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Abstract 

The main purpose of this study is to investigate the impact of company complexity on the 

relationship between management ability and lack of information transparency in listed 

companies in Tehran Stock Exchange. For this purpose, to measure information opacity, the 

ranking of three indicators of information uncertainty, information asymmetry and market 

metrics and availability of information areused.In order to measure management ability, 

model of Demerjian et al. (2012) is incorporated. The research hypotheses are tested based on 

a statistical sample consisting of 106 companies during a 9-year period from 2010 to 2018, 

using a panel data model regression model. The results show that there is a negative and 

significant relationship between management ability and lack of transparency of company 

information. Also, the complexity of the company negatively affects the relationship between 

management ability and lack of information transparency. In general, the results indicate that 

as management ability increases, information opacity decreases; so that this reduction shows 

the transparency of the company. However, complexity in the corporate environment affects 

the ability of managers to process information and reduces information transparency.  
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 چكیده

طلاعات در ا تيو عدم شفاف تیریمد ییتوانا نيب ارتباط شرکت بر یدگيچيپ ريتأث بررسیپژوهش،  ینا یاصل هدف

عات از اطلا تيعدم شفاف یريگاندازه یبرا منظور نی. بداستدر بورس اوراق بهادار تهران  شدهرفتهیپذ یهاشرکت

 بودن ردسترسد و بازار رسيدگی معيارو  اطلاعاتی تقارن عدم ،اطلاعاتی اطمينان عدمسه شاخص  یبندرتبه

ته شده است. بهره گرف (2012) همکاران و دميرجان الگوی از مدیریت توانایی سنجش منظوربهو  اطلاعات

و با  1397 تا 1389 سال از ساله 9 دوره یط شرکت 106 از متشکل یآمار نمونه یمبنا بر پژوهش یهاهيفرض

فافيت ش عدمو  تیریمد ییتوانا نيب دهندیپژوهش نشان م یجنتا .شدند آزمون ییتابلو یهاداده یاستفاده از الگو

 و تیریمد ییتوانا نيشرکت بر ارتباط ب یدگيچيپ ين،همچن وجود دارد. یو معنادار یمنف ۀرابط شرکت اطلاعات

 عدم بد،ای شیافزا تیریمد ییتواناهرچه  نشان دادند جینتا ،یطور کلبه .گذاردیم یمنف ريتأث اطلاعاتشفافيت  عدم

 در پيچيدگی ،نیا وجود با. دارد یشرکت تيشفاف از نشان کاهش نیا که یطور به ابد؛ییم کاهش اطلاعات تيشفاف

  .دهدیاهش مکاطلاعات را  يتو شفاف گذاردیم تأثيردر پردازش اطلاعات  یرانمد توانایی شرکت بر محيط
 

  شرکت یدگيچيپاطلاعات،  شفافيت ران،یمد ییتوانا: یدیکل یهاواژه

 
 

  

mailto:mnikbakht@ut.ac.ir
mailto:mjahandostm@yahoo.com
mailto:soraiaweysihesar@yahoo.com


 1399 پایيز(، 45، پياپی )سومهای حسابداری مالی، سال دوازدهم، شماره پژوهش /84

 

  مقدمه

 ماالی اطلاعات شفافيت اهميت کسی کمتر امروزه

 درسات گيریيمتصم زیرا گيرد؛یم نادیده را هاشرکت

 تخصيص و اقتصادی یبنگاهها در گذارییهسرما برای

 اطلاعاات وجود مستلزم جامعه، در کمياب منابع بهينۀ

 کنندگان[. استفاده10] است پذیرمقایسه و شفاف مالی

 یبارا گذارانیهسارما خصاو به ماالی، اطلاعات از

 ارزیاابی ساهام، فروش و خرید زمينۀ در گيریيمتصم

 باه مهم اقتصادی هایيمتصم دیگر و مدیران عملکرد

 شفاف مالی اطلاعات وجود. دارند نياز مالی اطلاعات

گياریتصاميم و پاسخگویی اصلی پذیر رکنمقایسه و

 توساعۀ بادیلیب ملزوماات از و آگاهانه اقتصادی های

 شاماربه کاارا سرمایۀ بازار یك به دستيابی و اقتصادی

 پيامادهای اطلاعاات، افشاای ایان، بر افزون. رودمی

 در سهام نقدشوندگی بهبود ازجمله متعددی اقتصادی

 افزایش و هاشرکت هزینۀ سرمایه کاهش سرمایه، بازار

 از کنندگاناساتفاده بينایيشپ تاوان افازایش و کاربران

 باه درنهایات ماوارد این که دارد دنبال به را اطلاعات

طرف مقابال،  در. شودیم منجر شرکت ارزش افزایش

 هزیناۀ افزایش موجب بازار در شفاف اطلاعات نقصان

 در رو،یانازا شاد؛ خواهاد باازار شکست و معاملات

 نباود سارمایه، باازار اخيار یهاشکسات از بساياری

 .اسات شاده قلمداد تأثيرگذار عوامل از یکی شفافيت،

 و چنا  و( 2007و همکااران ) آزوفارا عقيادۀ باه

 علاوه اطلاعات افشای پایين کيفيت ،(2006) کورتنای

 اثار شاود،یم گذارانیهسرما گمراهی موجب اینکه بر

 و دارد گذارانیهسارما ثاروت و سارمایه بار نامطلوبی

 ثروت نامناسب انتقال و منابع ناکارآمد تخصيص باعث

 [. 10] شودیم گذارانیهسرما دادن دست از درنتيجه و

در  یمااال یدقاات گزارشااگر مياازانافشااا  کيفياات

 هااییانو جر يااتانعکاس اطلاعات مرباوط باه عمل

 عوامل از متأثر که شودمی یفتعر یواحد انتفاع ینقد

[. 4] اساتشرکت  یریتمد یتوانمند ازجمله مختلفی

 یترتواناا در  مناساب یراناست که مد ینبر ا اعتقاد

 يشاتریب یو روند صنعت دارند و با اتکاا یآوراز فن

کننااد.  بيناایيشمحصااو ت را پ یتقاضااا توانناادیماا

 یهاااتر در طرحمناسااب گذارییهساارما ين،همچناا

 یژگایاز و يازکارمنادان ن یکارا یریتتر و مدباارزش

 ایان مادیران در رودیتوانمند است. انتظار ما یرانمد

با اساتفاده از ساط   يشتریدرآمد ب بتوانندمدت کوتاه

با استفاده از مناابع کمتار  یااز منابع کسب کنند  ينیمع

[. 32] یابناداز درآماد دسات  ينایبتوانند به سط  مع

عملکارد  یدارا یهاشرکت ی،دهعلامت یتئور ازنظر

 یاراز ناد؛برخوردار شاتریيب یمطلوب، از سط  افشا

کوتااه هاییبازپرداخات باده ییها توانااشرکت ینا

خاود را  یساودآور تواننادیخود را دارناد و م مدت

 باا ، تواناایی باا مادیران بنابراین، ؛[4تداوم بخشند ]

 تاا دارنداطلاعات به بازار  یافشا یبرا يشتریب انگيزۀ

ارائاه  یهبتوانند عملکرد خوب خود را به باازار سارما

 و چاامنر[. 39کسب کنناد ] یرقابت هاییتمز و دهند

 معتقدند( 2009( و چامنر و همکاران )2005) پاگليس

عادم  کنند،یتوانمند اداره م مدیرانکه  ییهادر شرکت

 گذارانیهسارما و داردوجاود  یکمتر یتقارن اطلاعات

دارناد.  ییهاشارکت ينچن یبرا یبا تر یگذارارزش

 یتوانمناد امکاان دساتکار یرانماد ر،یگاد عبارت به

 باا رو،یانااز دهناد ویرا کااهش م یاعداد حساابدار

 یشارزش شرکت را افزا ی،عدم تقارن اطلاعات کاهش

 [. 4] دهندیم

موجاود،  يااتشاواهد و تجرب طبا  ین،بر ا افزون

بار  تواننادیوجود دارند کاه م یاحتمال یمسائل درون

 يتو عاادم شاافاف یرعاملمااد توانااایی ينباا ارتباااط

 توانادیمساائل م یان. ابگذارناد تاأثير یاطلاعات مال

 گذشااتۀ عملکااردشاارکت و  پيچياادگی از یناشاا

پاژوهش خاود  در[ 39] ایگاور [.39باشد ] یرعاملمد
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 ینتاراز مهم یکای ،شارکت يچيدگیسط  پ کرد يانب

