
 

15 

 فصلنامه علمي پژوهشي حسابداري مديريت

 5931 زمستان/ يکم و سيشماره  /  نهمسال 

 
 

 

 

 

 کیفیت افشا و پیامد اقتصادی اطلاعات حسابداری

 
 

 1رویا دارابی 

 2حسن چناری بوکت   

 3مرجان محمودی خاتمی

 

 

  چكيده

هاای پییرفتاه    ی ارتباط کیفیت افشا با پیامد اقتصادی اطلاعات حسابداری در شرکت مطالعههدف این پژوهش 

شارکت در   18های ماال    شده در بورس اوراق بهادار تهران است. اطلاعات مورد نیاز برای این پژوهش از صورت

م و هم ااران  گردآوری شده است. در ایان پاژوهش باه پیاروی از پاژوهش نی اومرا       8113-8131ی زمان   دوره

( برای متغیر پیامد اقتصاادی اطلاعاات حساابداری از معیارهاای کیاو تاوبین و       5182(، الزهار و هم اران )8131)

دهد که بین کیفیات افشاا و    های حاصل از پژوهش نشان م  ی حقوق صاحبان سهام استفاده شده است. یافته هزینه

وجود دارد. به عبارت  با بهبود کیفیات افشاا پیاماد اقتصاادی     دار  معیارهای پیامد اقتصادی ارتباط  مع وس و معن 
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 مقدمه -1

نقش و تأثیر اطلاعاات حساابداری در رابطاه باا     

چنان گساترده و وسای     های اقتصادی آن اتخاذ تصمیم

تاوان ادعاا کارد کاه در دنیاای کناون  و        است که م 

رقابت جهان ، تداوم فعالیت واحد اقتصادی بادون در  

دست داشتن اطلاعات مربوط، جام  و کاف  در رابطه 

انتظار غیارمم ن   گیاری و کسب بازده مورد با سرمایه

دسااااته از واحاااادهای اقتصااااادی و  اساااات و آن

گیاران  موفق هستند که به اطلاعات به موقا    سرمایه

و بیشتری دسترس  داشته باشند. اطلاعات در صورت  

سااودمند اساات کااه منتهاا  بااه تغییاار در باورهااا و   

گیاران شاود و عالاوه بار آن بتاوان      های سرمایه کنش

طبق میازان تغییارات در    میزان سودمندی اطلاعات را

گیاری نماود    ها پس از انتشار اطلاعاات انادازه   قیمت

 (. 8131)نی ومرام و هم اران، 

اجرای قوانین و مقررات مم ن اسات پیامادهای   

مساعد و نامساعدی را برای اقتصاد و جامعه به همراه 

( پیامادهای اقتصاادی را باه    8391) 8داشته باشد. زف

هاای ماال  بار     دی گازار  عنوان اثرات مال  و اقتصا

هاا،   گیری واحد تجاری، دولت، اتحادیاه  رفتار تصمیم

گاایاران، اعتباردهناادگان و سااایر اشااخا    ساارمایه

ی  کند. جاوهره  علاقه تعریف م  نف  و ذی حق، ذی ذی

هاای حساابداری و    این تعریف آن است که گازار  

های واقعا  مادیران و ساایر     تواند بر تصمیم مال  م 

چناین ارز    رارداد شارکت و هام  اشخا  طارف قا  

تواند بر میزان  شرکت اثرگیار باشد. اطلاعات مال  م 

ریسک شرکت و نسابت تشا یل سارمایه در اقتصااد     

اثرگیار باشد و منته  به تساهیم مجادد ثاروت میاان     

گایاری در اقتصااد گاردد.     کنندگان و سارمایه  مصرف

تواند بر توزی  ثروت میان  چنین م  اطلاعات مال  هم

مهد،  گیاران مختلف موثر باشد )نی ومرام و بن  رمایهس

8111.) 

