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 چکیده 
های نظارت بر عملکرد آنان  گیری مدیران ریشه در کارکردهای سازمانی برحسب وجود محرکبخش مهمی از کارکردهای تصمیم

دارد. اینرسی به عنوان یکی از پیامدهای کارکردهای ضعیف سازمان در اثربخشی نظارتی عاملی برای نهادینه شدن قدرت در مدیران و ایجاد  
در انعکاس اخبار به موقع   رعاملیمد ی نرسیا مدل یابیارزشود. هدف این پژوهش فرصت طلبی برای اولویت بخشیدن به منافع آنان تلقی می 

  حسابداری خبرگان رشته  نفر از    ۱۴  ،  است که براساس مشارکت دو جامعهو ترکیبی    یاتوسعه   این پژوهشمی باشد. روش شناسی    نفعانیبه ذ
در بخش کمی صورت پذیرفت جامعه هدف  نفر از کارگزاران باتجربه بازار سرمایه بعنوان اعضای    ۲۰ی ویفی در بخش کدر سطح دانشگاه

استفاده شد    نفعانیاینرسی مدیرعامل در انعکاس اخبار به موقع به ذاز دو تحلیل ارزیابی انتقادی و دلفی برای شناسایی ابعاد  بخش کیفی  در.
بُعد اینرسی مدیرعامل در انعکاس اخبار به موقع به ذینفعان حکایت دارد که طی دو مرحله    ۸پژوهش تایید شده و تعیین    ۱۱که نتایج ، از وجود  

مهمترین بُعد  (  FIS2تحلیل فازی دو بُعدی )  با استفاده از   در بخش کمی  و  تحلیل دلفی سطح پایایی معیارهای پژوهش مورد تایید قرار گرفت 
بر    یمبتن ینرسیا، مشخص گردید نتایجبراساس   .مورد بررسی قرار گرفت های بازار سرمایه،شده اینرسی مدیرعامل در سطح شرکتشناسایی

محسوب    هیبازار سرما  یهادر سطح شرکت  نفعانیدر افشاء به موقع اطلاعات به ذ  رعاملیمد  ی نرسیبُعد ا  نیمهمتر  رعاملیمد  ینانیاطم  شیب
در واقع نتیجه کسب شده گویایی این  باشد.  که از نظر وزن فازی کسب شده، نسبت به سایر ابعاد شناسایی شده دارای اولویت می.  شودیم

تواند باعث مقاومت  بُعدی در مدیرعامل میی رویکرد تکواقعیت است که وجود بیش اطمینانی مدیرعامل به عنوان یک کارکرد ایجاد کننده
شود. در این شرایط اینرسی بیش از  های مدیریتی مدیرعامل، در جهت تضییع منافع ذینفعان تلقی میدر برابر تغییراتی گردد که خارج از رویه

ی افشاء اطلاعات شرکت با ذینفعان و به ویژه با  گیرندهتواند به تضاد و تعارض منافع بین مدیرعامل به عنوان تصمیمهر عامل دیگری می
 سهامداران منجر شود. 
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Provide a Model of CEO Inertia in Reflecting the Timely news to the Stakeholders: 

Two-Dimensional Fuzzy Inference System (𝐅𝐈𝐒𝟐) 

Mohsen Rahmani1, Majid Ashrafi2, Parviz Saeedi3, Jamadordi Gorganli Doji4 

Abstract 

An important part of managers' decision-making functions is rooted in organizational functions 

in terms of the existence of drivers to monitor their performance. Inertia is considered as one of 

the consequences of poor organizational performance in regulatory effectiveness as a factor to 

institutionalize power in managers and create opportunism to prioritize their interests. The 

purpose of this study is to evaluate the inertia pattern of the CEO in reflecting the news in a 

timely manner to stakeholders. The methodology of this research is developmental and mixed, 

based on the participation of two population, 14 accounting experts at the university level in 

the qualitative sector and 20 experienced brokers in the capital market as members of the target 

population in the quantitative sector. In the qualitative section, two critical appraisal and Delphi 

evaluation analyzes were used to identify the dimensions of the CEO's inertia in reflecting the 

news to stakeholders in a timely manner. During the two stages of Delphi analysis, the level of 

reliability of the research criteria was confirmed, and in a quantitative part, using two-

dimensional Fuzzy Reference System (FIS2), the most important dimension of CEO inertia 

identified at the level of Tehran Stock Exchange (TSE) was examined. Based on the results, 

inertia based on CEO overconfidence is the most important dimension of CEO inertia in timely 

disclosure of information to stakeholders at the level of Tehran Stock Exchange (TSE). In terms 

of fuzzy weight obtained, it has priority over other identified dimensions. In fact, the obtained 

result is an expression of the fact that the presence of overconfidence of the CEO as a function 

of creating a one-dimensional approach in the CEO can cause resistance to changes that are 

considered outside of the CEO's management procedures in the direction of harming the 

interests of the stakeholders. In this situation, inertia, more than any other factor, can lead to 

conflict and conflict of interest between the CEO as the decision maker of the disclosure of the 

company's information with the stakeholders and especially with the shareholders. 
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 مقدمه 
و افشاء   اطلاعات سودمند   ازمندین  اقتصادی،  مناسب  ماتیمنظور اتخاذ تصم  به   ی کنندگان از اطلاعات مالاستفاده  گر یسهامداران و د

بایست ارائه شود  می  مدیران شرکت ها در بازار سرمایههای  و افشاء به موقع معمولاً براساس تصمیم  اطلاعات سودمند  لذاهستند.    به موقع آن
داشته   ها  شرکتی  آت  هایاندازچشم  ی مناسبی ازابیارزبتوانند    ذینفعان کمک نماید و از طریق آنهای  ریگیتصمیمدر    سود  ینیبشیپ  به  تا

به    یلیتمامعمولاً    ،یاو حرفه  یو الزامات قانون  سازمان  خارج از  ی بدون فشارها  یاقتصاد  یواحدها  اما  .(۲۰۲۲،  ۱)ریستریپو و همکاران   باشند
که   ییاز کارکردها  ی کزیرا ی.  (۲۰۲۲،  ۲تان و همکاران نمایند )تلقی میبر  نه یهزرا  اطلاعات    یافشا  رایندارند، ز   یاطلاعات مال  یکاف  یافشا

ارائه اطلاعاتشودمی  فیبرای حسابداری تعر به موقع  سودمند  ؛دیمف  ،  به   نییذاران جهت تعگسرمایهبرای    و  بهادار و کمک  اوراق  ارزش 
است.گسرمایه  آگاهانه  ماتیتصم آنان  ذاری  ادراکی  ارائمی   لذا مدیران و عملکردهای  در  باشد    اطلاعات  اینی  ه تواند  نقش موثری داشت 

 یدهبر جهت   یتوجه   قابل  ر یتأث  ی که در رأس هرم یک شرکت دارد، یبه سبب قدرت بالا  تیریمددر واقع    (. ۱۳۹۹و همکاران،    انیمرجان)
احتمال فرض همواره توجه شود که،  دارد. اما حائز اهمیت است که به این پیش   شرکت  یداخل  یندهایهای شرکت، ساختار و فرآاهداف و برنامه 

از   دور،  اثر گذارد  یاطلاعات حسابدار  یافشا  تیفیو بر ک  نمایدطلبانه استفاده  فرصت  یاز قدرت و نفوذ خود در جهت رفتارها   تیریمد  نکهیا
ارزش   یاطلاعات حسابدار ی افشا  تیفیبر ک رعاملینفوذ و قدرت مد  ریمطالعه تأث یطیشرا  نی. در چن(۲۰۲۱، ۳هو-)شیاه تواند باشد نمی انتظار 

(. یکی  ۱۳۹۷و همکاران،    عابدیطاهر)  دارد  هیبازار سرما  یو بهبود اثربخش  یحسابدار  اطلاعات  تیشفاف شیافزا یبرا  یعمل تمیو اه  ینظر
 کند،می   بیان فیزیک در اصل اینرسیباشد.  های مدیریت میگیریهای منتج از قدرت ایجادشده برای مدیرعامل، اینرسی در تصمیماز ویژگی

گردد تا از پویایی آن  شود و باعث می باشد، به ایستایی تبدیل می  صفر  برآن وارد نیروهای برآیند یا نشود نیرویی خارجی وارد جسمی بر هرگاه
(. از منظر تئوری نمایندگی در رابطه با جایگاه ۲۰۱۲،  ۴شود )کوئنگ و همکارانکاسته شود و اینرسی یا اصطلاحاً مقاومت در برابر تغییر ایجاد  

های مربوطه  های نهادها و سازمانهای بیرونی همچون وجود انتظارات سهامداران و بازار سرمایه، نظارت مدیرعامل و ایجاد اینرسی، محرک 
. اما زمانی که (۱۴۰۱،  جهانشاد  و  فرخ)  تواند باعث گردد سطح اینرسی عملکردی مدیران تاحدی بشکندکنند که این موضوع میو ... عمل می 
پذیرش شود و این موضوع باعث عدمنهادینه شود، قدرت مدیرعامل تقویت می  ،های ساختاری؛ اجتماعی و نهادیتحرکی در لایهسکون و بی 

ژانگ و  گردد )های مدیرعامل میگیریهای نمایندگی باعث ایجاد اینرسی در تصمیمشوند و ضمن افزایش شکاف هزینه تغییر و چالش می 
و    رخوت ی  دهند و نوعنشان می  یعلاقگ ی و تحول از خود ب  رییتغ  ی براها  مدیران عامل شرکتشود که  می  دهیاغلب د(.  ۲۰۲۱،  5همکاران

 گردد. ( که اصطلاحاً این موضوع باعث ایجاد اینرسی می ۱۳۹۴)ابراهیمی،    شودمی  دهیدها  های آنگیریعملکردهای مالی و تصمیمدر    یحالی ب
باشد. اخبار بد یا اخبار منفی به طور مستقیم محتوای دهد، مقاومت در برابر انعکاس به موقع اخبار بد مییکی از نقاطی که این رفتار روی می

اطلاعاتی سود در شرایط مختلف نظیر وجود اخبار منفی در شرکت،   حتوایشود تا مگیرد و باعث میها را هدف قرار میاطلاعاتی شرکت
ز  براین مبنا ا (. ۲۱۲۰، 6اکر و همکارانهای منفی بازار سرمایه را به همراه داشته باشد )تواند، واکنشکه این تغییرات می دستخوش تغییر شود

نسبت به افشاء اطلاعات ناکارآمد برای ذینفعان اقدام می کنند، این موضوع می های اثربخشی نظارت و وجود آنجاکه مدیران بدون محدویت 
را به همراه داشته باشد بازار سرمایه  بین( و  ۱۳۹6ی و همکاران،  ابیکام)  تواند واکنش منفی ارکان  تر  ها و  واقعیت  به ایجاد شکاف عمیق 