 یاك بنابراین، است؛شرکت  یرانعوامل در انتخاب مد

 ۀدرباار گيریيمباالقوه وجاود دارد کاه تصام احتمال

تاا  شدشرکت با يچيدگیاز پ ایيجهشرکت نت يتشفاف

 اسات اییژگایو سازمانی پيچيدگی. مدیریت توانایی

 و شاود دشاوار هاايتفعال در  شاودیم باعاث کاه

 کنندگاناسااتفاده باارای شاارکت عمليااات شافافيت

 گاردآوری، سازمانی، پيچيدگی .یابد کاهش اطلاعات

 انتقاال و مرباوط اطلاعاات تحليل و تلخيص تجميع،

 [. باه7] کنادیم مشاکل دچاار را باازار باه اطلاعات

 اییناههزبار  تواندیشرکت م يچيدگیپ یگر،عبارت د

 متحمالدسات آوردن اطلاعاات  به یبرا یریتکه مد

 شافافيت بار پيچيادگی تاأثير. بگاذارد يرتأث شود،می

 تقاضااای تواناادیم کااه اساات شاارح باادین شاارکت

 مادیریت از بيشاتر اطلاعاات بارای را گذارانیهسرما

 ساازمانی، تئاوری متاون در همچناين، .دهاد افزایش

 اطلاعات پردازش در مهمی مانع را پيچيدگی هاشرکت

 يطدر محا پيچيادگی یجادکه باعث ا عواملی. دانندیم

 یاابیدر ارز ينانیاطمنا یشباعث افزا شوند،یشرکت م

 ينااانیاطمنا و[ 19] شااوندیم یواحااد تجااار یناادۀآ

 ییتواناااباار  تواناادیم یتجااار يطشااده در محاایجادا

کاه باه  بگاذارد يرتاأث اطلاعااتدر پاردازش  یرانمد

و  اطلاعااتیتقاارن  عدم ی،اطلاعات ينانیاطمنا افزایش

و  شاودیممنجر  یریتمد توسطدر برآورد سود  خطا

 . دهدیرا کاهش م اطلاعات شفافيت

ها مطارح پرسش ینا گفته،شيتوجه به مطالب پ با

در  یمهما مدیریت، عامل توانایی سط  آیاکه  شودیم

 يچيادگیپ یااو آ اساتها اطلاعاات شارکت يتشفاف

 يتو شافاف یریتماد ییتواناا ينارتبااط بابر  شرکت

، یانبار اسااس ا گاذارد.می تاأثيرها اطلاعات شرکت

 یکاردن شاواهدپاژوهش حاضار، فراهم یهدف اصل

 يرتأث ۀشده دربارمطرح یهابه پرسش ییگوپاسخ یبرا

و  تیریماد ییتواناا نيبا ارتبااط برشرکت  يچيدگیپ

شده در رفتهیپذ یهااطلاعات در شرکت تيعدم شفاف

کااه  یاساات. در عصاار بااورس اوراق بهااادار تهااران

 یهااباا چالش یرقابت یبقا در بازارها یها براشرکت

عوامال ماؤثر بار  ییرو هساتند، شناسااروباه یفراوان

برخوردار  ییبسزا يتاطلاعات شرکت از اهم يتشفاف

ها را در اماار سااازمان نفعااانیذ تواناادیاساات و م

پاژوهش موجاب  یانا نتایجرساند.  یاری یزیربرنامه

و  یریتماد ییمتون مرتبط باا تواناا ینظر یبسط مبان

 هاییاادهو ا شااودمیها شاارکت یاطلاعااات يتشاافاف

درخصاو   یبعاد یهاانجام پژوهش یبرا یدیجد

ذکار اسات  شاایان .کنادمی يشنهادموضوع پژوهش پ

 ییتواناا نيبا ارتبااط بارشرکت  پيچيدگی ۀبالقو يرتأث

 موضاوعیاطلاعات شرکت،  يتشفاف عدمو  تیریمد

تاا  کشاور داخل در آن نمونۀ که است بااهميت بسيار

 موضوع این بررسی ین،بنابرا است؛ نشده مطالعه کنون

ادامه، پس از  در. است رويشپ پژوهش هایینوآور از

 هایيهپاژوهش، فرضا يشاينۀو پ ینظار یمبان یبررس

آزمون  برایکار گرفته شده  به یهاو روش شدهآزمون

موضاوع پاژوهش  يزن یان. در پاشودیارائه م هايهفرض

 گيریيجاهپاژوهش بحاث و نت هاییافتاه ۀپس از ارائ

 .شودیم

 

  پژوهش پیشینۀ و نظری مبانی

  شرکت شفافیت و مدیریت توانایی

در  یریتشاخص عملکارد ماد ی،اطلاعات شفافيت

روشان،  ي ،صاح یباه شاکل یاطلاعات ضرور ۀارائ

در  شااافافيت. [23]دساااترس اسااات درموقع و باااه

نظاارت بار عملکارد  يلسابب تساه یمال یگزارشگر

حال آنکه بااوجود  شود؛یسهامداران م یازسو یرانمد
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کنتارل و نظاارت  ماالی، گزارشگریدر  شفافيتعدم 

 انياب باه .یافاتکاهش خواهاد  مدیرانسهامداران بر 

 ۀلئمسا ،یو مناسب اطلاعات مال  يصح یافشا گر،ید

 یرا با پرکردن شکاف عادم تقاارن اطلاعاات یندگینما

. حاال آنکاه کنادیم لیو سهامداران تعاد رانیمد نيب

ساهامداران شادن موجاب گمراه فيضاع یمال یافشا

و  يلایه بر ثاروت آناان دارد. یو اثر نامطلوب شودیم

 یاا ازطر توانناادیها مشاارکت معتقدنااد[ 34پااال و ]

اطلاعااات، عاادم تقااارن  یو افشااا یمااال یگزارشااگر

یهو سرما یرانمد ينب یندگینما یو تضادها یاطلاعات

 افشا يفيتک رو،ینازا ؛را کاهش دهند یخارج گذاران

. گاذاردیم يرتاأث گذارییهسارما يماتتصم يفيتک بر

باه  ی،اقتصااد يتاطلاعات توسط شخص یکاف یافشا

 یهافرصت یو بستانکاران در جستجو گذارانیهسرما

باه  یهسارما ساانینو بد کنادیم یاری گذارییهسرما

 همکااران و بوشمن. شودیها روانه مشرکت ینکاراتر

ه گسترد یرا توان دسترس یاطلاعات مال شفافيت[ 29]

 ی،عملکارد ماالبارۀ در پذیربه اطلاعات مربوط و اتکا

 يات،حاکم گذاری،یهسارما یهافرصت ی،مال يتوضع

 یاافها در اقتصاااد تعرشاارکت یریارزش و خطرپااذ

 یاطلاعااات يتدربااارۀ شاافاف گيریيمتصاامانااد. کرده

هاا پژوهش اسات. یرانماد یفاز وظاا یکای ،شرکت

 ۀدرباار يشاتریب یتوانمند، آگااه یرانمداند نشان داده

مختلاف  یطشرکت و صنعت دارند و در شرا يتوضع

اطلاعااات،  یسااط  افشااا یشبااا افاازا توانناادیم

داشاته باشاند و  یهبه باازار سارما یمناسب یدهعلامت

 یرانماد ،بنابراین ؛را کاهش دهند یندگینما هایینههز

اطلاعات به  یافشا یبرا يشتریب يزۀبا ، انگ ییبا توانا

تا بتوانند عملکرد خوب خود را باه باازار  دارندبازار 

 [. 39کسب کنند ] یرقابت هاییتارائه و مز یه،سرما

 یانساان یۀاز ابعااد سارما یکای یریت،ماد توانایی

 یبنادنامشاهود طبقه ییعنوان داراهاست که بهشرکت

 یی( تواناااا2012) همکااااران و دميرجاااان. شاااودیم

 یلنسابت باه رقباا در تباد یرانمد ییرا کارا یریتمد

مناابع  یان. اکننادیم یافمنابع شرکت به درآماد تعر

 یناااد از بهاااااها عبارتدرآماااد در شااارکت يااادتول

و فااروش،  یااعو توز یادار هایینااههز هااا،یموجود

 هایینااههز ياااتی،عمل یهاااثاباات، اجاره هااایییدارا

نامشهود شرکت  هایییگذشته و دارا ۀو توسع ي تحق

باا تر  یریتیمد یی(. توانا2012مکاران، و ه يرجان)دم

روزاناه شارکت منجاار  ياااتکااراتر عمل یریتباه ماد

کاه  يااتعمل یبحرانا یهاادر دوره ویژهباه شود؛یم

بار عملکارد  یاادیز يرتاأث یریتیمد هایگيریيمتصم

در  يشاتریتوانااتر باا احتماال ب یراند. مدنشرکت دار

خااالص متباات بااا تر  یبااا ارزش فعلاا یهاااپروژه

در  يشاتریب ییتوانا ين،و همچن کنندیم گذارییهسرما

 ییهاادر دوره ین،مناسب آنها دارند. افزون بر ا یاجرا

توانااتر  یرانماد ،روساتکه شارکت باا بحاران روبه

مناابع  يندر ارتبااط باا تاأم یترمناساب گيریيمتصم

 یران(. ماد2013 همکااران، وو ردارند )اناد يازمورد ن

 ۀدرباار يشاترب یتواناتر علاوه بر داشتن دانش و آگاه

 ۀدرباار یدر  بهتر ی،کلان اقتصاد یطو شرا یانمشتر

 یدارند و قادرند آنها را باه درسات تريچيدهپ يارهایمع

 ماادیران(. 2013و همکاااران،  يرجاااناجاارا کننااد )دم

و روناد صانعت  یاز فنااور تریمناسب در  تواناتر

محصااو ت را  یتقاضااا تریيشااب یدارنااد و بااا اتکااا

تر مناساب گذارییهسارما ين،. همچنکنندیم بينیيشپ

کارمنادان  یکاارا یریتتر و مدبا ارزش یهادر پروژه

مادت توانمناد اسات. در کوتاه یرانماد یژگیاز و يزن

 يشاتریب هاایییکاه توانا یرانیاست مد ینانتظار بر ا

درآماد  ،مناابع از ينایدارند، باا اساتفاده از ساط  مع

باا اساتفاده از مناابع کمتار، باه  یاکنند  یجادا يشتریب

و  يرجااان)دم یابنااداز درآمااد دساات  يناایسااط  مع

 کارایی مدیرانی چنين دیگر، بيان به(. 2012همکاران، 

  [.9] رسانندمی حداکتر به را کاررفتهبه منابع
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بااا  یرانانااد ماادنشااان داده یمتعاادد یهاااپژوهش

 یدر شاارکت باارا یعملکاارد بهتاار يشااتر،ب ییتوانااا

 همکااران و فرانسايس [.39سهامداران خاود دارناد ]

 دو باه ناامخوش و توانا مدیران دارندیم بيان( 2008)

. دارناد غيرشافاف گزارشاگری به کمتری تمایل دليل،

 و اخلاقی یهاارزش دليل به مدیران این اینکه، نخست

 باا مقایساه در خاود جایگاه و شهرت حفظ همچنين،

 دوم .کننادمی شفاف اقدام گزارشگری به مدیران سایر

 و فرانسايس هاایپاژوهش نتاایج باه توجاه با اینکه،

 با ی کيفيت اندداده نشان که( 2005؛ 2004) همکاران

 منجار هزیناۀ سارمایه کااهش باه گزارشاگری ماالی

 ازساوی ماالی گزارشاگری ضاعيف کيفيات شود،می

 جریماۀ با ، سرمایه هزینۀ با نام،شخو و توانا مدیران

 داشات خواهاد پای در مادیران ایان برای را سنگينی

ا باا یریتمااد ییتوانااا رودیانتظااار ماا بنااابراین، ؛[17]

 اطلاعات شرکت مرتبط باشد.  يتشفاف

 

 شددفافیت و مدددیریت توانددایی شددرکت، پیچیدددگی

  شرکت

 شفافيت با ارتباط در که یهایاستد ل همۀ باوجود

 کامال شفافيت به تمایلی هاشرکت دارد، وجود بيشتر

 شاده بياان موضاوع ایان برای متعددی د یل ندارند.

