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Abstract 
Purpose: Voluntary risk disclosure is considered an important aspect of corporate reporting, as it 

plays a crucial role in reducing information asymmetry in the market. The consequences of such 

reporting may vary in different corporate governance environments. So The purpose of research is 

investigating the role of corporate governance as a moderating variable on the effects of risk 

disclosure on the firm financial performance. 
Method: Data from 166 listed companies on the Tehran Stock Exchange during the period of 2013-

2022 was collected and analyzed using a multiple linear regression approach with a panel data 

analysis  method. 

Result: The results of the empirical model depict that risk disclosure has a positive and significant 

impact on firm financial performance. Furthermore, corporate governance strengthens the positive 

effect of risk disclosure on firm financial performance. 

Conclusion: The findings suggest that voluntary risk disclosure, by reducing information asymmetry 

and building stakeholder trust, leads to a reduction in capital costs and ultimately improves firm 

performance. 

Implication: This research provides a new recommendation for further exploration in the 

consequences of voluntary risk disclosure and emphasizes the importance of corporate governance 

in listed companies. It highlights the need for policymakers to pay attention to and emphasize the 

implementation of corporate governance regulations in the stock market. 
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 چکیده
تواند در می آناتی بازار دارد. همچنین پیامدهای در کاهش عدم تقارن اطلاع مهمیافشای اطلاعات ریسک نقش  هدف:
دیل گری نقش تع تبیین هایی با سطوح مختلف از حاکمیت شرکتی متفاوت باشد. بر همین اساس، پژوهش حاضر بهمحیط

  .پردازد یمترین پیامد آن حاکمیت شرکتی در اثر افشای اطلاعات ریسک بر عملکرد مالی به عنوان مهم
 هدور به روش غربالگری طی تهران، بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته  شرکت 761های مربوط به ور دادهمنظبدین   روش:
چندگانه به روش پنل ترکیبی مورد  خطی استخراج شده است و سپس با بکارگیری روش رگرسیون 7047-7931 زمانی

 آزمون قرار گرفته است.
 .افشای ریسک بر عملکرد مالی تاثیر مثبت و معناداری داردداد که  وهش نشانپژ یمدل تجرب لیو تحل هیتجز جینتا ها:یافته

 سکیر یفشاا اثر مثبت ی موجب تقویتشرکت تیپژوهش نشان داد که حاکم یمدل تجرب لیو تحل هیتجز جینتاافزون بر این، 
 است.ی شرکت شدهعملکرد مال بر

افشای داوطلبانه ریسک از طریق کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و  های پژوهش حاضر بیانگر این است کهیافته گیری:نتیجه
 شود.می سرمایه منجر شده است که در نهایت، باعث بهبود عملکرد شرکت افزایش اعتماد ذینفعان به کاهش هزینه

فراهم آورد  کسیداوطلبانه ر یافشا یامدهایپ نییرا از جهت تب دیجد یبستر مطالعات کی تواندیپژوهش م نیا افزایی:دانش
 .باشدحاکمیت شرکتی بر آن  ریاز تاث یآزمون مجدد و

 ، عملکرد مالی شرکتاطلاعات تیشفافافشای داوطلبانه، افشای ریسک، حاکمیت شرکتی،    : واژگان کلیدی:
 یپژوهشمقاله 
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 مقدمه-1

تایج ی، نمالتیدرباره وضع یاطلاعاتمنبع  قابل اتکاترین ،ی حسابرسی شدهمالی هاصورت
 لیو تحل یابیامکان ارزشوند که محسوب می شرکت کی پذیری مالیعملکرد مالی و انعطاف

، 1478 ن،او همکار یاوسادچ) دنکنیفراهم م برای ذینفعان را وضعیت و عملکرد مالی شرکت
 ییمبنا عنوان به ها،شرکت یفعل یمال تیمرجع علاوه بر ارائه اطلاعات در مورد وضع نیا (.904

ان، اوسادچی و همکار)تلقی می شود شرکت  و آینده حال، گذشته عملکرد لیو تحل هیتجز یبرا
 یشتریتا با دقت و صحت ب کندیکمک م ندگانریگمیاطلاعات به تصم نی(. ا904، 1478

 مناسبی ماتیها تصمآن یکرده و بر مبنا لیلو تح هیو تجز یابیو عملکرد سازمان را ارز هاتیعالف
-از مهم یکیکه  دهدینشان م یشینپ ادبیات ر(. مرو1، 7047)محمدی نسب و بولو،اتخاذ کنند 

 یحصح یافشا در های بزرگ، نقصی در شرکتمال هایو رسوایی هاوقوع  بحران یلدلا ینتر
رده در گست هاییو نگران یداریناپا به یتنها دراست که  بودهها اطلاعات توسط شرکت یفکا و

ها یکی از ابزارهای افشای اطلاعات توسط شرکت که است. از آنجا شده منجر یمال یبازارها
، 7931مهم مدیران به منظور انتقال اطلاعات مربوط به عملکرد شرکت )نمازی و ابراهیمی میمند، 

بزاری برای کاهش مسائل نمایندگی و تعدیل عدم تقارن اطلاعاتی شرکت هست، لذا امروزه ( و ا1
ان های شرکت توسط ذینفعها و ابعاد ریسک فعالیتتقاضا برای گزارشگری داوطلبانه ریسک

 یا یسکاطلاعات مربوط به ر یافشا(. 13، 7939افزایش یافته است )رحمانی و بشیری منش، 
است که ممکن است  یدهاییتهدشامل افشای اطلاعات در خصوص  کیسر یهمان گزارشگر

که بصورت  یسک(. اطلاعات ر1479،  وبگذارد )کراوت و موسل یرشرکت تأث یندهآ یبر سودآور
 دهدیقرار م عمومرا در دسترس  یادیاطلاعات ز شود،می افشا های مالیگزارشداوطلبانه در 

موجب شفافیت اطلاعاتی می داوطلبانه  افشای ،طلاعاتا نظریهبازار کارا و  نظریه اساس بر و
نهایت موجب در  یتقارن اطلاعات با کاهش عدم ( و743، 7931شود )پارسیان و همکاران، 

 یمتبر ق یرعلاوه بر تاث(. 663، 1443شود )حسن، می آن یبه ارزش ذات اوراق  قیمت نزدیکی
معتقدند  یشینپ پژوهشگران توسط ذینفعان، نهیبه گیریتصمیمو  یاطلاعات یتشفاف اوراق، و ایجاد

، 1443تاثیرگذار باشد )الکرا و علی ، شرکت عملکرد بر تواندهمچنین می یسکر افشایکه 
190.)  