ها در سایه فقدان نظارت های  مدیران شرکت به عبارت دیگر،  .  منجر شودهای مرتبط به عدم تقارن اطلاعاتی، تئوری نمایندگی و ...  تئوری
و  حاکمیتی و نهادهای بازار سرمایه برمبنای ادراک و چارچوب های متعصبانه خود، به دلیل ترس از دست دادن سهامداران، از افشاء اخبار بد  

عدم افشاء   درصورت،  کنندارتباط برقرار می خود   طیباز هستند و با مح  ستمیس  ها به صورت لذا از آنجاییکه شرکت  نمایند.منفی خودداری می
گردد و طرفه و برحسب خواست و نیاز مدیرعامل به صورت گزینشی افشاء میاین ارتباط به طور کلی یک  به موقع اخبار، حتی افشاء اخبار بد،

های مطرح شده، چرایی  لذا با اتکاء به توضیح  (. ۲۰۱۴،  ۷شود )گیودارا و همکارانتسهیل مقاومت در عملکردهای مدیران تقویت می   زمینه
 توان از دو منظر زیر مورد بررسی قرار داد. انجام این پژوهش را می 

( به ترتیب به بررسی  ۲۰۰۹)  ۱۰(؛ و ونَ درستین۲۰۱6)  ۹(؛ کیم و همکاران۲۰۱۷)  ۸های گذشته همچون دانیسمانپژوهشدر  اولاً اگرچه  
رسی مدیریت  »واکاوی اکتشافی در ابعاد مدیریت انعکاس اخبار بد به بازار«؛ »تاثیر انعکاس اخبار بد و تعامل مدیر با ذینفعان در این باره« و »این
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باتوجه به فقدان یک چارچوب نظری منسجم در باب پژوهشی،    ، اما تاکنون هیچاندشای اطلاعات« پرداخته در برابر تغییر ماهیت عملکردی اف
یر  اینرسی مدیرعامل در افشای اخبار بد، اقدام به ارائه الگوی اینرسی مدیرعامل در انعکاس به موقع اخبار بد به ذینفعان و سپس بررسی تاث

ننموده است بد  اخبار  انعکاس  بر  اینرسی مدیرعامل  این پژوهش می  ابعاد  انجام  پُر نمودن شکاف  تواند به توسعه و  ادبیات نظری جهت  ی 
ها جهت پاسخگویی به انتظارات ذینفعان کمک نماید و سطح شناخت نظری در باب موضوع  های نمایندگی باهدف ارتقای سطح نظارتهزینه

 تر نماید. ها در جوامع و بازارهای سرمایه مختلف، گستردههای ساختاری شرکتپژوهش را براساس ویژگی 
کنندگان استانداردهای گزارشگری مالی کمک تواند به نهادهای نظارتی همچون سیاستگذاران و تدوین ثانیاً نتایج این پژوهش می 

بینی در برآوردهای آنان نظیر وجود  های اطلاعاتی ذینفعان جهت کنترل احتمالات غیرقابل پیش نماید تا با ارتقای سطح شناخت نیازمندی
گذاری در  های سرمایههای کیفی گزارشگری مالی کمک نمایند تا سطح جذابیت اینرسی مدیران در افشای به موقع اخبار، به افزایش ویژگی 

تواند توجیه کننده ی اهمیت این مطالعه های سازمان بورس اوراق بهادار می ها و مصوبه گریزی به آیین نامه   زیرا بازار سرمایه تقویت شود.  
تحت    راهبری شرکتی  ( دستورالعمل۳( و )۲های سازمان بورس اوراق بهادار طی ماده )اید بیان نمود علیرغم توصیه تلقی شود. در این راستا ب

، در خصوص ( یاسلام  یمجلس شورا ۱۳۸۴)مصوب آذرماه    رانیا  یاسلام  یقانون بازار اوراق بهادار جمهور  ۷  ماده  ۱۸و    ۱۱  ؛۸  یبندهالوای  
توان مشاهده ( می ۱۴۰۰ی و همکاران،  محمدهای مدیران )گیریی عملکردهای نظارت بر تصمیم  های راهبری شرکت در حوزهتقویت مکانیزم 

های نظارتی حداقل در ابعاد کیفی افشاء نامه پذیرد و نقص آییننمود که افشاء اطلاعات الزاماً در راستای لوایح نهادی و دستوری صورت نمی
به عبار تاحد زیادی مشهود است.  این حوزه نشان میها و دستورالعملنامهت دیگر مرور آیین اطلاعات  دهد، متاسفانه چندان قوانین  ها در 

های شرکت و ای آنان در راستای استراتژیتصدی مدیران و یا ارزیابی دوره  ای همچون استانداردهای مشخصی در خصوص دورهساختاریافته
ندارد )منافع ذینفعان که می بد گردد، وجود  اخبار  افشاء  ی و  بادآصالحی عقوبی؛  ۱۴۰۱،  توانگر  و  نژادی عیبدتواند باعث مقاومت مدیرعامل در 

مقاومت    های مدیریتی در سایه های راهبری شرکتی، ضمن اینکه بتدریج ارزش هایی در مکانیزم ( که در سایه چنین خلاء۱۳۹۳همکاران،  
  واکنشتواند به مرور سبب ایجاد  لمس می، در عین حال به عنوان یک پیامد بیرونی قابل گیردها تحت تاثیر قرار می عملکردهای مدیران شرکت 

شده در رابطه با اینرسی  براین مبنا باتوجه به مباحث مطرح  .منفی در کل بازار سرمایه گردد یا حداقل عامل مهمی از نظر تاثیرگذاری بر آن باشد
خواهد تاثیر اینرسی  می  سپسباشد ومدیرعامل در انعکاس به موقع و منفی اخبار شرکت، این پژوهش ابتدا به دنبال ارائه مدلی در این زمینه می

 مدیرعامل بر انعکاس به موقع اخبار بد به ذینفعان را مورد بررسی قرار دهد.

 مبانی نظری

 در انعکاس اخبار منفیو برخی از مصادیق آن اینرسی مدیرعامل 
نوعی چسبندگی نسبت به عدم پذیرش  ی  ه برآمده از مقاومت و عدم انعطاف پذیری رفتاری بیان کنند  ایهاینرسی به عنوان پدید

سیر نزولی از ساختارهای دارای ثبات ی  ه. این مفهوم در واقع نشان دهند(۱۴۰۰ی،  موسو  و   نژادعتیشر)  شودمی   تغییرات در یک حوزه شناخته
چه به لحاظ رفتاری و چه به    بنابراین اینرسی عملکردی آن مطمئن بود. ی هتواند به ایجاد اطمینان از آیندنمی و پایدار در برابر تغییر است که  

  دادن منافع تلقی از دست  ی  ه گردد، چراکه اجازه تغییر در خود را به منزلمی   مبتنی بر عدم پذیرش تغییر تعریفای    پدیده  لحاظ ساختاری
مبدأ  (.۲۰۲۰، ۱باشد )هورجاحسنوی و عبدالحسین عباسمی که الزاماً با منافع سایر ذینفعان همسو نیست و احتمالاً در تضاد نماید، منافعیمی

گردد شرکت ها توانایی پذیرش و اعمال تغییر می   اینرسی در رفتارهای سازمانی معمولاً عدم مسئولیت پذیری و قابلیت اطمینان است که باعث 
 ۲گودکین و آلکورن در مواجه با تغییر محیط خارجی را نداشته باشند و این عدم تمایل باعث گردد تا سطح منافع ذینفعان بیرونی به خطر بیفتد.  

 :  اند که عبارت است ازعد دانسته را شامل سه بُ کاینرسی( نگرش ۲۰۰۸)
 ( 2۰۰۸، گودکین و آلکورن( ابعاد نگرش اینرسیک )منبع: 1شکل )
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  شود، کنش مربوط می های  های ذهنی و تئوری اینرسی در بینش به مدل.  ۳و اینرسی روانشناختی  ۲اینرسی در عمل   ،۱اینرسی در بینش 
و اینرسی روانشناختی نیز در بعد استرس    گیردقرار میمورد بررسی  فرض  پیش  مدیریتی و کنترل های  اینرسی عملی از دو بعد فرض  درحالیکه

شناخت کارکردهای اینرسی در ی  ه (. در ادامه برای توسع ۲۰۱۹،  ۴شوند )اسلیک سازوکارهای دفاعی پاسخ به تغییر، بررسی می   و اضطراب و
های نوین مالی برمبنای دو اصل نظریه   گردد. در این رابطه ابتدا باید بیان شود،می  بر مصادیق احتمالی در بازار سرمایه تمرکز  افشاء اخبار

   :دارندمورد بررسی قرار همواره  کارکردهای رفتاری در گزارشگری مالی 

 عقلانیت کامل  .1

   سازی مطلوبیت بیشینه .2
سازی مطلوبیت مورد انتظار است بیشینه  گیری در راستایگذاران و تصمیممفروضات اصلی تئوری مالی سنتی یا نوین، عقلانیت کامل سرمایه

براساس    مصادیق مبتنی بر اینرسی رفتاری مدیران در عدم انعکاس به موقع اخبار به ذینفعان   در زیر برخی از الگوها و (.  ۱۳۹۹آزاد و همکاران،  )
 شوند. به طور مختصر بیان می گذشته های اقتباس از پژوهش

 ( مرور برخی از مصادیق اینرسی مدیرعامل در انعکاس به موقع اخبار 2شکل )

 
   5برجستگی  ❖

شود این اطلاعات  شوند. این امر موجب می آید که به صورتی متمایز از گذشته ارائه می برجستگی در مورد اطلاعاتی به وجود می
به عنوان مثال، شرکتی همواره  .  ها را از حافظه بازیابی نمایدتواند به راحتی آن نتیجه فرد می در ذهن فرد به خوبی باقی بماند و در  

به   . پس از چندین سال(۱۳۹۹ی و همکاران،  کسبیخالق)  کنداطلاعات نسبتاً یکسان با رشد و رویه با الگوی مشخص را منتشر می
ایجاد   در ارائه اطلاعات شرکت به ذینفعان  انحرافی منفی در این روند   دلیل تناقضات رفتاری مثل اینرسی مدیرعامل ممکن است

های آتی کند که این اتفاق در سالاین اطلاعات چنین استنباط می  گان ازیا استفاده کنند  انگذارسرمایه در تحت این شرایط،  .  گردد
  العمل بیش از حد نشان دهند گذاران نسبت به اطلاعات جدید عکس سرمایه   گردد تامی   و این موضوع باعث  هم تکرار خواهد شد
 (. ۲۰۱۸، 6)اکتاس و همکاران

