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Abstract 

Purpose: A good disclosure improves the accuracy of analysts' forecasts of future years' profits. 

Companies disclose information either compulsorily or voluntarily. The Securities and Exchange 

Organization, as the operator of the capital market, has prepared rules and regulations, and all companies 

listed on the stock exchange are required to comply with mandatory disclosure requirements fully.  

Methodology: This research reports the results of the experimental investigation of the relationship 

between the mandatory disclosure level and the market-based performance of the companies listed on 

the Tehran Stock Exchange in the period after the development of standards and regulations. It also 

compares market-based performance evaluation criteria before and after the development of standards 

and regulations. The main purpose of the current research is to investigate the correlation between the 

level of mandatory disclosure and the market-based performance of 64 companies listed on the Tehran 

Stock Exchange from 1998 to 2022. For this purpose, the system of simultaneous equations was 

estimated using the two-stage regression method. Tobin’s Q ratio, price-to-profit ratio and added market 

value are considered as market-based performance criteria and an unweighted index with 293 

components is used to measure mandatory disclosure in annual reports. 
Findings: The estimation results show that there is a two-way relationship between the level of 

mandatory disclosure and market-based performance in companies listed on the Tehran Stock Exchange, 

and all the performance evaluation criteria, except Tobin’s Q, have a significant difference in the period 

before and after the development of standards and regulations. 

Originality: Mandatory disclosure of information leads to change and improvement of returns 

and stock prices of companies. 
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شده در   یرفتهپذ يها بررسي رابطه متقابل سطح افشاي اجباري اطلاعات و عملكرد مبتني بر بازار در شرکت
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 چكیده

ها اطلاعات  . شرکتبخشدیرا بهبود م  یبعد  ی هاسال   یگران از سودها   یلتحل  بینییشخوب، دقت پ   یافشا   یک  هدف:

  ینقوان یه،بازار سرما ی . سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان متصدکنندیافشا م یاریاخت یا  یصورت اجبار به یا را 

 هستند.  یاجبار   یکامل الزامات افشا   یتدر بورس ملزم به رعا  شدهیرفتهپذ   یها نموده و همه شرکت  یهو مقررات را ته

بازار شرکت  این  شناسي:روش بر  مبتنی  با عملكرد  اجباری  افشای  رابطه سطح  تجربی  بررسی  نتایج    یهاپژوهش 

. همچنین  کندیگذاری گزارش م در بورس اوراق بهادار تهران را در دوره بعد از تدوین استاندارد و مقررات  شدهیرفتهپذ 

.  پردازدیی مگذارمقرراتبه مقایسه معیارهای ارزیابی عملكرد مبتنی بر بازار در دوره قبل و بعد از تدوین استاندارد و  

در واقع، هدف اصلی از انجام پژوهش حاضر، بررسی ارتباط متقابل بین سطح افشای اجباری با عملكرد مبتنی بر  

است. به این منظور سیستم   1401- 1377در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی    شدهیرفتهشرکت پذ   64بازار  

با استفاده از روش رگرسیون دو مرحلهه  ت معادل  برآورد شد. نسبت کیوتوبین، نسبت قیمت به سود و    یا مزمان 

بهارزش بازار  گرفتهافزوده  نظر  در  بازار  بر  مبتنی  عملكرد  معیار  اندازهعنوان  برای  و  در    یریگشده  اجباری  افشای 

 مؤلفه استفاده شده است.   ۲۹3سالنه یک شاخص بدون وزن با   یهاگزارش

  یها نتایج برآورد حاکی از وجود رابطه دوطرفه بین سطح افشای اجباری و عملكرد مبتنی بر بازار در شرکت :ها یافته

در بورس اوراق بهادار تهران است و کلیه معیارهای ارزیابی عملكرد به جز کیوتوبین در دوره قبل و بعد    شدهیرفتهپذ 

 دارند. داریتفاوت معن گذاریو مقرراتاز تدوین استاندارد 

 .گرددیها مت، منجر به تغییر و بهبود بازده و قیمت سهام شرکتااطلاع  یاجبار  یافشا :دانش افزایي

 افشای اجباری، سیستم معادلت همزمان ،عملكرد مبتنی بر بازار.:  هاکلیدواژه

 M49, M41, M40.  :موضوعي  يبندطبقه

 ( taftiyan@iauyazd.ac.ir))نویسنده مسئول(.  .یران ا یزد، ی،دانشگاه آزاد اسلام  یزد،واحد  ی، گروه حسابدار یار، دانش. 1
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 مقدمه

  هاشرکترکن اصلی تصمیم گیری های اقتصادی درست و آگاهانه وجود اطلاعات است. کیفیت گزارش دهی مالی در  

پذیری و رشد اقتصادی دارد  انداز اقتصادی کشور است که پیامدهایی برای شفافیت، مسئولیتیک جنبه حیاتی از چشم

ای را در جهت ارائه  (. سیستم حسابداری و گزارشگری مالی نقش حیاتی و عمده1403خوشرو معینی،  )ستوده و  

کنند  گذاران و متعاقب آن عملكرد صحیح بازار سرمایه ای ایفا میاطلاعات مورد نیاز برای تصمیم گیری مناسب سرمایه

ترین مفهوم خود به معنای ارائه اطلاعات است. حسابداران  اصلاح افشاء در گسترده(.  13۹7)فضل زاده و همكاران،  

به انتشار اطلاعات مالی مربوط به یک شرکت در  صورت محدودتری استفاده میاز این عبارات  آنان  کنند و منظور 

(. اطلاعات مالی و غیرمالی  ۲0۲4و همكاران،   1های سالنه( است )سانگ های مالی )معمولً در قالب گزارشگزارش

کنندگان گذاران و سایر استفادهشود. مدیران، اعتباردهندگان، سرمایهها منتشر میدر مقاطع زمانی مختلف توسط شرکت

های مالی برای قضاوت درخصوص عملكرد و وضعیت مالی شرکت استفاده  از اطلاعات افشا شده از طریق گزارش

بهکنند. شرکتمی یا  را  اطلاعات  این  بهها  یا  اجباری  افشا میصورت  اختیاری  و همكاران،  ۲کنند )کوپرتینو صورت 

ها، قوانین بورس اوراق  (. افشای اجباری، متشكل از همه اطلاعاتی است که نیاز است بر طبق قوانین شرکت۲0۲۲

 3اجرا افشا شوند. اهمیت افشای اجباری در اهداف گزارشگری مالی بنیادی است )برتومئوبهادار و استانداردهای قابل

(. سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان متصدی بازار سرمایه، قوانین و مقررات را تهیه نموده و  ۲0۲1و همكاران،  

های  طور کلی در سال شده در بورس ملزم به رعایت کامل الزامات افشای اجباری هستند. بههای پذیرفتههمه شرکت