 با مرتبط یهاهزینه از اندعبارت آنها ترینمهم که است

 مناافع وجود اطلاعات، افشای و پردازش ی،آورجمع

 در. خاارجی اثرات پدیدۀ وجود و افشا عدم با مرتبط

افشاا  باا مارتبط ساختگيرانه قاوانين شارایطی، چناين

 بارای یکارهاایراه دنبال به هاشرکت و نيست مطلوب

 [. اطلاعاات15] بود خواهند کمتر افشای یا افشا عدم

 باه مادیریت افشااای باا شارکت مااالی عملکارد

 به است ممکن مدیران. شودیم منتقل کنندگاناستفاده

. نکنناد منتقال گذارانیهسارما باه را اطلاعات دليل دو

 ارزیاابی در هماۀ اطلاعااتی کاه باه مادیران نخست،

. ندارناد دسترسای مفيدند، شرکت وضعيت و عملکرد

 تجدید در که دارند اطلاعاتی دسترسی به مدیران دوم،

 ولای اسات؛ مفياد شارکت ماالی عملکارد ارزیاابی

 بسيار گذارانیهسرما به آنها انتقال و تحليل آوری،جمع

 افازایش باا حالت دو این اینکه احتمال. است پرهزینه

  [.7] دارد وجود شود، حادث سازمانی پيچيدگی

 يچياادگیپ معتقدنااد[ 29و همکاااران ] بوشاامن

شرکت توساط  يتشفاف يماتتصمبر  تواندیشرکت م

 در پژوهش خاود نيز[ 39] یگورا .بگذارد يرتأث یرانمد

مهام  کنندۀيينتع یكشرکت  يچيدگیکرد سط  پ يانب

احتمال  یك ین،بنابرا است؛شرکت  یراندر انتخاب مد

 شاافافيت دربااارۀ يماتبااالقوه وجااود دارد کااه تصاام

 ییشرکت باشد تاا تواناا يچيدگیاز پ ایيجهنت شرکت

 شارکت محايط پيچيادگیکه  يبترت ینا به یریت؛مد

واحاد  ینادۀآ یاابیدر ارز يناانعدم اطم یشافزا باعث

 طيشده در محیجادا ينانیاطمنا و[ 19] شودیم یتجار

در پااردازش  یرانمااد ییتواناااباار  تواناادیم یتجااار

 ينااانیاطمنا یشکااه بااه افاازا بگااذارد يراطلاعااات تااأث

 و خطا در برآورد سود یعدم تقارن اطلاعات ی،اطلاعات

اطلاعاات را  يتو شفاف شودیمنجر م یریتتوسط مد

  .دهدمیکاهش 

 پيچياده، یهاشارکت داشات اظهار( 1998) کلين

 نيازمناد بناابراین، دارناد؛ بيشتری یامشاوره نيازهای

هساتند.  یترتواناا یرانتر و مدبزرگ هایمدیره هيأت

 دامنااۀ ماننااد مختلااف ابعاااد در توانناادمیها شاارکت

 خاارجی سارمایۀ باه اعتمااد ميازان و اندازه عمليات،

 این در شدهی انجامهاپژوهش بيشتر در. باشند پيچيده

و  انادازه شاامل شرکت خا  هاییژگیو تأثير زمينه،

 ،31] يچيادگیپ يارهاایعنوان معشرکت به یاهرم مال

توساط  شارکت اطلاعاات يتشفاف يماتتصم بر[ 39
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 بين ارتباط چگونگی دربارۀ. است شده بررسی یرانمد

 متفااوتی یدگاههاید افشا، کيفيت و شرکت پيچيدگی

 و واساان نظاری مطالعات مبنای بر. است شده مطرح

 هایشرکت ،(2006) همکاران و آتي  و( 2010) بون

 بااازار، ازسااوی بيشااتر توجااه دلياال بااه تااربزرگ

 هایشارکت از بايش گران،تحليال و گاذارانقانون

 عماوم توساط بررسی و موشکافی معرض در کوچك

 تمایال هاشرکت این مدیران ،نظر این از و دارند قرار

 س،یدیااتری) دارناد اطلاعاات بيشتری ميزان افشای به

باه  کمتار سرمایه هزینۀ با را بيشتری وجوه تا( 2011

 کااهش به همچنين، و( 1997آورند )بوتوسان،  دست

 زیمارمن، ونماینادگی کماك کنناد )واتاز  یهاهزینه

 ،(1976لينا  )مك و جنسان ایان، وجود با(. 1983

 مادیران اینکاه بار مبنای ؛انادآورده متفااوتی استد ل

 ایههزیناه دليال باه بایاد قاعادتاً بزرگ هایشرکت

 نياز و مالياات ،ترسرساختانه مقاررات با تر، سياسی

 انتشاار از مضاایقه بارای ایانگيازه اجتماعی، مقررات

 [. 8] باشند داشته اطلاعات

 کيفيت و مالی اهرم بين ارتباط ینظر یهاپژوهش

مبلا   یشاسات کاه باا افازا یانا کننادۀيانب يزن افشا

ها درصاادد آن از شاارکت یبرخاا یرانمااد هایبااده

اطلاعات خاود،  يشتربهتر و ب یخواهند بود که با افشا

؛ زیاارا اعتباردهناادگان را کاااهش دهنااد ينااانیاطمنا

 ماالی هایصاورت اعتبار، اعطای برای اعتباردهندگان

 کيفيات هرچاه و کننادمی درخواست شده حسابرسی

 ترراحات اعتبار اعطای باشد، با تر شدهارائه اطلاعات

 باا تا کنندیم سعی مدیران همچنين،. گيردیم صورت

 ساایر و هزیناۀ بهاره با ، کيفيت با اطلاعات گزارش

 دهناد کاهش را بدهی قراردادهای محدودکنندۀ شروط

 ياتباا تر رود، ظرف یهر چقدر نسابت باده اما ؛[2]

 یورشکسااتگ یسااكکاااهش و ر ،شاارکت یاستقراضا

 ياانب تاوانیم یان صاورت. در ایافتخواهد  یشافزا

اطلاعااات، تبعااات  تريفيااتبهتاار و باا ک یکارد افشااا

 رودیشرکت نخواهد داشت و انتظاار ما یبرا یمناسب

 [. 12] ندنده یشخود را افزا یافشا يفيتک مدیران

 یاست که شواهد تجرب ینا از حاکیفوق  مباحث

 اطلاعاات یافشاابر  شرکت یدگيچيپ ريمربوط به تأث

 شرکت یدگيچيپ يرتأث یگر،عبارت د به .است متفاوت

مناافع و  ینساب یاتبه مز وابسته اطلاعات، یافشا بر

 یتجربا یهااپژوهش نيازمندبنابراین،  ؛است هاینههز

شارکت بار  پيچيادگی رودیانتظار ما و است يشتریب

اطلاعااات  يتو شاافاف ماادیریت توانااایی ينارتباااط باا

 . باشد تأثيرگذار

 

 تجربی پیشینۀ

رابطاه  ی[ به بررسا6] رادی و کنگرلویی جبارزاده

بار  يادباا تأک یشارکت يتو شفاف یریتمد ییتوانا ينب

آنهاا نشاان  یجپرداختند. نتاا یداخل یهاضعف کنترل

 ۀرابطا یشارکت يتو شافاف یریتمد ییتوانا ينب ندداد

 یهاااضااعف کنترل ين،وجااود دارد. همچناا يممسااتق

 يتو شافاف یریتماد ییتواناا ينبار رابطاه با یداخل

 یمانش و مهار بشايریدارد.  یمعناادار يرتأث یشرکت

 يفيتبر ک یریتمد ییتوانا يرتأث ی[ به بررس4کامرود ]

پرداختناد.  یکاربار محافظاه يداطلاعات با تأک یافشا

 يرتاأث یرانمد ییتوانا دهندیپژوهش نشان م هاییافته

اطلاعاات دارد.  یافشاا يفياتبار ک یمتبت و معنادار

اطلاعاات  یفشااا يفياتبار ک یکارمحافظه ين،همچن

باار  یامااا شااواهد ؛دارد یو معنااادار یمنفاا يرتااأث

و  یرمد ییتوانا ينبر رابطه ب یکارمحافظه يرگذاریتأث

و  دیااداراطلاعااات مشاااهده نشااد.  یافشااا يفيااتک

 حاکمياات کيفياات تااأثير بررساای بااه[ 10همکاااران ]

 کننادۀتعادیل نقاش بر تأکيد با افشا کيفيت بر شرکتی

شاده در یرفتهپذ یهارقابت بازار محصول در شارکت

 نشاان آنهاا یجبورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتا
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 تاأثير افشاا کيفيات بار شرکتی حاکميت دادند کيفيت

 در محصاول باازار رقابات دارد؛ اما معناداری و متبت

 جهانشاد. ندارد معناداری تأثير رابطه این بر کلی حالت

بر رفتار  یسازمان يچيدگیپ يرتأث یبررس به[ 7] یو زال

 دهنادیم نشاان آنهاا یجسود پرداختناد. نتاا بينیيشپ

و  یناههز يچيدگیدر هر دو سط  پ یسازمان يچيدگیپ

بار صاحت و  یخاود اثار کاهشا یاطلاعات يچيدگیپ

و  س اسایدارد.  یریتساود ماد بينایيشپ ينیبخوش

 ناۀیعوامال اثرگاذار بار هز ی[ به بررسا12پور ]کاظم

اطلاعااات پرداختنااد.  یافشااا يفيااتو ک یناادگینما

 یه،از آن است کاه سااختار سارما یآنها حاک هاییافته

و  یمنفاا يرسااود تااأث یریتو مااد یریتیمااد يااتمالک

اماا  گذارناد؛یافشاا اطلاعاات م يفياتبر ک یمعنادار

افشاا  يفياتو ک ینهااد ياتمالک ينبا یمعنادار ۀرابط

 یبررسا باه[ 8و همکااران ] حاجياانمشاهده نشاد. 

