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 Introduction 

The general purpose of the current research was to investigate the effect of 

institutional investor’s inattention on the restatement of financial statements 

with emphasis on the moderating role of the characteristics of the board of 

directors of companies.  For this purpose, first, the effect of institutional 
investor’s inattention on the restatement of companies' financial statements 

was examined, then the effect of board characteristics on the relationship 

between institutional investor’s inattention and the restatement of companies' 

financial statements was examined. Research shows that institutional 

shareholders, due to the diversity of their portfolios, have limited "attention" 

to monitor and cannot simultaneously and equally monitor all the companies 

in their portfolios and analyze the information. For this reason, a decrease in 

the level of institutional investor oversight can provide the basis for managers' 

opportunistic behavior in financial reporting. An increase in managers' 

opportunistic behavior in financial reporting will also result in an increased 

likelihood of financial statement restatement. 

Literature and Background Review 

Because institutional investors often hold multiple stocks in their portfolios, 

they can only devote limited attention to any one stock. In fact, institutional 

investors cannot monitor and analyze all of their portfolio companies with the 

same intensity at the same time. Research evidence shows that the indifference 

of institutional investors leads to an increase in managers' opportunistic 

behavior in corporate financial reporting. Weak monitoring by institutional 

investors leads to an increase in the likelihood of financial statement 

restatements. One of the factors that can moderate the relationship between 

institutional investor indifference and financial reporting rigor is the 
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characteristics of the board of directors. One of the vital roles of the board of 

directors is to oversee management practices in order to protect shareholder 

value. Therefore, the role of the board of directors in monitoring management, 

especially in the financial reporting process and financial statement 

verification, is very important. Previous research has shown that in the 

presence of an independent, large, and financially specialized board of 

directors, monitoring financial reporting leads to the protection of investors' 

interests and managers are less likely to manipulate financial information. 

Method 

In order to test the hypotheses of the research, the information of 150 

companies from the stock market of Iran has been used in a period of 7 years 

(from the fiscal year 2015 to 2021). For the statistical analysis of the research 

data, the software version 9 was used. In order to test the hypotheses, multiple 

regression models were performed using the panel data method. 

Results 

In general, a summary of the research model tests shows that in the Iranian 

stock market, institutional investor’s inattention has a significant positive 

effect on the restatement of financial statements. This means that the increase 

in institutional investor inattention increases the restatement of financial 

statements. Also, the results of the research showed that the independence of 

the board of directors and the financial expertise of the board of directors have 

a significant decreasing effect on the relationship between the institutional 

investors inattention and the restatement of financial statements of companies. 

This means that the increase in the presence of non-commissioned people in 

the board of directors and the presence of people with financial expertise in 

the board of directors will decrease the positive relationship between the 

institutional investor’s inattention and the restatement of financial statements 

of companies. Also, the results of the research showed that the size of the 

board of directors does not have a significant effect on the relationship 

between the institutional investor’s inattention and the restatement of financial 

statements of companies. 

Conclusions 

The findings show that increasing institutional investor inattention increases 

the likelihood of financial statement information manipulation by managers 

and, as a result, will lead to an increase in the restatement of financial 

statements by companies. Also, increasing the number of board members by 

itself cannot change the relationship between institutional investor inattention 

and financial statement restatement. On the other hand, board independence 

can create the ability to better monitor financial reporting, and the board can 

monitor financial reporting decisions with more precision and motivation, 

reducing information asymmetry. For this reason, when institutional investors' 



 
 

 

 

attention to the stocks in their portfolios decreases, the supervision of 

independent board members can prevent managers from manipulating 

financial statement information.  On the other hand, as professional oversight 

by board members over companies' financial reporting decisions increases 

while institutional investor oversight decreases, the likelihood of financial 

statement restatements due to manipulation of financial statement information 

decreases.  
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 چکيده  اطلاعات مقاله 

 نوع مقاله: 

 پژوهشي 

  بر   تاکید  با   مالي  هایصورت   ارائه   تجديد   بر  نهادی  گذاران سرمايه  اعتناييبي   تأثیر  بررسي   حاضر   پژوهش   کلي   هدف 

  اطلاعات   از  پژوهش  هایفرضیه  آزمون   جهت  گرفت،  قرار  بررسي  مورد  هاشرکت   مديره  هیئت  هایويژگي  تعديلگر  نقش

  استفاده (  1401  تا   1395  مالي   سال   از  يعني)  ساله   7  زماني  دوره   در  ايران  کشور  سهام  بازار   هایشرکت   از  شرکت  150

  آزمون   جهت.  است  شده  استفاده  9  ورژن  اويوز  افزار  نرم  از  پژوهش  هایداده  آماری  تحلیل  و  تجزيه  برای.  است  شده

  اثرات   روش   انتخاب  جهت   همچنین.  شد  انجام  تابلويي  هایداده  روش  با  چندگانه  رگرسیون  هایمدل   از  هافرضیه

  آزمون   از  حاصل  نتايج  خلاصه  کلي  طوربه .  است  شده  استفاده  ثابت  اثرات  روش  به  و  هاسمن  ازمون  از  ثابت  و  تصادفي

 هایصورت  ارائه تجديد بر نهادی گذارانسرمايه اعتناييبي  ايران، کشور سهام بازار در دهدمي  نشان پژوهش هایمدل 

 تجديد  افزايش   موجب  نهادی  گذارانسرمايه  اعتناييبي  افزايش  که  معناست  بدان  اين.  دارد  معناداری  مثبت  تأثیر  مالي

  بر  مديره هیئت  مالي تخصص و مديره هیئت  استقلال داد نشان پژوهش نتايج همچنین. شودمي  مالي هایصورت  ارائه

  اين.  دارند  معناداری  کاهشي  تأثیر  هاشرکت   مالي   هایصورت   ارائه  تجديد  و  نهادی  گذارانسرمايه  اعتناييبي   بین  رابطة

  مديره،   هیئت  در  مالي   تخصص   دارای   افراد   حضور  و  مديره  هیئت  در  موظف   غیر  افراد   حضور   افزايش  که  معناست  بدان

.  شودمي  هاشرکت   مالي   هایصورت   ارائه   تجديد   و  نهادی   گذارانسرمايه  اعتناييبي   بین  مثبت   رابطة  کاهش  موجب

 و   نهادی  گذارانسرمايه  اعتناييبي  بین  رابطة  بر  معناداری  تأثیر  مديره  هیئت  اندازه  که  داد  نشان  پژوهش  نتايج  همچنین

 . ندارد هاشرکت  مالي هایصورت  ارائه تجديد
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 مقدمه  .۱

مال ازصورت  يكي  اصل  ي  اطلاعات    یبرا  هاشرکت  يابزار  به    ي مال  ت يوضع  دربارهانتقال  خود 

-هيسرما   يبرا  ي ديکل  ابزارهاي از    يکي يصورت مال  ن يهمچن.  (Ali et al., 2017) است  سهامداران

  به همين دليل   .(Dao et al., 2024)  است  ي براي خريد و فروش سهامري گم يتصم  نديذاران در فرآگ

تضم  نانياطم منظور  به  آن  اطلاعات    باشد ميمهم    اري بس  ي مال  ي اعتبار گزارشگر  نياز صحت 

(Gillette et al., 2017).  به  دهد که مديران انگيزه دارند براي دستيابي  شواهد پژوهشي نشان مي

از  دستکاريشده    نيي تع  شي پ  اهداف  با  صورت  خود،  مالي،  اطلاعات  از  ري تصوهاي  بهتر  ي 

ارائه    واقعيت های مالي و دستكاری اطلاعات صورت.  (Xu et al., 2022)  نمايندعملکرد شرکت 

 Mande)  ي را افزايش دهدمال  یها ارائه صورت  ديتجد  تواند احتمال کاهش کیفیت گزارشگری مي

& Son, 2013). 

از   عمومي اعتماد سلب به منجر اخیر سال  چند طي در حسابداری هایرسوايي زياد حجم

ارائه صورت تجديد  با  عمدتا  مالي که  در شرکتگزارشگری  مالي  بر  شده بزرگ هایهای  است. 