شده در  های پذیرفتههای مالی سالیانه شرکتگذشته ایران شاهد سه تغییر اساسی در محیط قانونی مربوط به گزارش

استاندارد حسابداری از    ۲۲الجرا شدن  بود. اولین تغییر ایجاد شده لزم  13۸6تا    13۸0بورس تهران طی سال های  

استاندارد رسید که در انتهای هر استاندارد موارد  43این تعداد به  140۲های بعد از آن تا سال که طی سال  13۸0سال 

بهادار بجای قانون قدیمی سال   بازار اوراق  تغییر، تصویب قانون جدید  برای افشا ذکر شده است. دومین  ضروری 

رسانی  گذار به مباحث شفافیت و اطلاعبود. در این قانون، قانون  13۸4توسط مجلس شورای اسلامی در یكم آذر    ، 134۵

رسانی در بازارهای  تبصره به اطلاع  ۲ماده و    6ای که فصل پنجم این قانون مشتمل بر  توجه بسیاری نموده است. به گونه

های ثبت شده نزد سازمان  یافته است و در نهایت دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکتاولیه و ثانویه اختصاص

مدیره سازمان بورس اوراق بهادار تصویب و ابلاغ شد.  عنوان سومین تغییر مهم توسط هیئت  به  03/0۵/13۸6در تاریخ  

سی رابطه  اند. این درحالیست که شواهد کمی از برر بیشتر تحقیقات قبلی به بررسی سطوح افشای اختیاری تمرکز کرده

شده در بورس اوراق بهادار تهران  های پذیرفتهمتقابل سطح افشای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار در شرکت

وجود دارد. ادبیات پیامدهای اقتصادی افشای اجباری محدود است و این تاحدی در نتیجه دو پهلو بودن آن است. 

اثرات الزامات افشای اجباری بطور بالقوهای پیچیده است، از این رو شرکت ها می توانند به هزینه های تحمیلی به  

های مورد مطالعه گذاری در سال بنابراین با توجه به فرآیند استانداردگذاری و قانون  .ند روش های مختلف پاسخ ده

نهایی پژوهش  باشد. هدف  شده بر سطح عملكرد میهای این پژوهش، بررسی تأثیر قوانین جدید مطرحیكی از ضرورت

1. Song 
2. Cupertino 
3. Bertomeu 
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طرفه  بینی رابطه یکحاضر، با توجه به دوگانگی ارتباط بین افشای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار و پیش

انجام و خارجی  داخلی  در مطالعات  متغیرها  این  نظریهمیان  و  نظری  مبانی  دوگانگی  و همچنین  تاکنون  های  گرفته 

مربوطه، بررسی ارتباط همزمانی بین این متغیرهاست. به عبارتی نوآوری پژوهش حاضر محاسبه سطح افشای اجباری  

اطلاعات با استفاده از چک لیستی جامع نسبت به تحقیقات مشابه داخلی و خارجی، بررسی تفاوت بین عملكردهای  

اری  گذ ( و دوره بعد تدوین استاندارد و قانون137۹- 1377گذاری )مبتنی بر بازار در دوره قبل تدوین استاندارد و قانون

( و همچنین بررسی رابطه دوطرفه عملكرد مبتنی بر بازار و افشای اجباری اطلاعات است. در پژوهش  13۸7-1401)

های  شود. در ادامه یافتهشناسی پژوهش ارائه میها و روشحاضر پس از بیان مبانی نظری و پیشینه پژوهش، فرضیه

 گیری و پیشنهادها اختصاص دارد.تجربی، تشریح شده و بخش آخر مقاله نیز به بیان نتیجه

 

 پژوهش   یشینهو پ ي نظر  يمبان

دهد که از طریق شكاف قیمت  را کاهش می  اطلاعاتیتقارن    منظر تئوری، افزایش سطوح افشا، احتمال عد   از نقطه

(. 140۲  )کیامهر و همكاران،  شودمیگیری  اندازهم  و نوسانات بازده سها   م پیشنهادی خریدوفروش، نقد شوندگی سها

ترین    هنگام به عنوان یكی از مهم  شفافیت اطلاعاتی و دسترسی فعالن بازار سرمایه به اخبار و اطلاعات صحیح و به

اندرکارآن بازار سرمایه را   های بهینه و نظارت مؤثر مسئولن و دست  ای کارآمد است و مكانیزم   الزامات بازار سرمایه

جهان اداره    یدر تمام کشورها  ینظارت   یهاتوسط آژانس  یاجبار  یافشا(.  140۲  ،ییابرقو  یو سالر  انی )تفت  طلبد  می

ها ممكن است  را که شرکت  یاطلاعات   کنندیها را مجبور مشرکت  گذاران(. قانون۲0۲4و همكاران،   1افلترا )  شودیم

کنند )کمپبل  افشا  را  پنهان کنند  توض  یكی(.  ۲0۲1،  و همكاران ۲بخواهند  نگران  حات یاز  افشا،  به مقررات    ی مربوط 

سرما  یبرا  ینظارت   ینهادها رفاه  از  قانون  یعاد   گذارانهیمحافظت  هدف  توزاست.  ثروت    عیگذاران    نیبمجدد 

ها آن  نیب  یشكاف اطلاعات   رودیانتظار م  رایآگاه و متحدالشكل با الزام به حداقل سطح افشا است، ز  گذارانهیسرما

  ر یبه طور مثبت تحت تأث  هیسرما  ی اعتبار اطلاعات در بازارها  ن،ی(. علاوه بر ا۲0۲0  و همكاران، 3)کائو   ابد یکاهش  

اوقات ممكن    یاما گاه  کند؛یم   نیرا تضم  یبا الزامات نظارت   هاانطباق شرکت  نیوجود مقررات افشا است که همچن

  رانی توسط مد  ی اری اخت  یافشا   ن، ینباشد؛ بنابرا  ی کاف  گذارانهیبه انتظارات سرما  یی پاسخگو  یبرا   ی اجبار  ی است افشا

 و همكاران ۵کنگ (.  ۲0۲3  ،4نتوی)ب  شودیاستفاده م  گذارانهیاطلاعات خود از عملكرد شرکت به سرما  نیانتقال بهتر  یبرا

  ر یتأث نیکه ا  افتندیکردند و در  یبررس   ی اختصاص  ی هانهی را از نظر هز  یار یاخت یبر افشا   ی الزامات اجبار  ر ی( تأث۲0۲۲)

  یالزامات افشا  ش یافزا  ، ینیگزیمكمل هستند. در صورت جا  ای  نیگزیدو نوع افشا جا  نیا  ا یدارد که آ  یبستگ  نیبه ا

 ها مكمل باشند، رخ خواهد دادکه آن  ی که برعكس زمان  ی داوطلبانه کمتر خواهد شد، در حال  ی منجر به افشا  ی اجبار