 نجرم های شرکتیسکر در خصوص داوطلبانه افشای اطلاعات رود کاهشبنابراین انتظار می
را  هاشرکت رویدادی، شود و چنین شرکتو اعتبار دهندگان به  گذارانسرمایهاعتماد  کاهش به

ه منجر ب یتدر نهاسازد که تأمین مالی را مشکل و  کندرو به رو  یآت گذاریسرمایهبا کاهش 
( 7933) لطفی ینهمچن(. 9، 7044شود )جعفری کسبی و همکاران،  یهسرما ینههز افزایش

، ، محدودیت در دریافت وامارتأمین اعتب مشکل باشرکت  یه،سرما هزینه معتقداست با افزایش
های آتی و عدم (، و ناتوانی در تعیین استراتژی9، 1410کاهش شهرت )حووق و همکاران، 
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استفاده بهینه از منابع و حتی مشکلات در بازار کار مدیران روبه رو شده که در نهایت چنین 
، 7047) ابوطالبیو  افزون بر این، فتحی شود.شرکت میعملکرد پیامدهایی منجر به کاهش در 

اط و نحوه ارتب یاداره واحد تجار یاست که چگونگ یساختار یشرکت یتحاکم دند( معتق716
 یزاراب یشرکت یتحاکم انتظار می رود یندگی،نما نظریهدهد. مطابق با یرا نشان م ینفعانن با ذآ

فرهنگ  یتومنجر به تق تواندمی کهباشد یران اعمال نظارت و مراقبت برعملکرد مد یبرا
 (، یعنی با افزایش36، 1443)لاجیلی ،  ها شوداطلاعات در شرکت یتو ارتقاء شفاف گوییسخپا
گذاران رمایهس به جذب منجر یافته و یشافزا یسک(در افشا ر) یتشفاف ی،شرکت یتحاکم یفیتک

 خوب خبر یک عنوان به را بالا شفافیتآنان  یراز شودمی شرکت در متعددی کنندگانو تأمین
بارت شود. به عمی گذاری و یا تأمین مالیسرمایه یآنان برا انگیزه بیشتر باعث و کرده تلقی

د شرکت عملکر یتنها و در یافتهسرمایه کاهش مالی، هزینه تر به تأمیندیگر، با دسترسی راحت
اثر د توانمی یشرکت یتحاکمسطوح مختلف  ، لذا(966، 1471 ،یکلیو ک اری)اویابد بهبود می

 شگرانپژوه طور کلی به .کند تعدیل را از طریق  هزینه سرمایه بر عملکرد شرکت یسکافشا ر
 ینگذارد و همچنمی تاثیربر عملکرد شرکت  یسکداوطلبانه ر افشای که نشان دادند پیشین

. (713، 7047ابوطالبی، و فتحی) تاثیر داشته باشد شرکت عملکرد بر تواندشرکتی می حاکمیت
 یشرکت یتحاکم گرتعدیلو نقش  متغیرها یکپارچه یدر عدم بررس یشینپ هایپژوهش خلاءلذا 
اضر ح پژوهش با توجه به موارد فوق، ضرورت. باشدمیبر عملکرد شرکت  یسکر افشای اثر در

 افشای اثر آن در کنندگیتعدیلنقش  و یشرکت حاکمیت یینمتفاوت بالا و پا سطوح یدر بررس
های ایرانی است. چرا که با توجه به محیط افشای گزارشگری شرکتبر عملکرد  یسکر

های تفسیری )که گزارشگری ریسک بخشی از های بورسی ایران و جدید بودن گزارششرکت
آن است( و همچنین به روز شدن آئین نامه اعمال حاکمیت شرکتی، این موضوع که سطوح 

ته اثر افشای ریسک بر عملکرد شرکت داشگری در تواند نقش تعدیلحاکمیت شرکتی چگونه می
عددی های این پژوهش بتواند به ذینفعان متانتظار داریم یافته. باشد، نیازمند مطالعه و بررسی است

گذاران در اخذ تصمیمات اقتصادی از از جمله مدیران، سرمایه گذاران، اعتباردهندگان و سیاست
وی بهینه، انعقاد قراردادهای کاراتر و میزان جمله انتخاب شیوه تأمین مالی و انتخاب پرتف

 های افشا کمک کند.تاثیرگذاری سیاست
در ادامه، ساختار پژوهش به صورت زیر دنبال می شود: در ابتدا مبانی نظری و پیشینه پژوهش 

های افشای ریسک و عملکرد شرکت و حاکمیت شرکتی معرفی شده مطرح و سپس شاخص
ها ارائه شده و در نهایت با بحث پژوهش و تجزیه و تحلیل داده است و پس از آن روش شناسی

 یابد.گیری برگرفته از پژوهش خاتمه میو نتیجه
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 مبانی نظری -2

 افشای ریسک و عملکرد مالی شرکت

 یرسالیان اخ، در ی بورسیهاشرکت سالیانه یهادر گزارش سکیمرتبط با راطلاعات  یافشا
گراسا ؛ 9، 1473الهادی و همکاران، به خود جلب کرده است ) رااز پژوهشگران  یاریتوجه بس

ها امری غیر قابل اجتناب برای شرکت (. بدیهی است مواجه با ریسک9، 1417و همکاران، 
است، امّانکته مهم این است که ممکن است ذینفعان با آگاهی از اطلاعات ریسک، در تصمیمات 

افشای اطلاعات ریسک با کاهش عدم اطمینان پیرامون خود تغییراتی ایجاد کنند، به همین دلیل 
گذاران داخلی و خارجی عملکرد آتی همراه بوده و ابزار ارتباطی مهمی بین شرکت و سرمایه

تواند باعث تعدیل هزینه سرمایه و تسهیل معاملات در سهام شرکت شود. به عقیده باشد که میمی
های سودآور انگیزه دهی اطلاعات، شرکتلامت( براساس نظریه ع04، 1419سگّر و همکاران )

 کار موجب اطمینان بازیگران بازار و تعدیلبیشتری برای افشای اطلاعات ریسک دارند. زیرا این 
شود و از این طریق هزینه تأمین مالی کمتری را بدنبال ها مینگرش آنان نسبت به ریسک شرکت

ه ، توانایی خود را بز طریق افشای بیشتر ریسکخواهد داشت. همچنین مدیران تمایل دارند تا ا
  بازار نشان داده و از این طریق اعتبار و شهرت کسب کنند.

لفی های مختها دیدگاهدر خصوص نقش افشای ریسک در بهبود عملکرد شرکت از سوی دیگر 
 عاتدر ادبیات حسابداری و مالی وجود دارد. براساس نظریه عدم تقارن اطلاعاتی، افشای اطلا

در خصوص ریسک موجب کاهش عدم قطعیت درباره وضعیت آینده شرکت شده و همچنین 
ان گذاران و دیگر ذینفعان کمک کند تا با اطمینگذاران، سیاستتواند در اتخاذ تصمیم به سرمایهمی

 أمینتگذاری کنند که این کار موجب افزایش منابع در دسترس و کاهش هزینه در شرکت سرمایه
. (04، 1419)سگر و همکاران، شود ده که در نهایت به بهبود عملکرد شرکت منجر میمالی ش

ریسک موجب همسویی منافع ذینفعان و مدیرانی  براساس نظریه نمایندگی، افشایهمچنین 
 اند، وشود که به عنوان نمایندگان سهامداران در ارائه اطلاعات به صورت صادقانه عمل کردهمی

ه مالی شد تأمینعتماد سهامداران و اعتبار دهندگان به مدیران و کاهش هزینه منجر به افزایش ا
 یافشاکه رغم اینعلی .(66، 1419 ل،)خاندلوا شودو در نتیجه به بهبود عملکرد شرکت منجر می