 اثرهای مالی   ❖

کننده تحت تأثیر یک ویژگی مطلوب از فرد یا موضوع مورد بررسی قرار گرفته، این ویژگی  شود شخص قضاوت این اثر باعث می 
گذاری اشتباه در بازار سهام تواند به طور بالقوه باعث قیمت نادهای اشتباهی میتهای آن تعمیم دهد. چنین اسرا به دیگر ویژگی 

 ذاران را دستخوش تغییر نماید،  گسرمایه استنباطی های تواند استدلالمی  اینرسی در افشاء اطلاعاتی هبروز پدید شود. برای مثال
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چشم اندازهای ارزیابی آن در پیش بینی سود سهام شرکت دستخوش    رفتاری از شرکت، به طور ذهنیچراکه براساس ظهور چنین  
 (.۲۰۰۷، ۱روزنویگگردد )می  ذاران با شرکتگسرمایهشدن شکاف بین  تر شود و احتمالاً این اتفاق باعث عمیق می تغییر

 بازده مورد انتظار  ❖

ی از  اریکه بس  همانطور  اما  رد،یگمی   صورت  افتهیاستفاده از بازده تحقق    یبازده مورد انتظار برمبنا  ینیبشیپ  یمال  جیرا  اتیدر ادب
 ک ی  افتهیبازده تحقق اند،  نشان داده ( ۲۰۱۸) ۴( و کومار ۲۰۱۹) ۳(؛ فرنچ۲۰۱۹) ۲فیبرگ و همکاران  گذشته همچونهای پژوهش

با مشاهده   ذاران برای پیش بینی بازده مورد انتظارگسرمایهشود که  این اثر بدین صورت نمایان می.  باشدمی  لبا اختلا  نیجانش  ریمتغ
نمایند. در این شرایط وجود اینرسی مدیرعامل در انعکاس به  می   نسبت به اتخاذ تصمیم اقدامای مشابه با رویدادهای قبلی،  پدیده

ذاران نسبت به بازده واقعی شرکت شفاف  گسرمایهگردد تا با افزایش عدم تقارن اطلاعاتی، بازده مورد انتظار  می  موقع اخبار باعث
 ( ۲۰۲۲، 5یو و ژیا گردد )می و مشخص نباشد و در این شرایط معمولاً ریسک سقوط قیمت سهام در آینده محتمل

 خطای ناشی از دسترسی به اطلاعات  ❖

به صورت ناخودآگاه اطلاعاتی را که در    ذینفعان  به دلیل اینرسی در افشاء به موقع اخبار شرکت،  دهد کهاین خطا زمانی رخ می 
با  فرد    ، دهند. برای مثال اگر شرکتی که فرد در آن سهامی ندارد ورشکست شودبیشتر مورد توجه قرار می   را   دسترس ذهن است

دهد و در این صورت احتمالاً با هر  می   ذاری شده را مورد رصد قرارگسرمایه حساسیت بیشتری عملکردهای افشاء سهام شرکت  
 .  (۱۳۹۹ی و همکاران، کسبیخالق) دهدمی هیجانی بیشتری از خود نشانهای تغییری در روند افشاء، واکنش

 اعتماد به نفس بیش از حد  ❖

گیری است. اعتماد به نفس بیش از حد یک های علم روانشناسی در حوزه قضاوت و تصمیمترین یافته بیش اعتمادی یکی از مهم
های یک  تواند به صورت اریب رفتاری و داشتن اعتقادات غیر واقعی )مثبت( در رابطه با هریک از جنبهویژگی شخصی است که می 

مدیران  شواهد نشان داده است که  .  اطمینان تعریف شود. در این صورت در برآورد میانگین اغراق خواهد شدپیامد در شرایط عدم
پندارند و این تخمین بیش از واقع با اهمیتی که آن وظایف های خود را بیش از واقع می ها و تواناییقابلیت ی  اهدارای چنین خصیص

اما کارکردهای افشاء اطلاعات را ممکن است به تعویق بیندازد و این    یابد. اطمینان بیش از اندازهبرای شخص دارد افزایش می 
سهام خریداری شده در بازار تمایل بیشتری داشته باشند و  ی  هذاران و سهامداران، نسبت به عرضگسرمایه   موضوع باعث گردد تا  

مدیران  تواند مهم باشد که،   می   ذاران را تقویت نماید. ذکر این نکته نیزگسرمایهتوده واری در رفتار  ی  ه تواند زمینمی  این موضوع
همچنین مدیرانی با اعتماد به نفس بیش از حد    .ها دارندبا اعتماد به نفس بیش از حد تمایل بیشتری به تقلب و دستکاری حساب

 .(۱۲۲۰، 6همکاران )گراهام و  بینی سود دارند کنند و دقت کمتری در پیشبینانه برآورد میسودآوری شرکت را خوش 
 ی اخبار در بازار سرمایه ها و انواع ارائهویژگی

های معینی برخوردار آورد، از ویژگیکند اطلاعاتی که گزارشگری مالی فراهم میاهداف گزارشگری مالی و مبانی حسابداری ایجاب می
های ها را ویژگی کنندگان مفید واقع شود. این ویژگی سایر استفاده گذاران و اعتبار دهندگان فعلی و بالقوه و  های سرمایهگیریباشند تا در تصمیم

های مفهومی هیئت تدوین استانداردهای حسابداری مالی و بین  (. امروزه چارچوب۲۰۲۲،  ۷نامند )ثوآ و ناهیکیفی اطلاعات حسابداری می
آورند. طبق چارچوب مفهومی اشاره شده، خصوصیات کیفی اصلی مرتبط با  های کیفی اطلاعات را فراهم می ای از ویژگی المللی، مجموعه

 محتوای اطلاعات عبارتند از: 
 ( 2۰۰۸، ۸های مالی )منبع: شاهوان( ابعاد خصوصیات کیفی محتوای اطلاعات صورت3شکل )
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بینی کنندگی  مجموعه ارزش پیشهمانطور که مشخص است، مربوط بودن به عنوان یکی از ابعاد خصوصیات محتوای کیفی اطلاعات مالی، 
تأمین استفادهو  اطلاعاتی  نیازهای  را شامل میکنندگی  اتکاء کنندگان  از طرف دیگر  ویژگیپذیری مجموعهشود.  از  بیان صادقانه؛  ای  های 

(. از طرف دیگر مقایسه پذیر ۲۰۱5،  ۱شود )میرونیوس و همکاران بودن را شامل میطرفی؛ رجحان محتوی بر شکل؛ احتیاط و کاملرعایت بی 
گیری های تصمیمتواند ظرفیت گردد که میهای مالی تلقی میهای اطلاعاتی کیفی صورتبودن و فهم پذیر بودن به عنوان مبنایی برای ارزش 

(. همچنین استانداردهای بین المللی حسابداری، ۲۰۱۹، ۲های عملکردی افشاء شده ارتقاء بخشد )چوی و همکاران ذینفعان را براساس واقعیت 
در خصوص نحوه ی مخابره اخبار به بازار بر دو مبنای هدف و ویژگی های بنیادی اقدام می کند که چارچوب آن را می توان براساس شکل  

 ( مشاهده نمود.۴)
 یمال یالمللنی ب یمال یگزارشگر یمفموم بسلسله مراتب چارچو ( 4شکل )

 

های کیفی بنیادی کند. ویژگیهای بهبوددهنده تقسیسم میهای بنیادی و ویژگیی ویژگیهای کیفی اطلاعات را به دو دسته ویژگی
می مشاهده  که  مربوط همانطور  بُعدِ  دو  بیان شود،  و  می بودن  بر  در  را  ویژگی صادقانه  و  شامل  گیرد  بهبوددهنده  پذیربودن؛  مقایسههای 

(. لذا باتوجه به اینکه تهیه اطلاعات حسابداری مبتنی بر مقرون  ۲۰۱5،  ۳بودن است )کاسکینو و گاسین پذیربودن و به موقعتأییدپذیربودن؛ فهم
های اطلاعات باید مبتنی بر توجیه منطقی باشد، لذا به موقع بودن افشاء اطلاعات بخش مهمی از کارکردهای به صرفه بودن است و هزینه 

« مبنایی برای ارزیابی  IFRSتواند تلقی شود که به استنادِ استانداردهای گزارشگری مالی »رقابتی شرکت در ساختارها و رفتارهای مدیران می 
لذا باعنایت    (. ۲۰۲۰،  ۴گردد که مبنای تمرکز این پژوهش نیز بوده است )چوکووا و همکارانافشاء اخبار بد در برابر افشاء اخبار خوب تلقی می 

پژوهش را به ترتیب زیر  های  تواند سوال می   در انعکاس اخبار به موقع به ذینفعان،  اینرسی مدیرعاملارائه شده در خصوص  های  به توضیح
 ارائه داد: 

 کدامند؟ نفعانیدر انعکاس اخبار به موقع به ذ اینرسی مدیرعاملابعاد  .1

 در سطح بازار سرمایه کدامند؟ نفعانیدر انعکاس اخبار به موقع به ذ اینرسی مدیرعاملمهمترین بُعد  .2

 پیشینه پژوهش 
اران به افشاء به موقع اخبار« انجام دادند. نتایج مطالعه نشان داد،  گذسرمایه ایی با عنوان »واکنش  مطالعه (۲۰۲۳)  5تیسیما و روبانی 

اران را به  گذسرمایه صورت های مالی امکان واکنش احساسی و هیجانی  ی  ه دو مبنای قابلیت به موقع بودن اخبار و اطلاعات و بیان صادقان
 6اینچرپاتی و سریواستاوا   اری، کاهش می دهد و امکان ایجاد بازار آزاد اطلاعاتی را ممکن می سازد.گذسرمایهدلیل کنترل و پوشش ریسک  

گذاران در برابر افشاء اخبار مالی شرکت« انجام دادند. در این  ( پژوهشی تحت عنوان »نقش حسابداری در کنترل احساسات سرمایه۲۰۲۲)
ابعاد احساسات مبتنی بر اخبار و افشاء اطلاعات سرمایه ابتدا برای تعیین  گذاران از تحلیل محتوا  پژوهش از نظر روش تحلیل ترکیبی بود، 
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های رگرسیون مورد ارزیابی قرار گرفتند.  های شناسایی شده برای پیش بینی پذیری بازار سهام با استفاده از تکنیک استفاده شد. سپس شاخص 
متمایل هستند. همچنین مشخص   هاشرکت اطلاعات    ءاخبار تا افشاانعکاس  به    شتریب  گیریان در تصمیمگذارهیسرمانتایج پژوهش نشان داد،  

ها  کند. مدیران شرکتواکنش بازار موثر است و کمتر شکاف اطلاعاتی بین شرکت با ذینفعان را ایجاد میاخبار به شدت بر  گردید، انعکاس  
کامل اطلاعات نسبت به کنترل نمایند تا قبل از افشاءنیز زمانی که تغییرات در بازار سرمایه پایین است، با انعکاس به موقع اخبار تلاش می 