 : شودمی  ارائه زیر در تحقیق  فرضیات  پشتوانه های (. تئوری۲01۵ ،6و شولزه  دری )اشنا

از    اینهیاطلاعات، سطح به افشای  کنندگان  که حسابرسان و تهیه  کندیم  انیتئوری ب نی: ااستاندارد گذاریتئوری   
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استاندارد گذار به    های توسط گروه   که بعداً  آورندمی  فراهم  کنندگان،  استفاده  یازها ینبرآوردن    یاطلاعات را برا  یافشا 

( اظهار کرد  1۹۸6) ۲(: دی1۹۸6(. تئوری دی )۲0۲3  و همكاران، 1. )آرناشوندیوضع م ،یاجبار  یعنوان الزامات افشا

صورت    که به  شتا ارز  انجامد یاطلاعات م  یاریاخت  یبه افشا   تی ریمد  زهی انگ  شی به افزا  یاجبار   یافشا   شیکه افزا

رابطه    گر،یبه عبارت د  ؛شودمی  انگذار موضوع باعث جذب سرمایه  نیشود و ا  نهیشیب  شود،یم  انیسهام شرکت ب  متیق

وجود دارد. بر اساس    ،یاریاخت  یافشا   یبرا   تیری مد  زهیمتعاقب انگ  شی و افزا  یاجبار  یالزامات افشا   شی افزا  نیب  یمثبت

  شتر یاطلاعات ب  یاریاخت  ی افشا  یرا برا   ت یریمد  زه یانگ  د،ی جد  ی اجبار  ی گفت وجود الزامات افشا  ی توانتئوری دی م

  های تئوری.  دهدثروت، افزایش می  شیافزا  جهیارزش بازار آن و در نت  شی کردن شرکت در بازار و افزا  زی متما  یبرا

تئوریتیریمد  زه یانگ نما  ت یریمد  زهیانگ   های:  تئوری    ه،یسرما  یازها ی ن  یتئور  ،یاسی تئوری هزینه س  ،یندگی شامل 

بر اساس تئوری نمایندگی، افشای مناسب اطلاعات مالی موجب بهبود  ی:  ندگنمای  تئوری.  هستند  دهیتئوری علامت

  با ها شرکتکه  کندیم ان یب هیسرما ی ازهانی تئوری . شودمی حسابداری گزارش های از  استفاده کنندگان گیری  تصمیم

  یواگذار  ق یاز طر  یخارج  هیبه دنبال جذب سرما  رشد در بازار، برای افزایش سرمایه  های از فرصت گوناگونی  گستره

جذب    یبرا   ی اجبار  یافشا  ط،یشرا  ن یخود هستند. در ا  ات ی از عمل  تی حما  یبرا  د،یجد  های  گرفتن وام   ای   دیسهام جد

  ن یرقابت ب  یبه نوع  یگذار سرمایه  گونه  نیا  جه،ی(. در نت۲01۹  ،3ییو لوزاآدو  ونی)م  کندینم  تیکفا  ه،سرمای  تر  ارزان

اطلاعات    یبا افشا   نانیعدم اطم   طیصورت مقرون به صرفه و تحت شراشرکت به  هیدارد تا سرما   ازنی   هاشرکت  نیا

  گاهیجاکه در مورد    شودیانجام م  ل یدل  نیبه ا  ان گذاراطلاعات به سرمایه  ی شود. افشا  ن یتأم  ان،گذاربه سرمایه  شتریب

  ترییفتوصی  تئوری  دهی،تئوری علامت.  ابدی  شی ها، افراآن  ندهیآ  ینقد   انیجر  تیشود و قطع  رسانی  شرکت، اطلاع

 ران یچرا مد  نكهیا  لیدل   ه یتوج  یبرا  نیشیپ  یتجرب  یهادر پژوهش  یرساناست. تئوری اطلاع  یاز عدم تقارن اطلاعات 

دارند، استفاده شده است. مطابق با تئوری    انهی در گزارش سال  شتریاطلاعات ب  یافشا   ی برا  یشتریب  زهانگی  ،هاشرکت

  با  هاشرکت)  هاشرکتدیگر    به  نسبت  اینكه  برای  باشند،  متمایل  بهتر  عملكرد  با  هاشرکت  است  ممكن  دهی،علامت

  معنادار  رابطه  افشا  کیفیت  با  عملكرد  رودبدتر( متمایز شوند، افشای بهتری داشته باشند. بنابراین انتظار می  ملكردع

 .(۲01۸ ،4زعیم مهتدی و  نگرامینیستای) یابدمی افزایش  افشا  سطح عملكرد،  افزایش  با یعنی باشد، داشته

  درست   توانندمی  خود  نوبه  به  هاتئوری  تمامی  که  آنجایی  از  و  بال   در  شدهمطرح  های با توجه به تئوری  بنابراین

 . شودمی پیش بینی  اطلاعات اجباری  افشای و  عملكرد همزمان ارتباط باشند،

بازار    ییو کارا  یاجتماع  تیمسئول  یافشا  نیرابطه ب  یتحت عنوان »بررس  یدر پژوهش  (1403و همكاران )  خیمشا

  یهاشرکتبازار سهام    ییو کارا  هاشرکت  یاجتماع  تی مسئول  یافشا  نیرابطه ب  یبررسی« به  قو   مهیسهام در سطح ن

سهام منعكس    متیکه همه اطلاعات در ق  دادها نشان  آزمون  جی. نتااندپرداختهشده در بورس اوراق بهادار تهران    رفتهی پذ 

دل  د یکه شا  شودمین ناکارآمد   نیا   ل یبتوان  در  را  لذا،    رانیا  هیبازار سرما  یامر    ت یمسئول  یافشا جست و جو کرد. 

توان  یرا نم  رانیبازار سهام در ا  ییکارا  ه یندارد و فرض  یمعنادار   ری بازار سهام تاث  ییبر کارا  یبه طور قابل توجه  ی اجتماع

 کرد.  دیی تا

1. Arena 
2. Dye   
3. Mion & Loza Adaui   
4. Istiningrum & Za’im Muhtadi 
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)جانی لر  یخسرو همكاران  و  پژوهش  (1403ی  عنوان  یدر  م  ی»بررس  تحت  ز  یافشا   انی ارتباط    ست یعملكرد 

  ی افشا  نیارتباط ب  یبررسبه    شده در بورس اوراق بهادار تهران«،  رفته ی پذ   یها شرکتو ارزش    یعملكرد مال  ،یطی مح

از آن است که با توجه    ی پژوهش حاک  یها   افتهپرداخته اند. یو ارزش شرکت    یعملكرد مال  ،یطیمح  ستیعملكرد ز