 و عملکرد شرکت یمال تیدر مورد وضع گذارانهیسرما نانیو اطم تیشفاف شیافزا به سکیر
 نیو ا دهدیم ارائهمختلف  یهاسکیاطلاعات لازم را درباره ر گذارانهیابه سرم ،شودیم منجر

. (66، 1419)خاندلوال، شود گذاران در تصمیمات خود میموجب افزایش اطمینان سرمایه امر
کرد عملعدم اطمینان نسبت به کاهش احتمال  موجب سکیر ی داوطلبانه اطلاعاتافشا ن،یهمچن

 دیگر، سوی. از ابدییم شیبه شرکت افزا گذارانهیاعتماد سرما زانیم در نتیجهو  شودیشرکت م
و  هاکسیر تیریمد یبرا یموثرتر یهاتا برنامه کندیشرکت کمک م رانیبه مد سکیر یافشا

شرکت  یمنجر به بهبود عملکرد و سودآور تیکنند، که در نها نیشرکت تدو یبهبود عملکرد مال
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اعتماد  ت،یشفاف شیباعث افزا سکیر یافشا که توان گفتی میطور کل. بهشودیم
 شودیشرکت م یالبهبود عملکرد م مالی و در نهایت تأمین، کاهش هزینه گذارانهیسرما

های نمایندگی و علامت دهی، (. لذا مطابق با نظریه944، 1419و همکاران،  ی)آووتومیلوس
 فرضیه اول پژوهش به شرح ذیل می باشد: 

 بر عملکرد شرکت اثر مثبت و معناداری دارد. افشای اطلاعات ریسک

 :شرکت یعملکرد مال بر سکیر یافشاگری حاکمیت شرکتی در اثر نقش تعدیل

ی، در افزایش شفافیت محیط اطلاعات حاکمیت شرکتی به عنوان بخشی از نظام نظارتی شرکت
رمایه نقش دارد. کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، کاهش هزینه نمایندگی و در نهایت کاهش هزینه س

کیفیت نامناسب حاکمیت شرکتی، شرکت را با مشکلات متعددی از جمله کاهش نظارت بر 
های فرصت طلبانه مدیران و افزایش عدم تقارن اطلاعاتی مواجه کرده مدیریت و افزایش انگیزه

و در نهایت منجر به افزایش هزینه نمایندگی شرکت شده و به کاهش عملکرد شرکت منجر 
  (.66، 1419شود )خاندلوال و همکاران، می

مطابق با نظریه نمایندگی، اجرای حاکمیت شرکتی مناسب منجر به کاهش هزینه نمایندگی بین 
هایی که از سطح حاکمیت شرکتی رود در شرکتشود. انتظار میشرکت و سایر ذینفعان می

ند. مایندگی کمتری مواجه باشتری برخوردار هستند، تضاد منافع کمتر بوده و با هزینه نمطلوب
ها عدم تقارن اطلاعاتی کاهش یافته و با کاهش تضاد نمایندگی، همچنین در این گونه شرکت

ها هزینه سرمایه کاهش یافته و عملکرد شرکت هزینه نمایندگی کمتر شود. لذا در اینگونه شرکت
ساس نظریه نمایندگی انتظار (. لذا به طور کلی بر ا7931بهبود می یابد )پارسیان  و همکاران، 

داریم اجرای مناسب حاکمیت شرکتی باعث کاهش تضاد نمایندگی شده و در نهایت بازده 
، 7936ها را افزایش دهد و از آن طریق عملکرد شرکت بهبود یابد )صمدی لرگانی،گذاریسرمایه

ر ی مناسب منجرود که اجرای حاکمیت شرکت(. همچنین مطابق نظریه علامت دهی انتظار می704
به ایجاد مدیریت صحیح در شرکت شود و انتشار اخبار مثبت ناشی از حاکمیت شرکتی قوی از 
جمله؛ اطلاعات در خصوص نوآوری در تولید، چگونگی رشد شرکت، بکارگیری میزان 

های نوآورانه شرکت به عنوان یک سیگنال مثبت عمل کرده که ها و تدوین استراتژیتکنولوژی
کند. زمانی که شرکت این اطلاعات را در ی جذب سرمایه گذاران در بازار منعکس میشرکت برا

ند و شواختیار ذینفعان قرار می دهد آنان برای سرمایه گذاری و اعتبار دهی به شرکت جذب می
تأمین مالی به سهولت انجام شده و از این طریق هزینه سرمایه شرکت کاهش یافته و در نهایت 

(. مطابق با توضیحات 1419شود )خاندلوال و همکاران، ملکرد شرکت منجر میبه  افزایش ع
 فوق چارچوب نظری پژوهش حاضر به شرح زیر است:
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 ( چارچوب نظری7نگاره 
 د: باشدهی، فرضیه دوم پژوهش به شرح ذیل میهای نمایندگی و علامتلذا مطابق با نظریه

  «اثر افشای اطلاعات ریسک بر عملکرد شرکت دارد. در یگرلینقش تعدحاکمیت شرکتی » 

 پیشینه تحقیق

 یاو افش یشرکت تیمشترک حاکم ری( در پژوهش خود به تأث74، 1410خاندلوال و همکاران )
ر مثبت اث سکیر یافشاکه  افتندیدر آنها، پرداختندنوظهور  یبازارها در بر ارزش شرکت سکیر

ود شافشای ریسک موجب کاهش عدم تقارن اطلاعاتی میاز آنجایی که  بر عملکرد شرکت دارد
 شود.باعث افزایش اعتماد سرمایه گذاران و در نهایت افزایش عملکرد شرکت می

و  یاتیعمل سکیر یافشا یابیارز( در پژوهشی به 914، 1419) و همکاران یلوسیآوتُوم
شان ن قیآمده از تحقبه دست  جینتاپرداختند.  هیجرین کشور یمؤسسات مالدر  یعملکرد مال

بر  ریدر تأث ینقش مهماز طریق کاهش عدم تقارن اطلاعاتی  یاتیعمل سکیر یکه افشا دهدیم
ز ا یانواع خاص یافشا ،کلیدارد. به طور  هیجریثبت شده در ن یموسسات مال یعملکرد مال

بر  یبتثم ریتأث ک،یاستراتژ یهاسکیشهرت و ر ،یمرتبط با فناور یهاسکیمانند ر ها،سکیر
 دارد. یدیکل یمال یهاشاخص

( در پژوهشی به بررسی حاکمیت شرکتی بر سطح افشای 741، 1473ابراهیم و همکاران )
 ،امل مدیر ع دوگانهکه نقش  نشان داد ونیرگرس جی. نتاریسک در عربستان سعودی پرداختند

 طور مثبت بر به یشرکت، اندازه و سودآور یدگیچیپ ،یدولت تیمالک ،یحسابرس تهیکم یاثربخش
 .دنگذار یم ریتأث افشای ریسک

 برسود  یو هموارساز سکیر یافشا اثر( در پژوهشی به 71، 7047محمدی نسب و بولو )
و  سکیر یافشا نیکه رابطه مثبت و معنادار بداده است نشان  جینتاپرداختند.  شرکت سکیر