ها، مشكلاتي را بین مديران و سهام داران   اساس تئوری نمايندگي، تفكیك مالكیت و کنترل در شرکت

تئوری نمايندگي در وهله نخست بر تضاد منافع بین مديران    .(Pakdelan et al., 2022)کند  ايجاد مي 

کند. به دلیل تفكیك مديريت و مالكیت، مديران ممكن است تصمیمات مالي  و سهام داران تمرکز مي

را در شرکت اتخاذ کنند که اهداف خود را به جای اهداف سهام داران دنبال کنند اين موضوع در 

به همین .  انجامد و اين ممكن است باعث زيان سهامداران شودمي  نهايت به هزينه نمايندگي بالاتر 

های مالي به منظور کاهش حجم ای به تجديد ارائه صورتمنظور در ادبیات پژوهشي اخیر توجه ويژه

های مالي را تحت  تواند تجديد ارائه صورتهای مالي نموده است. يكي از عواملي که ميرسوايي

بي دهد،  قرار  سرمايهتأثیر  دراعتنايي  دارند  انگیزه  مديران  است.  نهادی  اعتنايي    گذاران  که  زماني 

گذاران نهادی زياد است با دستكاری اطلاعات مالي، عملكرد شرکت رابهتر از واقعیت جلو  سرمايه

  . (Kempf et al., 2017)  های مالي باشد تجديد ارائه صورت تواند افزايش احتمال  دهند که نتیجه آن مي 
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دهد که سهامداران نهادی به دلیل تنوع پرتفوی خود، جهت نظارت محدوديت ها نشان ميپژوهش

هايي که سهامشان را در پرتفوی خود توانند به طور همزمان و يكسان بر تمام شرکت و نمي "توجه "

دارند نظارت يكساني داشته باشند و اطلاعات را مورد تجزيه و تحلیل قرار ذهند. به همین دلیل 

نظارت سرمايه نهادی ميکاهش سطح  در  گذاران  مديران  طلبانه  فرصت  رفتار  برای  را  زمینه  تواند 

افزايش رفتار فرصت طلبانه مديران    .(Schmidt & Fahlenbrach, 2017)   مالي فراهم نمايد گزارشگری

 های مالي خواهد شد.در گزارشگری مالي نیز منتیج به افزايش احتمال تجديد ارائه صورت

اهمیت حضور سرمايه به  توجه  طلبانه با  فرصت  رفتار  کنترل  مكانیزم  عنوان  به  نهادی  گذاران 

ارائه صورت داخل کشور پژوهش  های مالي،مديران جهت کاهش تجديد  به نقش  اما در  ها کمتر 

توجه شده    های ماليگذاران نهادی به عنوان عامل تأثیر گذار بر تجديد ارائه صورت اعتنايي سرمايهبي

تأثیر  تا    آورد  به وجود  پژوهش  هسنديرا در نو   زهی انگ  نيا  ،در باره اين موضوع  يپژوهش کاف  کمبودو   

های هیئت  با تاکید بر نقش ويژگيهای مالي  گذاران نهادی بر تجديد ارائه صورتاعتنايي سرمايهبي

 يموضوع پژوهش  كي به عنوان    راهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  مديره را در شرکت

  مطالعات گذشته در   ج يبسط نتا  ايو    ی بازنگر  موجب   تواندي موضوع م  نيا  ي بررس.  نديانتخاب نما

  ا ي که آ  تواند نشان دهد مي  پژوهش  آنكه شواهد. و  شودگذاران نهادی  اعتنايي سرمايهنقش بي  نهیزم

  زان یتا چه م ،يمال یها صورت  هدف از اهداف   ك يبه عنوان    انري مباشرت مد فهیوظي  ابيانتخاب ارز

-، زيرا اين فرض همیشه صحیح نیست که مديريت در راستای منافع سهامداران تصمیمدرست است

به    پژوهش موضوع.  کند و ممكن است سعي مديريت در جهت تقلب و يا پنهانكاری باشدگیری مي 

  هيسرما  بازار  قانون گذاران حوزه  اریرا در اخت  یسودمند اطلاعات    توانديم  يدستاورد علم  كيعنوان  

  یهادهي ا  توانديم  پژوهشهمچنین  قرار دهد.    یحسابدار   یاستانداردها   کنندگان  نيتدو  ن یو هم چن

 . دينما  شنهادیپ  ،یدر حوزه حسابدار  دي جد یها پژوهش انجام یبرا  ی ديجد

 پژوهش  نظري   . مباني2

 مالي   هايصورت ارائه تجديد   و نهادي  گذارانسرمايه اعتنايي. بي2.۱
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 لیبه دل  ،ترد يدر موارد شد  اي  ی، اشتباه غیر عمد وسهل انگار  لیدلممكن است به    يارائه مال   د يتجد

لي و   در اين راستا   .(Ali et al., 2018)   درخ ده   در گزارشگری مالي  تيري رفتار فرصت طلبانه مد

شرکتي،    ( Lee et al., 2022)  سوريسكار حاکمیت  ارکان  نظارت  ضعف  سايه  در  که  دارند  اعتقاد 

شود  های مالي ميهای مالي مديران موجب افزايش تجديد ارائه صورت دستكاری اطلاعات صورت

(Lee et al., 2022).    ارکان حاکمیت شرکتي شامل هیئت مديره، کمیته حسابرسي، ساختار مالكیت

ميسرمايه غیره  و  اجزای  سرمايه  .(Luo & Song, 2022)  باشندگذاران  از  يكي  نیز  نهادی  گذاران 

ها  تواند نقش مهمي در بهبود گزارشگری مالي شرکتها ميباشد، که نظارت آنحاکمیت شرکتي مي

طور معمول دارای  به  بوده که   یا گذاران حرفههيسرما  ،ینهاد  گذاران سرمايه  .(Aziz et al., 2017)  شود

ها را در  سرمايه شرکت   اينكه بخش زيادی از  با توجه به  .(Mun, 2022)  افق ديد بلند مدت هستند

  در اين راستا   .(Geng et al., 2016)   اختیار دارند انگیزه بیشتری برای نظارت بر عملكرد مديران دارند

ها  گذاران نهادی در ساختار مالكیت شرکتاعتقاد دارد که حضور سرمايه  (Mardessi, 2021)ماردسي  

ها  های مالي شرکتنقش مهمي در افزايش کیفیت گزارشگری مالي و کاهش تجديد ارائه صورت 

ها  شود، دقت و توجه آنگذاران نهادی ميدارد. اما آنچه که موجب افزايش کارايي نظارت سرمايه

  اغلب در سبد سهام خود، سهام   نهادی  گذاران با توجه به اينكه سرمايه  .(Kim et al., 2019)  باشدمي

  دهند   اختصاص   خاصي  سهم  هر  به  را   محدودی  توجه  توانندمي   کنند، تنهامي  نگه  سهام را  چندين

(Dang et al., 2023)  .به  مساوی  طور   به  را   خود  نظارتي   توجه  نهادی  گذاران  سرمايه   ديگر، عبارت  به 

توانند به  گذاران نهادی نميدر واقع  سرمايهدهند.  نمي  اختصاص   خود  پرتفوی   در  موجود   سهام   هر

تمام شرکت آنالیز کنند و در مقاطع  طور همزمان  با شدت يكسان نظارت و  های پرتفوی خود را 

شرکت از  برخي  برای  معین  »بيزماني  به سهامداران  پرتفويشان،  و شدت  های  شوند  تبديل  اعتنا« 

 . ( Chan et al., 2021) نظارت کمتر از حد بهینه را داشته باشند

گذاران نهادی موجب افزايش رفتار فرصت اعتنايي سرمايهدهد که بيشواهد پژوهشي نشان مي

شرکت مالي  گزارشگری  در  مديران  ميطلبانه  راستا د  .(Kempf et al., 2017)  شودها  اين  و   ر  لي 
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گذاران نهادی موجب کاهش نظارت  اعتنايي سرمايه معتقد هستند که بي  ( Li & Jiang, 2022) جیانگ

بر تصمیم با دستكاری اطلاعات صورتها ميگیری مديران شرکتکافي  های مالي  شود و مديران 

 Garel et)  گريل و مارتین فلورس  .شونداقدام به مخفي نمودن اطلاعات واقعي عملكرد شرکت مي

al., 2021)  تواند منجر به افزايش مديريت سود  گذاران نهادی ميتوجهي سرمايهنیز اعتقاد دارد که بي

گذاران  نیز اعتقاد دارد که ضعف نظارت سرمايه   (Luo & Song, 2022)  ها شود. لئو و همكارانشرکت

 .شودهای مالي مينهادی منجر به افزايش احتمال تجديد ارائه صورت

 مالي   هاي صورت ارائه تجديد و  نهادي گذارانسرمايه  اعتناييهاي هيئت مديره، بي. ويژگي2.2

گذاران نهادی و تجید ارائه  اعتنايي سرمايهتواند موجب تعديل رابطة بین بييكي از عواملي که مي

-انطباق صورت  مسئول اصلي  باشد. هیئت مديرههای هیئت مديره ميهای مالي شود، ويژگيصورت

.  ( Elsayih et al., 2021)  باشدميبودن از اشتباه    یبا استانداردها و مقررات مربوطه و عار   يمال  یها

 Pandey et)  دارد  هاشرکت  كيسالم در    يکنترل داخل  ستمیس كي  جاديدر ا  ينقش مهم  هیئت مديره

al., 2023).  ارکان  به    يصحت اطلاعات گزارش شده در صورت مال  یکه سهامداران برا  يياز آنجا

به   تير يمد  یها وهینظارت بر ش  هیئت مديره  يات یح  یهااز نقش  يكيکنند،  يم  هیتك  حاکمیت شرکتي

در   هیئت مديرهرو، نقش    نياز ا  .(Hussain et al., 2018)  منظور حفاظت از ارزش سهامداران است

مهم   اریبس  يمال  یها صورت  ييآزمايو راست  يمال   یگزارشگر   نديدر فرآ  ژهيبه و  ت،يري نظارت بر مد

 Guo et)  بالاتر اطلاعات  تی فیمنجر به ک  هیئت مديرهنظارت مؤثر توسط    .(Alregab, 2023)است  

al., 2018)    اعمال احتمال  کاهش  فرصت و    ی دستكار  اي  (Karajeh & Ibrahim, 2017)  طلبانهرفتار 

های پیشین نشان دادند که  پژوهش  .شودي م  تي ريتوسط مد  (Kibiya et al., 2016)  يمال  یهاصورت

با نظارت بر گزارشگری  ،  در صورت وجود يك هیئت مديره مستقل، بزرگ و دارای تخصص مالي