  ستیز  یدوره قبل با افشا  یرابطه ندارد اما عملكرد مال  یط یمح  ستیز  ی با افشا  یاول و دوم عملكرد مال  هیبه فرض

بدست آمده   جیبا ارزش شرکت رابطه ندارد و نتا  یطیمح  ستیز  یسوم افشا  هیباشد، درمورد فرض  یمرتبط م  یطی مح

اثر افشا   هیاز فرض ب  ی طیمح  ست یز  یچهارم و پنجم پژوهش  با ارزش شرکت و عملكرد    یعملكرد مال  نیبررابطه 

 کند. یبا ارزش شرکت را رد م یطی مح ستیز

)   مقدم همكاران  پژوهش  (1403و  »حساس  یدر  عنوان  احساسات    تیتحت  به  سهام  صاحبان  حقوق  بازده 

کسرمایه وجود  با  مال  یافشا  ت ی فیگذاران  فساد   یاطلاعات  به  و  به    تیحساس  ی بررس«  سهام  حقوق صاحبان  بازده 

شده در بورس اوراق   رفتهیپذ   ی هاشرکتو فساد در    یاطلاعات مال   یافشا   ت یفیگذاران با وجود کاحساسات سرمایه

بازده حقوق    تی گذاران بر حساسپژوهش نشان داد، احساسات سرمایه  ی هاهیآزمون فرض  جی. نتااندپرداختهبهادار تهران  

بازده حقوق صاحبان   تی منجر به کاهش حساس نیاحساسات خوشب نیو معنادار دارد. همچن یمنف  ریصاحبان سهام تاث

در    لگری نقش تعد  یمال  یگزارشگر   ی افشا  ،ندارد. به علاوه  یمعنادار   ریتاث  نانه یکه احساسات بدب  یدر حال  شودمیسهام  

تاث  تی فیاطلاعات با ک  یبازده حقوق صاحبان دارد و افشا   تیگذاران و حساسرابطه احساسات سرمایه   ری بر کاهش 

  نانهیبه احساسات خوشب تیساسمعنادار دارد اما در ح  ری بازده حقوق صاحبان سهام تاث  ت یبر حساس  نانهیاحساسات بدب

تعد  ت،ی ندارد. در نها  یر یتاث بازده حقوق صاحبان    ت ی گذاران و حساسدر رابطه احساسات سرمایه  لگر ی فساد نقش 

 بازده حقوق صاحبان سهام شده است.  تیبر حساس نانهیاحساسات خوشب ی منف ری تاث  فیندارد تنها منجر به تضع

نگر در گزارش    ندهیآ  سکیر  یافشا  یالگو  نیتحت عنوان »تدو  یدر پژوهش  (1403)ی و همكاران  محمد آباد  ی منصور

نگر در گزارش    ندهیآ  سکیر  یافشا  یالگو  نیبه تدو« به  مضمون  لیو تحل  یدارشناس ی سالنه شرکت با روش پد  یها

مضمون سازمان   ۵  ه،یمضمون پا  ۲۹گزاره در قالب  ۹4از آن است که   ی ها حاک افتهپرداخته اند. یسالنه شرکت   ی ها

نگر استخراج شده است    ندهیسخت آ  سکیر  ی نگر و افشا  ندهینرم آ  سک یر  ی شامل افشا  ر یمضمون فراگ  ۲دهنده و  

 اند. داده ل ینگر را تشك ندهیآ سک یر یافشا ی شنهادیپ یالگو   یکه اجزا

  ی ط یمحستیاطلاعات ز  ی ها و افشاشرکت  یات ی تحت عنوان »ارتباط رفتار مال  ی( در پژوهش140۲و همكاران )   انیک

  ی و ادراک عدالت و تعهد سازمان  كردیبا رو  یطی محستیز  یها و افشا شرکت  یاتیرابطه رفتار مال  ن ییبه تب  «یاجبار

مالپرداخته  13۹7  ت یلغا  13۹0  ی هاسال   ی شرکت ط  373 تهاجم  متغبه  ی ات یاند.  افشا   ریعنوان  و  اطلاعات    یوابسته 

افشا  یطی محستیز متغبه  یاجبار  یشامل  استفاده  ر یعنوان  فرضمستقل  آزمون  جهت  است.  از    ق یتحق  ی هاهیشده 

و    یط یمحستیاطلاعات ز  یاجبار   یافشا  زانی م  نیپژوهش نشان داد که ب  ج یچندگانه استفاده و نتا  ی خط  ونیرگرس

 .در بورس اوراق بهادار تهران رابطه وجود دارد شدهرفتهیپذ  یها شرکت  یهاجمت   یات یرفتار مال

با عملكرد    یدر دسترس بودن اطلاعات مال  نیتحت عنوان »ارتباط ب  ی( در پژوهش13۹۹)  ی خیمنش و مشا  یریبش

در دسترس بودن   نیارتباط ب  یبه بررس  «یبورس  یهااطلاعات شرکت  یاجبار   یافشا   هیبعد از اصلاح   رعاملیمد  رییو تغ

پژوهش نشان داد    یهاافتهیاند.  پرداخته  تورالعملدس  نی ا  بیپس از تصو  رعاملی مد  رییبا عملكرد و تغ  یاطلاعات مال



 7 ...  شده در بورس اوراق یرفتهپذ يها بررسي رابطه متقابل سطح افشاي اجباري اطلاعات و عملكرد مبتني بر بازار در شرکت

 

است، اما    افتهیعملكرد شرکت و در دسترس بودن اطلاعات کاهش  نیدستورالعمل افشاء، ارتباط ب  بی که پس از تصو

پژوهش نشان داد که    یها افتهیاست.    افتهیشی نوسانات عملكرد شرکت و در دسترس بودن اطلاعات افزا  نیارتباط ب

  چی است، اما ه افتهیشی افزا رعاملی مد ریینوسانات عملكرد شرکت و تغ نیدستورالعمل افشاء، ارتباط ب بیوپس از تص

 .مشاهده نشد رعاملیمد ریی عملكرد شرکت و تغ نیب یدار یرابطه معن

اطلاعات«    یاریو اخت  یاجبار  یبر افشا   یتمرکز سازمان  ریتحت عنوان »تأث  ی( در پژوهش13۹7)  فخاری و محمدی 

راستا با   نیاند. در هم( پرداختهیار یو اخت  یاطلاعات )اجبار  یبر هر دو شكل افشا  ی تمرکز سازمان  ریتأث  یبه بررس

  قیدر بورس اوراق بهادار تهران از طر  شدهرفتهی پذ   یا ه شرکت  یتمرکز سازمان  زانیاطلاعات مربوط به م  یآورجمع

مطالعه قرار   اطلاعات مورد   یافشا  زانیبر م  یتمرکز سازمان  یرگذاری، تأث13۹3در سال    نز یراب  یپرسشنامه تمرکز سازمان