عنوان ی ا  از اصاول حساابداری مطار       افشا به

ی اطلاعاات   است و بر اساس این اصل بایست  کلیاه 

موق   نحو مناسب و به های شرکت به مربوط به فعالیت

کننده قارار گیارد.    های مختلف استفاده در اختیار گروه

از افشا عبارت است از کمک به در واق  هدف اصل  

هااای مربااوط بااه  گیااری کنناادگان در تصاامیم اسااتفاده

ها، ارزیاب   گیاری، تفسیر وضعیت مال  شرکت سرمایه

های وجوه نقد آت .  بین  جریان عمل رد مدیریت، پیش

هاای باا اهمیات     ی واقعیات  در این راستا بایست  کلیه

شاوند  ای مناسب و کامل افشاا   گونه واحد اقتصادی به

تا ام ان تصمیم مناسب فراهم گردد و از ساردرگم   

عماال آیااد. افشااا بایساات  از طریااق    جلااوگیری بااه

های مال  اساس  که  های قانون  شامل صورت گزار 

موقا    ی اطلاعات با اهمیت، مرباوط و باه   حاوی کلیه

ای قاباال فهاام و   گونااه باشااد و ایاان اطلاعااات بااه  

ان اتخاااذ الام ااان کاماال ارایااه گااردد تااا ام اا  حتاا 

کننادگان فاراهم    های آگاهانه را بارای اساتفاده   تصمیم

(. افشاا در  8113شاریف،   مهاد و محسان    سازد )بن 

حالت کل  باه معنا  انع ااس اطلاعاات اسات. اماا       

حسابداران از این واژه معنا  محادودتری را در نظار    

معن  انع اس اطلاعات مال  واحد   را به گیرند و آن م 

دانند که معماولا    های مال  م   تجاری در قالب گزار

شااود )هندری ساان و  صااورت سااالیانه ارایااه ماا  بااه

(. بل اوی  افشاا را شاامل اطلاعااات     8119، 5باردا  ون

گیار معمول  مفید واق  شاود   داند که برای سرمایه م 

تار   و موجب گمراه  خواننده نشود. به عبارت  واضح

اصل افشا بدین معن  است کاه هایا اطلاعاات مهام     

گیار معماول  نبایسات     ی سرمایه ورد توجه و علاقهم

(. ولااک و 8131 ،1حاایف یااا پنهااان شااود )بل ااوی 

ی اطلاعات مال  مربوط  هم اران افشا را در برگیرنده

هاای ماال     اعم از اطلاعات داخل و خارج از صورت

ای را  چناین افشاای اطلاعاات بودجاه     دانناد. هام   ما  
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از مااتن عنااوان ی اا  از مااوارد افشااای خااارج    بااه

 (. 8113کنند )شباهنگ،  های مال  معرف  م  صورت

ی کیفیات افشاای اطلاعاات     عوامل تعیاین کنناده  

( 5113) 4حسااابداری متعاادد هسااتند. پانااانن و لااین 

کیفیت افشای اطلاعات حسابداری را تابع  از عوامل 

مختلف مانند سااختار سارمایه، ناوا مال یات، رشاد      

ضاعیت ساهام   چناین و  ی شرکت و هام  فرو ، اندازه

( 5111) 2کنند. پنمن شرکت در بازار سرمایه تلق  م 

کیفیااات افشاااای اطلاعاااات را ناشااا  از کیفیااات  

اسااتانداردهای حسااابداری، کیفیاات حسابرساا  و    

( 5116) 6داناد. توناا و هم اااران   مادیریت ساود ما    

موقاا  اطلاعااات  کیفیاات افشااا را در اثرگاایاری بااه 

و باازده   های بازار مانند قیمات  حسابداری بر شاخص

هاای   هاا ی ا  از ویژگا     چناین آن  دانند. هم سهام م 

شناساند.   های پیشین م  بین  کیفیت افشا را تأیید پیش

افشای اطلاعات حسابداری پیامدهای مطلوب زیاادی  

دهاد کاه افشاا و     های متعدد نشاان ما    دارد. پژوهش

ها باه دنباال    شفافیت بیشتر مناف  زیادی برای شرکت

ی  هاا هزیناه   تارین آن  ملاه مهام  خواهد داشات. از ج 

ی کمتر و کاهش عادم تقاارن اطلاعاات  باین      سرمایه

سااازمان  و  سااازمان  و باارون کنناادگان درون اسااتفاده

، 9افزایش ارز  شرکت اسات )کوتااری و هم ااران   

(. افشاای اطلاعاات   5181، 1یر و هم ااران  ؛ به5113

شاود کاه    ی   از ابزارهای شفافیت مال  محسوب م 

فیت آن منته  به افزایش نقدشوندگ  سهام افزایش کی

آفریناا  باارای سااهامداران و جامعااه  شاارکت و ارز 

؛ کلارسااون و 5113، 3شااود )حساان و هم اااران ماا 

افشای   (.5182؛ الزهار و هم اران، 5181، 81هم اران

اطلاعات شرکت برای عمل رد کاارای باازار سارمایه    

ن حیات  است. تقاضا برای افشای مال  از عادم تقاار  

اطلاعاااات  و ت ااااد نماینااادگ  باااین مااادیران و  

شااود. ادبیااات  گاایاران بیروناا  ناشاا  ماا   ساارمایه

حسابداری دو مبنای نظری را در راستای ارتبااط باین   

افزایش کیفیت افشاا و پیامادهای اقتصاادی مطلاوب     

ی سرمایه و افزایش ارز  شرکت( بیان  )کاهش هزینه

ا ی نخساات افاازایش در افشاا  انااد. در نظریااه  کاارده

ی  دهد، هزیناه  نقدشوندگ  بازار سرمایه را افزایش م 

مبادلات را کاهش داده و تقاضا برای اوراق بهاادار را  

دهد. همگ  این تأثیرات منته  به کااهش   افزایش م 

ی دوم افازایش در   شود. در نظریاه  ی سرمایه م  هزینه

گیاران از توزی   ی برآورد سرمایه کیفیت افشا، مخاطره

ی باارآورد  دهااد. اگاار مخاااطره اهش ماا بااازده را کاا

پاییر نباشاد، بارای ماازاد مخااطره، درخواسات        تنوا

؛ ایسل  8338، 88صرف خواهند کرد )دیاموند و ورچیا

(.در راستای مباحث مطار  شاده و   5114 ،85و اوهارا

هاای متعادد صاورت پییرفتاه      با توجاه باه پاژوهش   

ی کیفیت افشا این مقاله در پا  پاساب باه ایان      درباره

ال است که آیا کیفیت افشای اطلاعات حسابداری سو

ی  منته  به پیامد اقتصادی مطلاوب در باازار سارمایه   

 شود؟ ایران م 

ی کیفیت افشا و پیامد  هدف اصل  پژوهش مطالعه

هاای   اقتصادی کیفیت اطلاعات حسابداری در شرکت

 باشد. پییرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران م 

تااری را نساابت بااه   کلاا ایاان مقالااه روی اارد  

های  ی صورت گری مال  که هدف نهای  ارایه گزار 

زا نماودن فار     کناد و باا درون   مال  است، ارایه م 

گاری ماال  بار آن اسات پیامادهای       کیفیت گازار  

اقتصااادی کیفیاات اطلاعااات حسااابداری در بااازار    

ی ایران را شناسای  کناد. بناابراین امیادواریم     سرمایه

ای در راساتای   از عوامل مرحله شناخت و مطل  شدن

ی  شفافیت و کارآی  باازار سارمایه، تخصایص بهیناه    

 مناب  محدود بگشاید.