ای مدیرعامل در افشاء و ریسک ( پژوهشی تحت عنوان »تجربه حرفه ۲۰۲۱)  ۱چن و همکاران  گذاران پاسخ مثبت دهند.رمایهاحساسات س
سقوط قیمت سهام« انجام دادند. این پژوهش از نظر روش شناسی مبتنی بر رگرسیون مقطعی از طریق ترکیب فرآیند تحلیل کیفی برای  

 ۲۰۱۹-۲۰۱۸گیری متغیر ریسک سقوط قیمت سهام در بازه زمانی یکساله  ای مدیرعامل و تحلیل کمی برای اندازهاندازه گیری تجربه حرفه 
ای مدیران در  ها انجام شد. نتایج پژوهش نشان داد، تجربه حرفه های ایالات متحده آمریکا با مشارکت مدیران عامل آندر سطح شرکت

  ۲باشد. هوآنگ و گائو ی تصدی، با ریسک سقوط قیمت سهام دارای ارتباط مثبت میتحمل فشارهای بیرونی و درونی شرکت در طی دوره
 ۲۰۱6تا    ۲۰۰۴« انجام دادند. این پژوهش در حدفاصل زمانی  هیساختار سرماپایداری  و    کیاستراتژ  ینرس یا( پژوهشی تحت عنوان »۲۰۲۱)

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار چین اقدام نمود. نتایج نسبت به بررسی تأثیر اینرسی استراتژیگ بر پایداری ساختار سرمایه شرکت
تواند در بلندمدت عدم تقارن اطلاعات را  شود و این موضوع می دهد اینرسی استراتژیک باعث پایداری ساختار سرمایه میپژوهش نشان می 

ی ی تصدی پایین و مالکیت مدیریت پایین به عنوان مجموع علل تقویت کنندهبیشتر کند. همچنین مشخص شد فقدان دانش مالی؛ دوره 
ساختار سرمایه شوند. دلیل هم این است که وجود اینرسی استراتژیک باعث ایجاد   تواند باعث پایداریشوند که میاینرسی استراتژیک تلقی می 

تواند اگرچه عدم تقارن  های دارایی و اهرم مالی است که این موضوع مینوعی مقاومت مدیران شرکت در برابر استقراض بدون وجود ظرفیت 
  ی سازمان ی نرسیا ی الگو ارائه با عنوان »ای همطالع (۱۴۰۱) ی و همکارانعبداطلاعاتی را کاهش دهد اما باعث پایداری ساختار سرمایه شوند. 

  مت یبر خطر سقوط ق  رانیمد  ی سازمان  ینرسیپژوهش نشان داد که ا  جیتا« انجام دادند. نسهام  متیآن بر خطر سقوط ق  ریتأث  یو بررس  رانیمد
  ی بلندمدت همواره در نظام ساختار  یدوره زمان   کی  یاخبار بد برا  یعدم افشا  دهد،ی نشان م  جه ینت  نی دارد. ا  یمثبت و معنادار  ریسهام تأث

اثربخش بر عملکرد    یهاعدم تحرک در نظارت  ی نوع ،ی سازمان  ینرس یا لیکه غالباً به دل  شودیم  جادیا ییاینظارت  ینهادها ی ها و حتشرکت
 یمتیحباب ق ایشکاف  کیبا ارزش بازار سهام، سبب به وجود آمدن   یبر تفاوت ارزش ذات یرگذاریموضوع با تأث نیو ا شودیغالب م رانیمد
به بازار مخابره   کبارهیاشباع به  در اقتصاد، در نقطه  تیانباشت شده است که براساس اصل مطلوب یاخبار منف حباب در واقع توده نیا شود،یم
ارائه  »  با عنوانای  همطالع  (۱۴۰۱)  و همکاران  . احمدزادهشودیسهام منتج م  متیبه سقوط ق  جهیو در نت یمتیحباب ق  دنیو سبب ترک  شودیم

 دهدی پژوهش نشان م  یهاافته« انجام دادند. یشرکت  یهاتیو ظرف  نفعان یانتظارات ذ  ن یتوازن ب  جادیبر ا  یمبتن  یداریپا  ی چارچوب گزارشگر
  ی بوده است و در تمام  نفعانی ( مورد انتظار ذیداریمؤلفه )بابت افشاءپا  ۸5گروه(،    ۱۱شده در    یبند)طبقه   ی مولفه مورد بررس  ۱6۹که از مجموع  

  ن یتوازن ب  جادیپس از ا  تایوجود داشته، نها  یتفاوت معنادار  نفعانیموجود و مورد انتظار ذ  تیوضع  نیسازمان، ب  هیاز طبقه نما  ریها غگروه
پژوهشی تحت عنوان    (۱۳۹۸)  ی و همکاران خواجو  .دیمتوازن ارائه گرد  ی شرکت  یداریمولفه در قالب گزارش پا  6۰شامل    یی ها الگومولفه

شرکت    ۱۳۰پژوهش شامل    ینمونه آمار« انجام دادند.  هانه یاز رفتار نامتقارن هز  یانهی: مدل دو محرک هزنهیهز  ینرسیو ا  نهیهز  یچسبندگ»
 افتهینشان داد که مدل بسط    هاهیحاصل از آزمون فرض  جیاست. نتا  ۱۳۸۲-۱۳۹۴  یشده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان  رفتهیپذ

  نهیهز  ی نرسیبودن ا  شتریب  یه یفرض  ن،یاست. افزون بر ا  نیشینسبت به مدل پ  هانهیهز  یدر چسبندگ  یشتریب  یدهندگحیتوان توض  یدارا
 یریگقبل در شکل   یهافروش سال  راتییپژوهش نشان داد که روند تغ  جینتا  نینشد. همچن  دییتا  افتهیدر مدل بسط    نه یهز  ینسبت به چسبندگ

عملکرد   طحنسبت به س رانی مد  دگاهیقبل د یها ( فروش سالی)نزول یکه با توجه به روند صعود یااست به گونه  رگذاریتاث رانیانتظارات مد
(  نانه ی)بدب  نانهیبخوش   طیشود. در شرا  زین  ی( شامل عملکرد دوره آتی)نزول  یو انتظار دارند که روند صعود  شودی ( منانهی)بدب  نانهیبخوش   یدوره آت

  جاد یت باعث ایو در نها  دهندینشان م  ،یدر صورت کاهش عملکرد دوره جار   یمنابع مازاد، حت  ینگهدار( به  ی)کمتر   یترشیب  لیتما  رانیمد
  ت یفیبر ک  رعاملینفوذ مد  ریتأث  یبررس( پژوهشی تحت عنوان »۱۳۹۸پورحیدری و فروغی )  .شودیم  هانهی( هزی)ضد چسبندگ  یچسبندگ

 ی زمان  یهادوره  یتهران برا  بهادارشده در بورس اوراق    رفتهیشرکت پذ  ۱۲۲نمونه مورد مطالعه  ی« انجام دادند.  اطلاعات حسابدار  یافشا
  ی رابطه منف  یموقع بودن اطلاعات حسابداراز آن بود که به   یپژوهش حاک  یهاهیحاصل از آزمون فرض  جی. نتاشودی را شامل م  ۱۳۹6تا    ۱۳۸۹

رابطه   یتیریبا قدرت مد یراطلاعات حسابدا یاتکا تیو قابل یاطلاعات حسابدار یافشا تیفیک نیب کنیدارد ل یتیریبا قدرت مد یو معنادار
 ند،یجوی اطلاعات بهره م  یافشا  یبندزمان   یدر راستا  شیاز قدرت خو  رانیمطلب است که اگرچه مد  نیا  انگریب  جینشد. نتا  افتی  یمعنادار

 . کنندی استفاده نم یاطلاعات حسابدار یاتکا  تیزدن به قابلصدمه  یقدرت در راستا نیاز ا کنیل
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به عبارت دیگر، مطالعه های صورت گرفته،  شود، پژوهشی مشابه با ماهیت این پژوهش انجام نشده است.  می  همانطور که مشاهده
چه به لحاظ محتوایی و چه به لحاظ تحلیلی متفاوت از پژوهش هایی است که در گذشته انجام شده است و این دلیلی برای نوآوری انجام 

  کارکردهای مالی رفتاری ی  هپُر نمودن شکاف تئوریک در حوز  می باشد که در  تحلیل آماریماهیت  برحسب ماهیت موضوعی و  این مطالعه  
 موثر باشد.  نیز می تواند، 

 روش شناسی 
به واسطه تلاش   و  است   حاضر کاربردی  پژوهش   روش براساس رویکرد توسعه شده  نتیجه در روش شناسی  به  ی ماهیت  اقدام  ای 

راساس تحلیل فازی شود. موضوعی که  بدر انعکاس به موقع اخبار و اطلاعات به ذینفعان    اینرسی مدیرعاملابعاد    یبندتیو اولو  ییشناسا
ای در بُعد نتیجه به افزایش اثربخشی ادراکی چه از منظر مضمونی و چه  تواند از طریق رویکرد توسعه بدلیل عدم انسجام چارچوب نظری می

های کیفی گیرد که از طریق تحلیلقرار می  های آمیختهاز منظر تحلیلی کمک نماید. همچنین از نظر نوع داده، این پژوهش در دسته، پژوهش 
  ق ی و تحق یاضیر یبرالگوها  یپژوهش مبتن نیا  یاجرا یاز نظر استراتژباشد. پیمایش در باب موضوع پژوهش می  توصیف و  و کمی به دنبال

عمل می   اتیدر  که  تحلاست  پژوهش  را  آن  تحق  یاضیر-یلیتوان  بر    ی قاتیتحق  یلیتحل-یفیتوص  قاتیدانست.  علاوه  محقق  که  هستند 
  ه یو توج  نییتب  ی برا  پژوهش  لذا  پردازد.مسئله و ابعاد آن می   تیوضع  ییبودن و چراچگونه   لیدلا  نییو تب  حیآنچه هست به تشر  یرسازیتصو
  یایها و قضاگزاره   نیو تدو  قیتحق  ینظرو مباحث  اتیجستجو در ادب  ق یگاه از طره یتک  نیدارد. ا  یمحکم  یگاه استدلاله یبه تک  ازین  ل،یدلا
محقق از نظر  .  شودفراهم می  ی مورد بررسی در این پژوهش در بخش کیفی و برمبنای غربالگری ارزیابی انتقادیۀ پدیدهموجود دربار  یکل

  پردازد.می یریگجه یدهد و به نتارتباط می های پژوهشمولفه خود را با  قی مربوط به مسئله تحق اتیجزئ یمنطق