منافع سرمايه  و  مالي منجر حفظ  اطلاعات مالي مي گذاران شده  به دستكاری  کمتر    پردازندمديران 

(Gómez, 2021-Gómez & González-Domínguez).    حسنان و موهد رزالي (Hasnan et al., 2020 )  
های  اعتقاد دارند که وجود يك هیئت مديره کارامد، عامل مهمي در جهت کاهش تجديد ارائه صورت

نیز اعتقاد دارند که افزايش کارايي هیئت   ( Guo & Platikanov, 2019)  گائو و پلاتیكانومالي است.  
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هونگ گذاران موجب افزايش کیفیت گزارشگری مالي شود.  مديره در صورت ضعف نظارت سرمايه

گذاران نهادی، حضور معتقد است که در سايه ضعف نظارت سرمايه  (Hong & Linh, 2023) و لینه

مي  بزرگ  و  مستقل  مديره  هیئت  تصمیميك  بر  نظارت  دهنده  پوشش  زيادی  تا حدود  های  تواند 

 . ها شودگزارشگری مالي مديران در جهت بهبود عملكرد شرکت

 . پيشينه پژوهش 3

همكاران و  ويژگي  (Rustiarini et al., 2023)  روستیراني  ارائه  تأثیر  تجديد  بر  مديره  هیئت  های 

مالي شرکتصورت در شرکتهای  را  با ها  و  اندونزی  بهادار  اوراق  بورس  در  پذيرفته شده  های 

مورد بررسي    ۲0۲1تا    ۲017های  سال شرکت طي دوره مالي سال   1.165استفاده از اطلاعات مالي  

  مديره، هیئت  تصدی  )دوره  مديرههیئت  ويژگي  پنجها نشان داد که  های پژوهش آنقرار دادند. يافته

 بر   مديرههیئت  حسابداری  تخصص  و  مديرهجنسیت هیئت  مديره،هیئت  استقلال   مديره،هیئت  اندازه

   گذارند.مي منفي تأثیر  مالي  هایارائه  تجديد

گذاران تأثیر حاکمیت شرکتي بر رابطة بین مالكیت سرمايه  (Hong & Linh, 2023)  لینههونگ و  

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ويتنام و با استفاده  ها را در شرکتنهادی و عملكرد شرکت

مورد بررسي قرار دادند.    ۲0۲1تا    ۲016های  سال شرکت طي دوره مالي سال  ۲.150از اطلاعات مالي  

ها تأثیر مثبت  گذاران نهادی بر عملكرد شرکتنشان داد که مالكیت سرمايهها  های پژوهش آنيافته

دارد. همچنین اندازه، استقلال و تخصص مالي هیئت مديره موجب افزايش رابطة مثبت بین مالكیت  

 شوند. ها ميگذاران نهادی و عملكرد شرکتسرمايه

بي  (Garel et al., 2021) گاريل و همكاران تأثیر  بررسي  به  گذاران اعتنايي سرمايهدر پژوهشي 

شرکت پذيرفته شده   - سال   30.361نهادی بر مديريت سود پرداختند. در اين پژوهش از اطلاعات  

سال  طي  امريكا  بهادار  اوراق  بورس  آزمون   ۲016تا    1994های  در  از  حاصل  نتايج  شد.  استفاده 

های پذيرفته  گذاران نهادی بر مديريت سود شرکتسرمايه  اعتناييهای پژوهش نشان داد که بيفرضیه

 شده در بورس اوراق بهادار امريكا تأثیر مثبت معناداری دارد. 
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های هیئت مديره ويژگي  تأثیر  در پژوهشي به بررسي (Nguyen et al., 2022)  و همكاران  نگويان

شرکت پذيرفته    45ها پرداختند. در اين پژوهش از اطلاعات  های مالي شرکتبر تجديد ارائه صورت

استفاده شد. نتايج حاصل از آزمون   ۲0۲0تا    ۲014های  طي سال   شده در بورس اوراق بهادار ويتنام

های پژوهش نشان داد که تخصص مالي هیئت مديره، اندازه هیئت مديره و استقلال هیئت  فرضیه

 های مالي دارند.مديره تأثیر منفي معناداری بر تجديد ارائه صورت

گذاران نهادی  اعتنايي سرمايهدر پژوهشي به بررسي تأثیر بي  (Luo & Song, 2022)سونگ  لئو و  

شرکت پذيرفته    -سال   4.۲30های مالي پرداختند. در اين پژوهش از اطلاعات  بر تجديد ارائه صورت

استفاده شد. نتايج حاصل از آزمون   ۲017تا    ۲007های  شده در بورس اوراق بهادار چین طي سال 

های مالي  گذاران نهادی بر تجديد ارائه صورتاعتنايي سرمايهبيهای پژوهش نشان داد که  فرضیه

 تأثیر مثبت معناداری دارد.

ارائه صورت   ( Hasnan et al., 2020)  حسنان و همكاران بر تجديد  های  تأثیر حاکمیت شرکتي 

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار مالزی و با استفاده از اطلاعات  ها را در شرکتمالي شرکت

های  مورد بررسي قرار دادند. يافته  ۲019تا    ۲013های  سال شرکت طي دوره مالي سال   1.۲70مالي  

تقلال و تخصص مالي هیئت مديره موجب کاهش تجديد ارائه  ها نشان داد که اندازه، اسپژوهش آن

 شود. های مالي ميصورت

گذاران نهادی اعتنايي سرمايهدر پژوهشي به بررسي رابطة بي  (Chan et al., 2021)  چان و همكاران

سال شرکت از شرکت    30.975ها پرداختند. در اين پژوهش از اطلاعات و کیفیت حسابرسي شرکت

استفاده شد. نتايج حاصل از    ۲016تا    ۲00۲های  طي سال   پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار امريكا 

فرضیه بيآزمون  بین  که  داد  نشان  پژوهش  سرمايههای  کیفیت حسابرسي  اعتنايي  و  نهادی  گذاران 

 های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار امريكا تأثیر مثبت معناداری دارد. شرکت

گذاران نهادی  اعتنايي سرمايهدر پژوهشي به بررسي تأثیر بي  (Yang et al., 2021) يانگ و همكاران

شرکت پذيرفته شده در    7۲1ها پرداختند. در اين پژوهش از اطلاعات  بر ريسك حسابرسي شرکت

های  استفاده شد. نتايج حاصل از آزمون فرضیه  ۲015تا    ۲001های  طي سال بورس اوراق بهادار چین  
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بي که  داد  نشان  بر حقاعتنايي سرمايهپژوهش  نهادی  گزارش  گذاران  در  تاخیر  الزحمه حسابرسیو 

 های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار چین تأثیر مثبت معناداری دارد.حسابرسي شرکت

-اعتنايي سرمايه در پژوهشي به بررسي تأثیر کیفیت اطلاعات مالي بر بي  (Schmidt, 2019) اشمیت

شرکت پذيرفته شده در بورس    -سال   40.3۲1ذاران نهادی پرداخت. در اين پژوهش از اطلاعات  گ

بهادار کشورهای اروپايي طي سال  نتايج حاصل از آزمون   ۲015تا    1995های  اوراق  استفاده شد. 

گذاران نهادی تأثیر منفي  اعتنايي سرمايهد که کیفیت اطلاعات مالي بر بيهای پژوهش نشان دافرضیه

 معناداری دارد.

دستگیر و  بین  نهادی  گذاران  سرمايه  تاثیر  (Ghaleh & Dastgir, 2023)قلعه  رابطه   کیفیت  بر 

مالي  و هزينه سرمايه  گزارشگری  اطلاعات    حسابداری  اساس  بر  و  ايران  بازار سهام کشور  در  را 

  آمدهدستبه  مورد بررسي قرار دادند. نتايج  1397  تا  1390  هایطي سال شرکت    90های مالي  صورت

بین  نهادی  گذاران  سرمايه   که  دهدمي  نشان گزارشگری مالي حسابداری و هزينه    کیفیت  بر رابطه 

 .داردتاثیر معناداری ن   سرمايه

را در بلند مدت شرکت    تی بر موفق  رهيمد  هیئت  ييکاراتأثیر    (Moeinizadeh, 2021)  زاده  ينیمع

  تا   139۲  هایطي سال شرکت    1۲4های مالي  بازار سهام کشور ايران و بر اساس اطلاعات صورت

نتايج   1396 بین  دهدمي  نشان  آمدهدستبه  مورد بررسي قرار دادند.    ئت یه  ييکارا  که رابطة مثبت 

بلند    تی و موفق)شامل اندازه هیئت مديره، استقلال هیئت مديره و تخصص مالي هیئت مديره(    رهيمد

 . وجود داردمدت شرکت 

  ارائه  تجديد  بین  رابطة  بر  اطلاعات  شفافیت  تأثیر  ( Shokohi Manesh, 2021)منش  شكوهي

های پذيرفته شده در شرکت حسابرسي را با استفاده از اطلاعات کمیته اثربخشي و مالي هایصورت

شرکت و روش   100و با استفاده از اطلاعات    1398تا   1394های  بورس اوراق بهادار تهران بین سال 

نتايج آزمون نشان داد شفافیت اطلاعاتي  .  رگرسیون خطي چند متغیره به آزمون فرضیه پرداخته شد

 . کندکمیته حسابرسي را تعديل مي  اثربخشي رابطة بین تجديد ارائه صورتهای مالي و
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ارائه صورت   دي بر تجد  ي شرکت  تی تأثیر حاکم )Moradi & Molla Imeny, 2019(مرادی و پورعلي 

های پذيرفته شده در بورس  شرکت  ي با استفاده از اطلاعات حسابرس  تیفی بر ک  د یبا تاک  يمال  یها

سال  بین  تهران  بهادار  اطلاعات    1398تا   1388های  اوراق  از  استفاده  با  روش   15۲و  و  شرکت 

  تیمالك  ،ینهاد  ت یمالك  نیکه بنشان داد  نتايج  پرداختند.  رگرسیون خطي چند متغیره به آزمون فرضیه  

دار    يرابطة معن   ي مال  یها ارائه صورت  د يبا تجد  رهيمد  هیئت و استقلال    رهي مد  هیئتممتمرکز، اندازه  

 وجود ندارد.