 

 پژوهش و مروری بر پيشينه مبانی نظری -2

گاری ماال  تهیاه و ارایاه      ی   از اهداف گزار 

کردن اطلاعات برای فراهم کردن مبناای  در راساتای   
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اردهنادگان  گایاران و اعتب  گیری منطق  سرمایه تصمیم

باشد. در این راستا اطلاعات بایست  مفید و مربوط  م 

هاای اقتصاادی    گیری  بوده و توان اثرگیاری بر تصمیم

گیاری   افراد را داشته باشد و منته  به بهترین تصامیم 

شود. از سوی دیگر برای مفید واق  شادن اطلاعاات   

هااای مزبااور، اهااداف  گیااری گااروه مااال  در تصاامیم

کناد کاه    گری مال  ایجااب ما    ر حسابداری و گزا

ای مناسب افشاا و دسترسا     اطلاعات مربوط به گونه

به این اطلاعات برای همگان مم ن باشد )اعتمادی و 

 (.8131هم اران، 

گاران و   هدف اصال  افشاا مطلا  کاردن تحلیال     

هاای   بندی جریان ی مبلغ و زمان گیاران درباره سرمایه

گاران و   تحلیال نقدی آتا  اسات کاه ایان افشاا باه       

بینا  ساودهای آتا  کماک      گایاران در پایش   سرمایه

کنااد. بنااابراین شاافافیت و افشااای بهتاار باارای    ماا 

کنااد.  دهناادگ  بهتااری ایجاااد ماا  داران اطاالاا سااهام

گر  های صورت گرفته بیان های حاصل از پژوهش یافته

بینا    آن است کاه یاک افشاای خاوب، دقات پایش      

آتا  را بهباود   هاای   هاای ساال   گاران از باازده   تحلیل

های با سطح افشای  بخشد. به این معن  که شرکت م 

های دارای ساطح افشاای پاایین     بالا نسبت به شرکت

تاری باین باازده ساهام جااری و       دارای ارتباط قاوی 

های آت  هستند. به عبارت بهتر افشای مطلوب و  بازده

بهینااه پیاماادهای اقتصااادی مابتاا  را بااه همااراه دارد 

 (.5111، 81)جاسپر و پلنبرگ

های پیشین در رابطه با پیامدهای اقتصادی  پژوهش

افشا عموماَ بر افشای بیشتر اطلاعاات در کشاورهای   

توسعه یافته مانند آمری ا کاه دارای م اانیزم اجبااری    

ها باه   تری است، تمرکز دارد. در این میان شرکت قوی

های افشای اجبااری و افشاای اطلاعاات     اجرای الزام

عنوان یک مبنای افشا تمرکز دارند.  به اضاف  به عموم

هاای   بینا   های تجرب  افشا عمومااَ مطاابق پایش    یافته

تئوری مال  است که اطلاعات عموم  بیشاتر، ارز   

ی ساارمایه یااا افاازایش  شاارکت را بااا کاااهش هزینااه

گیرد یا هر  داران تعلق م  های نقدی که به سهام جریان

هاا   یان، آن بار ا  دهاد. عالاوه   ها افازایش ما    دوی این

گاران   کنناد کاه اناواا افشاا بارای تحلیال       پیشنهاد م 

تفاوت به انواا مختلف افشا  دهندگان ب  عنوان پاسب به

 (.5115، 84ل  حیات  است )بوتوسان و پلوم

 

 پيامدهای اقتصادی افشای اطلاعات -2-2

تواناد   افشای اجبااری و اختیااری اطلاعاات ما     

ی  دارای پیامدهای اقتصادی متعددی باشد که از جمله

توان باه بهباود نقدشاوندگ  ساهام در      این پیامدها م 

هاا و   ی شارکت  ی سارمایه  بازار سرمایه، کاهش هزینه

کننده از اطلاعات اشاره  بین  استفاده افزایش توان پیش

ر نهایات منتها  باه افازایش     نمود که این موارد نیز د

 گردد.  ارز  شرکت م 

 

 ی پژوهش پيشينه -2-3

( در پژوهشاا  بااه  5182) 82الزهااار و هم اااران 

بررس  تأثیر کیفیت افشا بر پیامد اقتصادی اطلاعاات  

حسابداری پرداختند. یافته هاای حاصال از پاژوهش    

نشان م  دهد که بین کیفیت افشاا و پیاماد اقتصاادی    

معن  دار وجود دارد. طاوری کاه   ارتباط  مع وس و 

باا افازایش کیفیات افشاا پیاماد اقتصاادی اطلاعااات       

حسابداری کاهش و باا کااهش کیفیات افشاا پیاماد      

چن و اقتصادی اطلاعات حسابداری افزایش م  یابد. 