نتا است.  سازمان  جیگرفته  تمرکز  که  داد  افشا  ینشان  اخت  یاجبار  یبر  تأث  یاریو  با   یمعنادار  ریاطلاعات  و  داشته 

 .ابد ی یاطلاعات کاهش م یها سطح افشا متمرکزتر شدن سازمان

ب  ی تحت عنوان »بررس  ی( در پژوهش13۹4)   یو محمد   سرلک  با    یرمالی و غ  ی مال  یها یژگیو  نیرابطه  شرکت 

  یهایژگیو  نیرابطه ب  یدر بورس اوراق بهادار تهران« به بررس  شدهرفتهیپذ   یها شرکت  یار یو اخت  یاجبار   یافشا  تیفیک

ک  یرمالی و غ  یمال با  اخت  یاجبار  یافشا  تی فیشرکت  تهران    شدهرفتهیپذ   یا هشرکت  یاریو  بهادار  اوراق  بورس  در 

و   یاهرم مال  ،یشرکت، سودآور  ینگینقد  ت،یریمد  ییکارا   نیاست که ب  نیاز ا  یپژوهش حاک  یها افتهیاند.  پرداخته

رابطه    یاجبار  یافشا   تی فیرقابت در بازار محصول و ک  نیرابطه مثبت و ب  یاجبار  یافشا  تی فیثابت با ک  ییدارا  زانیم

ثابت    ییدارا  زانیو م  یاهرم مال  ،یشرکت، اندازه، سودآور  ینگینقد  ره،یمدئتی ساختار ه  نیب  نیدارد. همچن  ودوج  یمنف

وجود   یرابطه منف  یاری اخت  یافشا   تیفیو ک  رهیمدئتیه  یاعضا   تیمالك  نیرابطه مثبت و ب  یار یاخت  یافشا   تیفیبا ک

 . دیمشاهده نگرد یا رابطه  گونهچیموارد ه یدارد و در باق

باارزش    ی اریو اخت یاجبار  ی افشا  نیرابطه ب  یتحت عنوان »بررس  ی( در پژوهش13۹1پور ) نیو حس  یدر یح  پور

پژوهش    نیاند. در اها پرداختهبر ارزش بازار سهام شرکت  یاریو اخت  یاجبار   یافشا   ر یتأث  یها« به بررسسهام شرکت

بورس اوراق بهادار تهران استفاده شده است و به    ی انرسافشا و اطلاع تی فیاز شاخص ک  ،یاجبار  یمحاسبه افشا   ی برا

افشا  شاخص  محاسبه  ل  یار یاخت  ی منظور  چک  شرکت  60شامل    یتیسیاز  که  افشا  ممورد  صورت  به  توانستندیها 

و ارزش بازار سهام    یاجبار  یافشا  نیپژوهش نشان داد که ب  جی. نتادیها بپردازند استفاده گردآن  یداوطلبانه به افشا

.  ابدی یم  شیافزا  زیها نافشا، ارزش بازار سهام شرکت  تی فیشاخص ک  شیوجود دارد و با افزا  یرابطه معنادار  ها،شرکت

 .و ارزش بازار سهام وجود ندارد یار یاخت یافشا  نیب یدارنشان داد که رابطه معنا ن یهمچن قیتحق  یهاافتهی

تواند باعث  یم ی اجتماع  تیاطلاعات مسئول  یاجبار  یافشا   ای»آ( در پژوهشی تحت عنوان  ۲0۲4و همكاران ) 1یو

  یاز اجرا   یناش  یرونیبر شوک ب  ی مبتن  یعیشبه طب   شیآزما   ک« ی بال شود؟  تیفی به سمت توسعه با ک  ها شرکتتحول  

اطلاعات    یافشا یاجبار استی س نیا یامدها ی . پاندکرده جادی را ا یاجبار   یاجتماع تی اطلاعات مسئول  یافشا استیس

  ی اجبار  یکه افشا   یافته های پژوهش نشان داد.  اندی کردهبررس  هاشرکتکل عوامل    یوررا بر بهره  یاجتماع  تیمسئول

مسئول طور    یاجتماع  ت یاطلاعات  و    یوربهره  یتوجهقابلبه  آژانس  تعارضات  کاهش  با  را  شرکت  عوامل  کل 

 
1. Xu 
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تجزدهدیم   ش یافزا  یمال  ی هاتیمحدود تحل  ه ی.  افزا  یگذارسرمایه  ییکارا  شتر، یب  ل یو  عنوان    ینوآور  شی و  به  را 

  و  تیرا تقو  هاشرکتعوامل  ،  یاجتماع  تی مسئول  یاطلاعات اجبار  یافشا  استیآن س  قیکه از طر  یحورم   یمجراها

 کند.یروشن م

  رعامل یعملكرد پرداخت مد  تیبر حساس  یاجبار  یافشا   ریتأث  یبررسبه    یدر پژوهش  (۲0۲4و همكاران ) 1سانگ 

دهد.  یم  شی را افزا  رعاملی عملكرد پرداخت مد  ت یحساس  یاجبار  ی که افشا  یافته های پژوهش نشان داد  .اندپرداخته

  ت ی بر حساس  یاجبار  یآن افشا  قیاست که از طر  یعامل مجرا  ریدهد که نظارت بر قدرت مد  ینشان م  نیهمچن  جینتا

  یفرد  یعنیدارند،    یعامل قدرتمند  ریکه مد  ییهامثبت در شرکت  ریگذارد. تأث  یم  ریعامل تأث   ریعملكرد پرداخت مد

دارد،    رهیمد  ئتی ه  سیو رئ  رعاملی به عنوان مد  ی ادوگانه  یها است، نقش  یارتباط خوب  یدارا  یاسیکه از لحاظ س

 است.  ترقیعم

  ی . بررسیبر عملكرد مال  یاجبار   یرمال ی غ  یتحت عنوان »اثرات گزارشگر   ی( در پژوهش۲0۲3و همكاران ) ۲تالیو

در سراسر جهان    یاجبار   ی رمالیغ  یافشا   میمستق  ریتأث  «ییو مواد غذا  یکشاورز  ی جهان  ی هادر مورد شرکت  یچند بعد

بر چند مال  ن یرا  تعد  نیو همچن  ی بعد  راب  کنندهلیاثرات  بر  مال  یداریپا  نیب  طهآن  بررس  یو عملكرد  اند.  کرده  ی را 

انجام    سالهدوره هشت  ک ی با در نظر گرفتن    یشرکت جهان  1۸0از   یانمونه  یاثر ثابت را بر رو ونیپژوهشگران رگرس

  یهاافتهیاند.  کرده شیآزما  ی و عملكرد مال  یدار ی پا  نیرا بر رابطه ب   ی رمالیغ یمقررات افشا   کنندهلیدادند و اثرات تعد