 استیو س سکیر یشااف شیشرکت وجود دارد. با افزا سکیسود و ر یهموارساز میزان
 شیافزا یمورد بررس یهادر شرکت یشرکت، به طور قابل توجه سکیرمیزان سود  یهموارساز

  یافته است.
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در  سکیر یافشا یمال یامدهایپ یبررس( در پژوهشی به 01، 7044رحمانی و همکاران )
 یامدهایپدارای افشای ریسک که  داده استنشان  یبررس نیا جینتاپرداختند.  رانیا هیبازار سرما

و  رابطه مثبت یو عدم تقارن اطلاعات هیسرما نهیبا هز سکیر یافشا ن،ی. همچناست یاقتصاد
 .دارد یمعنادار

 سکیو انواع آن بر ر سکیر یافشا ریتأث( در پژوهشی به 173، 7933) طباطبائی و همکاران
و  منفی ریتأث یر کلطوبه سکیر یفشاپرداختند. نتایج آنها نشان داد که ا سهام متیسقوط ق
دریافتند که افزایش میزان افشای آنها همچنین سهام دارد.  متیسقوط ق سکیبر ر یمعنادار

شرکت منجر به کاهش عدم تقارن اطلاعاتی شده و در نتیجه اطلاعات  های ریسک در گزارش
 شود.منجر به کاهش ریسک سقوط سهام میو موقع در قیمت سهام انعکاس یافته به

 شناسی شرو -3

انجام گرفت. بازه زمانی  1ها طبق جدول شماره ها فرایند انتخاب شرکتبرای آزمون فرضیه
ها . اطلاعات و دادهبوده استشرکت  761و در برگیرنده  7047تا  7931این پژوهش از سال 

 های اطلاعاتی کدال، مدیریت پژوهش، همچنین نرم افزار ره آورد نوین گردآوری شدهاز پایگاه
 ارائه شده است. عیبه تفکیک صنا منتخبهای تعداد شرکت 9 نموداردر است. 

 انتخاب شرکت ها ندی( فرا1جدول 
 شرکت محدودیت اعمال شده ردیف

 649 7047سال  انیشده در بورس در پا رفتهیپذ یهاتعداد کل شرکت 7
 171 داندر بورس فعال نبوده 31-7047 یکه در قلمرو زمان ییهاتعداد شرکت 1
 749 شده اند رفتهیبه بعد در بورس پذ 31از سال  ییهاتعداد شرکت 9
 67 اندها بودهنگیزیل ایها و بانک ،یمال یهایگرها، واسطهیگذار هیسرما نگ،یهلد وکه جز ییهاتعداد شرکت 0
 11 اندتغییر سال مالی داده قیتحق یدر قلمرو زمان ایاسفند نبوده و  13به  یها منتهآن یکه سال مال ییهاتعداد شرکت 1
 - باشدیها در دسترس نماطلاعات آن  قیتحق یکه در قلمرو زمان ییهاتعداد شرکت 6
 761 ی نهاییهاتعداد شرکت 

 

 
 های نمونه بر حسب صنعت( توزیع فراوانی شرکت9 نمودار
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 گیری متغیرهاهای پژوهش و نحوه اندازهمدل

 :ولا فرضیه رگرسیون مدل
Performance it = β0 +  β1 RDit +  β2Stockit + β3Sizeit + β4Ageit +

β5Ownershipit + β6CRit + β7Qtobinit + β8CASHit + β9Growthit +
β10MBVit + β11LEVit + ɛ it   

 مدل رگرسیون فرضیه دوم:
Performance it =  β0 +  β1 RDit + β2 CGit + β3(RD × CG) + β4Stockit +

β5Sizeit + β6Ageit + β7Ownershipit + β8CRit + β9Qtobinit + β10CASHit +
β11Growthit + β12MBVit + β13LEVit + ɛ it   

 متغیر وابسته

 (Performanceها )عملکرد شرکت

ه کلاول)است  شده ها برای ارزیابی عملکرد شرکت استفادهبازده دارایی معیاردر این پژوهش از 
 .(16، 1419و همکاران، 

بعد از کسر هزینه بهره و  (Earningبرابر است با سود قبل از کسر مالیات ) :هابازده دارایی
  (.Assetsهای شرکت )دارایی متوسطتقسیم بر  هزینه استهلاک،

                                   ROA =
هزینه استهلاک−هزینه بهره−سود قبل از مالیات

متوسط   دارایی
 

 مستقل ریمتغ

 (RD) سکیر یافشا

است که شرکت با آن مواجه  هاییسکیاطلاعات در خصوص ر یشامل تمام سکیر یافشا
ت، بر عملکرد شرکت اس سکیمورد انتظار مرتبط با ر یاقتصاد  راتیشامل تأث نیاست. همچن

. علاوه بر آن، کندیکمک م یآت ینقد یهاانیجر یابیدر ارز گذارانهیاطلاعات به سرما نیا
بط مرت سکیر تیریها و اقدامات مدشرکت یگذشته، حال و آت یهاسکیشامل ر سکیر یافشا
 تیگزارش فعال سازمان بورس اوراق بهادار در دستورالعمل رانیها توسط شرکت است. در ابا آن

ها را ملزم به ارائه گزارش عمده، شرکت یهاسکیبخش ر یریتفس یهادر گزارش ره،یمدئتیه
 یافشا تیفی( شاخص ک3، 1471)  هکننیپژوهش با استفاده از مدل م نیاست. در اکرده  سکیر
 تمیگارافشا، ل تیفیک یبرا یاست. به عنوان شاخص تجربمحاسبه شده  ریبه صورت ز سکیر

 :شودیمحاسبه م ریمطابق رابطه ز سکیر یتعداد کلمات افشا یعیطب
QUANTITY = LN (تعداد کلمات ریسک افشا شده)  
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 کنندهلیتعد ریمتغ

 (CG) یشرکت تیحاکم

( 7931و همکاران ) یفخار ستیاز چک ل یشرکت تیحاکم یریگاندازه یپژوهش برا نیا در
نمره  یمال یهاگزارش یمحتوا لیتحل قیکت از طرهر شر یاست که در آن برا شده استفاده

 یهابر اساس استاندارد یشرکت تیمحاسبه شاخص حاکم ستی. چک لشده استمربوط محاسبه 
ISS شده  هیسوال در مورد هر شرکت ته 17طبقه و  8( در قالب 1448) لزو گوانزا یر قیو تحق

عدد صفر درنظر گرفته  صورتنیا ریو در غ کیاست و در صورت موجود بودن آن بند، عدد 
هر  یبرا ییشد و نمره نها میتقس 17هر شرکت جمع و در انتها بر عدد  یها برااست. نمرهشده 
 .(196، 7931،  یحسن نتاج کردو  یاراست )فخشرکت محاسبه شده  -سال 

  یکنترل یرهایمتغ

کنترل  ه اند ،یر داشتتاثعملکرد شرکت  بر نیشیپ قاتیرا که در تحق ریمتغ نیپژوهش چند نیا
 سن شرکت بر یعیطب تمیاز لگار یریگاندازه ی( است. براAgeسن شرکت ) ریمتغ نیاول. کندیم