پیامد اقتصادی ی ( در پژوهش  به مطالعه5182) 86لایو

پرداختناد.   SFAS No. 131کیفیت افشا تحت شرایط 

گر این است که  ها بیان های حاصل از پژوهش آن یافته

های کیفیات   دار بین شاخص ارتباط  مع وس و معن 

افشا و معیار پیامد اقتصادی وجود دارد. به عبارت  باا  

ی کامال   گاری ماال  و ارایاه    افزایش کیفیت گازار  

گایاران   ی سرمایه ی بهینه اطلاعات در راستای استفاده

ی سرمایه  اسب و مفید هزینههای من برای اتخاذ تصمیم
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( در 5181) 89چان و هم ااران   ناین یاباد.   کاهش ما  

پژوهش  به بررس  تأثیر قوانین افشا بر مدیریت سود 

هاا   ناش  از معاملات با اشخا  وابسته پرداختناد. آن 

گیاری مادیریت ساود از     در پژوهش خود برای اندازه

 ها به ایان  ی جونز استفاده کردند. آن مدل تعدیل شده

نتیجه رسیدند که باه دنباال قاوانین افشاای تصاویب      

در مدیریت سود  5111ی کشور تایوان در نوامبر  شده

هاای تاایوان  کاه دارای معااملات اشاخا        شرکت

اناد کاهشا  رد داده    های چین  بوده وابسته با شرکت

هاا بیاان کردناد قاوانین افشاا       طاور کلا  آن   است. به

( در 5181) 81دهاد. لا    مدیریت سود را کااهش ما   

پژوهش  به بررس  اثر رقابت بازار بر کیفیت افشاای  

ی اطلاعات، دریافت رقابت موجب افازایش   داوطلبانه

چنین  شود. هم ی اطلاعات م  کیفیت افشای داوطلبانه

های بزرگ  های پژوهش وی نشان داد که شرکت یافته

های کوچک که توان رقاابت  باالای     در مقابل شرکت

های  تری در مقایسه با شرکت ای کمدارند، کیفیت افش

ی  ( باه مطالعاه  5181) 83کوچک دارناد. لا  و واناگ   

گایاری در   گری مال  و کارآی  سرمایه کیفیت گزار 

هااا شاااخص کیفیاات    کشااور چااین پرداختنااد. آن  

گری مال  را شاخص کیفیت اقالام تعهادی و    گزار 

هاای   شاخص مادیریت ساود در نظار گرفتناد. یافتاه     

گر این بود کاه شااخص    ها بیان حاصل از پژوهش آن

گایاری   کیفیت اقلام تعهدی باا ساطح پاایین سارمایه    

چناین شااخص مادیریت     ای مع وس دارد. هام  رابطه

گیاری ارتبااط  مع اوس    سود با سطح بالای سرمایه

( بهبود کیفیت افشا را 5111) 51دارد. ناگار و هم اران

تبا  آن   عامل  برای کاهش عدم تقارن اطلاعات  و باه 

داران و مدیران  های نمایندگ  میان سهام کاهش هزینه

ها در پژوهش  دریافتند که هر گاه پادا   دانند. آن م 

ی قیمت سهام تعیین شود، میان پاادا    مدیران بر پایه

 ی مابت وجود دارد. مدیران و کیفیت افشا رابطه

( به مطالعه پیامادهای  8131نی ومرام و هم اران )

عات حساابداری باا تمرکاز بار     اقتصادی کیفیت اطلا

متغیر پایداری ساود پرداختناد. یافتاه هاای پاژوهش      

حاااک  از آن اساات کااه ارزیاااب  کیفیاات اطلاعااات  

حسابداری یعن  پایداری سود بر نسبت کیاو تاوبین،   

نسبت ارز  بازار به ارز  دفتاری حقاوق صااحبان    

سهام و نسبت قیمت به سود هر ساهم تاأثیر مابات و    

اشد. این امر حاک  از آن اسات کاه   معن  دار داشته ب

پایداری سود دارای بار و محتوی اطلاعات  مابات در  

بازار سرمایه ی ایران بوده و حااوی پیاماد اقتصاادی    

( در 8131ماباات ماا  باشااد. نی ااومرام و هم اااران )

پژوهشاا  پیاماادهای اقتصااادی کیفیاات اطلاعااات    

حسابداری را با تأکید بر متغیر ضریب واکانش ساود   

های پاژوهش   مطالعه و بررس  قرار دادند. یافتهمورد 

حاک  از آن است که ضریب واکانش ساود فقاط بار     

نسبت ارز  بازار باه ارز  دفتاری تاأثیر معنا  دار     

داشته است. به عبارت بهتر ضریب واکنش سود دارای 

بار و محتوی اطلاعات  مابت در باازار سارمایه ایاران    

بت است. رحیمیان بوده و لیا دارای پیامد اقتصادی ما

( رابطااه بااین کیفیاات افشااا و    8135و ابراهیماا  )

کاری در بورس اوراق بهاادار تهاران را ماورد     محافظه

های پژوهش حااک    مطالعه و بررس  قرار دادند. یافته

از آن است که بین کیفیت افشا و سطح اقلام تعهادی  

دار و بین کیفیت افشاا و   اختیاری ارتباط منف  و معن 

دار وجود  اری مشروط ارتباط  مابت و معن ک محافظه

هاا نشاان داد کاه باا      چنین نتایج پژوهش آن دارد. هم

کااری   افزایش کیفیت افشای اطلاعات میزان محافظاه 

 یابد. نامشروط کاهش م 

 

 های پژوهش فرضيه -4

هاای   با عنایت به مباان  نظاری مطار  شاده فرضایه     

 پژوهش به شر  زیر هستند:
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 ی اصلی فرضيه

شاخص کیفیت افشا و پیامد اقتصاادی اطلاعاات    بین

 داری وجود دارد. حسابداری ارتباط معن 

 های فرعی فرضيه

  تاوبین   بین شاخص کیفیت افشا و نسبت کیاو

 داری وجود دارد. ارتباط معن 

   ی حقاوق   بین شاخص کیفیت افشاا و هزیناه

 داری وجود دارد. صاحبان سهام ارتباط معن 

 