تأث بازده حقوق صاحبان سهام و بازده   ،ییدارا  یات یرا بر بازده عمل  یاجبار  یرمالیغ   یمثبت افشا  میمستق  ریپژوهش 

 .فروش نشان داد

منطقه    ی هادر شرکت  ی اجبار  ی افشا  ی هاتحت عنوان »محرک  ی( در پژوهش۲0۲۲و همكاران )  3اوغلو   ی مصرل

  ی هاو پرداختن به محرک  ی اجبار  ی افشا  زانیسطح شرکت در م  رات ییتغ  یبه بررس  فارس«جیخل   یهمكار   یشورا 

پژوهش نشان داد که    یها افتهی.  اندهپرداخت  فارسجیخل  یهمكار   یمنطقه شورا  یهابا استفاده از داده  یاجبار   یافشا 

  یندارند. سودآور  یدولت  تیدارد که مالك   ییهادر شرکت  ی اجبار  یبا سطح افشا   یارتباط مثبت  رهیمدئتیاستقلال ه   زانیم

نقدشوندهشرکت  یشتر یب  زانی به م  یاجبار  ی طور مثبت بر سطح افشابه تأثها  که    کند یم  د ییتا  جی. نتاگذاردیم  ریتر 

 .ابدی یکه سود کاهش م یدر حال ابد،ی یم شیافزا  انی از سود است. ز شتریب انی به ز یاجبار یافشا   تیحساس

  نیارتباط ب  ه«ی سرما  نه یو هز  یاجبار  ی داوطلبانه، افشا  یتحت عنوان »افشا   ی( در پژوهش۲01۹)   و همكاران 4یه

  ی پژوهش نشان داد که افشا  یهاافتهیاند.  کرده  یآن را بررس  یداوطلبانه و اجبار  یشرکت و افشاها   هیسرما  نهیهز

که   ییهامحور در مدل   دادیرو  یاجبار  یتنها افشاها   اگرچهبا هم مرتبط هستند،    یاجبار  یداوطلبانه و هر دو نوع افشا 

  ک یهر    ریعموماً تحت تأث  هیسرما نهینشان داد که هز  هاافتهی  نیمهم هستند. همچن  دهند،یم  حیداوطلبانه را توض  یافشا 

  گذارد،ینم ر یتأث  هیسرما  نه یداوطلبانه و هز ی افشا نیبر رابطه ب ی ادوره یاجبار   یانواع افشا است و کنترل افشا ن یاز ا

افشا  یدر حال کنترل  ا  ی گاه  دادیبر رو  یمبتن  یاجبار  ی که  بر  استفاده  اقدامات مورد  به  بسته  تأث  نیاوقات    ری رابطه 

 . گذاردیم

 
1. Song 
2. Vitale 
3. Misirlioglu   
4. He   
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مهتدی  ایستینینگرام  زعیم  پژوهش۲01۸)   و  در  تع  ی (  »عوامل  عنوان  تأث  کنندهنییتحت  در    یاجبار   ی افشا  ری و 

پژوهش    نیو بازده سهام ارتباط دارند. ا  یاجبار  یاند که با افشاپرداخته  یعوامل   نییبه تع  «یاندونز  یدی تول  یها شرکت

شرکت را اثبات    یبا اندازه شرکت و سودآور  سه یدر مقا  یاجبار  یسن شرکت با افشا   نیب  یارتباط مثبت و معنادار

با بازده سهام دارند. با    یارتباط مثبت و معنادار   یاجبار  ی شرکت و افشا  یاندازه شرکت، سودآور  ن،یکرد. علاوه بر ا

 .کندیشرکت و بازده سهام عمل نم  یاندازه شرکت، سن شرکت، سودآور  نیب  ی انجیبه عنوان م  یاجبار   یحال، افشا   نیا

اطلاعات    یاجبار   ی شرکت و افشا   ی هایژگیو  نیتحت عنوان »ارتباط ب  ی( در پژوهش۲011و همكاران )  1ی گالن

  ی فرض  ریتأث  یتجرب  یو بررس ی رمالی غ  یونانی یها سالنه شرکت یها سطح افشا در گزارش یابیبه ارز ونان«یدر مورد 

شرکت با استفاده    ی هایژگ یو  یسطح افشا و برخ  نیب  طاند. ارتبا پرداخته  ی اجبار  یافشا   زانیشرکت بر م  یژگیو  نیچند

  یعموم  یونانی  یها پژوهش نشان داد که شرکت  ی هاافتهیقرار گرفت.    ی چندگانه مورد بررس  یخط  ونی رگرس  ل یاز تحل

با    تنشان داد که اندازه شرک   هاافتهی   نیاند. همچندادهپاسخ    ینظارت   ینهادها  یاجبار  ی به الزامات افشا   یاندازه کافبه

در    رهیمدئتیه  بیو ترک  ینگینقد  ،یمانند سن، سودآور  ماندهیباق  یرها یدارد. متغ  یسطح افشا رابطه مثبت معنادار 

 بودند.  زیناچ   یاجبار یتنوع افشا   حیتوض

 

 پژوهش  هايفرضیه

 : اندپژوهش به شرح زیر مطرح و آزمون شده یهاهیشده، فرضانجام  یهابر اساس مبانی نظری و پیشینه پژوهش

 .دار وجود دارداطلاعات و عملكرد مبتني بر بازار رابطه معنياجباري افشاي سطح بین  : 1فرضیه 

 دار وجود دارد.توبین رابطه معنیکیو اطلاعات و نسبت اجباری افشای سطح بین  :1-1فرضیه  

 دار وجود دارد.اطلاعات و نسبت قیمت به سود رابطه معنیاجباری افشای سطح بین  :۲-1فرضیه  

 دار وجود دارد. افزوده بازار رابطه معنیاطلاعات و ارزشاجباری افشای سطح بین  :3-1فرضیه  

ي گذارمقرراتدر دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهاي حسابداري و   بازار  عملكرد مبتني بر سطح  بین  :  2فرضیه  

 داري وجود دارد. تفاوت معني

تفاوت  گذار مقرراتدر دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهای حسابداری و   توبینکیو بین نسبت  :  1- ۲فرضیه   ی 

 داری وجود دارد.معنی

تفاوت    یگذار مقرراتدر دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهای حسابداری و  بین نسبت قیمت به سود    :۲- ۲فرضیه  

 داری وجود دارد.معنی

ی تفاوت  گذارمقرراتدر دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهای حسابداری و  افزوده بازار  بین ارزش:  3- ۲فرضیه  

 داری وجود دارد.معنی

 

 شناسي پژوهشروش

برا   یلیتحل  یفی و توص  یدادیپس رو  ،یکاربرد  ،یاثبات   یها و از انواع پژوهش  یپژوهش حاضر، شبه تجرب   یاست. 