اط ارتب سکیر یشرکت و افشا سن نیب ینزلیل دهی. به عقشودیاستفاده م سیسال تاس یمبنا
در  شتریند و ببرخوردار هست یشتریاز منابع ب قدیمی تر یهاوجود دارد چرا که شرکت یمیمستق

، 1446 ز،ویو شر ینزلی)ل،واز این طریق بر عملکرد شرکت تاثیر گذار است ارندقرار د دیمعرض د
 متی. برابر است با مبلغ قtدر سال  iنرخ متوسط بازده سهام شرکت (: stockسهام ) بازده (.934
ال س یابتدا متیق یمنها زهیهر سهم و سهام جا یسال به علاوه حق تقدم و سود پرداخت یانتها
 ی( نشان دادند که بازده سهام طبق تئور148، 1410و همکاران  ) یی سال. یابتدا متیبر ق میتقس

 .گذاردیبر عملکرد شرکت اثر م قیگذاشته و از آن طر ریتاث هیسرما نهیمراتب بر هز هسلسل
ود، انتظار ش متیق یبخش یتوان آگاه نیگزیجا تواندی(: اندازه شرکت مSizeشرکت ) اندازه

رار گذاران ق استیگذاران و س هیتوجه سرما مورد شتریتر باشد بهرچقدر شرکت بزرگ میدار
برای هم مقیاس سازی  tدر سال  iشرکت  یهاییکل دارا یعیطب تمیلگاردر این پژوهش از  ردیگ

 (.08، 1419)سَگَر و همکاران،  استفاده شده است
درصد از سهام شرکت در دست سهامداران  1از  شی(: چنانچه بOwnership) ینهاد تیمالک

 یجار نسبت(761، 7983،  یو طاهر یعدد صفر. )فخار نصورتیا ریو در غ 7باشد عدد  ینهاد
(CR:) محاسبه  یجار یهایبده بر میتقس یجار یهاییمجموع دارا قیاز طر ینسبت جار
، 1419باشد )سَگَر و همکاران، بر عملکرد شرکت داشته  یمثبت ریکه تاث میو انتظار دار شودیم

نسبت به صورت مجموع ارزش بازار حقوق صاحبان  نی(: اQtobin) نیوتوبیک شاخص (.03
 فی( تعرbvaها )ییمجموع دارا ی( بر ارزش دفترbvdها ) یبده ی( و ارزش دفترMveسهام )

و  دید )مگه باشداشت سکیر یرا بر افشا یمثبت ریتاث میپژوهش انتظار دار نیشود که ما در ایم
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وجه نقد در شرکت است که  ینگهدار زانیم انگری(: بCASH) ینقد منابع(.3، 1410همکاران، 
یها محاسبه مییمدت بر کل دارا کوتاه یهایگذارهیمجموع وجه نقد و سرما میتقس قیاز طر
رشد  تفرص دارد. یبا عملکرد رابطه مثبت یمنابع نقد ،یسلسله مراتب ی. بر اساس تئورشود

(MBVنشان دهنده فرصت رشد در شرکت است که از تقس :)ارزش بازار حقوق صاحبان  می
 یهاصتفر نیکه ب می رود. انتظار دیآیبه دست م میحقوق صاحبان تقس یسهام به ارزش دفتر

 (.119، 1446،  ائویبرقرار باشد )چن و ژ یرشد و عملکرد شرکت رابطه مثبت
. در پژوهش  t-1بر فروش سال  میتقس t-1فروش سال  یمنها tبرابر فروش سال  فروش: رشد
 یرا برا یشتریب یهاسکیرشد فروش خود ر شیافزا یها براشرکت رودیانتظار محاضر 

به عملکرد مطلوب دست  هیسرما نهیبتوانند با کاهش هز تیگذاران افشا کرده و در نها هیسرما
 انیها شرکت در پاییها به کل دارایکل بده میستق قیاز طر ی(: اهرم مالLEV) یمال اهرم. ابندی

به  لیمثبت تما یبا اهرم مال ییهاشرکت ن،یشیپ یها. براساس پژوهششودیسال محاسبه م
 رودی(. لذا انتظار م934، 1441 وز،یو شر ینزلی؛ ل 684، 1443دارند )حسن،  یعملکرد بهتر
 .ابدیها، بهبود شرکت یاهرم مال شیبا افزا یعملکرد مال

 هایافته  -4

 آزمون و نتایج فرضیات 

 آمار توصیفی 

و مربوط  7047تا  7931 یهامربوط به سال یهابر اساس داده رهایپژوهش، ارقام متغ نیدر ا
 یبرا یفیشامل آمار توص ریسال( محاسبه شده است. جدول ز-شرکت 7614شرکت ) 761به 

 پژوهش است. یرهامتغیهمه 
 ونیمدل رگرس یرهایمربوط به متغ یفیوصآمار ت جی:  نتا7جدول 

 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین علامت اختصاری عنوان متغیر

 Performance 791/4 770/4 687/4 18/4- 761/4 عملکرد شرکت

 RD 011/9 099/9 817/9 693/1 734/4 افشای ریسک
 CG 086/4 016/4 843/4 734/4 434/4 حاکمیت شرکتی

 Stock_Retu 349/4 980/4 131/8 873/4- 187/7 سهامبازده 
 Size 317/70 698/70 117/17 191/74 117/7 لگاریتم طبیعی اندازه شرکت

 Age 311/1 331/1 441/0 137/7 981/4 لگاریتم طبیعی سن شرکت

 Cr 671/7 968/7 301/74 143/4 493/7 نسبت جاری
 Qtobin 090/1 810/7 16/8 611/4 036/7 شاخص کیوتوبین

 Cash 401/4 418/4 133/4 4441/4 411/4 منابع نقدی/دارایی
 MBV 117/9 409/9 681/77 983/4 078/1 فرصت رشد
 Growth 931/4 977/4 111/6 801/4- 111/4 رشد فروش

 Lev 193/4 109/4 307/4 401/4 731/4 اهرم مالی

 Ownership 891/4 7 7 4 968/4 مالکیت نهادی
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 ل پژوهشبرازش مد

 یشنهادیپ یالگو یچندگانه، به بررس ونیرگرس لیتحل کردیبخش، با استفاده از رو نیدر ا
 یشنهادیپ یالگو یآن در ادامه آمده است. قبل از بررس جیاست که نتا پژوهش پرداخته شده

ت قرار گرفته اس یطور کامل مورد بررسبه هافرضشیپژوهش، پ یهاهیفرض یپژوهش و بررس
 :شودیم رائها ریرح زکه به ش

 های ترکیبیهای تشخیصی در دادهآزمون

است؛  41/4مدل پژوهش کمتر از در  1در جدول شماره لیمر  Fسطح معناداری برای آزمون 
 یآزمون هاسمن ضرور یانتخاب نوع الگو، اجرا یهستند و برا ییها از نوع تابلوداده ن،یبنابرا