 جامعه آماری و حجم نمونه 
شود. در  بخش کیفی، تعداد  در این بخش جامعه آماری و روش نمونه و حجم نمونه براساس تفکیک بخش کیفی و کمی ارائه می

ی پژوهش، برمبنای های علمی و شناختی در حوزههستند که براساس سطح توانمندی  ی در سطح دانشگاه  حسابداریخبرگان رشته  نفر از    ۱۴
نمونه شیوه با هدف نمونه ی  واقع همسو  انتخاب شدند. در  پژوهش  انجام بخش کیفی  برای  عنوان  گیری همگن  به  افرادی  گیری همگن، 

داشته باشد. همچنین در  های مرتبط به آن  شوند که تاحدودی دارای ادراک منسجم در باب موضوع و ریشه انتخاب  بایست  مشارکت کننده می
( ایران؛  MAGIRAN( در ایران؛ پایگاه نشریات کشور )SIDهای همچون جهاد دانشگاهی )هایی که در تارگاهاین بخش از مقالات و کتاب

پژوهش رایانهمرکز  علوم  )های  اسلامی  بین NOORSOFRای  مرجع  ایران؛   ) ( دنیا  روز  مقالات  امرالد Sciencedirectالمللی  مرجع  (؛ 
(Emeraldinsight( و مرجع )OnlineLierary استفاده شد. در بخش کمی، جامعه هدف شامل )نفر از کارگزاران باتجربه بازار سرمایه    ۲۰

های منطق فازی، ضمن دارابودن شرایط تجربی و علمی لازم، در این پژوهش انتخاب شدند و اقدام به مشارکت بودند که باتوجه به الزام تحلیل 
بایست براساس معیار  های پیچیده در سطوح مشخصی است و می نمودند. در واقع از آنجاییکه روش مزبور، یک تحلیل مبتنی برتحلیل سیستم

تا   ۱5کنندگان صورت پذیرد، معمولا از پرسشنامه ماتریسی متقابل با مشارکت  مشخصی همچون تجربه یا دانش تخصصی توسط مشارکت
ای ( انتخاب جامعه هدف را باتوجه به فرآیند چندمرحله۲۰۱۴)  ۲کاهرمن و همکارانو    (۲۰۲۰)  ۱سرگیرد. محققانی همچون ای نفر صورت می   ۳۰

 انجام تحلیل، محدود توصیف نمودند.  

 های پژوهش یافته 
های از فرم، در بخش کیفی پژوهش،   در انعکاس به موقع اخبار و اطلاعات به ذینفعان  اینرسی مدیرعاملابعاد  باهدف شناسایی  

های ماتریسی پژوهش در بخش کمی، وارد تحلیل های شناسایی شده در قالب چک لیستشود تا با تدوین مولفهارزیابی انتقادی استفاده می
 بندی آن اقدام گردد. فازی شوند تا نسبت به اولویت 

 های پژوهش در بخش کیفی الف( یافته 
انتقادی طی بازه زمانی   های مشابه جهت غربالگری نسبت به تعیین پژوهش   ۲۰۱۸-۲۰۲۲در بخش اول براساس تحلیل ارزیابی 

بایست براساس مرور  در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان تعیین شود. لذا ابتدا می  اینرسی مدیرعاملشود تا بتوان ابعاد محتوایی اقدام می 
هایی مورد بررسی قرار گیرد که بیشترین غرابت را با موضوع پژوهش های تجربی مشابه، براساس عنوان: محتوا و تحلیل، پژوهشپژوهش

با مشارکت خبرگان پژوهش مورد تحلیل قرار   ۳پژوهش تأیید گردید. در گام سوم از نظر ارزیابی انتقادی   ۱۱دارد. پس از طی سه مرحله اولیه، 
 ۱۰گیرد. مجموع امتیازها براساس  ( مورد بررسی قرار می5( و حداکثر )۱معیار زیر است که براساس امتیاز حداقل )  ۱۰گیرد. این فرآیند شامل  

شود. حالا براساس شناخت  و بیش از آن را کسب نماید، وارد گام چهام می  ۳۰باشد که اگر پژوهشی امتیاز    5۰تواند  ( می۱معیار در جدول )
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ی تاییدشده، مورد واکاویی امتیازی براساس تحلیل ارزیابی  پژوهش اولیه  ۱۱بهتر فرآیند انجام تحلیل در این گام، با مشارکت خبرگان پژوهش،  
 گیرد.انتقادی قرار می 

 ( تحلیل ارزیابی انتقادی 1جدول )
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 ۴ ۳ ۲ ۳ ۴ ۳ ۳ ۲ ۴ ۲ 5 هدف 

 ۴ ۳ ۲ ۳ ۳ ۴ ۳ ۱ ۳ ۲ ۴ روش  

 ۳ ۴ ۱ ۳ ۴ 5 ۴ ۲ ۴ ۲ ۳ طرح  

 ۳ ۳ ۲ ۲ ۴ ۴ ۳ ۳ ۴ ۳ ۴ گیرینمونه 

 5 ۳ ۳ ۳ ۴ ۴ ۴ ۲ ۳ ۲ ۳ آوری  جمع 

 ۴ ۳ ۱ ۲ ۴ ۳ 5 ۳ ۴ ۱ ۳ تعمیم 

 ۴ ۴ ۲ ۲ ۴ ۳ ۴ ۳ ۴ ۳ ۳ اخلاقی 

 ۴ ۴ ۳ ۳ ۴ ۴ 5 ۳ ۳ ۳ ۴ تحلیل 

 ۳ ۳ ۲ ۳ ۳ ۳ ۴ ۲ ۴ ۲ ۴ تئوریک 

 ۴ ۴ ۲ ۳ ۴ ۳ ۴ ۲ ۴ ۳ ۴ ارزش 

 3۸ 34 21 2۷ 3۷ 3۶ 39 23 3۷ 23 3۷ جمع 

            حذف   تایید  

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

را    ۳۰های تایید شده، به دلیل اینکه امتیاز زیر  پژوهش از مجموع پژوهش  ۴پس از انجام فرآیند ارزیابی انتقادی مشخص گردید،  
شود  ( آورده می ۲ی معیارهای مربوط به مفهوم پژوهش در سطر جدول )های تایید شده، کلیهکسب نمودند، حذف گردیدند. لذا براساس پژوهش 

 . کدام است اینرسی مدیرعامل« در جلوی هر پژوهش، در نهایت مشخص شود، بیشترین فراوانی ابعاد تا با قراردادن علامت »

 در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان  اینرسی مدیرعاملابعاد ( فرآیند تعیین 2جدول )
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 تایید      - -  ۴ مدیرعامل  محافظه کارانه  اینرسی مبتنی بر بینش ۱

 حذف   -  - - ۲ - - مبتنی بر فرهنگ سازمانی یاینرس  ۲

 تایید   -   -  ۴ - اینرسی مبتنی بر ادراک مدیرعامل  ۳

 تایید   -   -  - ۴ اینرسی مبتنی بر نظارت نهادی بر مدیرعامل  ۴

 تایید    - -   - ۴ مبتنی بر بیش اطمینانی رفتاری مدیرعامل اینرسی  5

 حذف   - - -  ۲ - - اینرسی مبتنی بر ساختار سازمانی بر مدیرعامل  6

 تایید    -   - ۴ - تصدی مدیرعامل ی هاینرسی مبتنی بر دور ۷

 تایید    -   -  5 اینرسی مبتنی بر مالکیت مدیریتی مدیرعامل  ۸

 حذف   - - -   ۳ - اینرسی مبتنی بر راهبردهای سازمانی بر مدیرعامل  ۹

 تایید   - - -    ۴ اینرسی مبتنی بر قدرت مدیرعامل  ۱۰

 حذف   -  -  ۳ - - مدیره در مدیرعامل اینرسی مبتنی بر ترکیب هیئت  ۱۱

 تایید    -  -  - ۴ اینرسی مبتنی بر دوگانگی وظیفه مدیرعامل  ۱۲

 حذف    - - ۲ - - - اینرسی مبتنی بر مالکیت خانوادگی مدیرعامل  ۱۳

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 
1 Alzeban 
2 Arif et al 
3 Martins et al 
4 Zhang et al 
5 Dow et al 



های  براساس بیشترین فراوانی در پژوهش به ذینفعان    بُعد اینرسی مدیرعامل به عنوان مبنای عدم افشاء به موقع اطلاعات  ۸با مشخص شدن  
اینرسی مدیرعامل در افشاء به موقع ی  هابعاد شناسایی شد  بودندر گام بعدی، به منظور تعیین اجماع نظر خبرگان برای متناسبتأیید شده،  

شود. لذا برای انجام  ریب توافق استفاده میلفی براساس دو معیار میانگین و ضدر سطح بازار سرمایه ایران، از تحلیل د  اطلاعات به ذینفعان
 ( نتایج تحلیل دلفی ارائه شده است.  ۴ای ارزیابی، طبق جدول )گزینه  ۷این بخش باتوجه به مقیاس 

 ( فرآیند تحلیل دلفی برای تعیین اجماع نظر خبرگان  4جدول )
 دور دوم دلفی دور اول دلفی 

 نتیجه 
 

  ضریب توافق میانگین ضریب توافق میانگین

 کارانه مدیرعامل اینرسی مبتنی بر بینش محافظه تایید ۷۰/۰ ۴۰/5 55/۰ ۱5/5

 اینرسی مبتنی بر ادراک مدیرعامل  تایید ۸5/۰ ۲۰/6 ۸۰/۰ 6

 اینرسی مبتنی بر نظارت نهادی در مدیرعامل  تایید 65/۰ ۳۰/5 55/۰ ۱۰/5

 رفتاری مدیرعامل اینرسی مبتنی بر بیش اطمینانی  تایید ۸۰/۰ ۱۰/6 ۷5/۰ 5۰/5

 ی تصدی مدیرعامل اینرسی مبتنی بر دوره تایید ۸5/۰ ۲۰/6 ۸۰/۰ 6

 اینرسی مبتنی بر مالکیت مدیریتی مدیرعامل  تایید 65/۰ ۳۰/5 6۰/۰ ۲۰/5

 اینرسی مبتنی بر قدرت مدیرعامل  تایید ۷5/۰ 55/5 ۷۰/۰ ۴۰/5

 دوگانگی وظیفه مدیرعامل اینرسی مبتنی بر  تایید ۷۰/۰ ۴۰/5 55/۰ ۱5/5

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

براساس ضریب توافق و میانگین    موضوع مورد بررسی پژوهشی  هابعاد شناسایی شد نتایج پس از دو دور تحلیل در گام دلفی نشان داد، تمامی  
ی زیر، شدهبراساس چارچوب نظری تدوین  بُعد اینرسی مدیرعامل در افشاء به موقع اطلاعات به ذینفعان  ۸مورد تأیید قرار گرفتند. لذا مجموعاً  