 شناسی پژوهش روش -5

پژوهش از نظار ماهیات و محتاوای  از ناوا      این

. انجاام   باشاد  همبستگ  و از نظر هدف کاربردی ما  

استقرای   -های  قیاس  پژوهش در چارچوب استدلال

، بادین معنا  کاه مباان  نظاری و       پاییرد  صورت م 

و ساایر    ، مجالات  ای ی پژوهش از راه کتابخانه پیشینه

هاا   ری دادههای معتبر در قالب قیاس ، و گردآو سایت

هاا از راه اساتقرای  صاورت     برای تأیید و رد فرضایه 

ی  های مورد مطالعه، مقایساه  دلیل نوا داده . به پییرد م 

های مقطع  و طاول  از رو  الگوهاای    زمان داده هم

های ترکیب  )پانل دیتا( بارای بارآورد ضارایب و     داده

ها استفاده شده است. ابتدا بارای تعیاین    آزمون فرضیه

های ترکیب  و تشخیص همگان   کارگیری داده به رو 

ها از آزماون چااو اساتفاده شاده      یا ناهمگن بودن آن

 شر  زیر است. های آماری این آزمون به است. فرضیه
H0 = Pooled Data 
H1 = Panel Data 

 

در این آزمون فر  صفر مبن  بار همگان باودن    

ی  بایسات کلیاه   هاست و در صاورت تأییاد، ما     داده

ی یاک   وسایله  ا را با ی دیگر ترکیب کارد و باه  ه داده

رگرسیون کلاسیک تخمین پارامترها را انجاام داد، در  

هاای پاانل  در    صورت داده ها را به صورت داده این غیر

که نتایج این آزماون مبنا  بار     نظر گرفت. در صورت 

هاای پاانل  شاود،     صاورت داده  ها باه  کارگیری داده به

پاژوهش از ی ا  از   بایسات بارای تخماین مادل      م 

های اثرات ثابت یا اثرات تصادف  استفاده شاود.   مدل

برای انتخاب ی   از دو مدل باید آزمون هاسمن اجرا 

شود. فر  صفر آزمون هاسمن مبن  بر مناسب بودن 

های رگرسیون   مدل اثرات تصادف  برای تخمین مدل

 های تابلوی  است. داده

  کلیااه  هآماااری ایاان پااژوهش در برگیرنااد  جامعااه

های پییرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شرکت

تاا ساال    8113زماان  پاژوهش از ساال      است. دوره

چناین در ایان    در نظر گرفته شاده اسات. هام    8131

شاارکت براساااس   18ای بااه حجاام  پااژوهش نمونااه

هاای پییرفتاه    آماری شارکت   معیارهای زیر از جامعه

 انتخاب شده است:شده در بورس اوراق بهادار تهران 

زمان  دسترس  به اطلاعات   الف( با توجه به دوره

در بورس  8113(، شرکت قبل از سال  8113 -8131)

اوراق بهادار پییرفته شده باشد و نام آن تا پایان ساال  

های یاد شاده حایف نشاده     از فهرست شرکت 8131

 باشد؛

ساانج  و  منظااور افاازایش تااوان هاام    ب( بااه

های انتخاب ، ساال ماال     رکتسازی شرایط ش همسان

 ها باید به پایان اسفند ماه هر سال منته  شود؛ شرکت

های  دلیل شفاف نبودن مرزبندی بین فعالیت پ( به

هاای   های مال  )شرکت عملیات  و تأمین مال  شرکت

ها  گری مال  و ...(، این شرکت گیاری و واسطه سرمایه

 اند؛ از نمونه حیف شده

  ها برای محاسابه  لاعات آنهای  که اط ت( شرکت

اناد از   های مال  ناقص باوده  ی صورت متغیرهای اولیه

 اند؛ نمونه حیف شده

  ها نباید توقف فعالیات داشاته و دوره   ث( شرکت

 فعالیت خود را تغییر داده باشند.
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  ی آنو متغيرها های پژوهش مدل -6

عنوان متغیر مستقل  در این پژوهش کیفیت افشا به

گرفته شده است. شاخص کیفیت در پاژوهش  در نظر 

فوق، امتیازهای تعلق گرفته به هر شارکت اسات کاه    

توسط سازمان بورس و اوراق بهادار تهران و از طریق 

ها از نظار کیفیات افشاا و     بندی شرکت ی رتبه اطلاعیه

شااود. امتیاااز   اطاالاا رسااان  مناسااب منتشاار ماا    

لاعاات  ی اط رسان  ناشران بر اساس زمان ارایاه  اطلاا

هاای ماال     بین  سود هر سهم، صورت مربوط به پیش

ای سااه، شااش و نااه ماهااه، ا هااار نظاار    میااان دوره

ی هر ساهم و   بین  سود اولیه حسابرس نسبت به پیش

شش ماهه محاسبه شده است. مزایا و دلایل استفاده از 

 این معیار سنجش کیفیت افشا عبارتند از:

توساط  هاا   . امتیازهاای کیفیات افشاای شارکت    8

ساازمان باورس و اوراق بهاادار تهاران و بار اساااس      

ی اطلاعات  های دقیق و عین  مانند زمان ارایه شاخص

ها با نتایج واقعا  محاسابه    بین  مربوط و تفاوت پیش

شده است. بنابراین معیار ماورد اساتفاده از عینیات و    

 قابلیت ات ای کاف  برخوردار است.