که  میرسیم جهیاست، به نت 41/4هاسمن که کمتر از  است. با توجه به مقدار احتمال آزمون
 مدل از نوع اثرات ثابت است. یالگو

 لیمر و هاسمن F: نتایج آزمون 1جدول 
  آزمون F  لیمر آزمون هاسمن

 آماره F مقدار احتمال مدل آماره مقدار احتمال نوع الگو شماره مدل
 (1 رگرسیونی مدل 343/8 000/0 تابلویی)پنل( 916/60 000/0 اثرات ثابت
 (3مدل رگرسیونی  333/8 000/0 تابلویی)پنل( 014/106 000/0 اثرات ثابت

 خطیآزمون هم

دول که در ج ،استفاده شد انسیعامل تورم وارازمستقل  یرهایمتغ نیب یخطهم یبررس یبرا
ستقل م یرهایمتغ انیم یخط)عدم وجود هم ونیرگرس کیفرض کلاس ن،یبنابرا ارائه شده است. 9

 پژوهش( برقرار است.
 متغیرهای مستقل پژوهش هم خطی: نتایج آزمون مربوط به 9 جدول

 3مدل رگرسیونی  1مدل رگرسیونی  علامت اختصاری عنوان متغیر
 RD 359/1 535/3 افشای ریسک

 CG --- 336/3 حاکمیت شرکتی
 RD_CG --- 11/1 گر )افشای ریسک * حاکمیت شرکتی(متغیر تعدیل

 Stock 166/1 303/1 ه سهامبازد
 Size 131/1 111/1 اندازه شرکت

 Age 099/1 091/1 سن شرکت
 Ownership 169/1 153/1 مالکیت نهادی

 Cr 036/3 038/3 نسبت جاری
 Qtobin 153/1 193/1 شاخص کیوتوبین

 Cash 135/1 131/1 منابع نقدی
 MBV 904/9 841/9 فرصت رشد
 Growth 314/1 313/1 رشد فروش

 Lev 413/3 418/3 اهرم مالی
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 آزمون ناهمسانی واریانس

فاده است گادفری از آزمون بروش پاگان انسیوار یناهمسان یابیارز یبرا ونیدر معادله رگرس
و  419/770برای فرضیه اول و دوم به ترتیب   دواز آنجا که مقدار آماره کایاست.  شده
جهت رفع ناهمسانی واریانس، در  .باشدمشهود می سانیوار یناهمسانباشد لذا می 733/771

شده و از این طریق مشکل ناهمسانی استفاده  (PCE Weights)دهیپژوهش حاضر از مدل وزن
 .است واریانس برطرف شده

 نتایج آزمون فرضیه اول 

با  Fاحتمال آماره  ی، مدل اول پژوهش دارا1ارائه شده در جدول شماره  جیبا توجه به نتا
 نیاست که ا 331/7واتسون برابر با  نیمقدار آماره دوربهمچنین . باشدمعنادار می %31 نانیطما

 یمدل، همبستگ یهاماندهیباق نیب ن،یقرار دارد؛ بنابرا 1/1تا  1/7 یمقدار در محدوده بحران
است که نشان  817/4شده برابر با  لیتعد نییتع بیمقدار ضر ن،یوجود ندارد. همچن یالیسر

 .ندکنیم نییوابسته را تب ریمتغ راتییدرصد از تغ 81مدل،  یمستقل و کنترل یرهایمتغ دهدیم
شرکت  یبر عملکرد مال سکیر یبودن کل مدل، افشا داریو معن 1اطلاعات جدول  براساس

 771/4برابر با  %31با اطمینان  سکیر یافشا ریمتغ بیضرهمچنین دارد.  یمثبت و معنادار ریتأث
مثبت و  ریشرکت تأث یبر عملکرد مالدرصد 71به میزان  سکیریک واحد  یافشا . لذااست

به این معنا که با افزایش افشای ریسک شفافیت ایجاد شده و از عدم تقارن کاسته دارد،  یمعنادار
 شود.یابد و در نهایت منجر به افزایش عملکرد شرکت میشود و هزینه سرمایه کاهش میمی

 (عملکرد شرکتپژوهش)متغیر وابسته:  مدل اولمون :  نتایج آز1جدول 
 سطح معناداری tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر علامت اختصاری عنوان متغیر

 C 169/4- 777/4 891/6- 444/4 ضریب ثابت

 RD 771/4 471/4 847/6 444/4 افشای ریسک

 Stock 4441/4- 441/4 977/4- 111/4 بازده سهام

 Size 477/4 446/4 101/7 487/4 اندازه شرکت

 Age 464/4 408/4 110/7 143/4 سن شرکت
 Ownership 400/4- 470/4 339/1- 441/4 مالکیت نهادی
 Cr 404/4 440/4 110/8 444/4 نسبت جاری

 Qtobin 416/4 441/4 389/0 444/4 شاخص کیوتوبین

 Cash 791/4 417/4 691/1 448/4 منابع نقدی
 MBV 441/4 441/4 311/4 919/4 فرصت رشد
 Growth 499/4 440/4 109/1 444/4 رشد فروش

 Lev 194/4- 497/4 161/1- 444/4 اهرم مالی
 آماره دوربین واتسون سطح معناداری آماره F تعدیل شده ضریب تعیین ضریب تعیین 

811/4 817/4 613/11 444/4 331/7 
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 دوم  هیآزمون فرض جینتا

با  Fاحتمال آماره  ی، مدل دوم پژوهش دارا6ئه شده در جدول شماره ارا جیتوجه به نتا با
است که  383/7واتسون برابر با  نیمقدار آماره دورب نی. همچنباشدیم معنادار %31 نانیاطم

 بیمقدار ضر ن،یوجود ندارد. همچن یالیسر یمدل، همبستگ یهاماندهیباق نیب دهدینشان م
 81مدل،  یمستقل و کنترل یرهایمتغ دهدیاست که نشان م 810/4ل شده برابر با یتعد نییتع

سطح  6با توجه به جدول  گرید ی. از سوکنندیم نییوابسته را تب ریمتغ راتییاز تغ درصد
که با توجه  باشدیم 111/4برابر با  یشرکت تیو حاکم سکیر یافشا یاثر تعامل ریمتغ یِمعنادار

رکت ش یو عملکرد مال سکیر یافشا نیبر رابطه ب یتشرک تی، حاکم %1از  ترکم یبه سطح خطا
بر عملکرد  سکیبالا باشد ارتباط اثر ر یشرکت تیاگر حاکم جهیدارد در نت یمثبت و معنادار ریتاث

 یشرکت تیحاکم یگر لیدرصد و نقش تعد 8 سکیر یافشا بی)مجموع ضرا 998/4به اندازه 
باعث کاهش عدم تقارن شده و با  سکیر یمعنا که افشا نیا به. ابدییم شیدرصد( افزا 11

 نیو ا ابدییعملکرد شرکت بهبود م تیو در نها افتهیکاهش  هیسرما نهیکاهش عدم تقارن هز
 تیبرخوردارند تقو یترمناسب یشرکت تیکه از سطح حاکم یهاخصوصاً در شرکت افتهی
 . شودیم دییتا زیدوم پژوهش ن هیلذا  فرض ،شودیم