 یهااطلاعاات شارکت یعوامل مؤثر بر ساط  افشاا

شده در بورس اوراق بهادار تهاران پرداختناد. یرفتهپذ

 انادازۀ باين داریمعنای رابطاۀ دنادهمی نشاان نتایج

 افشاای ساط  باا شارکت سان و ماالی اهرم شرکت،

 و مساتقيم رابطاۀ ،حاال این با ندارد؛ وجود اطلاعات

 نقدینگی وضعيت و شرکت سودآوری بين داریمعنی

[ 3و همکاران ] نيایزدی. اشد مشاهده افشا سط  با آن

ساود در  يفياتبار ک یریتماد ییتوانا يرتأث یبررس به

شده در بورس اوراق بهادار تهاران یرفتهپذ یهاشرکت

)ساود  یمال یهاصورت ۀارائ یدپرداختند. آنها از تجد

سااود  يفيااتک هااایياراز مع یکاایعنوان ( بااهیااانو ز

 ينبا نادپاژوهش آنهاا نشاان داد یجاستفاده کردند. نتا

 یماال یهاصاورت ۀارائا یادو تجد یریتماد ییتوانا

 یگار،عباارت د وجود دارد. به یو معنادار یمنف ۀرابط

 ۀارائا یادتوانمنادتر، تجد یرانباا ماد ییهادر شرکت

ها شارکت ینا يجه،درنت ؛کمتر است یمال یهاصورت

 تاأثير[ 5و همکاران ] پيریدارند.  یسود با تر يفيتک

در طاول  یماال یگزارشگر يفيتبر ک یریتیمد ییتوانا

شده در باورس اوراق یرفتهپذ یهاچرخه عمر شرکت

 در دادناد نشاان نتاایج. کردند یبهادار تهران را بررس

 یو معناادار مستقيم تأثير مدیریتی توانایی رشد، دوره

ی ها دارد. در صورتشرکت یمال یگزارشگر يفيتبر ک

 یریتیمااد هااایییدر دوره بلااوو و افااول، توانااا کااه

 یانا یگزارشگر يفيتک یشبه افزا تواندیها نمشرکت

 يرتاأث ۀدهندنشان یجنتا ين،ها منجر شود. همچنشرکت

سااود و صااداقت  يۀشاارکت، حاشاا ۀانااداز يممسااتق

 يفياتبار ک یاهارم ماال يرمساتقيمغ يرو تاأث یریتمد

 یو فرهااد مشاایخی. هاستشرکت یمال یگزارشگر

 ينشارکت بار رابطاه با ۀاناداز يرتاأث یبررس به[ 20]

 یهاحقوق صاحبان سهام شرکت ینۀافشا و هز يفيتک

شده در بورس اوراق بهادار تهاران پرداختناد. یرفتهپذ

 دارییمعن و منفی ۀرابط دهندیپژوهش نشان م یجنتا

 بارای ساهام صاحبان حقوق هزینۀ و افشا کيفيت بين

 ایرابطه چنين دارد؛ اما وجود بزرگ هایشرکت گروه

 مشااهده ميانگين از ترکوچك هایشرکت گروه برای

و  ییشناسااا بااه[ 13نژاد ]و کاااظم شیسااتا. شااودنمی

اطلاعااات  یافشااا تياافيعواماال مااؤثر باار ک نياايتب

شده در بورس اوراق بهادار تهاران رفتهیپذ یهاشرکت

 کيفيات که است آن از حاکی پژوهش نتایجپرداختند. 

 نقادینگی، ساابقه، باا معنااداری و مستقيم رابطۀ افشا،

 همچناين، و حسابرسای مؤسساۀ انادازه و سودآوری

 مالکيات و ماالی اهارم باا معناداری و معکوس رابطۀ

 براسااس ایان، بار افازون. داردها شارکت خانوادگی

 افشاا کيفيات بار صنعت نوع واریانس، تحليل آزمون

 رابطۀ وجود بر دال شواهدی وجود این، با. است مؤثر

 ترکياب و شارکت انادازۀ باا افشا کيفيت بين معنادار

 . نشد یافت مدیرههيئت
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دادند هرچه قدرت  نشان[ 24و همکاران ] المامون

 يازسهام ن يمتکاهش ق یسكر شود،یم يشترب یرانمد

 ییهاارتبااط در شارکت یانا ،علاوه. بهشودیم يشترب

 ترییينپاا ییاز توانا یرعاملمشهود است که مد يشترب

 ییداد توانااا نشااان[ 38] یدوبرخااوردار اساات. سااا

. بخشاادیشاارکت را بهبااود م یسااودآور یرعامل،مااد

 هرچاااه داشااتند بيااان[ 40و همکاااران ] یجياناا 

 شافافيت عدم باشد، بيشتر اقتصادی سياسی نااطمينانی

 يرتاأث یپژوهش در[ 39] ایگور .شودمی بيشتر نيز سود

اطلاعاات شارکت  يتبر عدم شفاف یرعاملمد ییتوانا

باا  یهاشرکت دهدینشان م او يل. تحلکرد یرا بررس

ابهاام  یطور معناادارباا  باه ییبا توانا هاییرعاملمد

 هاییرعاملماد دارند که ییهانسبت به شرکت یکمتر

 در[ 28و همکااران ] بوچکاای دارند. یينپا ییبا توانا

 يااریاخت یرا بار افشاا یرانمد ییتوانا يرتأث یپژوهش

 یرانمد ندنشان داد آنها نتایج. کردند یاطلاعات بررس

عملکارد خاوب باه  ۀارائا یبرا کنندیم یتوانمند سع

در بعااد  یژهوبااه يااری،اخت یباازار کااار، ساط  افشااا

انداز دهند و چشام یشرا افزا یانداز آتاطلاعات چشم

 در[ 27و همکاااران ] كيااب. کننااد يمرا ترساا یمتبتاا

 یباه بررسا ،یالمللانيب طیشارا ۀبا ملاحظا یپژوهش

ساود و نقاش  تيافيو ک رانیماد یهااتيارتباط قابل

. کردنادرابطاه اقادام  نیاکشورها بر ا یقانون ینهادها

 ییهااتواناا، باه ارائاه گزارش رانیآنها نشان دادند مد

 ،نیيپاا ،یاقلام تعهاد تيفيکه در آنها ک کنندیاقدام م

ساود  تیریماد ن،يو همچنا ادیاساود، ز یهموارساز

 یقاانون ینهادهاا تيفيک ن،ياست. همچن شتريب یواقع

 رانیماد تيقابل نيب یمنف ۀکشورها باعث کاهش رابط

 در[ 26] همکااران و بياك. شاودیساود م تيفيو ک

 بار اجرایای ارشاد مادیران تواناایی تاأثير پژوهشای

 نتاایج. کردناد بررسای را ساود مادیریت بينایپيش

 ارشاد مادیران بينایپيشدادناد  نشاان آناان پژوهش

 ارشد مدیران با مقایسه در با تر توانایی دارای اجرایی

 برخوردار با تری دقت از کمتر، توانایی دارای اجرایی

 دارای ارشاد بينای مادیرانپيش اخبار به بازار و است

 توانایی با اجرایی ارشد مدیران به نسبت با تر توانایی

 در[ 30و هاوآ ] چاو کناد.می بيشاتری توجاه کمتار،

 ایاکاه آ پرداختنادموضاوع  نیاا یبه بررسا یپژوهش

دربارۀ  دياطلاعات مف ۀارائ ییتوانا ران،یمد یهاتيقابل

 جینتاا .را دارد هیشرکت به باازار سارما یآت یسودها

باا  یهااز آن است که باازده ساهام در شارکت یحاک

 ف،يضاع رانیبا ماد یهاتوانا نسبت به شرکت رانیمد

آنهاا  ن،يند. همچنایشتريب یآت یسودها ۀکنندمنعکس

 یباار اظهارنظرهااا رانیمااد یهاااتينشااان دادنااد قابل

و  گاذاردمیمتبات  ريدربارۀ شارکت، تاأث گرانليتحل

در  یگذارهیبااه ساارما گذارانهیساارما بيااباعااث ترغ

 . شودیشرکت م

 

  پژوهش هایفرضیه

 یهاشاده در قسامتارائه ینظر یتوجه به مبان با

 ینتاادو یاالپااژوهش بااه شاارح ذ هایيهقباال، فرضاا

 :شوندیم

 شافافيت عادمو  مدیریت توانایی بين: اول فرضيه

 وجود دارد.  معناداریو  منفی ۀشرکت رابط اطلاعات

 بااين ارتباااط باار شاارکت پيچياادگی: دوم فرضاايه

شرکت اثار  اطلاعات شفافيت عدمو  مدیریت توانایی

 .دارد کاهشی کنندۀیلتعد

 

 پژوهش شناسیروش

 بار و همبساتگی ناوع از توصيفی حاضر، پژوهش

 روش بااه و اساات یکاااربرد نااوع از هاادف یمبنااا

 ایان آمااری جامعاۀ. اسات شاده انجام رویدادیپس

 باورس در شادههای پذیرفتهشارکت ۀکلي از پژوهش
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 ابتادای از کاه تشکيل شده اسات تهران بهادار اوراق

. اندبوده فعال بورس در 1397 سال پایان تا 1389 سال

گزینشی زیار انتخااب  یها معيارهادر انتخاب شرکت

اسافندماه  یاانباه پا یها منتهشرکت یمال سال: شدند

 ارزشورشکساته،  یهاحاذف شارکت يلاست؛ به دل

نمونه متبات  یهاحقوق صاحبان سهام شرکت یدفتر

تنها از اطلاعاات  يت،خا  فعال يتماه يلدل به باشد؛

 یهاو شارکت شاودیاساتفاده م يادیتول یهاشرکت

 ،هااابانك گذاری،یههااا )ساارمابخش یرفعااال در سااا

منظور بااه شااوند؛ی( حااذف مهایگرواسااطه ها،يمااهب

بودن پاذیراتکا يجاه،ها و درنتبودن سهام شارکتيالس

ها شرکت ،بهتر یسۀمقا برایسهام و بازده آن و  يمتق

 ازنداشااته باشااند و  یمعاااملات ۀماااه وقفاا 3از  يشباا

 یبااازه زمااان یطااکااه  شااودیاسااتفاده م ییهاشاارکت

شاده حاذف یرفتهپذ یهاپژوهش از فهرست شارکت

آنهاا  ی زم در دوره پژوهش بارا یهاو دادهاند نشده

شارکت حاائز  106تعاداد  .اندطور کامل دردسترسبه

ژوهش انتخااب شادند. پا ۀعنوان نمونافوق به یطشرا

 و یبناادجمع باارای ،هاااداده یآورجمااع از پااس

. سا س است شده استفاده اکسل افزارنرم از محاسبات

 یرگرساايون یالگااو يلۀوساابه یوتحليل نهااایتجزیااه

شاده  امانجا اساتاتاافزار و با استفاده از نرم يرهچندمتغ

 است. 
 