پییرفتاه  های صورت  . بر خلاف بیشتر پژوهش5

ی کیفیت افشا در بورس اوراق بهادار تهاران،   در زمینه

کناد و   معیار یاد شده فقط به کمیت افشا توجاه نما   

موق  بودن و قابلیت ات ای اطلاعات افشا  معیارهای به

دهد )ستایش و هم ااران،   شده را نیز مد نظر قرار م 

 (. 8135پور و بزرای ،  ؛ خدام 8138

 –ی پاژوهش   ای وابساته ی متغیرها  برای محاسبه

از  -پیامااد اقتصااادی کیفیاات اطلاعااات حسااابداری 

ی حقوق صاحبان  معیارهای نسبت کیو توبین و هزینه

 سهام استفاده شده است:

نسبت کیو توبین به عنوان معیااری مهام بارای     -

ی  عنوان نمایناده  ای به ارزیاب  عمل رد مدیران و آماره

اشاد. در ایان   ب گیاران ما   ارز  شرکت برای سرمایه

ی  هاای پیشاین از رابطاه    پژوهش سازگار با پاژوهش 

نسبت ارز  بازار به دفتری شارکت در انتهاای دوره   

 (.5185 ،58شود )جایارامان و میلبورن محاسبه م 

باه   tدر سال  jنسبت سود به قیمت سهام شرکت 

ی ساود   ی سود به قیمت صنعت است که از میانه میانه

ی ماورد   های هار صانعت در نموناه    به قیمت شرکت

آیااد. ایاان نساابت شاااخص   دساات ماا  بررساا  بااه

ی  ی پاژوهش یعنا  هزیناه    گیری متغیر وابساته   اندازه

؛ 5182حقوق صاحبان سهام است )الزهار و هم اران، 

 (. 8131 ؛ محمودی خاتم ،8135حاجیها و سبحان ، 

 

 متغيرهای کنترلی

 در این پژوهش متغیرهای کنترل  به شر  زیر است:

  اندازه شرکت: از لگاریتم میزان فرو  کل

 محاسبه م  شود.

  شاخص سودآوری: از نسبت سود خالص بر

 کل دارای  محاسبه م  شود.

   اهرم مال : از نسبت کل بده  به کل دارای

 محاسبه م  شود.

 شر  زیر است: بهمدل اصل  پژوهش 
Economic Consequencesit = β0 + β1 Disclosureit + β2 
Sizeit + β3 ROAit + β4 Leverageit + ɛit  

 

 های فرع  : مدل
Tobins’Qit = β0 + β1 Disclosureit + β2 Sizeit + β3 

ROAit + β4 Leverageit + ɛit 

 

Cost of Equityit = β0 + β1 Disclosureit + β2 Sizeit + β3 
ROAit + β4 Leverageit + ɛit 

 

 ها متغیرها به شر  زیر هستند: در این مدل

Economic Consequencesit :پیامااااد اقتصااااادی 

: Cost of Equityitتاوبین؛  شااخص کیاو  : Tobins’Qit؛

شااخص  : Disclosureitی حقوق صاحبان سهام؛ هزینه

شااخص  : ROAitی شارکت؛  اندازه: Sizeitکیفیت افشا؛

جمالات خطاا   : ɛitاهرم ماال ؛  :Leverageitسودآوری؛

 )پسماندها(
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 های پژوهش یافته -7

 آمار توصيفی -7-1

های پژوهش ارایه شاده   توصیف داده 8ی  در نگاره

است.  44/25ی کیفیت افشا برابر  میانگین نمره است.

که سازمان بورس و اوراق بهادار تهران  با توجه به این

دهاد،   ما   811ای باین صافر تاا     نمرهبه کیفیت افشا 

تااوان چنااین اسااتنباط کاارد کااه کیفیاات افشااا در  ما  

ی پییرفتاه شاده در باورس اوراق     های نموناه  شرکت

طااور میااانگین در سااطح متوسااط   بهااادار تهااران بااه

 باشد. م 

 

 های پژوهش توصيف داده -1ی  نگاره

 کشيدگی چولگی ميانه حداکثر حداقل معيار انحراف ميانگين متغير

 -131/1 -648/1 29 31 1 182361/51 4463/25 افشاکیفیت 

 924/81 683/5 38183/5 15118/1 15611/1 252/1 243/8 شاخص کیو توبین

 113/52 126/5 5131/1 28546/8 -99438/1 821938/1 836391/1 ی حقوق صاحبان سهام هزینه

 651/1 461/1 44/2 64/9 12/4 291811/1 29311/2 اندازه شرکت 

 859/1 951/1 51141/1 91/1 -18/1 851919/1 81811/1 سودآوری شاخص

 111/556 184/81 941/1 29/9 14/1 41189/1 61115/1 اهرم مال 

 

 آزمون چاو و هاسمن -7-2

های پژوهش اقدام به بررس    قبل از آزمون فرضیه

اساتفاده از آزماون   هاا باا    همگن یا ناهمگن بودن داده

داری  باا توجاه باه ساطح معنا       کنیم. چاو )لیمر( م 

لیمار( مقااط  ماورد    Fدست آمده از آزماون چااو )   به

هااای فااردی بااوده  بررسا  ناااهمگن و دارای تفاااوت 

های تابلوی  بارای مادل    بنابراین استفاده از رو  داده

 ی پژوهش مناسب است. ها فرضیه

تاابلوی  باا آزماون    های  بعد از انتخاب رو  داده

لیمر(، از آزمون هاسمن برای تعیین استفاده از Fچاو )

 کنیم. اثرات ثابت یا تصادف  استفاده م 

دسات آماده از    داری باه  با توجه باه ساطح معنا    

مناد نیسات.    آزمون هاسمن، تفاوت در ضرایب نظاام 

بنابراین استفاده از رو  اثرات ثابت بر رو  تصادف  

 ارجح است.