همكاران  موسو  و  بین (MOUSAVI et al., 2015)ی  تجد  ي شرکت  تیحاکم  رابطة  ارائه    دي و 

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بین شرکت  ي را با استفاده از اطلاعاتمال  یهاصورت

شرکت و روش رگرسیون خطي چند متغیره    100و با استفاده از اطلاعات    1398تا   1394های  سال 

  ره، يمد  ئت یمانند استقلال ه  يشرکت  تی حاکم  یهايژگيونشان داد  نتايج  پرداختند.  به آزمون فرضیه  

ارائه    دي و با وقوع تجد  ي رونیسهامداران عمده ب  ت یمالك  ت،ي ريمد  تیمالك   رعامل،يمد  فه یوظ  يدوگانگ

 ي رابطة معناداری ندارند.مال  یهاصورت

 پژوهش   هاي. فرضيه۴

 ها تأثیر دارد. شرکت يمال  یها ارائه صورت  ديتجد  بر ینهاد  گذارانهيسرما يياعتنايب :1  فرضیه

  یها ارائه صورت  دي و تجد  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايب  نیبر رابطة ب  رهي مد  ئتیه  : اندازه۲  هیفرض

 ها تأثیر دارد. شرکت يمال

استقلال 3  هیفرض ب  رهي مد  ئتیه  :  رابطة  تجد  ینهاد   گذارانهيسرما  يياعتنايب  نیبر  ارائه    دي و 

 ها تأثیر دارد.شرکت  يمال  یهاصورت

ب  رهيمد  ئت یه  : تخصص مالي4  هیفرض ارائه    دي و تجد  ینهاد   گذارانهي سرما  يي اعتنايب  نیبر رابطة 

 ها تأثیر دارد.شرکت  يمال  یهاصورت

 شناسي پژوهش . روش5

اين پژوهش از نوع کمّي است که از روش علمي ساخت و ی پژوهش،  با توجه به هدف ذکرشده

گیری  د که معیار اندازهن شومي  انجامها زماني  . اين دسته پژوهش نموده استاثبات تجربي استفاده  
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برای استخراج    بودهها کمّي  داده استفاده مياز فن  های پژوهشيافتهو  آماری  منظور  .  شودهای  به 

پژوهشآوری  جمع تئوريك  از روش کتابخانه اطلاعات    ، جهتخصوصاين  . در  شداستفاده    ای، 

های  ، مجلات و سايتهاکتاببخش مباني نظری از    و  آوری اطلاعات مربوط به پیشینه پژوهشجمع

مربوط به دادهای متغیرهای مورد    اطلاعات مورد نیازهمچنین    .شدتخصصي فارسي و لاتین استفاده  

آورد نوين، رهافزار  ها نیز از طريق نرمشرکت  های مالياستفاده در مدل پژوهش، اطلاعات صورت

به منظور تجزيه و   . در نهايتشد  آوریجمعو سايت رسمي سازمان بورس اوراق بهادار    تدبیر پرداز

افزار اکسل آماده و سپس با استفاده از  با استفاده از نرم   ی مربوط به متغیرهای پژوهشها داده  تحلیل

 شد.تحلیل نهايي انجام   9اويوز افزار  نرم 

های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران جامعه آماری پژوهش حاضر را تشكیل شرکت

گستردگي است. به دلیل    1401تا    1395های  داده است. دوره زماني مورد بررسي در اين پژوهش سال 

، شرايط زير برای  آماره  جامعه  یمیان اعضا   هاناهگونيآماری جامعه و وجود برخي    بالای  و حجم

 شد.انتخاب نمونه آماری قرارداده 

 در بورس حاظر باشند. 1401تا انتهای سال مالي  1395ها بايد از ابتدای سال مالي شرکت (1

 . نباشدگری مالي، بانك، بیمه گذاری، هلدينگ، لیزينگ، واسطهسرمايهها جزء شرکت (۲

آن  هاشرکت (3 باشد وسال مالي  پايان اسفنده مالي  به  دوره زماني مورد  در طول    ها منتهي 

 باشد. نداده  يسال مال ریی تغ بررسي

 ی )بیش از سه ماه(ا قابل ملاحظه  ياتی وقفه عمل  دوره زماني مورد بررسيها در طول  شرکت (4

 داشته باشند. ن

  اطلاعات منظور استخراج  به  ی مورد بررسي هاشرکتهای  مربوط به داده  ازیاطلاعات مورد ن (5

 در دسترس باشد. 

توجه  مطرحهاتيمحدودبه    با  درنهايت  ی  بالا،  در  بشده  به  نیاز  آماری  حذف  جامعه  صورت 

 عنوان نمونه پژوهش انتخاب گرديد. شرکت به 150سیستماتیك 
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 . مدل و متغيرهاي پژوهش 6

 شود.استفاده مي  1های يك تا چهار از مدل رگرسیون چند متغیره شماره برای آزمون فرضیه

 ( 1مدل )
𝐹𝑅𝐸𝑆𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐼𝐼𝐼𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝐵𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 + 𝛽4𝐵𝐸𝑋𝑃𝑖𝑡 + 𝛽5(𝐵𝑆𝐼𝑍𝐸 × 𝐼𝐼𝐼)𝑖𝑡

+ 𝛽6(𝐵𝐼𝑁𝐷 × 𝐼𝐼𝐼)𝑖𝑡 + 𝛽7(𝐵𝐸𝑋𝑃 × 𝐼𝐼𝐼)𝑖𝑡 + 𝛽8𝑆𝐼𝑍𝐸 𝑖𝑡 + 𝛽9𝐿𝐸𝑉 𝑖𝑡

+ 𝛽10𝑅𝑂𝐴 𝑖𝑡 + 𝛽11𝐴𝐶𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽12𝐴𝐶𝐼𝑁𝐷𝑖𝑡 + 𝛽13𝐷𝐼𝑉 𝑖𝑡 + 𝛽14𝐹𝐸𝐸 𝑖𝑡

+ 𝜇𝑖𝑡 

 بالا:  که در مدل 

FRES :های مالي شرکت تجديد ارائه صورتi  در سالt  (وابسته)متغیر 

III :گذاران نهادی شرکت  اعتنايي سرمايهبيi  در سالt   ( مستقل)متغیر 

BSIZE :شرکت   اندازه هیئت مديرهi  در سالt  (تعديلگر)متغیر 

BIND:  استقلال هیئت مديره شرکتi  در سالt ( لگري)متغیر تعد 

BEXP:  تخصص مالي هیئت مديره شرکتi  در سالt ( لگري)متغیر تعد 

SIZE:  شرکت اندازهi  در سالt  )متغیر کنترلي( 

LEV: شرکت  اهرم ماليi  در سالt  )متغیر کنترلي( 

ROA: شرکت ها  بازده داراييi  در سالt  )متغیر کنترلي( 

ACSIZE : اندازه کمیته حسابرسي شرکتi  در سالt ( ي)متغیر کنترل 

ACIND : استقلال کمیته حسابرسي شرکتi   در سالt ( ي)متغیر کنترل 

DIV : سیاست تقسیم سود شرکتi   در سالt ( ي)متغیر کنترل 

FEE :الزحمه حسابرسي شرکت حقi  در سالt  (ي)متغیر کنترل 

 . متغير مستقل 6.۱

-برای اندازه  (Garel et al., 2021)گريل و همكاران    مطابق پژوهشگذاران نهادي:  اعتنايي سرمايهبي

 ,.Kempf et al)از مدل کمباف و همكاران    در سطح شرکت  ینهادگذاران  اعتنايي سرمايهیری بيگ

دهد که سهامداران نهادی يك شرکت در اين مدل نشان ميشود.  ( استفاده مي۲مشابه مدل )   ،(2017
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نامرتبط   ی توجه خود را به بخش ها  يعني)يك مقطع زماني معین چقدر حواسشان پرت شده است  

اگر  گیری اين متغیر وجود دارد آن است که  . تئوری که جهت اندازه(کردندخود معطوف    یاز پورتفو

-هي در سبد سرما  ، گريوجود داشته باشد، و اگر آن صنعت د  یگر يتوجه در صنعت د  قابل  داديرو  كي

  شتر یب  fدر شرکت    i  نیگذار معهيسرما  كي   )منحرف شدن(  مهم باشد، احتمال پرت شدن  iگذار  

و با    نی صنعت و سال مع  كي را در    كساني  Bو    Aدو شرکت    كرد،يرو  نيا  درك بیشتر  ی برا  است.