 پژوهش متغیرهای و الگوها

از  یروياپ باه ،پاژوهش اول يۀفرضا آزمون یبرا

 شادهبارآورد  لیا( به شارح ذ1) یالگو ،[39] گوریا

 :است

 یالگو

(1 ) 

Opacity index
= α0 + α1(Ability) + α2(Firm size)
+ α3(Growth) + α4(CAPX)
+ α5(Debt ratio) + α6(Risk)
+ α7(Performancet−1) + ε 

 گاوریاز ا یرويابه پ ،پژوهش دوم يۀفرض آزمون یبرا

 :است شده برآورد لیذ شرح به( 2) یالگو ،[39]

 یالگو

(2) 

Opacity index
= α0 + α1(Ability) + α2(Ability)
× (Complex) + α3(Firm size)
+ α4(Growth) + α5(CAPX)
+ α6(Debt ratio) + α7(Risk)
+ α8(Performancet−1) + ε 

 

 در آن؛  که

 وابسته:  متغیر

Opacity index شارکتاطلاعاات  يتشفاف عدم 

 یاالذ يااارمع سااه یبناادرتبه ازاسااتفاده  باااکااه اساات 

شده است. مطااب  اندرساون و همکااران  يریگاندازه

شااخص  ینا ۀرتب یشدرجه ابهام شرکت با افزا ،[25]

 ۀرتباا يریگاناادازه ۀ[. نحااو39] کناادیم يااداپ یشافاازا

 يابترت ینبه ا شرکتاطلاعات  يتشاخص عدم شفاف

اطلاعاات  يتشفاف عدم يارهایاز مع یكاست که هر 

 ،رقااام ینترتاااا کوچاااك ینتاااربزرگ از شااارکت

کاه  صورتین به ا شوند؛یم یبنددسته و یسازمرتب

 ینتاا آخار 9 يااز، دهاك دوم امت10 يازدهك اول امت

از  یكهر  يازهای. س س، امتگيردیم 1 يازدهك که امت

با هم جماع  شرکتاطلاعات  يتشفاف عدم يارهایمع

 (یاحتماال يازهاای)کال امت 30و به فااکتور  شوندیم

 1تاا  1/0شاخص در محدوده  یكتا  شوندیم يمتقس

 کنناادۀيانب تر،یينپااا یهااا. ارزشیااددساات آ بااه

باا تر،  یهااو ارزش يتشفاف يشترینبا ب ییهاشرکت

 [. 25ند ]اابهام يشترینبا ب ییهاشرکت کنندۀيانب

Volume ينااانیاطمنا یناادۀ)نما یمعاااملات تجااار 

حجام معااملات  ياانگينم يعیطب یتم(: لگاریاطلاعات

بودن حجام باا [. 37هار ساال ] یشرکت طا ۀروزان

ساهامدار باه ساهام  ينانیاطمنامعاملات سهام شرکت، 

 یينپاا يتامر باه شافاف ینو ا دهدیشرکت را نشان م

در  ياارمع یانا از[. 6] شودیاطلاعات شرکت منجر م

 ،[6] یو راد کنگرلاااویی جباااارزاده یهااااپژوهش



 1399 پایيز(، 45، پياپی )سومهای حسابداری مالی، سال دوازدهم، شماره پژوهش /92

 

 ،[14] همکاران و ستایش ،[18] همکاران و کردستانی

عنوان [ بااه25] همکاااران و اندرسااون[ و 39] ایگااور

گرفتاه شاده بهره  اطلاعات شفافيتشاخص معکوس 

 است. 

Spread و فااروش سااهام  یاادخر يمااتاخااتلاف ق

 يماات(: شااکاف قیعاادم تقااارن اطلاعااات یناادۀ)نما

 ياانگينبار م يمو فروش ساهام تقسا یدخر يشنهادیپ

  .[33و فروش سهام ] یدخر يشنهادیپ يمتق

Forecast error يااار)مع سااود بيناایيشپ یخطااا 

بازار و دردسترس بودن اطلاعاات(: نسابت  يدگیرس

شاده و ساود بينیيشسود هر سهم پ يناول ينتفاوت ب

  .[36سهام ] يمتهر سهم به ق یواقع
 

 مستقل  ریمتغ

Ability کااه بااا اسااتفاده از  یریتمااد ییتوانااا

( 2012و همکاااران ) يرجاااندم یالگااو یبناادرتبه

 مفهاوم مادیران باه توانااییشاده اسات.  يریگاندازه

 در کاه معنا این به است؛ منابع از مدیران استفادۀ بهينۀ

 برساند بيشتری خروجی به بتوانند منابع از ثابتی سط 

 استفاده مدنظر خروجی به رسيدن برای کمتری منابع یا

 هاایتوانایی گيریانادازه برای پژوهش، این در. کنند

 تحليل روش کمك به هاشرکت کارایی ابتدا مدیریت،

 تحليال. شاودمی محاسابه (DEA)هاا داده پوششای

 گيریاندازه را واحدهایی نسبی کارایی ،هاداده پوششی

. دارناد مشاابهی هاایخروجی و هاورودی که کندمی

 عملکارد به گيرندهتصميم واحد هر ناکارایی یا کارایی

 در هاایشخروجی باه هااورودی انتقاال در واحد آن

 بساتگی خاا  ایحاوزه در واحادها سایر با مقایسه

 بارای 1 و صافر باين را کاارایی مرز روش، این. دارد

 1 کاارایی نمره با هاییکند. شرکتمی ایجاد هاشرکت

 نماره باا هاییشرکت و هستند کارا بسيار هاییشرکت

 باا بایاد و دارند قرار کارایی مرز زیر 1 از کمتر کارایی

 کاارایی مارز باه درآمادها افازایش یا هاهزینه کاهش

 پژوهش، این در(. 2012 همکاران، و يرجان)دم برسند

 هاا،داده پوششای تحليال باا شارکت کارایی سنجش

. اسات( 2012) همکارانش و دميرجان مدل از برگرفته

 بياان بارای یادشاده روش مشاابه حاضار، پاژوهش

 اساتفاده شارکت فاروش متغيار از شارکت خروجای

 هایدارایی ثابت، هایدارایی از ورودی برای و کندمی

 و عماومی اداری، هایهزیناه شده،تمام بهای نامشهود،

 همکاارانش و دميرجاان مادل دربرد. می بهره فروش

 توساعه، و تحقيا  مخاار  از ورودی بارای( 2012)

 شاده اساتفاده هام سارقفلی و عملياتی اجارۀ خالص

 در آن هاایداده باه نداشتندسترسی دليل به که است

 رابطاه[. 21]اند لحاظ نشده مدل در متغيرها این ایران،

 استفاده شرکت کارایی سنجش برای( 3) الگوی و( 1)

 .اندشده

  (1) رابطه

maxy
θ =

Salesit

ν1COGSit + ν2SG&Ait + ν3PPEit + ν4Other Intanit

 

 

 :مدل این در

Sales شاارکت  یدرآمااد حاصاال از فااروش بااراi  در

  tسال

COGS شرکت  یرفته برافروش یشده کا تمام یبها

i  در سالt  

SG&A یو فااروش باارا یادار ی،عمااوم هایینااههز 

  tدر سال  iشرکت 

PPE شرکت  یثابت برا هایییخالص داراi در سالt  

Other Intan شارکت  ینامشهود بارا هایییداراi  در

  tسال 

θ vmax شرکت  ییکارا 

 خاا  هایویژگی عامل دو از متأثر هاشرکت کارایی

 را رابطه این( 3) ی)الگو است مدیر توانایی و شرکتی

 خاا  هاایویژگی حاذف از پاس .دهاد(می نشاان

 مادیر هاایتوانایی ۀکننادبيان باقيمانده مقدار شرکتی،

  .[21] است
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 الگوی

(3) 

 

Firm Efficiency
= β

0

+ β
1

ln(Total Assets)

+ β
2

Market Share

+ β
3

Positive Free Cash Flow

+ β
4

ln(Age)

+ β
5

Foreign Currency Indicator + ε 
 

 :مدل این در که

Firm Efficiency روش  باااشاارکت  ییکااارا يااازامت

 ها داده یپوشش يلتحل

Total Assets هاییجمع دارا 

Market Share یاانسهم از بازار: مقدار فاروش در پا 

 یاانبر جمع فاروش کال صانعت در پا يمتقس tسال 

  tسال 

Positive Free Cash Flow آزاد  ینقاد هااییانجر

 ،دمتبت داشته باش ینقد هاییانجر یمتبت: اگر شرکت

نظار گرفتاه  صافر در يراین صاورتو در غ یكبرابر 

 يریگاناادازه یپااژوهش باارا یاان. در ااساات شااده

آزاد از شاااخص لاان و پولساان  ینقااد هاااییانجر

 :تاس شدهاستفاده  یلشرح ذ به( 1989)

 یناۀ+ هز يااتیآزاد = ساود عمل ینقاد هایجریان

ساود  –بهاره  یناۀهز –بر درآماد  ياتمال –استهلا  

  يمیسهام تقس

Age شاارکت از سااال  يااتفعال یهاتعااداد سااال

 يستأس

Foreign Currency Indicator و  ینماد ارز خارج

که شرکت صادرات  یدر صورت .است یمصنوع يرمتغ

 صفر در يراین صورت،و در غ یكارزش  ،داشته باشد

 .است شدهنظر گرفته 
 

 : گریلتعد متغیر

 گریلتعااد يارمتغ ،(Complex) شاارکت پيچيادگی

 یهاشرکت داشت اظهار( 1998) کلينپژوهش است. 

 بناابراین، دارناد؛ بيشاتری یامشاوره نيازهای پيچيده،

ناد. ایترتوانا یرانتار و مادبزرگ یرۀماديئته يازمندن

 دامنااۀ ماننااد مختلااف ابعاااد در توانناادماایها شاارکت

 خاارجی سارمایۀ باه اعتمااد ميازان و اندازه عمليات،

 بخاش چنادین در متناوع یها. شارکتباشند پيچيده

 یشرا افازا آنها يچيدگیپ تنوع، این و کنندیم فعاليت

 يازهااین ین،(. علاوه بر ا1997 شفارد، و رز) دهدیم

 افاازایش شاارکت منااابع افاازایش بااا ماادیران مشاااورۀ

 کلاين،؛ 1978 سالانچيك، و پفر؛ 1972)پفر،  یابدیم

 یاان،(. افاازون باار ا2003 همکاااران، و لينااال؛ 1998

 مناابع به بيشتری ميزان به با  اهرم دارای یهاشرکت

 مشااورۀ نيازهاای دليال ایان باه و اندوابسته خارجی

 اندازۀ(. تنوع، 1998 کلين، ؛1972 پفر،) دارند بيشتری

 مادیران نياز و پيچيدگی هایشاخص اهرم، و شرکت

 ماوازات باه شرکت پيچيدگی افزایش. با اندمشاوره به

 بااه نياااز ترتيااب، همااين بااه ابعاااد، ایاان از یااك هاار

 افازایش نياز تواناا مادیران و بازرگ هاییرهمدهيئت

 ایگاوراز  يارویباه پ ،پاژوهش یان[. در ا31] یابدیم

 ۀاناداز يارهایشرکت با استفاده از مع يچيدگیپ ،[39]

 ین. باداسات شاده يریگانادازه یشرکت و اهرم ماال

 بارایشارکت  يچيدگیکه اگر مقدار شاخص پ يبترت

 ،باشد آن ميانۀ ارزش از بيشتر یا مساوی يار،هر دو مع

 برای یگر،عبارت د . بهشودیم ناميده «پيچيده»شرکت 

 یاك ارزش معياار دو هار لحااظ باه که هاییشرکت

ارزش  يراین صاورت،و در غ یك ارزش باشند، گرفته

 . است شده گرفته در نظرصفر 

 

 کنترل:  متغیرهای

Firm size ارزش  يعایطب یتمشرکت: لگاار ۀانداز

  .[39] هاییکل دارا یدفتر

 توانادیشارکت م ۀانادازاناد داده نشانها پژوهش

باشاد کاه درباارۀ  یاطلاعات قبل يزانم یبرا یشاخص

 یو دسا سينگوی. [35] شرکت دردسترس بوده است

منظور باازرگ بااه یهاداشااتند شاارکت يااان( ب1971)

 یتر باه باازار اوراق بهاادار و دسترساراحت يابیدست
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 بيشتر توجه ين،و همچن یخارج یتر به منابع مالآسان

 یادبا گران،تحليال و گاذارانقانون باازار، ساوی از

[. باا 1] کنندوضوح و شفاف ارائه را به یاطلاعات مال

 اساتد ل ،(1976لينا  )مك و جنسان ایان، وجاود

 هایشارکت مادیران اینکه بر مبنی ؛اندآورده متفاوتی

 باا تر، سياسای هایهزیناه دليل به باید قاعدتاً بزرگ

 اجتماعی، مقررات نيز و ماليات ،ترسرسختانه مقررات

 باشاند داشته اطلاعات انتشار از مضایقه برای ایانگيزه

[8 .] 