 

 های حاصل از آزمون چاو یافته -2ی  نگاره

 ی آزمون نتيجه داری سطح معنی ی آزمون آماره مدل آزمون ی صفر فرضيه

عر  از مبدأ تمام  مقاط  

 با هم ی سان است.

 عدم پییر  111/1 53116/835 ی اول پژوهش مدل فرضیه

 عدم پییر  111/1 3639/813 ی دوم پژوهش مدل فرضیه

 

 های حاصل از آزمون هاسمن یافته -3ی  نگاره

 ی آزمون نتيجه داری سطح معنی ی آزمون آماره مدل آزمون ی صفر فرضيه

 مند نیست تفاوت در ضرایب نظام
 عدم پییر  111/1 19119/111 ی اول پژوهش مدل فرضیه

 پییر عدم  111/1 19551/119 ی دوم پژوهش مدل فرضیه
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 ی اول پژوهش آزمون فرضيه -7-3

ی اول پاژوهش   های حاصل از آزمون فرضیه یافته

داری بارای تاک تاک     سطح معن  به شر  زیر است.

چنین برای کل مادل در ساطح اطمیناان     متغیرها و هم

درصد محاسبه شده است. باا توجاه باه ضاریب      32

تاوان ادعاا    ی مدل براز  شده ما   تبیین تعدیل شده

ی   ی فرضیه درصد از تغییرات متغیر وابسته 69کرد که 

اول پژوهش توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح 

هاای   شود. خودهمبستگ  نقض ی   از فر  داده م 

ی  اسااتاندارد الگااوی رگرساایون اساات و از آماااره   

توان جهات تعیاین باود و نباود      واتسون م  -دوربین

خودهمبسااتگ  در الگااوی رگرساایون اسااتفاده کاارد. 

( کاه   24/8واتسون محاسابه شاده )   –  ی دوربین آماره

گاار عاادم وجااود    باشااد بیااان  ماا 2/8-2/5بااین 

های اجزای  است و استقلال باق  ماندهخودهمبستگ  

 4ی  طاور کاه در نگااره    دهاد. هماان   خطا را نشان م 

ی آزماون   داری آمااره  شاود ساطح معنا     مشاهده ما  

تار اسات و    درصد کام  2کیفیت افشا از سطح خطای 

دار بین کیفیت  ی مع وس و معن  بنابراین وجود رابطه

تأیید  افشا و معیار نخست پیامد اقتصادی )کیو توبین(

شاود. از   ی اول پژوهش پییرفته ما   شود و فرضیه م 

ی شرکت ارتباط  مساتقیم   بین متغیرهای کنترل اندازه

دار دارد و شااخص ساودآوری و اهارم ماال       و معن 

 دار دارند. ارتباط مع وس و معن 

 

 ی اول پژوهش های حاصل از آزمون فرضيه یافته -4ی  نگاره

 داری سطح معنی ی آزمون آماره متغير

 111/1 -19562/85 مقدار ثابت

 1418/1 -61155/5 کیفیت افشا

 111/1 961/85 اندازه شرکت 

 1541/1 -56221/1 شاخص سودآوری

 1158/1 -32118/5 اهرم مال 

 619928/1ضریب تبیین: 

 696653/1شده:  ضریب تبیین تعدیل

 1932/931ی آزمون:  آماره

 1111/1داری:  سطح معن 

 244315/8واتسون:  -ی دوربین آماره

 

 ی دوم پژوهش آزمون فرضيه -7-4

ی دوم پاژوهش باه    های حاصل از آزمون فرضیه یافته

 .شر  زیر است

چنین  داری برای تک تک متغیرها و هم سطح معن 

درصاد محاسابه    32برای کل مدل در سطح اطمیناان  

ی  شده است. با توجه به ضاریب تبیاین تعادیل شاده    

درصاد از   66توان ادعا کرد کاه   مدل براز  شده م 

ی اول پژوهش توساط    ی فرضیه تغییرات متغیر وابسته

شااود.  متغیرهااای مسااتقل و کنتاارل توضاایح داده ماا 

هاای اساتاندارد    خودهمبستگ  نقض ی ا  از فار   

واتساون   -ی دوربین الگوی رگرسیون است و از آماره

توان جهت تعیاین باود و نباود خودهمبساتگ  در      م 

–  ی دورباین  الگوی رگرسایون اساتفاده کارد. آمااره    

باشد  م 2/8-2/5( که بین  21/8واتسون محاسبه شده )

سات و اساتقلال   گر عدم وجود خودهمبساتگ  ا  بیان

طور  دهد. همان های اجزای خطا را نشان م  باق  مانده
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داری  شاود ساطح معنا     مشاهده م  2ی  که در نگاره

درصاد   2ی آزمون کیفیت افشا از سطح خطاای   آماره

ی مع اوس و   تار اسات و بناابراین وجاود رابطاه      کم

دار بین کیفیت افشا و معیار دوم پیامد اقتصاادی   معن 

شاود و   صااحبان ساهام( تأییاد ما      ی حقاوق  )هزینه

شااود. از بااین  ی دوم پااژوهش پییرفتااه ماا   فرضاایه

ی شرکت ارتبااط  مساتقیم و    اندازه ،متغیرهای کنترل

دار دارد و شاااخص سااودآوری و اهاارم مااال    معناا 

 دار دارند.  ارتباط مع وس و معن 

 