مالك بگ  كسان ي  تی سطوح  نظر  م  .ديریدر  فرض  نهاد  م یکنياکنون  سهامداران  در    A  ی شرکت که 

  شرکت ( هستند و سهامداران  ی)به عنوان مثال صنعت بانكدار   یگريبا صنعت د  یمعرض نسبتاً قو 

B  رخ دهد، سهامداران    یجلب توجه در صنعت بانكدار  داديرو  كياگر    ندارند.  يسهام بانك  چیه

دهد که شدت  ينشان م  نيا  ها معطوف خواهند کرد.توجه خود را به سمت بانك  A  ی شرکتنهاد

سطح مالكیت    Bکه در شرکت    يدر حال  ابد يي)به طور موقت( کاهش م  Aدر شرکت    مالكیت نهادی 

شود اين امكان را  گذاران که در اين پژوهش استفاده مياعتنايي سرمايهمعیار بي  ماند.ي ثابت منهادی  

ها احتمالًا توجه  در چه زماني و برای کدام شرکت  ینهادگذاران  دهد تشخیص دهیم که سرمايهمي

ما ابتدا   کند.شود و شدت نظارت )سطح مالكیت( آنها را کاهش پیدا ميها به پرتفوی کمتر ميآن

گذاران  کنیم، و سپس امتیازات را در تمام سرمايه گذار را محاسبه مي در سطح سرمايهاعتنايي  بيامتیاز  

و سال   f را برای هر شرکت  ینهادگذار  سرمايهاعتنايي  بيبه طور خاص،    .کنیمجمع مي f شرکت

 . کنیمتعريف مي q مالي

 ( ۲مدل )

𝐼𝐼𝐷𝑓𝑞 = ∑ ∑ 𝜔𝑖𝑓𝑞−1

𝐼𝑁𝐷≠𝐼𝑁𝐷𝑓

× 𝜔𝑖𝑞−1
𝐼𝑁𝐷 × 𝐼𝑆𝑞

𝐼𝑁𝐷

𝑖∈𝐹𝑞−1

 

نشان  q-1 را در پايان سال مالي f شرکت  ینهادای از سهامداران  مجموعه  𝐹𝑞−1که در مدل بالا،  

  معین   صنعت  در  f  نشان دهنده شرکت   𝐼𝑁𝐷𝑓است،    نیصنعت مع  ك ي نشان دهنده    IND  دهد، مي

𝐼𝑆𝑞، است
𝐼𝑁𝐷  اعتنايي در صنعتي به غیر از دهد که آيا يك رويداد بينشان مي 𝐼𝑁𝐷𝑓  دهد يا  رخ مي

𝜔𝑖𝑞−1خیر، 
𝐼𝑁𝐷 گذار نشان مي دهد که چقدر سرمايهi دهد، وزن  به صنعت ديگر اهمیت مي𝜔𝑖𝑓𝑞−1 
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اعتنايي  بيگیری  به طور مفهومي، اندازهمهم است.   f برای شرکت i گذاردهد که چقدر سرمايهنشان مي

گذاران به آن دهد، آيا سرمايهگذار به اين بستگي دارد که آيا شوك در صنايع ديگر رخ ميسرمايه

گیرند، ناظر بالقوه مهمي  گذاراني که تحت تأثیر شوك قرار ميدهند و آيا سرمايهصنايع اهمیت مي

 دهیم.اکنون اين اصطلاحات را با جزئیات بیشتر توضیح مي .هستند يا خیر

𝜔𝑖𝑞−1
𝐼𝑁𝐷    به عنوان وزنIND    شوديم  فيگذار تعرهيسرما  پرتفویصنعت در  ،𝐼𝑆𝑞

𝐼𝑁𝐷   مقیاسي در

اتفاق   q در سال مالي  IND دهد آيا چیزی منحرف کننده در صنعتسطح صنعت است که نشان مي

 افتد يا خیر.  مي

 ( 3مدل )

𝜔𝑖𝑓𝑞−1 =
𝑄𝑃𝐹𝑤𝑒𝑖𝑔ℎ𝑡𝑖𝑓𝑞−1 + 𝑄𝑃𝑒𝑟𝑐𝑂𝑤𝑛𝑖𝑓𝑞−1

∑ 𝑄𝑃𝐹𝑤𝑒𝑖𝑔ℎ𝑡𝑖𝑓𝑞−1 + 𝑄𝑃𝑒𝑟𝑐𝑂𝑤𝑛𝑖𝑓𝑞−1𝑖∈𝐹𝑞−1

 

 i گذاراست که در اختیار سرمايه f کسری از سهام شرکت    𝑃𝑒𝑟𝑐𝑂𝑤𝑛𝑖𝑓𝑞−1که در مدل بالا،  

های  در مدل   است. i گذاردر پرتفوی سرمايه f وزن ارزش بازار شرکت  𝑃𝐹𝑤𝑒𝑖𝑔ℎ𝑡𝑖𝑓𝑞−1  است،

شود. گذاران، از الگوها به صورت جداگانه استفاده ميسرمايهاعتنايي  بي گیری  فوق الذکر، برای اندازه

 گیری کرد.توان با استفاده از معیار زير اندازهمالكیت نهادی را مي 

 و ها اختیار بانك در سهام  مجموع نهادی مالكیت میزان محاسبه  برای در اين تحقیق مالكیت نهادی: 

 سرمايه تأمین هایبازنشستگي، شرکت هایصندوق گذاری،سرمايه هایشرکت ها، هلدينگ ها،بیمه

 منتشره سهام کل بر دولتي هایشرکت دولتي و نهادهای و هاسازمان گذاری، سرمايه های صندوق و

 . (Garel et al., 2021) آيدمي دست به نهادی میزان مالكیت يا  درصد  و شده تقسیم شرکت،

 . متغير وابسته:  6.2

  ( Hasnan et al., 2020) حسنان و همكارانهای به پیروی از پژوهشهاي مالي: تجديد ارائه صورت

های مالي داشته باشد، اين متغیر برابر يك و در غیر اين  در صورتي که شرکت تجديد ارائه صورت

 صورت از عدد صفر استفاده خواهد شد. 

 . متغيرهاي تعديلگر 6.3
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مديره متغیرهای تعديلگر    هیئت  مالي  مديره و تخصص   هیئت  مديره، استقلال   هیئت  سه ويژگي اندازه

 اين متغیرها به صورت دو وجهي )کیفي( مورد استفاده قرار خواهند گرفت. ه برای بكارگیری  هستند ک

تعداد مديران )اعم  گیری اندازه هیئت مديره از مجموع  در اين تحقیق برای اندازهيره:  مد  يئتاندازه ه

در  .  (Hong & Linh, 2023)شود  استفاده مي  از موظف و غیرموظف( که عضو هیئت مديره هستند

آوريم. چنانچه تعداد  نهايت جهت بكارگیری اين متغیر در مدل پژوهش، ابتدا میانه اعداد به دست مي

اعضای هیئت مديره در سال مورد نظر بالاتر از میانه باشد، اين متغیر برابر يك و در غیر اين صورت  

 از عدد صفر استفاده خواهد شد.

کل به  يره مد  یئته  یرموظفغ  یتعداد اعضا   یماز تقس  استقلال هیئت مديرهاستقلال هيئت مديره:  

ه  یرموظف و غ  یاعضا م  يرهمد  یئتموظف  در   ييسمت اجرا  یرموظفغ  ی. اعضا آيديبه دست 

در نهايت جهت بكارگیری اين متغیر در مدل پژوهش، ابتدا  .  ( Hong & Linh, 2023)  شرکت ندارند

اعداد به دست مي آوريم. چنانچه نسبت اعضای غیر موظف هیئت مديره در سال مورد نظر  میانه 

 بالاتر از میانه باشد، اين متغیر برابر يك و در غیر اين صورت از عدد صفر استفاده خواهد شد.

تقس  تخصص مالي هیئت مديرهتخصص مالي هيئت مديره:   دارای    یماز  اعضای هیئت مديره که 

. در نهايت  (Hong & Linh, 2023)  آيدي به دست م  يرهمد  یئت ه  ی کل اعضابه  تخصص مالي هستند

مي دست  به  اعداد  میانه  ابتدا  پژوهش،  مدل  در  متغیر  اين  بكارگیری  نسبت  جهت  چنانچه  آوريم. 

اعضای دارای تخصص مالي در هیئت مديره در سال مورد نظر بالاتر از میانه باشد، اين متغیر بربر  

 يك و در غیر اين صورت از عدد صفر استفاده خواهد شد. 

 . متغيرهاي کنترلي 6.۴

ا  اندازه شرکت: اندازه گیریتحق  يندر  به منظور  دارايي  یق  لگاريتم  از  های شرکت  اندازه شرکت 

 استفاده مي شود. 

شرکت در سال مورد    یها ييبر جمع کل دارا  یمشرکت تقس  یها ياز جمع مقدار کل بده  اهرم مالي:

   .يدآينظر بدست م
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از حاصل تقسیم  یق به منظور اندازه گیری  بازده دارايي های شرکت  تحق  يندر ا  ها:بازده دارايي

 ها قابل محاسبه است. سود خالص بر مجموع دارايي

قابل اندازه      اندازه کمیته حسابرسي به وسیله تعداد اعضای کمیته حسابرسي  اندازه کميته حسابرسي:

 گیری است. 