Growth  رشد فروش: نسبت رشد فروش باه کال

  .[39] هاییدارا

 آن از حااکی( 1996) زارزسکی پژوهشهای یافته

افشاا  يازانو م کيفيات فاروش، افازایش باا که است

 ساودآور، یها[. مادیران شارکت13] یابدیم یشافزا

تاا  دارنداطلاعات به بازار  یافشا یبرا يشتریب انگيزۀ

ارائه و  یه،بتوانند عملکرد خوب خود را به بازار سرما

 زماانی درمقابال،[. 39کسب کنناد ] یرقابت هاییتمز

 اسات ممکان مادیریت اسات، پاایين ساودآوری که

 سااود، کاااهش یااا زیااان د یاال کردنپنهااان منظوربااه

 به تمایلی شرکت مدیریت. کند افشا کمتری اطلاعات

سااود  و فااروش کاااهش بااه مربااوط اطلاعااات ارائااۀ

ده زیاان بخاش چند یا یك که زمانی ویژهبه ،هابخش

 [. 13] ندارد است،

CAPX نسااابت مخاااار  اییهمخاااار  سااارما :

 هاایییدارا یدبابت خر ینقد پرداخت وجه) اییهسرما

  .[39] هایی( به کل داراثابت

 یاحتمااال ير( در دفاااع از تااأث1998آنساااه ) اوسااو

اطلاعاات اساتد ل  یافشا يزانبر م اییهمخار  سرما

 ازجملاه د یلای باه اسات ممکان هاشارکت کندیم

 اییهساارما مخااار  اطلاعااات دهنااد تاارجي  رقاباات

 سيواراماکریشانان و  نگبرگ[. 6شرکت را افشا کنند ]

 نااوعی را اییهساارما مخااار  سااط  افاازایش( 2010)

 باه رو وضاعيت از اینشاانه و باازار باه یدهعلامت

 افشاای باا مادیران معتقدناد و دانندیم شرکت بهبود

 در باازار باه ای،یهسارما مخار  اطلاعات ميزان دقي 

 علامات خاود رشد به رو و مناسب وضعيت با رابطه

 [. 11] دهندیم

Debt ratio یبلندماادت: نساابت بااده یبااده 

  .[39] هاییبلندمدت به کل دارا

 هایمبلا  باده یشافازا اند باها نشان دادهپژوهش

ها درصدد آن خواهند بود کاه از شرکت یبرخ یرانمد

 يناانیاطمنااطلاعاات خاود،  يشاتربهتار و ب یبا افشا

 محدودکنندۀ شروط سایر و بهره هزینۀ ،اعتباردهندگان

اهارم  درمقابل،[. 2را کاهش دهند ] بدهی قراردادهای

 ینادهدر آ يشاترب یماال یساكبا  شرکت را باا ر یمال

اماار ممکاان اساات بااه  ين. همااکناادیمواجااه م

 یافشاا ین،بنابرا ؛تعهدات مرتبط باشد نکردنپرداخت

 یبارا یاطلاعاات، تبعاات مناساب تريفياتبهتر و با ک

 يفيتشرکت ک رودیشرکت نخواهد داشت و انتظار م

 [. 12ندهد ] یشخود را افزا یافشا

Risk ياااربااازده سااهام: انحااراف مع یریپذنوسااان 

  .[39سال گذشته ] سه یسا نه سهام ط یهابازده

 تقاضااای دليال بااه توانادیم بيشااتر یریپذنوساان

 و بيشااتر افشااای بااه اطلاعااات، باارای گذارانیهساارما

 در بيشااتری نااطمينااانی زیاارا شااود؛ منجاار شاافافيت

 دارد وجود ییهاشرکت چنين برای عملکرد بينیيشپ

 و شايری موساوی پاژوهش هاییافته[. درمقابل، 16]

 کيفياات بااين کااه اساات آن از حاااکی[ 22] همکاااران

 رابطاۀ ساهام باازده پاذیرینوسان و اطلاعات افشای

 . دارد وجود دارییمعن و منفی

1-tPerformance شارکت: نسابت  ۀعملکرد گذشت

در ساال  هااییکال دارا یسود خالص به ارزش دفتر

  .[39گذشته ]
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 یساودآور کننادی( ادعاا م1971) دساای و سينگوی

 یبارا يشاتریاطلاعات ب یریتمد شودیبا تر باعث م

 یۀدر حاااداکترکردن سااارما اشییدادن تواناااانشاااان

خود نشان دهاد.  یریتیپاداش مد یشسهامداران و افزا

را تجربااه  یينپااا یکااه سااودآور یرانیدرمقاباال، مااد

 یجنتاا دارناد یو سع کنندیم یداحساس تهد کنند،یم

 [. 6اطلاعات کمتر محو کنند ] یرا با افشا شانيفضع

 پژوهش یهاافتهی

 یفیتوص آمار

اطلاعااات، ابتاادا آمااار  يلوتحلیااهمنظور تجزبااه

( 1محاسبه و در نگاره ) شدهیبررس یهاداده يفیتوص

 .شدارائه 

 

 پژوهش یرهایمتغ یفیتوص آمار .1 نگاره

ريمتغ نيانگيم نماد  انهيم  اريمع انحراف حداقل حداکتر   

اطلاعات يتعدم شفاف  Opacity index 548/0  567/0  000/1  100/0  209/0  

تیمدیر توانایی  Ability 001/0-  005/0  338/0  516/0-  129/0  

شرکت پيچيدگی  Complex 235/0  000/0  000/1  000/0  424/0  

شرکت ۀانداز  Firm size 815/13  700/13  066/19  031/10  449/1  

فروش رشد  Growth 102/0  092/0  781/2  716/2-  270/0  

اییهسرما مخار   CAPX 040/0  024/0  431/0  000/0  048/0  

بلندمدت بدهی  Debt ratio 067/0  043/0  530/0  000/0  073/0  

بازده سهام یریپذنوسان  Risk 743/0  499/0  786/4  014/0  716/0  

شرکت گذشته عملکرد  Performance 129/0  109/0  579/0  289/0-  120/0  

  پژوهش یهاافتهی: منبع               
 

 

شاخص عدم  ۀرتب ميانگين ،(1اساس نگاره )بر

 همچنين،. است 548/0 شرکتاطلاعات  يتشفاف

 يچيدگینمونه از پ یهااز شرکت %24طور متوسط به

 يانگينبودن متوجه به متبت بابرخوردارند.  ییبا 

فروش  يزانکه م شودمیاستنباط  ينرشد فروش چن

 ميانگيناست.  یشنمونه درحال افزا یهاشرکت

 دهدینشان م 743/0بازده سهام با مقدار  یریپذنوسان

 معيار انحراف .دارند ییبا  یسكر ،نمونه یهاشرکت

 .دهدیم نشان را ميانگين از هاداده پراکندگیها داده

 ازها داده کم پراکندگی ۀدهندنشان کم، معيار انحراف

 پراکندگی ۀدهندنشان زیاد، معيار انحراف و ميانگين

 اییهسرما مخار  متغير. است ميانگين ازها داده زیاد

 از پراکندگی کمترین دارای 048/0 معيار انحرافبا 

 ،449/1 انحراف با شرکت ۀانداز متغير و ميانگين

 . است ميانگين از پراکندگی بيشترین دارای

 

  پژوهش یرهایمتغ ییایپا آزمون

سط   دندهی( نشان م2شده در نگاره )ارائه نتایج

 کمتر( 2002و چو ) ينل ین،آزمون لو ۀآمار معناداری

واحد  یشهبر ر یصفر مبن ۀياست و فرض 05/0از 

 دهدنشان میمطلب  ین. اشودینم یيدتأ يرهامتغ یبرا

 یانسدر طول زمان و کوار يرهامتغ یانسو وار يانگينم

 يونمختلف ثابت است و رگرس یهاسال ينها بآن

پژوهش کاذب  هایيهآزمون فرض یشده برااستفاده

 پژوهش مانا هستند.  يرهایمتغ ین،بنابرا يست؛ن
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پژوهش متغیرهای پایایی آزمون نتایج .2 نگاره  

ريمتغ ريمتغ نماد  یمعنادار سط  t آماره  جهينت   

اطلاعات يتعدم شفاف  Opacity index 234/15-  000/0 ایپا   

مدیریت توانایی  Ability 285/16-  000/0 ایپا   

شرکت يچيدگی*پمدیریت توانایی  Ability*Complex 127/5-  000/0 ایپا   

شرکت ۀانداز  Firm size 797/7-  000/0 ایپا   

فروش رشد  Growth 554/23-  000/0 ایپا   

اییهسرما مخار   CAPX 786/11-  000/0 ایپا   

بلندمدت بدهی  Debt ratio 239/89-  000/0 ایپا   

بازده سهام یریپذنوسان  Risk 171/16-  000/0 ایپا   

شرکت گذشته عملکرد  Performance 990/12-  000/0 ایپا   

 پژوهش یهاافتهی: منبع               

 