در   اینرسی مدیرعاملابعاد شوند. در این بخش به عنوان گام آخر تحلیل کیفی، الگوی نظری پژوهش برای تحلیل ابعاد وارد تحلیل فازی می
 شود.ارائه می انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان 

 
 ( الگوی نظری پژوهش 5شکل )

 
 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 های پژوهش در بخش کمی ب( یافته 
بندی،  در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان تاییدشده از بخش کیفی پژوهش، باهدف اولویت  اینرسی مدیرعاملدر این بخش، هریک از ابعاد  

ابعاد ی زوجی، اقدام به امتیازدهی هریک از  ها خواسته شد، تا براساس مقایسه بین اعضای جامعه هدف در بخش کمی توزیع گردید و از آن
 براساس جدول زیر نمایند.   شناسایی

 ( مقیاس فازی نوع دو براساس اعداد فازی مثلثی 5جدول )
 ایذوزنقه  ۲نوع ای بازه  یفاز یهااسی مق ی مثلث  ۲نوع ای بازه  یفاز یهااسی مق نماد فازی  ی زبانمتغیرهای 

 AS (۹/۰ ،5/۹ ،۹ ،5/۸( )۱ ،5 /۱۰ ،۹ ،5/۷ ) (۸/۰ ،۸/۰ ،۹ ،۸/۸ ،۲/۸ ،5/۷ ( )۱ ،۱ ،۹ ،۹ ،۸ ،۷) ی کاملاً قو

 VS (۹/۰ ،5/۷ ،۷ ،5/6( )۱ ،5 /۸ ،۷ ،5/5 ) (۸/۰ ،۸/۰ ،۸/۸ ،۸/۷ ،۲/6 ،۲ /5( )۱ ،۱ ،۹ ،۸ ،6 ،5)  یقو اری بس

 FS (۹/۰ ،5/5 ،5 ،5/۴( )۱ ،5 /6 ،5 ،5/۳ ) (۸/۰ ،۸/۰ ،۸/6 ،۸/5 ،۲/۴ ،۲ /۳( )۱ ،۱ ،۷ ،6 ،۴ ،۳)  ینسبتاً قو

 SS (۹/۰ ،5/۳ ،۳ ،5/۲( )۱ ،5 /۴ ،۳ ،5/۱ ) (۸/۰ ،۸/۰ ،۸/۴ ،۸/۳ ،۲/۲ ،۲ /۱( )۱ ،۱ ،5 ،۴ ،۲ ،۱) ی قو یکم

 متقابل موارد فوق ( ۱، ۱، ۱، ۱، ۱، ۱( )۱، ۱، ۱، ۱، ۱، ۱) متقابل موارد فوق E (۱ ،۱ ،۱ ،۱( )۱ ،۱ ،۱ ،۱ ) برابر   قاًی دق

 ( ۲۰۱۴)منبع: کارامان و همکاران، 



تا »کاملاً مخالفم« در پرسشنامه استفاده ؛ طیف پنج تایی »کاملاً موافقم« های پژوهش،گزاره برای هر یک از  ، بخش  در اینبه عبارت دیگر، 
 . دلیل این شد  مثلثی تعریففازی    های فازی )کاملاً موافقم تا کاملاً مخالفم( با توابع عضویتیمجموعهها  شده است و برای هر کدام از آن

مورد استفاده قرار می حل جهت انتخاب بهترین راهگیری تصمیم همچون  های فازین اعداد اغلب در کاربردهای کنترل انتخاب آن است که ای
در ادامه   (.۲۰۰6، ۱شود )مندال و جانهای ریاضی در این رابطه میحال باهدف بسط تعاریف اولیه اعداد فازی، ابتدا اقدام به ارائه مدل  گیرند.

شود.  می   کارگزاران باتجربه بازار سرمایهنفر از    ۲۰ی، در بین  مثلث  یبراساس اعداد فاز   یفاز  اسیمقهای امتیازی مبتنی بر   اقدام به ارائه گراف 

از روش    (FIS2) فازی دوبُعدی    یهامجموعه   یبرا  یسازیرفازیغ  یهاروش بایست براساس تعاریف  گردد ابتدا میهمانطور که مشاهده می

در روش سنتروید  متشکل از دو مرحله است.    (FIS2) دوبُعدی    یفاز   مجموعه  کزدایی یفازی   در مجموعه توابع فازی استفاده شود.  ۲سنتروید

( )
A
C x  دوبُعدی    یمجموعه فاز  کی (FIS2)  کلیه    کزامر  اجتماع،  ایبازه𝑛𝐴  است که به صورت   ۱نوع    یفاز   مجموعه  [ ( )]e eA
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)  محاسبه ( جهت۲۰۰۱کارنیک و مندل ) )lc A  و( )rc A ،نمودند  شنهادیپ یتکرار ییهاتم یالگور . 

 بُعدیتک   یفاز  AHPبخش، روش    نیدر ا  هدف  براساس   در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان  اینرسی مدیرعاملابعاد    اولویت  تعیین

بُعد اینرسی مدیرعامل در افشاء به موقع   ۸حال باتوجه به اینکه    .تعمیم داده شد  ( FIS2)دوبُعدی    یهای فاز با استفاده از مجموعه   ۳یباکل

در انعکاس به   اینرسی مدیرعامل بُعد ابعاد  مهمترینبایست طی مراحل گفته شده، اقدام به انتخاب تعریف شده است، می  اطلاعات به ذینفعان 
ای  فاصلهدوبُعدی    یهای فازاس یو مق  فیتعربراساس جدول    مهمترین بُعدموقع اطلاعات به ذینفعان گردد. براساس مرحله اول به منظور تعیین  

 شود. ها ارائه میهای مقایسه جفتی برای مولفه ی ابتدا ساخت ماتریس زبان یرهایمتغ
 دوبُعدی ازی  براساس اصطلاحات زبانی ف ابعاد اینرسی مدیرعامل در افشاء اطلاعات به موقع( مقایسه جفتی ۶جدول )

  I I1 I2 I3 I4 I5 I6 I7 I8 

ت  
لاعا

ی مدیرعامل در افشاء اط
اینرس

به موقع 
 

 I1 E SS FS FS AS SS VS SS کارانه مدیرعامل مبتنی بر بینش محافظه ی اینرس

 I2 1/SS E VS FS VS FS AS SS مبتنی بر ادراک مدیرعامل ی اینرس

 I3 1/FS 1/VS E FS FS SS VS FS اینرسی مبتنی بر نظارت نهادی در مدیرعامل 

 I4 1/FS 1/FS 1/FS E SS AS VS SS مبتنی بر بیش اطمینانی مدیرعامل  ی اینرس

 I5 1/AS 1/VS 1/FS 1/SS E SS SS FS تصدی مدیرعاملی همبتنی بر دور  ی اینرس

 I6 1/SS 1/FS 1/SS 1/AS 1/SS E VS SS مدیرعامل مدیریتی  اینرسی مبتنی بر مالکیت  

 I7 1/VS 1/AS 1/VS 1/VS 1/SS 1/VS E VS اینرسی مبتنی بر قدرت مدیرعامل 

 I8 1/SS 1/SS 1/FS 1/SS 1/FS 1/SS 1/VS E اینرسی مبتنی بر دوگانگی وظیفه مدیرعامل

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

سازی نسبت به غیرفازی DTraTهای مقایسه جفتی غیرفازی شده را براساس روش پیشنهادی  بایست بررسی سازگاری ماتریسدر ادامه می
 ( اقدام نمود.۷نمودن آن در قالب جدول )

   مدیرعامل در افشاء اطلاعات به موقعابعاد اینرسی ی شده یسازیرفازی غ  یجفت  سهیمقا سی ماتر( ۷جدول )
  I I1 I2 I3 I4 I5 I6 I7 I8 

ت  
لاعا

ی مدیرعامل در افشاء اط
اینرس

به موقع 
 

 I1 1/00 2/12 6/21 6/21 8/34 2/12 4/23 2/12 کارانه مدیرعامل مبتنی بر بینش محافظه ی اینرس

 I2 0/47 1/00 4/23 6/21 4/23 6/21 8/34 2/12 مبتنی بر ادراک مدیرعامل ی اینرس

 I3 0/16 0/23 1/00 6/21 6/21 2/12 4/23 6/21 اینرسی مبتنی بر نظارت نهادی در مدیرعامل 

 I4 0/16 0/16 0/16 1/00 2/12 8/34 4/23 2/12 مبتنی بر بیش اطمینانی مدیرعامل  ی اینرس

 I5 0/11 0/23 0/16 0/47 1/00 2/12 2/12 6/21 ی تصدی مدیرعاملمبتنی بر دوره ی اینرس

 I6 0/47 0/16 0/47 0/11 0/47 1/00 4/23 2/12 مدیرعامل مدیریتی  اینرسی مبتنی بر مالکیت  

 I7 0/23 0/11 0/23 0/23 0/47 0/23 1/00 4/23 اینرسی مبتنی بر قدرت مدیرعامل 

 I8 0/47 0/47 0/16 0/47 0/16 0/47 0/23 1/00 اینرسی مبتنی بر دوگانگی وظیفه مدیرعامل

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 
1 Mendel and John 
2 Centroid of a type-2 fuzzy set 
3 Buckley 



آن   یشده و مشخص شده است که نسبت سازگار  یبررس  یاز نظر سازگار  ارهایمع  یبرا  سازی شدهغیرفازی  جفتی  سهیمقا  سیماتر
براساس    است.  ۱/۰  ریز ادامه  ماتر  فیهر رد  یهندس  نیانگیمدر  استمبهم محاسبه    یجفت  سهیهای مقاسیاز  فازی .  شده  بسط  بنابراین 

 های اصلی هر سطر به صورت سطری در جدول زیر ارائه شده است: مولفه
 در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان به صورت سطری  اینرسی مدیرعامل( بسط فازی ابعاد ۸جدول )

 های اصلی پژوهش بسط فازی هریک از مولفه  در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان  اینرسی مدیرعاملابعاد 

A1 کارانه مدیرعاملمبتنی بر بینش محافظه یاینرس = (1,1,1)(1,1,1) ⊕ (0.63, 0.73, 0.89) ⊕ (0.29, 0.34, 0.42) 

A2 مبتنی بر ادراک مدیرعامل یاینرس = (1.41, 1.75, 2.15) ⊕ (1,1,1)(1,1,1) ⊕ (1.24, 1.49, 1.83) 

A3 اینرسی مبتنی بر نظارت نهادی در مدیرعامل =  (1.33, 1.62, 1.92) ⊕ (4.26, 5.34, 6.38) ⊕ (0.48, 0.57, 0.66) 