 وابسته: عملکرد شرکت( ریزمون مدل دوم پژوهش)متغآ جی:  نتا6 جدول
 سطح معناداری tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر علامت اختصاری عنوان متغیر

 C 559/0- 185/0 669/3- 003/0 ضریب ثابت

 RD 085/0 041/0 119/1 019/0 افشای ریسک

 CG 0445/1- 353/0 653/3- 003/0 حاکمیت شرکتی

 RD×CG 353/0 066/0 553/3 010/0 ت شرکتیحاکمی×افشای ریسک

 Stock 001/0- 003/0 140/0- 456/0 بازده سهام

 Size 010/0 009/0 911/1 063/0 اندازه شرکت

 Age 091/0- 041/0 313/1 303/0 سن شرکت
 Ownership 041/0- 015/0 183/3- 005/0 مالکیت نهادی

 Cr 036/0 004/0 814/8 000/0 نسبت جاری
 Qtobin 035/0 005/0 663/4 000/0 کیوتوبینشاخص 

 Cash 134/0 050/0 944/3 008/0 منابع نقدی
 MBV 003/0- 003/0 688/0- 333/0 فرصت رشد
 Growth 033/0 004/0 589/1 000/0 رشد فروش

 Lev 331/0- 031/0 308/1- 000/0 اهرم مالی
 آماره دوربین واتسون یسطح معنادار Fآماره  شده لیضریب تعیین تعد ضریب تعیین 

855/0 834/0 413/31 000/0 686/1 

 تحلیل حساسیت

پژوهش حاضر جهت ارتقاء و بررسی نتایج پایدار، آزمون حساسیت را در خلال نتایج 
پژوهشی قرار داده است. جهت تأیید مجدد نتایج بدست آمده و قدرت فعلی مدل پژوهشی، مدل 

دهد که ای کنترلی اجراء کردیم. نتایج بدست آمده نشان میرا بدون استفاده از کاهش در متغیره
های یک و دو نیز باشد و روابط همانند فرضیهبینی مطلوب میمدل حاضر از نظر قدرت پیش
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ذارد و گشود. به طوری که افشای ریسک اثر مثبت و معناداری بر عملکرد شرکت میتأیید می
  گر در اثر افشای ریسک بر عملکرد شرکتعدیلهمچنین حاکمیت شرکتی به عنوان یک متغیر ت

گری دارد. بنابراین، به طور کلی پژوهش حاضر نشان داده است که روابط بین نقش تعدیل
بینی متغیرهای هدف همچنان پایدار بوده و در نهایت مدل حاضر از قدرت مناسبی در پیش

 برخوردار است.
 آزمون حساسیت مدل:  1 جدول

 سطح معناداری آماره تی  انحراف معیار متغیر ضریب عنوان متغیر
 00/0 53/15 03/0 31/0 افشای ریسک

 00/0 03/5 139/0 984/0 حاکمیت شرکتی*افشای ریسک
 گرضریب تعیین مدل بدون متغیر تعدیل

934/0 
 گرضریب تعیین مدل با متغیر تعدیل

991/0 

 گیریبحث و نتیجه -5

ان شبب کارایی بازار شده و قیمت اوراق را به ارزش ذاتیس اطلاعات یو کاف مناسب یافشا
ترین عامل این بحران افشای های مالی اخیر نشان داد که مهمها و بحراندهد. رسواییسوق می

ها بوده است. برهمین اساس، پژوهش نادرست و نبود سیستم حاکمیت شرکت مناسب در شرکت
حاکمیت شرکتی بر اثر افشای اطلاعات ریسک  گرحاضر درصدد بود که به بررسی نقش تعدیل

 ها بپردازد.بر عملکرد شرکت
رکت ش یبر عملکرد مال سکیر یافشا داد که نشان پژوهشاول  هیحاصل از آزمون فرض جینتا

دهی، های نمایندگی و علامتبه عبارت دیگر، براساس نظریه دارد یمثبت و معنادار ریتاث
و عملکرد  یمال تیوضعخصوص در گذارانهیسرمابیشتر  نانیو اطم تیشفافسبب  سکیریافشا

 جینتا اتخاذ کنند. یشتریب نانیرا با اطم ماتشانیتا تصم سازدیو آنان را قادر م شودمیشرکت 
( 941، 1419و همکاران) یلوسی(؛ آوُتوم7، 1410و همکاران) دیمگ یهاآمده با پژوهشبدست

اد اعتم جه،یدر نتو  شودعدم تقارن میباعث کاهش  کسیر یافشا ن،یهمچنباشد. راستا میهم
تا  کندیشرکت کمک م رانیبه مد نیعمل همچن نی. اابدییم شیبه شرکت افزا گذارانهیسرما
کنند، که  نیشرکت را تدو یو بهبود عملکرد مال هاسکیبهتر ر تیریمد یبرا یتیریمد یهابرنامه
 که دهدیم نشان پژوهش نیا جینتا. شودیمنجر م شرکت یبه بهبود عملکرد و سودآور جهیدر نت
 هاشرکت یمال عملکرد بهبود به گذاران،هیسرما اعتماد شیافزا و تیشفاف جادیا با سک،یر یافشا
 عنوانبه یشرکت تیحاکم که است آن از یحاک دوم هیفرض با مرتبط یهاافتهی. شودیم منجر
 ندیفرآ دبهبو در یمؤثر نقش و کرده تیتقو را یمال عملکرد بر سکیر یافشا اثر ،یدیکل یعامل

 کارآمد یشرکت تیحاکم ،یدهعلامت و یندگینما یهاهینظر چارچوب در. دارد یگزارشگر
 یظارتن یسازوکارها جادیا با بلکه ها،سکیر درست یافشا و قیدق یهااستیس نیتدو با تنهانه
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 یرتقاا و هیسرما نهیهز یسازنهیبه قیطر از و کرده جلب را نفعانیذ نانیاطم و اعتماد مستحکم،
 .کندیم لیتسه را هاشرکت یمال عملکرد بهبود ها،یگذارهیسرما
 تماداع جلب و تیشفاف شیافزا بر علاوه سک،یر یافشا که دهدیم نشان پژوهش نیا جینتا
 ژهیو هب ،یرافشاگ نیا. کندیم جادیا هاشرکت یمال عملکرد در یتوجهقابل بهبود گذاران،هیسرما
 تیتقو را بازار تیشفاف تنهانه باشد، همراه مؤثر یشرکت تیحاکم و یقو نظارت با که یهنگام

. ودشیم منجر هاشرکت یمال یهانهیهز کاهش و منابع صیتخص یسازنهیبه به بلکه کندیم
 ییزابس نقش ،یدیکل گرلیتعد کی عنوانبه یشرکت تیحاکم که دهدیم نشان پژوهش یهاافتهی

 ،ینظارت یسازوکارها جادیا قیطر از. دارد یمال عملکرد و سکیر یافشا انیم رابطه تیتقو در
 به تواندیم تیحاکم نیا ها،سکیر حیصح تیریمد و اطلاعات یافشا مناسب یهااستیس