1. Galani 
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بورس اوراق بهادار    یاطلاعات   یهاگاهیو پا  یدانیاز روش م  یها و اطلاعات پژوهش به روش اسناد کاوداده   یآورجمع

 ستم یدر س  یاگر از روش حداقل مربعات معمول  ها  هیفرض  زمونآ  یشده است. برااستفاده  نیآورد نوافزار رهتهران و نرم

آمده  دستبه  جیناسازگار و تورش دار شده و صحت نتا  یهانیمنجر به تخم  تواندیزمان استفاده شود، ممعادلت هم

باعث    و  رندیگیقرار م  یتورش و ناسازگار   نیا  ریتحت تأث  زین  یمعنادار   یهاآزمون  نی قرار دهد. همچن  دیرا موردترد

در پژوهش حاضر    نی؛ بنابرا(13۹6  همكاران،یی و  فلاح زاده ابرقو)  شود  جی نتا  نیبر ا  یمبتن  ی هالیبروز خطا در تحل

معادلت    ستمیافشای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار، س  نیب  هیزمان و دوسوبا توجه به وجود رابطه هم

  ی هاشرکت  ،یو از نظر مكان  1401تا    1377دوره    یبرا  یحاضر از نظر زمان   پژوهش  .ردیگیزمان مورداستفاده قرار م هم

الجرا و  استانداردهای حسابداری لزم  13۸0در بورس اوراق بهادار تهران است. با توجه به اینكه در سال   شدهرفتهی پذ 

الجرا شد،  لزم  13۸6در سال   فشا نیز قانون بازار اوراق بهادار به تصویب رسید، همچنین دستورالعمل ا  13۸4در سال  

یعنی دوره بعد از تصویب مقررات و تدوین استانداردهای حسابداری    1401لغایت    13۸7  یهادر این تحقیق سال 

و عملكرد در نظر گرفته شد و برای بررسی آثار تصویب مقررات افشاء، عملكرد   یاجبار   یآزمون رابطه افشا   یبرا

ی و تدوین استانداردهای  گذار مقررات، دوره پیش از  137۹لغایت    1377  ی هاحسابداری و بازار در دو مقطع زمانی سال 

استانداردهای حسابداری مورد    1401لغایت    13۸7  یهاحسابداری و سال  تدوین  از تصویب مقررات و  بعد  دوره 

  ییهاشد و شرکت  خابانت  کیستمات یس  یحذف  یریگپژوهش با استفاده از روش نمونه  یمقایسه قرار گرفت. نمونه آمار 

. ۲نبوده است    یپژوهش کاف  یرهایمتغ  یبه دست آوردن برخ  یها براکه اطلاعات آن  یی ها. شرکت1)   یهایژگیکه و

  کننده نیاز نوع تأم  یی ها. شرکت3اند،  داده  یسال مال  رییتغ  ا یاسفند ختم نشده اند و    ۲۹ها به  آن  یکه سال مال  یی هاشرکت

  نگیو هلد  نگ یزی از نوع ل  یی ها. شرکت۵بوده اند    یو بانك  یا مهیاز نوع ب  ییها. شرکت4اند    دهبو  ی گذارهیو سرما  یمال

عنوان نمونه  شرکت، به 64  ها،تیمحدود نیبا اعمال ا ت ی حذف شدند و در نها یبوده اند( را داشته اند، از نمونه آمار

  لیوتحلهی، همچنین به منظور تجزExcel  افزاررمنمونه در ن   ی هااطلاعات شرکت  یبندپژوهش انتخاب شد. پس از طبقه

یكتی،  )ساارجاع منابع در متن    نحوه  استفاده شده است.  SPSSو    EViewsافزار  ها و استخراج نتایج پژوهش از نرمداده

۲01۵ .) 

 پژوهش  يهامدل

میان متغیرهای عملكرد    ی اکه رابطه دو طرفه  دهدیمروری بر ادبیات موضوع و توجه به نتایج به دست آمده، نشان م

این دو متغیر بر یكدیگر، از سیستم معادلت همزمان    ریو افشای اجباری اطلاعات وجود دارد. در بررسی چگونگی تأث

همزمان در پژوهش حاضر این است که اگر به جای برآورد   لت. دلیل اهمیت استفاده از سیستم معادشودیاستفاده م

صورت جداگانه برآورد شود، به دلیل نقض یكی از مفروضات روش  سیستم معادلت همزمان، پارامترهای هر معادله به

نخواهد بود. با توجه    نانی اطمحداقل مربعات معمولی، ضرایب برآورد شده، تورش دار )اریب( و ناسازگار بوده و قابل

ضیه دو معادله دارد: اولی عملكرد را متغیر وابسته و پژوهش، هر فر  یبه مطالعات انجام گرفته قبلی، مدل اقتصادسنج

تحقیق برای آزمون فرضیه اصلی    ی هاهی. با توجه به فرضردیگیدومی افشای اجباری را به عنوان متغیر وابسته در نظر م

سوم و چهارم از آزمون   های  هیفرض یسوم و چهارم و برا  یها دو از معادله  یاز دو معادله اول و دوم، فرضیه اصل  کی

t دهد. را نشان می پژوهش یها مدل   1  جدول  استفاده شده است. لكاکسونیو و یزوج 
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 پژوهش  یهامدل   .1  جدول

 مدل رویكرد فرضیه

 1-1فرضیه 
 Tobin’s Q it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales growth معادله اول 

it+ e 

 Mandatory Disclosuret it = α + β1Tobin’s Q it + β2 Size it+β3 Leverage it+β4 Quick معادله دوم 

Ratio it+ β5Age it+e 

 ۲-1فرضیه 
 P/E it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales growth it+ e معادله اول 

 +Mandatory Disclosuret it = α + β1 P/E it + β2 Size it+β3 Leverage it+β4 Quick Ratio it معادله دوم 

β5Age it+e 

 3-1فرضیه 
 MVAit = α + β1 MandatoryDisclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales growth it+ e معادله اول 

 Mandatory Disclosuret it = α + β1 MVAit + β2 Size it+β3 Leverage it+β4 Quick Ratio معادله دوم 

it+ β5Age it+e 

 

 رهایمتغ  ياتیعمل  فیتعر

افشای اجباری طبق پژوهش انجام    یر یگدر پژوهش حاضر برای اندازه :(Mandatory Disclosure)  ياجبار   يافشا

  ست یلمؤلفه، استفاده شده است. برای تهیه چک  ۲۹3جامعی حاوی    ستیل( از چک13۹۵  شده )تفتیان و همكاران،

گرفت   مورد صورت  مطالعات  و  اطلاعات  افشای  نظری  مبانی  به  توجه  با  سال    هنظر  همچنین    1۹۹7از  و  میلادی 