  الگو نوع تشخیص آزمون نتایج

 ين،تخماا یمناسااب باارا یانتخاااب الگااو باارای

. اندچاو، بروش پاگان و هاسمن اجرا شاده یهاآزمون

. ساط  اند( ارائه شاده3ها در نگاره )آزمون ینا یجنتا

 یالگاو يتارجح يانگرآزمون چاو، ب Fآماره  یمعنادار

 ين،اثرات مشتر  اسات. همچنا یاثرات ثابت بر الگو

بار دو آزمون بروش پاگان،  یکا ۀآمار یسط  معنادار

 یبار الگاو یاثرات تصادف یالگو يتارجح کنندۀيانب

اثارات  یالگاو ياينعمنظور تاثرات مشتر  است. باه

از آزمااون هاساامن  یثاباات در مقاباال اثاارات تصااادف

دو  یکاا ۀآماار یاستفاده شده اسات. ساط  معناادار

اثارات  یالگاو ياتارجح ۀدهندنشانآزمون هاسمن، 

 یبارا ین،بناابرا ؛اسات یاثرات تصادف یثابت بر الگو

 کاردیرو باا ییتاابلو یهاداده روش از الگوها نيتخم

  .است شده استفاده ثابت اثرات

 چاو، بروش پاگان و هاسمن یهاآزمون یجنتا .3 نگاره

آزمون نوع الگو آزمون آمارۀ  آماره مقدار  معناداری سط    

F 55/7 چاو 1  000/0  

پاگان بروش 1  Chibar2 05/477  000/0  

chi2 06/70 هاسمن 1  000/0  

F 55/7 چاو 2  000/0  

پاگان بروش 2  Chibar2 34/477  000/0  

chi2 81/72 هاسمن 2  000/0  

 پژوهش یهاافتهی: منبع                            
 

  پژوهش اول ۀفرضی آزمون نتایج

 (4نگاره ) دراول پژوهش  ۀيآزمون فرض یجنتا

 . اندارائه شده
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  پژوهش اول ۀفرضی آزمون نتایج. 4 نگاره

ريمتغ بیضرا نماد   
 یخطا

 استاندارد
 z آماره

 سط 

یمعنادار  
VIF 

ثابت مقدار  C 391/0-  066/0  92/5-  000/0  - 

مدیریت توانایی  Ability 063/0-  035/0  80/1-  072/0  05/1  

شرکت ۀانداز  Firm size 069/0  005/0  97/14  000/0  01/1  

فروش رشد  Growth 012/0-  016/0  78/0-  436/0  04/1  

اییهسرما مخار   CAPX 058/0-  106/0  55/0-  585/0  09/1  

بلندمدت بدهی  Debt ratio 074/0-  076/0  97/0-  334/0  05/1  

بازده سهام یریپذنوسان  Risk 038/0  008/0  95/4  000/0  01/1  

شرکت گذشته عملکرد  Performance 221/0-  049/0  48/4-  000/0  12/1  

(000/0) 08/267 (ی)سط  معنادار Wald chi2 آماره  

واریانس ناهمسانی آزمون نتایج  

آزمون نوع  (یمعنادار سط ) Chi2 آماره 

شدهتعدیل والد  81/1375 (000/0)  

سریالی خودهمبستگی آزمون نتایج  

آزمون نوع  (یمعنادار سط ) F آماره 

(2002) والدریچ  631/31 (000/0)  

    پژوهش یهاافتهی: منبع      

 هایيمانادهباق يانم یانسوار یهمسان یبررس برای

شاده اساتفاده شاده اسات. یلاز آزمون والد تعد الگو

 یادپاژوهش مؤ اول الگاوی یآزماون بارا یانا ۀيجنت

 الگاو هایيمانادهباق ياانم یاانسوار یوجود ناهمسان

الگاو باه روش منظور رفاع مشاکل مزباور، باه است.

باارآورد شااده اساات.  یافتااهيمحااداقل مربعااات تعم

 ياانم یالیسار خودهمبساتگی بررسی برای همچنين،

 اساتفاده( 2002) والدریچالگو از آزمون  هایيماندهباق

وجود مشکل  ۀدهندنشان آزمون این ۀنتيج .است شده

الگاو اسات.  هایيماندهباق ينب یالیسر یخودهمبستگ

 یمزباور، از روش خودهمبساتگمنظور رفع مشکل به

 یخطاهم یبررسا برایمرتبه اول استفاده شده است. 

 یاانسپژوهش از آزمون عامل تورم وار يرهایمتغ ينب

مشاکل  دهادینشاان م VIFآماره  مقداراستفاده شد. 

 یخطاا ساط  وجاود نادارد. يرهاامتغ ينبا یخطهم

 یالگاو رو،یانازا ؛اسات 05/0آزمون والاد کمتار از 

برخوردار است.  یشده از اعتبار کافبرازش يونیرگرس

 تواناایی ،(4) آمده در نگاارهدساتتوجه به نتایج به با

کمتار از  خطاایو سط   یمنف یبضر یدارا یریتمد

اول  ۀيرد فرضاا یباارا يلاایدل رو،یاانازا ؛اساات 1/0

باعث  یریتمد ییتوانا بنابراین، ؛پژوهش وجود ندارد

ها شارکت یاطلاعاات ماال يتکاهش سط  عدم شفاف

و  شارکت ۀاناداز یکنترل یرهايمتغ ن،يهمچن. شودیم

متبت و معنادار  ۀرابط بازده سهام شرکت یریپذنوسان

و  یمنفاا ۀرابطاا شاارکت ۀگذشاات عملکاارد ريااو متغ

  .دارندشرکت  اطلاعات شفافيت عدمبا  یمعنادار

 

  پژوهش دوم ۀفرضی آزمون نتایج
( 5نگاره ) در دوم پژوهش ۀيآزمون فرض یجنتا

 .اندارائه شده
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  پژوهش دوم ۀفرضی آزمون نتایج .5 نگاره

ريمتغ بیضرا نماد   
 یخطا

 استاندارد
 z آماره

 سط 

یمعنادار  
VIF 

ثابت مقدار  C 391/0-  066/0  93/5-  000/0  - 

مدیریت توانایی  Ability 110/0-  042/0  64/2-  008/0  39/1  

شرکت يچيدگی*پمدیریت توانایی  Ability*Complex 162/0  070/0  30/2  021/0  36/1  

شرکت ۀانداز  Firm size 069/0  005/0  02/15  000/0  03/1  

فروش رشد  Growth 011/0-  016/0  67/0-  501/0  04/1  

اییهسرما مخار   CAPX 067/0-  106/0  63/0-  530/0  10/1  

بلندمدت بدهی  Debt ratio 069/0-  076/0  90/0-  366/0  05/1  

بازده سهام یریپذنوسان  Risk 038/0  008/0  94/4  000/0  01/1  

شرکت گذشته عملکرد  Performance 227/0-  049/0  60/4-  000/0  12/1  

(000/0) 34/270 (ی)سط  معنادار Wald chi2 آماره  

واریانس ناهمسانی آزمون نتایج  

آزمون نوع  (یمعنادار سط ) Chi2 آماره 

شدهتعدیل والد  59/1399 (000/0)  

سریالی خودهمبستگی آزمون نتایج  

آزمون نوع  (یمعنادار سط ) F آماره 

(2002) والدریچ  445/32 (000/0)  

پژوهش یهاافتهی: منبع      

 

 هایيمانادهباق يانم یانسوار یهمسان یبررس برای

شده اساتفاده شاده اسات. یلاز آزمون والد تعد ،الگو

 یادپاژوهش مؤ دوم الگاوی یآزماون بارا ینا ۀيجنت

 الگاو هایيمانادهباق ياانم یاانسوار یوجود ناهمسان

منظور رفاع مشاکل مزباور، الگاو باه روش باه است.

باارآورد شااده اساات.  یافتااهيمحااداقل مربعااات تعم

 ياانم یالیسار خودهمبساتگی بررسی برای ين،همچن

 اساتفاده( 2002) والدریچالگو از آزمون  هایيماندهباق

وجود مشکل  ۀدهندنشان آزمون این ۀنتيج .است شده

الگاو اسات.  هایيماندهباق ينب یالیسر یخودهمبستگ

 یمنظور رفع مشکل مزباور، از روش خودهمبساتگبه

 یخطاهم یبررسا یاول استفاده شده است. برا ۀمرتب

 یاانسپژوهش از آزمون عامل تورم وار يرهایمتغ ينب

مشاکل  دهادینشاان م VIFآماره  مقداراستفاده شد. 

 یساط  خطاا وجاود نادارد. يرهاامتغ ينبا یخطهم

 یالگاو رو،یانازا ؛اسات 05/0آزمون والاد کمتار از 

برخوردار است.  یشده از اعتبار کافبرازش يونیرگرس

 ییتواناا ،(5) آمده در نگاارهدساتتوجه به نتایج به با

کمتار از  خطاایو سط   یمنف یبضر یدارا یریتمد

اول  ۀيرد فرضاا یباارا يلاایدل رو،یاانازا ؛اساات 05/0

 ییتواناا یاثار تعاامل همچناين،پژوهش وجود ندارد. 

متبات و  یبضار یدارا ،شرکت يچيدگیو پ یریتمد

 يلایدل رو،یانازا ؛اسات 05/0کمتار از  یسط  خطاا

 بناابراین، ؛دوم پژوهش وجاود نادارد ۀيرد فرض یبرا

 يتباعث کااهش ساط  عادم شافاف یریتمد ییتوانا

، یاانا . بااا وجااودشااودیها مشاارکت یاطلاعااات مااال

عاادم  یششاارکت باعااث افاازا يطدر محاا يچياادگیپ
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 ۀرابطا و شاودیها مشارکت یاطلاعات ماال يتشفاف

 يتو عاادم شاافاف یریتمااد ییتوانااا ينمعکااوس باا

 ؛کارده اساات یلتبااد يممساتق ۀاطلاعاات را باه رابطاا

 ينشرکت بار ارتبااط با يطدر مح يچيدگیپ يجه،درنت

 يراطلاعااات تااأث يتو عاادم شاافاف یریتمااد ییتوانااا

 شرکت ۀانداز یکنترل یرهايمتغ ن،يهمچنمعنادار دارد. 