استقلال کمیته حسابرسي به وسیله نسبت تعداد اعضای مستقل کمیته   :استقلال کميته حسابرسي

 شود.گیری ميحسابرسي به کل تعداد اعضای کمیته حسابرسي اندازه

 تقسیمي گیری سیاست تقسیم سود از نسبت سودجهت اندازهدر اين تحقیق  سیاست تقسیم سود:  

 گردد.استفاده مي  سهم هر  سود به سهم هر

حسابرسي:حق گیری    الزحمه  اندازه  برای  تحقیق  اين  هزينهحقدر  از  حسابرسي،  های  الزحمه 

استفاده مي  نظر  مورد  در سال  ريالي حسابرسي شرکت  مقدار  از  متغیر  اين  بكارگیری  شود. جهت 

 شود.الزحمه حسابرسي در سال مورد نظر برای کاهش مشكلات همخطي لگاريتم گرفته مي حق

 هاي پژوهش . يافته7

های  يكي از شاخص اصلي مرکزی داده  نشان داده شده است. میانگین  1در جدول    آمار توصیفي

شود  ها در چه عددی بوده است. همانطور که مشاهده ميآماری است که نشان دهنده تمرکز داده

گذاران نهادی  بوده است که نشان از تغییرات پرتفوی سرمايه  0.0750گذاران نهادی  اعتنايي سرمايهبي

مورد    475ها  های مالي در شرکتهمچنین تعداد مشاهدات مرتبط با تجديد ارائه صورت بوده است.

مورد،   408مشاهده بوده است. همچنین برای متغیرهای تعديلگر نیز به ترتیب اندازه هیئت مديره  

مورد عدد يك دريافت کردند.    3۲9مورد و تخصص مالي هیئت مديره    450استقلال هیئت مديره  

های پراکندگي است که هر چه مقدار آن برای داده مورد بررسي  انحراف معیار نیز يكي از شاخص

در بین متغیرهای پژوهش،  شود  کمتر باشد، نشان از توزيع نرمال آن متغیر دارد. همنطور که مشاهده مي

(   گذاران نهادیاعتنايي سرمايهتخصص مالي هیئت مديره * بي)ها( و  حسابرسي شرکت   کمیته  )اندازه

 باشند.  ( میزان پراکندگي مي0.0390)( و دارای کمترين 0.8578به ترتیب دارای بیشترين ) 
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 پژوهش متغیرهای توصیفي آمار .۱جدول 

 

فرضاز   پیش  در    های رگرسیونديگر  است،   اقتصاد سنجيکه  آن  بررسي  به  پايايي  موضوع  نیاز 

پژوهش مي آمدن رگرسیون  متغیرهای  بوجود  باعث  در مدل  استفاده  مورد  متغیرهای  پايايي  باشد. 

های  يافته شده است.  چو انجام و لین لوين، با استفاده از آزمون   کاذب نخواهد گرديد. آزمون پايايي

دهد که سطح خطای تمامي متغیرها  مي نشان  ۲  پايايي متغیرهای پژوهش در جدول آزمون حاصل از

 هستند.  پايا پژوهش متغیرهای کمتر از پنج درصد است و
 

بزرگترين   ميانه  ميانگين  كمي  متغير

 داده 

كوچكترين  

 داده 

 انحراف معيار 

7۸50.0 0.0000 0.2۶53 0.05534 0.0750 گذاران نهادیاعتنايي سرمايهبي  

9030.0 0.0000 0.2۶53 0.0000 0.02۸3 گذاران نهادی اعتنايي سرمايهاندازه هیئت مديره * بي  

470.02 گذاران نهادیاعتنايي سرمايهاستقلال هیئت مديره * بي  0.0000 ۶20.23  0.0000 ۸۱0.04  

330.02 گذاران نهادی اعتنايي سرمايهتخصص مالي هیئت مديره * بي   0.0000 2۶530.  0.0000 ۶۱0.04  

5۸۶.77 اندازه شرکت   ۶3۶.79  92۸.92  ۸۱۸54.  ۶۸020.  

.۶4930 اهرم مالي   705۱0.  ۸7۱40.  ۱0۱50.  ۱7۶۸0.  

7۱0.۱4 هابازده دارايي  090.۱3  ۱20.45  0.27  -24  ۱۱0.20  

.523۸3 اندازه کمیته حسابرسي   00003.  00005.  00003.  ۸57۸0.  

.57730 استقلال کمیته حسابرسي   ۶0000.  0000۱.  20000.  2۸4۱0.  

.43۸90 سیاست تقسیم سود  243۱0.  ۱235۱.  00000.  4۱۸90.  

.323۸2 الزحمه حسابرسي حق  27292.  5۱۸۸3.  424۱۱.  3۶0۱0.  

0تعداد   متغیر کیفي 1تعداد       1درصد    0درصد  

000.55 475 575 مالي  های صورت ارائه تجديد  000.45  

000.۶2 40۸ ۶42 اندازه هیئت مديره   000.3۸  

000.57 450 ۶00 استقلال هیئت مديره   000.43  

000.۶9 329 72۱ تخصص مالي هیئت مديره   000.3۱  

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF_%D8%B3%D9%86%D8%AC%DB%8C
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 چو و لین لوين، آزمون .2جدول 

 سطح معناداری  آماره  كمي  متغير

 0.0000 - 117.1783 گذاران نهادیاعتنايي سرمايهبي

 0.0000 - 89.0746 گذاران نهادی اعتنايي سرمايهاندازه هیئت مديره * بي

- .553853 گذاران نهادیاعتنايي سرمايهاستقلال هیئت مديره * بي  0.0000 

- .709815 گذاران نهادی اعتنايي سرمايهتخصص مالي هیئت مديره * بي   0.0000 

- .0937۲5 اندازه شرکت   0.0000 

- .380548 اهرم مالي   0.0000 

- .381648 هابازده دارايي  0.0000 

- .3۲195 اندازه کمیته حسابرسي   0.0000 

- .43805 استقلال کمیته حسابرسي   0.0000 

- .3۲775 اندازه کمیته حسابرسي   0.0000 

- .30۲880 سیاست تقسیم سود  0.0000 

- .80678 الزحمه حسابرسي حق  0.0000 

  

خطي بین متغیرهای مستقل و  های استفاده از مدل رگرسیون نبود مشكل هماز ديگر پیش فرض

های مورد مطالعه در اين پژوهش از عامل  چندگانه در دادهخطي  همبرای بررسي مشكل  کنترلي است.  

دهنده نشان  باشد،  10تر از  تورم واريانس استفاده گرديده است. زماني که عامل تورم واريانس کوچك

نشان داده است،    3های مربوز به متغیرهای پژوهش است. همانطور که جدول  دردادهخطي  همعدم  

است؛ بنابراين،    10برای متغیرهای مستقل و کنترلي مدل پژوهش میزان عامل تورم واريانس کمتر از  

 مشكل هم خطي میان متغیرهای مستقل و کنترلي مدل پژوهش وجود ندارد. 
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 خطي متغیرهای پژوهشآزمون هم .3جدول 

 واريانس   تورم كمي  متغير

 2.7۱۱۶ گذاران نهادیاعتنايي سرمايهبي

 2.۸94۶ اندازه هیئت مديره 

 2.9۶45 استقلال هیئت مديره 

 2.۸990 تخصص مالي هیئت مديره 

 3.42۸2 گذاران نهادی اعتنايي سرمايهاندازه هیئت مديره * بي

 3.5729 گذاران نهادیاعتنايي سرمايهاستقلال هیئت مديره * بي

 3.4۱0۶ گذاران نهادی اعتنايي سرمايهتخصص مالي هیئت مديره * بي 

 ۱.0575 اندازه شرکت 

 ۱.0۶۸3 اهرم مالي 

 ۱.0575 هابازده دارايي

 ۱.0۱7۱ اندازه کمیته حسابرسي 

 ۱.۱3۶0 استقلال کمیته حسابرسي 

 ۱.09۱3 سیاست تقسیم سود

 ۱.0999 الزحمه حسابرسي حق

 

مقید )چاو( استفاده شد. با توجه به   Fبرای انتخاب روش مناسب برای تخمین مدل از آزمون  

درصد    5برای تخمین مدل پژوهش، با توجه به اينكه سطح خطای آزمون چاو بیشتر از    4جدول  

 شود.  استفاده مي  "های تلفیقيداده"است از 

 پژوهش مدل برآورد آزمون .۴جدول 

 نتيجه آزمون  خطا سطح   نوع آزمون

 تابلويي   داده 0.0۸35 آزمون چاو 
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آنالیز رگرسیون   .گردد  ارزيابي شده برازش مدل  نكويي است لازم مدل،  بررسي از پیش در 

تعیین مك  تعیین تعديل شده در مدل رگرسیون  لجیستیك، ضريب  تقريباً همان نقش ضريب  فادن 

توان ادعا کرد  ضريب تعیین مك فادن مدل برازش شده، مي  5کند. با توجه به جدول  خطي را ايفا مي

توان توسط متغیرهای  های مالي را ميارائه صورت  يدتجددرصد از تغییرات متغیر    5که به ترتیب  

 بررسي برای معیار  دو تلفیقي رويكرد با لاجیت  رگرسیون  در  تبیین نمود.    مستقل و کنترلي مدل 

 رگرسیوند آماره اف  مانن  معیار اين .است   LR  هاآن مهمترين  که شودمي استفاده برازش نكويي

برای مدل پژوهش   LR   ازآنجايي که سطح خطای آماره  5با توجه به جدول    .کندمي عمل معمولي

 و معنادار هامدل  نتايج  و شوديم رد ها مدل معناداری  عدم فرص درصد است، بنابراين  5کمتر از  

 اين مقدار . استنسبت راستنمايي    رودمي کار  به  ارزيابي برای که  ديگری  معیار  .استاتكاء   قابل

 به مقدار .است مدل بودن  مناسب از حاکي باشد، بزرگتر آن قدرمطلق چه هر و  است منفي  آماره

مدل   نیز اساس  اين بر بنابراين، است؛   -5  از بیشکه اين عدد    -  3۲4.51مدل   برای آمده دست

 .است اعتماد قابل و معنادار پژوهش

 پژوهش   مدل آزمون .5جدول 

 سطح معناداری  zآماره  ضريب كمي  متغير

 0.0100 ۲.58۲0 0.1631 گذاران نهادیاعتنايي سرمايهبي

 0.0530 - 1.9373 - 0.0561 اندازه هیئت مديره 

- .09390 استقلال هیئت مديره   7050۲. -  00690.  

