکیت که بیان شده بود تاثیر کیفیت 8براساس فرضیه اصلی 

 می باشد -2011متغیرکیفیت مالکیت برابر  برای شده محاسبه t آماره معناداری مقدار و ضریب شود، می ملاحظه که همانطور .است

 ،سوم فرضیه بنابراین،؛ های خاکستری موثراستالزامات افشای اجباری شرکت بر رعایتکیفیت مالکیت،  که است این بیانگر که
 د.شوپذیرفته نمی

 

 بندیگیری و جمعنتیجه-7
 راهبری .باشد شرکت اهداف به دستیابی برای مدیریت انگیزشی و نظارتی اقدامات بر مبتنی باید شرکتی راهبری مکانیزم

به دست آمده نشان  جینتا .دارد اطلاعات شفافیت و بازار عملیات بر اثرگذاری طریق از سرمایه بازار کارایی در کلیدی نقش شرکتی
الزامات افشای اجباری تاثیرگذارخواهد بود و دوگانگی و استقلال مدیریت برروی افشای  بر رعایتهد که کیفیت مدیریت دمی

( نشان دادند که میان کیفیت مالکیت و 0241نتایج بانتایج به دست آمده توسط ستا و همکاران ) نیا گذارد.ها اثرمیاجباری شرکت
یت سطح افشا رابطه معناداری وجود دارد و همچنین با نتایج تحقیقات آموزش و همکاران و با افزایش کیف مدیرههیئتاندازه 

مطابقت دارد و  داردمعناداری وجود و عات و کیفیت حاکمیت شرکتی ارتباط مثبتلامیان افشای اط( که نشان دادند 0248)
احتمال  لاباهای با کیفیت حاکمیت شرکتی که در شرکتکه نشان دادند  0240همچنین با تحقیقات لوکمن و همکاران در سال 

میزان افشای داوطلبانه نشان دادند  0244و روف و عبدالله آل که در سال  عات وجود داردلابر افشای داوطلبانه اط بیشتری مبنی
 مطابقت دارد. رابطه مثبت دارد لاتربا ساختار مالکیت نهادی باها عات در شرکتلااط
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به موضوع تضاد منافع بین سهامداران اکثریت و اقلیت منجر شود. در واقع سهامداران عمده با مالکیت متمرکز ممکن است 
ها برخالف کسانی که سهامدار اقلیت تحمیل کنند، حتی اگر این خواسته کنترل شرکت ممکن است ترجیحات شخصی خود را

 (.0240،)آلوسهستند، اجرا شود 
 

 یقپیشنهادات کاربردی حاصل از نتایج تحق-8
ود که با شها پیشـنهاد میرکتامداران خصوصأ سـهامداران عمدة شهخص اسـت، به سشمانگونـه کـه از نتایـج تحقیق مه

هم مالکیت شوند. از طرفی، از آنجا که با افزایش س اعتباردهی بیشتر به اطلاعات افشا شدهنظارت دقیق بر عملکرد مدیر، باعـث 
د مالکیت مدیر و نیـز اعطـای ود که با افزایش درصشنهاد میشود، پیشتر میمنافع شرکت بیشانگیزة وی برای حفاظت از مدیـر، 

میزان  به مرورزمان ه، با توجه بـه اینکانهایت ود.ش وباعث بهبود وضعیت شرکت ا جلوگیریهمزایا به وی، از افزایش هزینهر دیگ
گذاران، اعتباردهندگان و سـایر  سرمایه یابدا شـده افزایش میفشعات الای و اعتباردهی به اطتقاضا برای کیفیت خدمات حسابرس

های های خـود، بـه کیفیت مؤسسهود که در تصمیم گیریشها پیشـنهاد میهای مالی شـرکتکنندگان از صورت اسـتفاده
 .د، توجه کننددهن ی قرار میها را مورد بررسرکتحسابرسی که ش

 

 پیشنهادات برای تحقیقات آتی-9
متغیرهای دیگری نظیر  طریـق کیفیت مدیریت ازهای آینده، ود در تحقیقشه به نتایج حاصل از پژوهش، پیشـنهاد میا توجب

 .ی قرار گیردمورد بررس دانش مدیریت، سابقه مدیریت و ...
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