متبات و  ۀرابطا باازده ساهام شارکت یریپذنوسانو 

و  یمنفا ۀرابط شرکت ۀگذشت عملکرد ريمعنادار و متغ

  .دارندشرکت  اطلاعات شفافيت عدمبا  یمعنادار

 

  پیشنهادها و گیرینتیجه

 شارکت یدگيچيپ ريتأث یپژوهش به بررس ینا در

 تيو عاادم شاافاف تیریمااد ییتوانااا نيباا ارتباااط باار

شده در بورس اوراق رفتهیپذ یهااطلاعات در شرکت

 دندهیپژوهش نشان م یجپرداخته شد. نتا بهادار تهران

اطلاعات شرکت  تيو عدم شفاف تیریمد ییتوانا نيب

 یگار،عباارت د به وجود دارد. یو معنادار یمنف ۀرابط

طور بااا  بااه ییبااا توانااا یرانمااد دارای یهاشاارکت

ها دارند. شرکت یرنسبت به سا یابهام کمتر یمعنادار

اطلاعاات  تواننادیتوانمند م مدیرانکرد  انيب توانیم

 دربااارۀبااازار  یرسااانمنظور اطلاعرا بااه يشااتریب

کاه  ییها. در شارکتبرتر خود افشا کنند یهامهارت

 یعادم تقاارن اطلاعاات ،کننادمیتوانمند اداره  یرانمد

 یگااذارارزش گذارانیهو ساارما داردوجااود  یکمتاار

 ،همچنايندارناد.  ییهاشارکت ينچنا یبارا یبا تر

 باين ارتباط بر شرکت پيچيدگی دندهمینشان  هاافتهی

شرکت اثار  اطلاعات شفافيت عدمو  مدیریت توانایی

کاه باعاث  عواملی گر،یعبارت د به دارد. کنندهیلتعد

باعاث  شاوند،یشارکت م يطدر محا يچيدگیپ ایجاد

 یواحاد تجاار ۀینادآ یاابیدر ارز یينااناطمنا یشافزا

 يطشااده در محاایجادا یيناااناطمنا[ و 19] شااوندیم

در پااردازش  یرانمااد ییتواناااباار  تواناادیم یتجااار

 یيناااناطمنا یشکااه بااه افاازا بگااذارد يراطلاعااات تااأث

و خطا در برآورد سود  یعدم تقارن اطلاعات ی،اطلاعات

اطلاعاات را  يتو شفاف شودیمنجر م یریتتوسط مد

 جباارزاده پژوهش با مطالعه این نتایج .دهدیکاهش م

 کاامرود یمنش و مهر يریبش [،6] رادی و کنگرلویی

[، 3] و همکااران نياایزدیا [،7] زالی و جهانشاد[، 4]

 و بيااك[، 28] و همکاااران یبوچکااا [،39] ایگااور

 جیو با نتاا در تطاب  [30] هوآ و چوو  [26] همکاران

 یهااعلت ازدر تضااد اسات.  [27] همکااران و كيب

 پاژوهشبا  [27] همکاران و كيب یرمغا یجنتا یاحتمال

متفااوت،  یاقتصااد ۀو دور یاقتصااد يطحاضر، محا

 ۀنموناا ۀها و اناادازشاااخص ،هااااسااتفاده از روش

 . هستند مطالعات مذکور

 شااودیم يشاانهادپ ،پااژوهش یجتوجااه بااه نتااا بااا

در انتخااب و  یره،مدتئيه یسهامداران عمده و اعضا

افاراد توانمناد و کارآماد را انتخااب  یران،مد ینشگز

در باازار  یاطلاعاات يتکنند تا بتوانند با بهباود شافاف

مالکااان داشااته  یباارا يشااتریب یاایافزاارزش یه،ساارما

خصااو  به گذارانیهساارما بااه ين،باشااند. همچناا

سااهام  یو نگهاادار یاادکااه قصااد خر گذارانییهساارما

هنگااام انتخاااب مقصااد  شااودیم يشاانهاددارنااد، پ

 اییاژهتوجاه و یریتماد ییباه تواناا گذاری،هیسارما

 ییپااژوهش، توانااا یجطباا  نتااا یااراداشااته باشااند؛ ز

اطلاعاات  يتباا عادم شافاف یمعکوس ۀرابط یریتمد

ساازمان باورس  باهدوم،  يشانهادپ ياروشرکت دارد. پ

اتخاذ کند تاا  یسازوکار شودیم يشنهاداوراق بهادار پ

 یریتماد ییرا در رابطاه باا تواناا یها اطلاعاتشرکت

کنندگان را و اساتفاده گذارانیهخود ارائه دهند تا سرما

 تاأثير دليال به یت،نهادرکند.  یاری يمدر گرفتن تصم

 مادیریت توانایی بين ارتباط بر شرکت پيچيدگی منفی
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 کنندگاناطلاعااات شاارکت، بااه اسااتفاده يتو شاافاف

 ،نهایتدر و شرکت بهتر ارزیابی برای شودیم پيشنهاد

 ساازمانی پيچيادگی به نسبت تر،ي صح گيریيمتصم

 ساازمانی پيچيدگی اثرات و دهند نشان بيشتری توجه

عباارت  باه .کنناد لحااظ خود هایگيریيمتصم در را

شارکت  يطدر محا پيچيادگی با توجه به اینکه یگر،د

ها شارکت یاطلاعات ماال يتعدم شفاف یشباعث افزا

صاورت بلندمادت به يچيادهپ یهاشرکت در ،شودیم

منظور پاژوهش، باه یراساتا در نکنناد. گذارییهسرما

 پااژوهش شااودیم پيشاانهاد یآتاا یهاااانجااام پژوهش

 يریگاناادازه يارهااایمع یرحاضاار بااا اسااتفاده از سااا

 تيو عادم شافاف رانیماد ییتوانااشارکت،  يچيدگیپ

د. نشاو یساهمقا یجآزماون و نتاا هاشارکتاطلاعات 

 ی،شارکت يتحاکم يارهایمع تأثير یبه بررس ين،همچن

بار  ینادگینما هاییناهو هز یکلان اقتصاد يرهایمتغ

اطلاعاات  تيو عدم شافاف رانیمد ییتوانا ينارتباط ب

 پرداخته شود.  هاشرکت
 

 مآخذ و منابع

 یحياایاحمااد و  پور،یخاادام ،يلاسااماع اميااری، .1

و  ينانااهبکوته ی(. اثاار رفتارهااا1397. )يااابیکام

. یاطلاعاات ماال يتبر شافاف یریتمد ينانۀبخوش

 دوره ،یماال یدر گزارشگر یکاربرد یهاپژوهش

 . 141-177 ، صص13هفتم، شماره 

. یخااورزوق یو هاااجر محمااد یهاااد اميااری، .2

 یا ازطر یماال ينتاأم ينارتباط ب يل(. تحل1391)

شاده در یرفتهپذ یهاسود شارکت يفيتو ک یبده

 حساابداری ۀفصالنامبورس اوراق بهادار تهاران. 
 . 61-81 ، صص16چهارم، شماره  دوره ،مالی

احمااد و مژگااان  يااان،گوگردچ ،ناصاار نيااا،یزدیا .3

باار  یریتمااد ییتوانااا ير(. تااأث1393. )ییتنباااکو

شده در بورس یرفتهپذ یهاسود در شرکت يفيتک

 ،یمال یحسابدار یهاپژوهشاوراق بهادار تهران. 
 . 21-36 ، صص3ششم، شماره  دوره

کااامرود.  یمهاار يحااهو مل ينماانش، نااازن بشاايری .4

 یافشاا يفياتبر ک یریتمد ییتوانا ير(. تأث1397)

 یهااپژوهش. یکاربار محافظاه يداطلاعات با تأک
دوره هفتم، شاماره  ،یمال یدر گزارشگر یکاربرد

 .71-90 ، صص12

. یاریگاناهخدا يماحمزه و سا یدار،د ،یزپرو پيری، .5

 يفياتبار ک یریتمد ییتوانا يرتأث ی(. بررس1393)

 یهادر طول چرخه عمر شرکت یمال یزارشگرگ

شاااده در باااورس اوراق بهاااادار تهاااران. یرفتهپذ

دوره ششم، شاماره  ،یمال یحسابدار یهاپژوهش

 . 99-118 ، صص3

(. 1398. )یراد یاسرو  يدسع یی،کنگرلو جبارزاده .6

 یشارکت يتبر شافاف یریتمد ییتوانا يرتأث یبررس

 یهااضاعف کنترل گرییلبار اثار تعاد يادبا تأک

شااده در بااورس یرفتهپذ یهادر شاارکت یداخلاا

 ،یمال یحسابدار یهاپژوهشاوراق بهادار تهران. 

 . 55-80 ، صص1دوره یازدهم، شماره 

 ير(. تااأث1396. )یو اعظاام زالاا یتاااآز جهانشاااد، .7

سااود.  بيناایيشباار رفتااار پ یسااازمان يچياادگیپ

دوره نهاام،  ،حسابرساای و حسااابداری تحقيقااات

 . 42-55 ، صص33شماره 

اصااغر، یعل ی،رسااتم یانااوار ،نجمااه حاجيااان، .8

 ی(. بررساا1394و عااادل آذر. ) یعلاا ی،رحمااان

 یهااطلاعات شارکت یعوامل مؤثر بر سط  افشا

شاااده در باااورس اوراق بهاااادار تهاااران. یرفتهپذ

دوره هفتم، شاماره  ،یمال یحسابدار یهاپژوهش

 . 71-92 ، صص1

. یآرانا یریانقد ينالله و محمدحسشکر خواجوی، .9

 بيناایيشدر پ یریتمااد یی(. نقااش توانااا1396)
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دوره  ،یماال یحساابدار یهاپژوهش. یبحران مال

 . 83-101 ، صص4نهم، شماره 

منصورفر، غلامرضا و الهاام زارع.  ،حمزه دیدار، .10

 یشارکت ياتحاکم يفيتک يرتأث ی(. بررس1396)

 کننادۀیلبار نقاش تعد يادافشا باا تأک يفيتبر ک

 یهارقابااات باااازار محصاااول در شااارکت

شااده در بااورس اوراق بهااادار تهااران. یرفتهپذ

دوره نهم، شاماره  ،یمال یحسابدار یهاپژوهش

 . 96-117 ، صص1

و  ينحساا ی،رجااب در ،ينمحمدحساا رنجباار، .11

 ينرابطه با ی(. بررس1397ذ ن. ) یرضا خانيرام

در  گذارییهسارما ییو کاارا اییهمخار  سارما

 هاییبررساعمر شرکت.  ۀل مختلف چرخحمرا
-64 ، صاص18دوره پنجم، شماره  ،یحسابدار

47 . 

(. 1395پور. )کاااظم یسااحر و مرتضاا س اساای، .12

 يفياتو ک ینادگینما ۀیناعوامل اثرگاذار بار هز

در  یکاااربرد یهاااپژوهشاطلاعااات.  یافشااا

 ، صاص8دوره پنجم، شاماره  ،یمال یگزارشگر

24-7 . 

نژاد. کاااظم یو مصااطف نيمحمدحساا ش،یسااتا .13

 تيفيعوامل مؤثر بر ک نييو تب یی(. شناسا1391)
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