- .10190 تخصص مالي هیئت مديره   4478۲. -  01450.  

.11090 گذاران نهادی اعتنايي سرمايهاندازه هیئت مديره * بي  8۲961.  06760.  

.08670 گذاران نهادیاعتنايي سرمايهاستقلال هیئت مديره * بي  6617۲.  00790.  

830.05 گذاران نهادی اعتنايي سرمايهتخصص مالي هیئت مديره * بي   15373.  00160.  

.09400 اندازه شرکت   6387۲.  00840.  
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 يمال   یهاارائه صورت  ديتجد  بر  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايب،  مستقلمتغیر    يك  در فرضیه

برای متغیر    zبا توجه به اينكه مقدار آماره   شود،مشاهده مي   5همانطور که در جدول   است.  هاشرکت

است و   0.0100باشد، همچنین سطح خطا نیز  مي 1.96و اين عدد بالاتر از   ۲.58۲0مستقل پژوهش  

   درصد   95( است، به همین دلیل در سطح اطمینان  0.05درصد )  5اين عدد کمتر از سطح خطای  

-پذيرفته مي  هاشرکت يمال  یها ارائه صورت  ديتجد بر  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايبتأثیر معنادار  

يعني   پژوهش  مستقل  متغیر  ضريب  که  آنجا  از  همچنین    ی نهاد   گذارانهيسرما  يياعتنايبشود. 

مي 0.1631) بنابراين  است،  شرکت(  در  که  پذيرفت  ايران  توان  کشور  سهام  بازار    يياعتنايبهای 

 ها تأثیر مثبت معناداری دارد. شرکت يمال یها ارائه صورت  دي تجد بر ی نهاد گذارانهيسرما

فرضیه   ارائه    دي تجدوابسته  متغیر    ،  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايب،  مستقلمتغیر  دو  در 

برای تائید يا رد اين  است.  هاشرکت  رهي مد ئتیه  اندازه  و متغیر تعديلگر  هاشرکت  يمال  یهاصورت

  ره ي مد  ئت یه  شود. ضريب اندازه توجه مي   رهيمد  ئت یه  فرضیه ابتدا به ضريب و سطح خطای اندازه 

  منفي   تأثیر   است که نشان از آن دارد که اندازه هیئت مديره  0.0530و سطح خطای آن    (-0.0561)

530.07 اهرم مالي   3380۲.  01960.  

- .14130 هابازده دارايي  4046۲. -  01640.  

- .13590 اندازه کمیته حسابرسي   00۲9۲. -  04550.  

- .10880 استقلال کمیته حسابرسي   4۲63۲. -  01540.  

- .06070 سیاست تقسیم سود  ۲57۲۲. -  0۲4۲0.  

- .18000 الزحمه حسابرسي حق  13943. -  00170.  

.6۲۲30 عرض از مبدا   53۲۲4.  00000.  

 - 3۲4.51                             نسبت راستي آزمايي  0.55ضريب تعیین مك فادن                      

 LR                                0.00         سطح خطا LR                            651.74 آماره
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با توجه به اينكه مقدار آماره  از سوی ديگر    .دارد  هاي شرکتمال  یها ارائه صورت  دي تجد  بر   معناداری 

Z    از    1.8۲96  ینهاد   گذارانهيسرما  يياعتنايب*    رهي مد  ئتیه  اندازهبرای کمتر  اين عدد    1.96و 

(  0.05درصد )  5است و اين عدد بالاتر از سطح خطای    0.0676باشد، همچنین سطح خطا نیز  مي

اطمینان   سطح  در  دلیل  همین  به  معنادار    درصد  95است،  بین بر    رهيمد  ئتیه  اندازهتأثیر  رابطة 

 شود. پذيرفته نمي  هاشرکت ي مال یها ارائه صورت  دي تجد و  ینهاد گذارانهيسرما  يياعتنايب

 ي مال   یهاارائه صورت  ديتجدوابسته  متغیر    ،گذارانهيسرما  ينیبکوته،  مستقلمتغیر    سه  در فرضیه

برای تائید يا رد اين فرضیه ابتدا   است.  هاشرکت  رهيمد  ئتیه  استقلال   و متغیر تعديلگر  هاشرکت

- 0.0939)  رهيمد ئتیه شود. ضريب استقلال توجه مي  رهي مد  ئتیه ضريب و سطح خطای استقلال

  معناداری  منفي تأثیر هیئت مديره است که نشان از آن دارد که استقلال   0.0069و سطح خطای آن  (

با توجه   شود،مشاهده مي  5همانطور که در جدول    .دارد  هاي شرکتمال   ی هاارائه صورت  دي تجد  بر

و اين   ۲.6617  ینهاد  گذارانهيسرما  يي اعتنايب*    رهي مد  ئتیه  استقلال برای    zبه اينكه مقدار آماره  

است و اين عدد کمتر از سطح خطای    0.0079باشد، همچنین سطح خطا نیز  مي  1.96عدد بالاتر از  

 رهي مد ئتیه استقلال درصد تأثیر معنادار   95( است، به همین دلیل در سطح اطمینان  0.05درصد ) 5

-پذيرفته مي هاشرکت يمال  یها ارائه صورت  د يتجد  و  ی نهاد  گذارانهيسرما  يي اعتنايبرابطة بین  بر  

در واقع زماني    0.0867  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايب*    رهيمد  ئتیه  ضريب برای استقلالشود.  

  ( 0.1631)شود، ضريب متغیر از  ضرب مي   ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايبدر    رهي مد  ئتیه  استقلال که  

مي  (0.0867)به   پیدا  دلیل  کاهش  همین  به  بین  بر    رهي مد  ئتی ه  استقلال کند.    يياعتنايبرابطة 

  .دارد معناداری تأثیر کاهشي ها شرکت ي مال ی هاارائه صورت دي تجد و ی نهاد گذارانهيسرما

فرضیه   ارائه    دي تجدوابسته  متغیر    ،  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتناي ب،  مستقل متغیر  چهار  در 

برای تائید   است.  هاشرکت  رهيمد  ئتیه  مالي  تخصص  و متغیر تعديلگر   هاشرکت  يمال  یهاصورت

شود. ضريب  توجه مي   رهيمد  ئت یه  مالي  يا رد اين فرضیه ابتدا به ضريب و سطح خطای تخصص

 است که نشان از آن دارد که تخصص  0.01و سطح خطای آن    (-0.1019)  رهي مد  ئتیه  مالي  تخصص 
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همانطور که    .دارد  هاي شرکتمال  یهاارائه صورت  د يتجد  بر  معناداری   منفي   تأثیر  هیئت مديره  مالي

  يي اعتنايب*    رهي مد  ئتیه  مالي  تخصصبرای    zبا توجه به اينكه مقدار آماره   شود،مشاهده مي  5در  

  0.0016باشد، همچنین سطح خطا نیز  مي  1.96و اين عدد بالاتر از    3.1537  ینهاد  گذارانهيسرما

  95( است، به همین دلیل در سطح اطمینان  0.05درصد )  5است و اين عدد کمتر از سطح خطای  

  د ي تجد  و  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايبرابطة بین  بر    رهيمد  ئتیه  مالي  تخصصتأثیر معنادار      درصد

صورت مي   هاشرکت   يمال   ی هاارائه  تخصص شود.  پذيرفته  برای  *    رهي مد  ئتیه  مالي   ضريب 

که    0.0583  ینهاد   گذارانهي سرما  يي اعتنايب زماني    يياعتنايبدر    رهي مد  ئتی ه  مالي  تخصص، 

کند.  کاهش پیدا مي  (0.0583)به    (0.1631) شود، ضريب متغیر از  ضرب مي  ی نهاد  گذارانهيسرما

  یها ارائه صورت  دي تجد  و  ینهاد   گذارانهيسرما  يياعتنايبرابطة بین  بر    رهيمد  ئتی ه  مالي  تخصص

  .دارد معناداری  تأثیر کاهشي  هاشرکت يمال

 گيري و پيشنهادها . نتيجه8

  تاکید   با  مالي   هایصورت  ارائه  تجديد  بر  نهادی   گذارانسرمايه  اعتنايي بي  پژوهش حاضر بررسي تأثیر 

پژوهش   يك  هیآزمون فرض  جينتاها صورت گرفت.  مديره شرکت  هیئت  هایويژگي  تعديلگر  نقش  بر