 ی دوم پژوهش های حاصل از آزمون فرضيه یافته -5  نگاره

 داری سطح معنی آزمون ی آماره متغير

 111/1 -62151/81 مقدار ثابت

 1191/1 -682531/1 کیفیت افشا

 111/1 55389/84 اندازه شرکت 

 1581/1 -11126/5 شاخص سودآوری

 1569/1 -53186/5 اهرم مال 

 699613/1ضریب تبیین: 

 666266/1ضریب تبیین تعدیل شده: 

 1141/938ی آزمون:  آماره

 1111/1 داری: سطح معن 

 215353/8واتسون:  -ی دوربین آماره

 

 و بحث گيری نتيجه -8

هاای   های مال  اساس  به همراه یادداشات  صورت

گایاران و   ی اطلاعاات  را بارای سارمایه    آن، مجموعه

کند که از طریق آن اقدام به اتخاذ  داران فراهم م  سهام

کنناد. ی ا  از    گیاری ما   های مال  و سرمایه تصمیم

ی اطلاعاات   گری ماال  تهیاه و ارایاه    اهداف گزار 

گیاری منطقا     ی تصامیم برای فراهم کردن مبنای  برا

گیاران و اعتباردهندگان اسات. در ایان راساتا     سرمایه

اطلاعات بایست  مفید و مربوط بوده و توان اثرگیاری 

های اقتصادی افاراد را داشاته باشاد و     گیری بر تصمیم

منته  به تصمیم بهینه شود. از سوی دیگر برای مفیاد  

 هاای  گیری گاروه  واق  شدن اطلاعات مال  در تصمیم

گری مال  ایجاب  مزبور، اهداف حسابداری و گزار 

ای مناسب افشاا و   کند که اطلاعات مربوط به گونه م 

دسترس  به این اطلاعات برای همگان مم ان باشاد.   

اجاارای قااوانین و مقااررات مم اان اساات پیاماادهای 

مساعد و نامساعدی را برای اقتصاد و جامعه به همراه 

ی اقتصاادی را باه   ( پیامادها 8391داشته باشاد. زف ) 

هاای ماال  بار     عنوان اثرات مال  و اقتصادی گازار  

هاا،   گیری واحد تجاری، دولت، اتحادیاه  رفتار تصمیم

گاایاران، اعتباردهناادگان و سااایر اشااخا    ساارمایه

ی  کند. جاوهره  علاقه تعریف م  نف  و ذی حق، ذی ذی

هاای حساابداری و    این تعریف آن است که گازار  

های واقعا  مادیران و ساایر     صمیمتواند بر ت مال  م 

چناین ارز    اشخا  طارف قارارداد شارکت و هام    

تواند بر میزان  شرکت اثرگیار باشد. اطلاعات مال  م 

ریسک شرکت و نسابت تشا یل سارمایه در اقتصااد     

اثرگیار باشد و منته  به تساهیم مجادد ثاروت میاان     

گایاری در اقتصااد گاردد.     کنندگان و سارمایه  مصرف

تواند بر توزی  ثروت میان  چنین م  ل  هماطلاعات ما

گیاران مختلف موثر باشد. هدف این پاژوهش   سرمایه

ی ارتباااط کیفیاات افشااا و پیامااد اقتصااادی    مطالعااه

باشاد. در ایان پاژوهش باه      اطلاعات حسابداری ما  

(، 8131پیااروی از پااژوهش نی ااومرام و هم اااران ) 

ادی ( برای متغیر پیامد اقتصا 5182الزهار و هم اران )

اطلاعااات حسااابداری از معیارهااای کیااو تااوبین و   

ی حقوق صاحبان ساهام اساتفاده شاده اسات.      هزینه

دهاد کاه باین     های حاصل از پژوهش نشان ما   یافته

کیفیاات افشااا و معیارهااای پیامااد اقتصااادی ارتباااط  

دار وجود دارد. به عباارت  باا بهباود     مع وس و معن 

ساابداری  کیفیت افشاا پیاماد اقتصاادی اطلاعاات  ح    

هاای حاصال از پاژوهش باا      یاباد. یافتاه   کاهش ما  

( ساازگار اسات.با   5182های الزهار و هم اران ) یافته

دار معیار کیفیت افشا بر  توجه به تأثیر مع وس و معن 
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ی حقوق صاحبان ساهام باه    نسبت کیو توبین و هزینه

رسد کاه معیاار کیفیات افشاا دارای محتاوای       نظر م 

ی ایران و نیاز   زار بورس سرمایهاطلاعات  مابت در با

باه نهادهاای    باشد. بنابراین پیامد اقتصادی مطلوب م 

سازمان باورس و اوراق بهاادار پیشانهاد    –گیار  قانون

های  را در راستای تجدیدنظر نسبت باه   شود اقدام م 

رساان    ی امتیاز کیفیت افشاا و اطالاا   ی محاسبه نحوه

بار در نظار    کاه عالاوه   د، طاوری نا ها انجام ده شرکت

موق  بودن، ساایر   های قابلیت ات ا و به گرفتن ویژگ 

هاای ماال ، سااختار     موارد مانند کیفیت اقلام صورت

مال یت، میزان سهام شاناور آزاد و ... را ماورد توجاه    

 د.نقرار ده

 

 فهرست منابع

  اعتمادی، حسین؛ امیرخان ، کورو  و محبت
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 گزاری سپاس

از اساتاد ارجمناد و گراماا  جنااب آقاای دکتاار      
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