A4 مدیرعامل   مبتنی بر بیش اطمینانی یاینرس =  (0.86, 1.17, 1.43) ⊕ (2.39, 3.51, 4.57) ⊕ (1.13, 1.37, 1.58) 

A5 تصدی مدیرعامل ی همبتنی بر دور  یاینرس = (0.54, 0.68, 0.83) ⊕ (0.47, 0.41, 0.62) ⊕ (1,1,1)(1,1,1) 

A6 مدیرعامل مدیریتی اینرسی مبتنی بر مالکیت =  (0.56, 0.7, 0.84) ⊕ (1.46, 1.76, 2.03) ⊕ (0.38, 0.47, 0.6) 

A7 اینرسی مبتنی بر قدرت مدیرعامل  = (1.2, 1.45, 1.68) ⊕ (0.69, 0.69, 0.87) ⊕ (0.46, 0.57, 0.71) 

A8 اینرسی مبتنی بر دوگانگی وظیفه مدیرعامل  = (0.93, 0.93, 1.08) ⊕ (0.54, 0.68, 0.83) ⊕ (0.22, 0.25, 0.29) 

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 اینرسی مدیرعاملی هریک از اوزان ابعاد  اقدام به محاسبه در ادامه با استفاده از بسط فازی در سطر و ستون هریک از ابعاد پژوهش،  
 شود: در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان شود. برای محاسبه اوزن از رابطه زیر استفاده می

W̃ = r̃ ⊗ [r̃ ⊗ … ⊗ r̃ ⊗ … ⊗ r̃]−1 

 بایست، محاسبه وزن نخست با جمع فازی مجموع عناصر ستون و سطر به صورت یک ماتریس کلی محاسبه شود:  کار ابتدا می  برای این
∑ S̃i = ∑ ∑ xij

n
j=1

n
i=1          

 در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان به صورت زیر خواهد بود:  اینرسی مدیرعاملمجموع عناصر ستون و سطر ابعاد 
∑ ∑ x̃ij

3
j=1

3
i=1 = (13.453, 22.136, 54.093)        

در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان، باید مجموع مقادیر آن معیار بر مجموع تمامی    اینرسی مدیرعاملسازی ماتریسی ابعاد  برای نرمال
معکوس مجموع  شود.  ها )عناصر ستون( تقسیم شود. چون مقادیر فازی هستند، بنابراین جمع فازی هرسطر در معکوس مجموع ضرب میمولفه

 باید محاسبه شود.  
if F̃ = (l m u) then F̃−1 = (

1

u
 

1

m
 

1

l
)        

 بنابراین براساس رابطه زیر خواهیم داشت: 
(∑ ∑ x̃ij

3
j=1

3
i=1 )−1 = (0.003, 0.005, 0.02)       

( تعیین شده  ۱۱در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان طبق جدول )  اینرسی مدیرعاملبندی ابعاد  سازی اولویتلذا نتایج حاصل از نرمال
 است: 

 در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان  اینرسی مدیرعاملسازی مقادیر ابعاد ( نرمال9جدول )
 ماتریس نهایی در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان  اینرسی مدیرعاملابعاد 

I1 کارانه مدیرعاملمبتنی بر بینش محافظه یاینرس ⟹ ∑ x̃1j =
8

j=1
(0.044, 0.062, 0.089) 

I2 مبتنی بر ادراک مدیرعامل  یاینرس ⟹ ∑ x̃2j =
8

j=1
(0.094, 0.197, 0.233) 

I3 اینرسی مبتنی بر نظارت نهادی در مدیرعامل ⟹ ∑ x̃3j =
8

j=1
(0.052, 0.098, 0.134) 

I4 مبتنی بر بیش اطمینانی مدیرعامل  یاینرس ⟹ ∑ x̃4j =
8

j=1
(0.112, 0.209, 0.251) 

I5 ی تصدی مدیرعامل مبتنی بر دوره یاینرس ⟹ ∑ x̃5j =
8

j=1
(0.072, 0.126, 0.177) 

I6 مدیرعامل مدیریتیاینرسی مبتنی بر مالکیت  ⟹ ∑ x̃6j = (0.092, 0.188, 0.219)
8

j=1
 

I7 اینرسی مبتنی بر قدرت مدیرعامل  ⟹ ∑ x̃7j =
8

j=1
(0.049, 0.073, 0.109) 

I8 اینرسی مبتنی بر دوگانگی وظیفه مدیرعامل  ⟹ ∑ x̃8j =
8

j=1
(0.089, 0.151, 0.211) 

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

در انعکاس به موقع اطلاعات    اینرسی مدیرعامل ابعاد  شده مربوط به  آمده وزن فازی و نرمال( هریک از مقادیر بدست ۱۱براساس نتیجه جدول )
زدائی وجود  پذیری چانگ، روش مرکز ثقل و روش مینکوفسکی برای فازیهای متعددی مانند روش درجه امکان هستند. روش به ذینفعان  

 : شودیم شنهادیپ ریز صورتبه  که (DTriT1زدایی از روش  ) در این مطالعه برای فازیدارد. 
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 حداکثر uUدر نظر گرفته شده است؛  دوبُعدی  یمجموعه فاز نییپا تیعضو تابع تیحداکثر درجه عضو αاستفاده شده است. در معادله فوق، 
  ییبالا  تیمقدار ممکن تابع عضو  بزرگترین  muاست.    ییبالا  تی مقدار ممکن از تابع عضو  حداقل  lUاست.    فوقانی  تیعضو  تابعمقدار ممکن  

مقدار ممکن    نیبزرگتر  mLاست.    ینییپا  ت یعضو  تابع مقدار ممکن    نیکمتر  lLاست.    ینییپا  تیعضو  تابع مقدار ممکن    نیبزرگتر  uLاست.  
در انعکاس    اینرسی مدیرعاملباتوجه به رابطه فوق، طبق جدول زیر اقدام به فازی زادیی مقادیر وزن نهایی ابعاد    است.  ینییپا  تیعضو  تابع

 شود. به موقع اطلاعات به ذینفعان می 
 در انعکاس به موقع اطلاعات به ذینفعان اینرسی مدیرعاملنمودن مقادیر وزن نهایی ابعاد  فازی( دی13جدول )

 ابعاد رتبه هریک از  سازی اوزاننرمال کردن اوزانفازیدی مدیرعاملاینرسی 

 th8 ۰۲۹/۰ ۰۴۸/۰ کارانه مدیرعاملمبتنی بر بینش محافظه یاینرس
 nd2 ۰۹6/۰ ۱۰۳/۰ مبتنی بر ادراک مدیرعامل  یاینرس

 th6 ۰6۱/۰ ۰۷۲/۰ اینرسی مبتنی بر نظارت نهادی در مدیرعامل

 st1 ۱۱۱/۰ ۱۲۹/۰ *مدیرعامل  مبتنی بر بیش اطمینانی یاینرس

 th5 ۰6۹/۰ ۰۸۰/۰ ی تصدی مدیرعامل مبتنی بر دوره یاینرس

 rd3 ۰۸۲/۰ ۰۹۱/۰ مدیرعامل مدیریتی اینرسی مبتنی بر مالکیت
 th7 ۰۴۲/۰ ۰5۹/۰ اینرسی مبتنی بر قدرت مدیرعامل 

 th4 ۰۷۱/۰ ۰۸۳/۰ اینرسی مبتنی بر دوگانگی وظیفه مدیرعامل 

 )منبع: یافته های پژوهشگر( 

 رعاملیمد  ینانیاطم  شیبر ب  یمبتن  ینرسیاها، مشخص شد،  سازی وزن هریک از آنها و نرمالوزن مولفه  فازیلذا، براساس دو معیار دی
 شود.  های بازار سرمایه محسوب میدر سطح شرکت  بُعد اینرسی مدیرعامل در افشاء به موقع اطلاعات به ذینفعانمهمترین 

 گیریبحث و نتیجه 
باشد. در واقع همانطور که فرآیندهای  می   نفعانیدر انعکاس اخبار به موقع به ذ  اینرسی مدیرعامل  یالگو  یابیارزهدف این پژوهش  

به پشتوان  باتوجه  نمود،  به دلیل فقدان یک چارچوب مشخص و منسجم در ی  ه تحلیلی پژوهش مشخص  این پژوهش  روش شناختی، در 
ابتدا    ، کیفی و کمیهای  به ذینفعان، این پژوهش براساس ترکیب تحلیلخصوص شناسایی ابعاد اینرسی مدیرعامل در افشاء اطلاعات به موقع  

بندی آن  باهدف پاسخ به سوال اول پژوهش اقدام به تعیین ابعاد اینرسی مدیرعامل در افشاء اطلاعات به موقع نمود و سپس نسبت به اولویت 
جهت پاسخ به سوال دوم پژوهش مبنی بر تعیین مهمترین بُعد اینرسی مدیرعامل اقدام نمود. لذا در بخش کیفی براساس روش ارزیابی انتقادی  

مراتبی دو می پژوهش براساس تحلیل فازی سلسلهبُعد این موضوع شناسایی و مورد تأیید قرار گرفت. سپس در بخش ک  ۸و تحلیل دلفی  
مهمترین بُعد اینرسی مدیرعامل در افشاء به موقع اطلاعات به ذینفعان در    رعاملیمد  ی نانیاطم  ش یبر ب ی مبتن  ی نرسیابُعدی مشخص گردید،  

در تحلیل این نتیجه باید بیان نمود، وجود بیش اطمینانی مدیرعامل به عنوان یک کارکرد   شود.های بازار سرمایه محسوب میسطح شرکت 
در   ،مدیریتی مدیرعاملهای  تواند باعث مقاومت در برابر تغییراتی گردد که خارج از رویه می  بُعدی در مدیرعاملرویکرد تکی  هایجاد کنند

تواند به تضاد و تعارض منافع بین مدیرعامل به می  شود. در این شرایط اینرسی بیش از هر عامل دیگریمی  منافع ذینفعان تلقی  تضییعجهت  
با سهامدای  هگیرندعنوان تصمیم به ویژه  و  ذینفعان  با  اطلاعات شرکت  واسط  ران منجر شود. افشاء  به  اینرسی  این  واقع  اغراق در  ی  ه در 

ذاری را به دور از واقعیت  گسرمایهناشی از  های  فردی، برآوردهای ناشی از توانایی مدیریت در افزایش بازدهادراک اطلاعاتی و دانش    ؛بینیپیش
نمایی و اقناع افشاء اطلاعات در مورد موضوع نماید تا با بزرگ می   دهد و در صورت عدم موفقیت در آن، همواره تلاشمی   مورد ارزیابی قرار