مثبت  ها  شرکت  يمال  یها ارائه صورت  د يتجد  بر  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايب  دادنشان   تأثیر 

ا  معناداری م  نيدارد،  با    عناستبدان  ارائه    د يتجدی،  نهاد  گذارانهيسرما  يي اعتنايبافزايش  که 

  درصد   95  سطح  در   پژوهش  يك   فرضیه  کند. در نتیجهافزايش پیدا ميها  شرکت  يمال   ی هاصورت

لئو و همكارانگردد.  مي  تائید  اطمینان نتايج پژوهش  با   ,Luo & Song)  نتايج اين فرضیه پژوهش 

است. سرمايه  (2022 سرمايههمراستا  از  بزرگي  گروه  نهادی  اين  گذاران  نظارت  که  هستند  گذاران 

گذاران نقش مهمي در کاهش تضاد منافع، کاهش عدم تقارن اطلاعاتي و کاهش رفتار فرصت  سرمايه

گذاران نهادی نسبت به پرتفوی سهام شرکتي دقت  طلبانه مديران را به دنبال دارد. اما زماني که سرمايه

برای رفتار   تواند منجر به ايجاد زمینه ها ميو توجه لازم را جهت نظارت نداشته باشند، اين رفتار آن

  گذاران نهادی اعتنايي سرمايهفرصت طلبانه مديران در گزارشگری مالي شود. از اين رو با افزايش بي
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های مالي توسط مديران افزايش پیدا کرده و در نتیجه منجر به  احتمال دستكاری اطلاعات صورت

 ها خواهد شد. شرکت های مالي تجديد ارائه صورتافزايش  

فرض  جينتا نشان    دو  هیآزمون  ب  رهيمد  ئتیه  اندازهکه    دادپژوهش  رابطة    يي اعتنايب  نیبر 

  عناست بدان م  نيدارد، ان  تأثیر مثبت معناداری  يمال  یها ارائه صورت  د يو تجد  ینهاد  گذارانهيسرما

  دي و تجد  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايب  تأثیر تعديلگر بر رابطة بین  رهي مد  ئتیه   اندازهافزايش  که  

  تائید   اطمینان  درصد  95  سطح  در  دو پژوهش  فرضیه  در نتیجه  ها ندارد.ي شرکتمال  یها ارائه صورت

اگر چه نتايج اين فرضیه پژوهش مبني بر تأثیر منفي معناداری اندازه هیئت مديره بر تجديد  گردد.  نمي

نتايج پژوهشارائه صورت با  و  نگويان    (Hasnan et al., 2020)  همكاران  و  های حسنانهای مالي 

(Nguyen et al., 2022)    .در واقع افزايش تعداد اعضای هیئت مديره به خودی خود همراستا است

ي  مال  ی ها ارائه صورت  د يتجد  و  ینهاد  گذاران هيسرما  يياعتنايب  تواند موجب تغییر در رابطة بیننمي

 شود. 

فرض  جينتا نشان    سه  هیآزمون  ب  رهي مد  ئتی ه  استقلال که    دادپژوهش  رابطة    يي اعتنايب  نیبر 

  عناست بدان م  نيدارد، ا  تأثیر کاهشي معناداری يمال یهاارائه صورت  ديو تجد  ینهاد  گذارانهيسرما

و   ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايب  موجب کاهش رابطة مثبت بین  رهي مد  ئتیه  استقلال افزايش  که  

  تائید   اطمینان  درصد  95  سطح  در  سه پژوهش  فرضیه  در نتیجه  شود.ي ميمال  یهاارائه صورت  ديتجد

بر  گردد.  مي منفي معناداری استقلال هیئت مديره  تأثیر  بر  مبني  فرضیه پژوهش  اين  نتايج  اگر چه 

ارائه صورت پژوهشتجديد  نتايج  با  مالي  و    (Hasnan et al., 2020)  همكاران  و  های حسنانهای 

در واقع اعضای مستقل هیئت مديره توانايي نظارت  همراستا است.    (Nguyen et al., 2022) نگويان  

توانند با دقت و انگیزه بیشتر بر  ها مي بهتری بر گزارشگری مالي دارند و با توجه به مستقل بودن آن

های گزارشگری مالي نظارت کرده و عدم تقارن اطلاعات را کاهش دهند. به همین دلیل گیریتصمیم

شود، نظارت  نهادی نسبت به سهام موجود در پرتفوی خود کم مي   گذاراندر زماني که توجه سرمايه

هیئت مديره مستقل مي از دستكاری اطلاعات صورتاعضای  مانع  توسط مديران  تواند  مالي  های 
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 تواند موجب کاهش رابطة مثبت بینشود. به همین دلیل استقلال هیئت مديره عاملي است که مي

 ي شود.مال یها ارائه صورت  دي و تجد  ینهاد گذارانهيسرما  يياعتنايب

  يياعتنايب  نیبر رابطة ب  رهي مد  ئتیه  تخصص مالي که    داد پژوهش نشان    چهار   هیآزمون فرض  ج ينتا

  عناست بدان م  نيدارد، ا  تأثیر کاهشي معناداری يمال یهاارائه صورت  ديو تجد  ینهاد  گذارانهيسرما

  ی نهاد   گذارانهيسرما  يياعتنايب  موجب کاهش رابطة مثبت بین  رهيمد  ئتی ه  تخصص ماليافزايش  که  

 اطمینان   درصد  95 سطح  در  چهار پژوهش  فرضیه  در نتیجه  شود.مي  ي مال یهاارائه صورت  دي و تجد

اگر چه نتايج اين فرضیه پژوهش مبني بر تأثیر منفي معناداری تخصص مالي هیئت  گردد.   مي  تائید 

ارائه صورت تجديد  بر  پژوهشمديره  نتايج  با  مالي   ,.Hasnan et al)  همكاران  و  های حسنانهای 

با افزايش تخصص مالي اعضا، کارايي    در واقعهمراستا است.    (Nguyen et al., 2022) و نگويان  (2020

کند. در نتیجه مديران کمتر به دستكاری  هیئت مديره برای نظارت بر گزارشگری مالي افزايش پیدا مي

-پردازند. از اين رو با افزايش نظارت تخصصي اعضای هیئت مديره بر تصمیمهای مالي مي گزارش

کند، احتمال  گذاران نهادی کاهش پیدا مي ايهها در زماني که نظارت سرم های گزارشگری مالي شرکت

 کند.های مالي کاهش پیدا مي های مالي به دلیل دستكاری اطلاعات صورتتجديد ارائه صورت

 باشد: پیشنهادهای کاربردی با توجه به نتايج پژوهش به شرح زير مي

مثبت   .1 تأثیر  به  توجه  ارائه صورت  ینهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايببا  تجديد  مالي  بر  های 

گیری  شود در زمان تصمیمگذاران و تحلیلگران مالي خرد پیشنهاد ميها، به سرمايهشرکت

گذاران نهادی توجه داشته باشند  های رفتاری سرمايهبرای خريد و فروش سهام به گرايش

 نمايند. بینيهای را پیشتا از اين طريق بهتر بتوانند احتمال تجديد ارائه صورت

  گذاران هيسرما  يياعتنايببا توجه به تأثیر کاهشي استقلال هیئت مديره بر رابطة بین رفتار   .2

شود در  های مالي، به مجمع عمومي صاحبان سهام پیشنهاد ميو تجديد ارائه صورت  ی نهاد

اين   از  تا  نمايند  از اعضای مستقل استفاده  اعضای هیئت مديره سعي کنند  انتخاب  زمان 

 های مالي کاهش پیدا کند.طريق احتمال تجديد ارائه صورت
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 گذارانهيسرما  يياعتنايببا توجه به تأثیر کاهشي تخصص مالي هیئت مديره بر رابطة بین   .3

گذاراني که نگران پیامدهای افزايش تجديد  های مالي، به سرمايهو تجديد ارائه صورت  ی نهاد

صورت ميارائه  پیشنهاد  هستند،  مالي  هنگام  های  سهام  صاحبان  عمومي  مجمع  در  شود 

انتخاب اعضای هیئت مديره، سعي کنند از افرادی که دارای تخصص مالي هستند استفاده  

های مالي فشرده، نسبت به افزايش دانش  هیئت به گذراندن دورهنمايند و يا با الزام اعضای  

 مالي اعضای هیئت مديره اقدام نمايند. 

)بانك .4 اعتباردهندگان  مي به  پیشنهاد  مالي،  موسسات  و  اطلاعات  ها  بررسي  زمان  در  شود 

اعتباری شرکتصورت ارزيابي ريسك  برای  ها جهت دادن تسهیلات اعتباری،  های مالي 

از   ناشي  از استقلال هیئت    ی نهاد  گذارانهيسرما  يياعتنايبآثار  ناشي  آثار  آن  از  و مهمتر 

های مالي را ارزيابي  مديره و تخصص مالي اعضای هیئت مديره بر کیفیت اطلاعات صورت

 نمايند. 

های  ی موجب افزايش تجديد ارائه صورتنهاد  گذاران هيسرما  يي اعتنايببا توجه به اينكه   .5

-هايي که سرمايهشود در دورهها پیشنهاد ميشود، به ارکان حاکمیت شرکتي شرکتمالي مي

 های گزارشگری مالي مديران داشته باشند.  گیریگذاران نهادی نظارت بیشتری بر تصمیم
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