 .کند کمک هاشرکت یمال یهایریگمیتصم بهبود و نفعانیذ اعتماد یارتقا
 بر تریجد طوربه گذارقانون و ینظارت ینهادها شودیم نهادشیپ ،یگذاراستیس حوزه در
. رندیگ ظرن در سکیر یافشا یبرا یشتریب الزامات و کنند نظارت یشرکت تیحاکم نیقوان یاجرا

 که است لازم ها،شرکت عملکرد بر یشرکت تیحاکم مثبت ریتأث به توجه با ن،یا بر علاوه
 اطلاعات به مداوم طوربه هاشرکت تا دارند نگه روزهب را یقانون یهاچارچوب گذاراناستیس

 اقدامات، نیا قیطر از. بپردازند هاسکیر بهتر تیریمد به و باشند داشته یدسترس جامع و شفاف
 .کرد ادجیا رمنتظرهیغ نوسانات کاهش و هیسرما یبازارها ییکارا در یتوجه قابل بهبود توانیم

 را یدیجد یکردهایرو پژوهش، نیا یهاافتهی از یریگبهره با توانندیم زین هاشرکت رانیمد
 جادیا ثال،م یبرا. رندیگ شیپ در یشرکت تیحاکم نیقوان ترقیدق یاجرا و سکیر تیریمد یبرا
 بهبود هب تواندیم سکیر یافشا یبرا ترقیدق یندهایفرآ نییتب و یداخل ینظارت یهاتهیکم

 تمرمس آموزش بر تمرکز ن،یهمچن. کند کمک گذارانهیسرما اعتماد شیافزا و یمال یگزارشگر
 هک شودیم باعث اطلاعات، حیصح یافشا و سکیر تیریمد با مرتبط یهانهیزم در کارکنان
 ندمدتبل یمال منافع از و باشند داشته حضور بازار در یشتریب تیشفاف و دقت با هاشرکت

 .شوند مندبهره
 تواندیم کسیر یافشا بر آن ریتأث و یشرکت تیحاکم فتنگر نظر در گذاران،هیسرما دگاهید از

 قیدق لیحلت با گذارانهیسرما. شود منجر یترنهیبه یهایپرتفو و تریمنطق یهایریگمیتصم به
 بطمرت یهاسکیر توانندیم سک،یر یافشا نهیزم در هاشرکت یکردهایرو و یشرکت تیحاکم

 .دشون مندبهره یسودآورتر یمال یهافرصت از و دکنن تیریمد بهتر را خود یگذارهیسرما با
 نهیزه بر سکیر یافشا اثر یبررس بر علاوه که شودیم شنهادیپ زین یآت یهاپژوهش یبرا
 بلندمدت یداریپا بر یافشاگر ریتأث همچون ینینو موضوعات به ،ینقدشوندگ و هیسرما

 یبازارها در یاطلاعات تقارن عدم کاهش و ،یخارج یگذارهیسرما یبرا هاآن تیجذاب ها،شرکت
 یجتماعا اثرات جمله از سک،یر یافشا یرمالیغ راتیتأث یبررس ن،یهمچن. شود پرداخته نوظهور
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 نیچن. شود منجر هایافشاگر نیا یامدهایپ از یترجامع درک به تواندیم ،یطیمحستیز و
 شتهدا یاقتصاد یداریپا و یمال یبازارها عملکرد بهبود در یمحور نقش توانندیم ییهاپژوهش

 .باشند

 کتابنامه

داوطلبانه  یافشا یمولفه ها یی(. شناسا7931رضازاده، جواد. ) ن؛یحس ،یکاظم ن؛یحس ان،یپارس
فعال در بورس اوراق  یدر شرکت ها یو عدم تقارن اطلاعات یشرکت ینظام راهبر نیب

 .791-741، ( 09)71و توسعه(،  ی)اقتصاد مال یبهادار تهران. اقتصاد مال
 ی(. افشا7044رضا. ) ،یشمگان ن؛یپرو محمدزاده، لوفر؛ین ،یریوز فرهاد؛ ،یکسب یجعفر

و  یحسابدار هی. نشریکنترل داخل تیفیک یلی: اثر تعدهیسرما نهیداوطلبانه و هز
 .78-7(. 1)7ن،ینو یهایفناور

. رانیعات در ااطلا یافشا اتیبر ادب ی(. مرور7939. )نیمنش، نازن یریبش ؛یعل ،یرحمان
 . 68-91(, 0)0, یو منافع اجتماع یحسابدار

 سکیافشا ر یمال یامدهایپ ی(. بررس7044ماندانا. ) ،یغلامرضا؛ طاهر ،یمانیسل ؛یعل ،یرحمان
مطالعات عضو بورس اوراق بهادار تهران.  یهابانک ی: مطالعه موردرانیا هیدر بازار سرما

 .14-11(، 14)78 ،یمال یحسابدار یتجرب
بر ارزش بازخورد اطلاعات و  یشرکت تیحاکم ازیامت ری(. تأث7936, محمود. )یلرگان یصمد

 .761-793(, 1)0, یمال یدانش حسابدار. یعملکرد حسابدار
و انواع  سکیر یافشا ری(. تأث7933. )یهاد ،یریعباس؛ ام دیس ،یزهرا؛ هاشم دهیس ،ییطباطبا

 .113-737(، 1)71 ،یسابدارح یهاشرفتی. پسهام متیسقوط ق سکیآن بر ر
ها با شرکت یبر عملکرد مال یشرکت تیحاکم ری(. تاث7047. )دیحم ،یابوطالب د؛یسع ،یفتح

 718-719(، 1)70 ،یمال یحسابدار یهاپژوهش هینشر. لیاستفاده از روش فراتحل
بر  یشرکت یراهبر یکنندگ لی(، اثر تعد7931محسن، ) ،یکرد جیحسن نتا ن،یحس ،یفخار

 پژوهشت،یریشده توسط مد ینیب شیسود پ تیفیرقابت در بازار محصول و ک نیباط بارت
  191-143(، 74)98  ،یو حسابرس یمال یحسابدار یها

بررسی رابطه سرمایه گذاران نهادی و نوسان (، 7983فخاری، حسین، طاهری، عصمت السادات، )
مجله  ،دار تهرانهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهاپذیری بازده سهام شرکت

 711-711(. 1) 0 های حسابداری مالیپژوهش
د کالا و عملکر یموجود تیریمد نیبر رابطه ب هیسرما نهیهز ریتأث یبررس، 7933آرام، ،یلطف

 یالملل نیب شیهما نیپنجم ،شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهاتشرک
 .ت،تهرانیریو مد یدر علوم انسان نینو یهاافق
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سود با  یو هموارساز سکیر ی(. رابطه افشا7047بولو، قاسم. ) دمحسن؛ینسب، س یحمدم
(، 14)6 ،یو حسابدار تیریمد نینو یپژوهش یکردهایرو یعلم هینشرشرکت.  سکیر
7-14. 

 در گزارش سکیر یافشا یچگونگ ی(. بررس7931. )ی, مهدمندیم یمی, محمد, ابراهینماز
 .13-7(, 1)9, یمال یدانش حسابداربر آن. ها و عوامل موثر سالانه شرکت
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