وار در بازار به  خاص، ارائه و انعکاس به موقع و دقیق اطلاعات به ذینفعان را به تعویق بیندازد تا مانع از بروز رفتارهای احساسی و احتمالاً توده
برخورداری از دراختیار ی  هنتیج  در  ی در مدیرعاملبیش اطمیناندلیل افشاء عملکرد ضعیف مدیریتی خود گردد. از طرف دیگر، اینرسی ناشی از  

  ، اطلاعات  توانمندی خود در برآورد  خبر هستند و در این صورت با اتکاء به شود که احتمالاً ذینفعان از آن بی می   حاصلای  ه داشتن اطلاعات ویژ
،  از ریسک و بازده آتی شرکت  مثبت  اندازچشم  ، تا با ایجادزنندمی  تخمین  ازحد  های نقدی آتی واحد تجاری خود را بیش  سودها و جریان

 را بر جریان  )مثبت(  مطلوب  مدیران بیش اطمینان احتمال و تأثیر رویدادهای  چراکه  ذاری در سهام شرکت نمایند.گسرمایهذینفعان را مجاب به  
و عدم موفقیت در این    کنندمی   منفی را کمتر از واقع ارزیابی  تأثیر رویدادهایزنند و احتمال و  می  بیش از واقع تخمین  ، های نقدی شرکت
؛ (۲۰۲۲و ژئو )  یکاریاَدهای  کسب شده با پژوهش ی  ه نمایند. نتیجمی   نمودن اخبار و اطلاعات به موقع به ذینفعان جبرانعرصه را با پنهان

 مطابقت دارد.  (۱۳۹۸) یو فروغ  یدریپورحو  (۲۰۱۸و همکاران ) دُو؛ (۲۰۲۲و همکاران ) پویستریر



های ی طرحهای خود در توسعه ، این دسته از مدیران معمولاً با اتکاء به توانمندیبیان نمود  این پژوهش بایدی  ه در تکمیل نتیج
گذاری، میزان پروژه یا سرمایهنمایند که با برآورده نشدن سطح انتظارات او در یک  های بازار عمل میتوجه به واقعیت گذاری بدون سرمایه

یابد و احتمالاً باهدف پوشش عملکردهای ضعیف خود سعی در پنهان نمودن اطلاعات  گیری افزایش میاینرسی در مدیرعامل به شکل چشم
 براساس نتایج کسب شده سه پیشنهاد کاربردی زیر ارائه می شود:  و پوشش عملکردهای ضعیف خود برآیید.

شود، صنف حمایت از حقوق  ، پیشنهاد میانعکاس به موقع اخباردر    رعاملیمقاومت مبتنی بر بینشی مدشدن  بر اساس شناسایی .1
های لازم در خصوص ارتقای محتوای اطلاعاتی گزارشگری  های قانونی و نهادی جهت افزایش حساسیتسهامداران با پشتوانه 

تواند به تغییر باورهای غلط مدیران مبنی بر پیگیری صرف منافع صاحبان قدرت در ساختار شرکت  مالی، ایجاد شود. این کار می 
 گردد و باعث شود تا نسبت به حقوق اقلیت سهامداران از پایبندی بیشتری برخوردار باشند. 

شود، استانداردهای گزارشگری مالی بر اساس  اخبار بد، پیشنهاد می  در افشاء  رعاملیمد  یمقاومت عملکردبر اساس شناسایی شدن   .2
های مشخصی نسبت به تقویت الزاماتی  های مصداقی رفتارهای افشاء، مورد بازنگری قرار گیرد و در قالب دسته بندی ارزیابی ویژگی 

افشاء اطلاعات و یا تنبیهاتی مبنی    مبنی بر افشاء کیفی اطلاعات کمک نمایند. به عنوان مثال مبنایی برای ارزیابی بیان صادقانه
این طریق نظارت بر عدم  از  نظارتی و بالادستی در بازار سرمایه تدوین کنند تا  نهادهای  از طریق  به موقع اطلاعات  ها و  افشاء 
ها جهت های شرکتاساسنامه  توان با بازنگری در قانون تجارت نسبت به تغییر ها در این خصوص تقویت شود. همچنین میارزیابی

های بازار سرمایه، اقدام  های مستمرتر مبنی بر چگونگی انتخاب و تعیین معیارهایی برای انتصاب مدیرعاملی شرکتافزایش نظارت
 لازم صورت گیرد.

های ادراکی ای ویژگیشود، با ارزیابی دورهاخبار بد، پیشنهاد می  در افشاء  رعاملیمد  روانشناختیمقاومت  شدن  بر اساس شناسایی .3
تصمیم خصوص  هزینه در  کاهش  بر  مبنی  عامل  مدیران  در های  را  مدیرعامل  روانشناختی  مقاومت  سطح  نمایندگی،  های 

 گیری و افشاء به موقع اطلاعات کنترل نمایند و مانع از ایجاد شکاف عمیق بین سهامداران با شرکت گردند.  های تصمیمسوگیری

 منابع 
های  سازمان  تیریمد  یژوهشپ   یفصلنامه علم  ، رانیا   یبخش دولت  یهاگذار بر آن در سازمانریو عوامل تاث   یسازمان  ینرسیبر ا   ی(. درآمد۱۳۹۴عباس. )دیس  ی، میراهاب

 . ۱۰۸-۹۱ (:۱)۴ی، دولت
 نیتوازن ب  جادیبر ا   یمبتن  یداریپا  یچارچوب گزارشگر(. ارائه  ۱۴۰۱. )وسفی  ی، لانیگ  انیپوریتق  .، هیرضم  ، کشکک یخانی عل  ی.، مهد  ی، جورمران  .، ونسی  ، احمدزاده

 . ۱۹۰-۱6۱ :(56)۱۴  ، یو حسابرس یمال یحسابدار یهاپژوهش ، شرکت  یهاتی و ظرف نفعانیانتظارات ذ
 . 5۳-۲۷: (6۱) ۱6 ی، مال یحسابدار  یمطالعات تجرب  ی، اطلاعات حسابدار یافشا تی فیبر ک رعاملینفوذ مد ریتأث ی(. بررس۱۳۹۸عارف. )  ی، فروغ .، دیام ی، دریپورح
 . ۸۹-۷۷ :(۴5) ۱۳ ، تیر یمد یحسابدار ی، برجستگ دهیبر پد یاطلاعات حسابدار تی فیک  ری(. تاث۱۳۹۹. )نیفرز یی، رضا ی.، محمدعل  یی، آقا .، پروانه ی، کسبیخالق

  ی نرسیدر فهم ا   ادیبنداده  یپردازهینظر  یکاربرد استراتژ  :ریی به مثابة مانع تغ  یسازمان  ینرس ی(. ا ۱۴۰۰رسول. )  ، زاده یعلقربان  ی.، عل  ، پوربهروزان  ی.، رعل یم  ی، دنقویس
 . ۲۸۰- ۲5۱:(۲)۱۹ ی، فرهنگ سازمان تیریمد یمجله علم  ی، سازمان

  ت یریمطالعات مد  ، رانیمد  یرفتاریآشفتگ  یانجینقش م  نیتبب  ؛یاجتماع   شیاز سا  ی سازمانینرسیا   یریپذریتاث شی(. پا۱۴۰۰. )مینسدهیس   ی، موسو  ی.، عل ، نژادعتیشر
 . ۱۴6- ۱۲5 :(۱۰۲) ۳۰  ، )بهبود و تحول(

-یمجله علم   ی، مال  یگزارشگر تیعامل بر شفاف  رانیمد  یشغل  تیشهرت و امن  ری(. تأث ۱۳۹۷خسرو. )  ی، ماکران   یفغان  ی.، مهد  ی، نژاد ساروکلائیعل  .، رضا  ، عابدیطاهر
 . ۲۱5-۱۸5 :(۴) ۹ ی، دانش حسابدار یژوهشپ

  .۲۴۲-۲۲۱ :(56)۱۴  ، یو حسابرس  یمال  یحسابدار  یپژوهش ها  ی، در حسابدار  یرهبر  یهاانتخاب سبک  ران، یمد  یفتگی(. خود ش۱۴۰۱. )تایآز  ، جهانشاد  .، دیسع  ، فرخ
دانش   ، سهام  متیآن بر خطر سقوط ق  ریتأث  یو بررس  رانیمد  یسازمان  ینرسیا   یالگو  (. ارائه۱۴۰۱. )اسری  ی، نوئتهیپ  یرضائ  ی.، مهد  ی، لیگرا یصفر  .، لیاسماع   ی، عبد

 ۱۳۴- ۱۱5 :(5۴)۱5 ، اوراق بهادار  لیتحل یمال
  گذاران هیاغفال توجه سرما  نی و رقابت بازار محصول بر رابطه ب  رعاملیمد  یمنفعل، دوره تصد  ینهاد  تی(. اثر تمرکز مالک۱۴۰۱افسانه. )  ، توانگر   ی.، عل   ، نژادیعیدب

 ۲6۲-۲۳۳  :(5۴)۱۴ ، یو حسابرس یمال یحسابدار یپژوهش ها ، ها شرکت یاطلاعات  تیمنفعل و عدم شفاف ینهاد
اطلاعات مربوط به معاملات با اشخاص وابسته و واکنش   یافشا  نیب  یاخبار خوب و بد بر رابطه  ری(. تأث۱۳۹6احسان. )  ی، بوژمهران  .، دیوح  ، اسکو  یی.، حی  ی، ابیکام

 . ۱۱۴- ۹5: (۲) ۴ ی، مال یدانش حسابدار ، بازار
شرکت    یاجتماع  یریپذتیو مسئول  یشرکت   ینظام راهبر  یهازمیمکان  یریرپذ یتأث ی(. بررس۱۴۰۰آذر. )  ی،مسلم   ی.، محمدتق  ی، ریکب .، میابراه   ی،وک یگ   .، دیام  ی، محمد

 . 6۴-۳5 :(۳)۱۳ ی، مال یهای حسابدارپژوهش ، رعاملیمد یاز اختلالات رفتار
)  ی، خانزاد  .، فرزاد  ی،وانیا   .، فرهاد  ی، سیوشاه  .، زدانی  ، انیمرجان پ  ی(. بررس۱۳۹۹آزاد.  اخبار  قابل  تیریسود مد  ین یبشیاثر  افشاء  ینیبشی پ  تیبر  اختلالات  و    ، سود 

 . ۱۲۲-۸۷ :(66) ۱۷  ی، مال یحسابدار یمطالعات تجرب 
  یو حسابرس یدانش حسابدار  ، مشکل افق هیسود: آزمون فرض تیفیو ک رعاملیمد ی(. مدت تصد۱۳۹۳اعظم. ) ی، شکر  .، بهمن ، مهدیبن  .، رسول ی، بادآصالح یعقوبی

 . ۴۲-۳۳ :(۱۴)۴ ، تیریمد
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