اطلاعات    یافشا   ییو دستورالعمل اجرا  13۸4استانداردهای حسابداری ایران، قانون بازار اوراق بهادار مصوب سال  

بورس، سثبت  یها شرکت نزد سازمان  برا   600حاوی    یجامع  یازده یامت  ستمیشده  است.    شدهیافشا طراح  یمؤلفه 

ها با مقررات مانند استانداردهای حسابداری، قانون بازار و دستورالعمل افشا التزام داشتند  که افشا آن  ییهاسپس مؤلفه

شده اند. در ادامه با بررسی  عنوان افشای اختیاری در نظر گرفتهبهها  مؤلفه(، به عنوان افشای اجباری و سایر مؤلفه  ۲۹3)

حسابرسی شده، گزارش حسابرسی و بازرس    ی مال  یهانمونه )صورت  ی هامالی سالنه شرکت  یها و تحلیل گزارش

شده و امتیاز  آمده بود، مشخص  ستیل( میزان رعایت افشای مواردی که در چکرهیمدئتیقانونی، گزارش فعالیت ه

ها(  افشای هر شرکت برای هر سال، از نسبت موارد افشاء شده به مواردی که باید افشاء شوند )بدون وزن دادن به مؤلفه

بعلاوه ارزش    )ارزش دفتری بدهی  هایاز حاصل تقسیم ارزش بازار دارائ  (:Tobin’s Q)   نیوتوبیک   .استمحاسبه شده  

(. 1401  و همكاران،  یآمده است )نورمحمددستشرکت به  ی هایبازار حقوق صاحبان سهام( به ارزش دفتری دارائ

آمده است )فلاح  دستاز حاصل تقسیم قیمت سهام شرکت به سود هر سهم شرکت به (:P/Eبه درآمد )  مت ینسبت ق

ابرقو همكاران،  ییزاده  )ارزش(.  13۹۸  و  بازار  به    (:MVAافزوده  سرمایه  منهای  شرکت  بازار  ارزش  با  برابر 

جاری    یها ییثابت و دارا  یهاییشده برابر است با مجموع ارزش دفتری داراشده است که سرمایه به کارگرفتهکارگرفته

به    از نسبت بدهی  (:Leverageاهرم مالي )(.  140۲  و همكاران،  یاسدآباد  ی لهجاری است )عبدال   یها یمنهای بده

از حاصل  (:  sales growthنسبت رشد )(.  140۲  و بذرافشان پور،  انی حقوق صاحبان سهام به دست آمده است )تفت

  ی ها، بر مجموع فروشt-1فروش شرکت در سال    زانی منهای مجموع م  tشرکت در سال    یها مجموع فروش  میتقس

(.  1400  و همكاران،  یزدی به دست آمده است )کفاش پور    t، نرخ رشد فروش شرکت برای سال  t-1شرکت در سال  

  ، یمحمد آباد  یو منصور   انی به دست آمده است )تفت  هاییاندازه شرکت از لگاریتم مجموع دارا  (:Sizeاندازه شرکت )

و ریسک    شودیسیستماتیک استفاده م  سک از ضریب بتا به عنوان شاخص ری  (:Beta)  ک یستماتیس   سک یر(.  ۲0۲3
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سابقه شرکت در بورس  (.  13۹۸  و همكاران،  یزدیمعیارهای عملكرد بازار مؤثر است )کفاش پور  سیستماتیک بر  

(Age:)   است که از زمان درج نام شرکت در بورس اوراق بهادار تهران گذشته است    ییهاسابقه شرکت بیانگر سال

)وجوه   یجار   ییاقلام دارا نینقدتر  مینسبت از تقس  نیا  (:Quick Ratio)  ع یسر  نسبت(. 13۹7  و همكاران،  یرباقری)م

 (. 13۹۵ )تفتیان و همكاران، دی آ یبه دست م یجار ی ها  ی( به بدهیافتنی بانک و اسناد در ینقد، موجود
 

 پژوهش  هايیافته

 متغیرها  یي آزمون درونزا  جینتا 

گرفته  قرار    یافشای اجباری اطلاعات و عملكرد را مورد بررس  زایی  معادلت همزمان ابتدا درون  ستمیبرآورد س  یبرا

افشای اجباری اطلاعات در معادله    زایی  آزمون درون  یبرا   شده استهاسمن استفاده  منظور از آزمون  نیا  ی. برا است

  یناش  ماندهیباق  ر یبرآورد نموده و مقاد  ستمیس  زای   برون  یرها ی غاز همه مته  عملكرد، ابتدا افشای اطلاعات را با استفاد

حال معادله عملكرد را نوشته و آن را با استفاده از  شده اند.  گرفتهجداگانه در نظر    ریمتغ   کیصورت  را به  نیاز تخم

  ب ی. حال اگر ضرشده است( برآورد  دی جد  یح یتوض  ر یمتغ  کی )به عنوان    RES  ریسابق به علاوه متغ  یرهایهمه متغ

. با انجام  باشدیزا ماست که افشای اطلاعات در معادله عملكرد درون  نیا یباشد، به معن داری( معنRES) دی جد ریمتغ

گرفته  قرار    د ییافشای اجباری اطلاعات در تمام معادلت عملكرد مورد تأ  ییزا، درون۲  جدول فوق با توجه به    اتیعمل

 . است

 عملكرد  یهااطلاعات در معادله  یاجبار یافشا ییزادرون . ۲  جدول

 ضریب  متغیر  شرح 
انحراف  

 معیار 
 tآماره  

مقدار 

 احتمال 

 کیوتوبیندر معادله  یاجبار یافشا ییزادرون

R 

000/1 00۲/0 ۹60/4۲1 000/0 

 000/0 ۹۵۸/6۲۹ 00۲/0 001/1 نسبت قیمت به سود در معادله  یاجبار یافشا ییزادرون

 000/0 ۲۹6/107 00۹/0 000/1 افزوده بازارارزش در معادله  یاجبار یافشا ییزادرون

 

  ییزادرون  شودیطور که مشاهده م. همانباشدیم  3  جدولصورت  دوم به  یالگوها  یبرا   ییآزمون درونزا  جینتا

 .ردی گیقرار م  دییاطلاعات مورد تأ  یاجبار یافشا   یهاعملكرد در معادله یها شاخص
 

 اطلاعات  یاجبار یافشا یهاعملكرد در معادله  یهاشاخص ییزادرون . 3  جدول

 ضریب  متغیر  شرح 
انحراف  

 معیار 
 tآماره  

مقدار 

 احتمال 

 یاجبار ی افشا معادله  یی کیوتوبین درزادرون

R 

۹۹۹/0 016/0 1۵۹/64 000/0 

 000/0 7۲6/67 01۵/0 001/1 یاجبار  یافشا معادله سبت قیمت به سود درنیی زادرون

 000/0 6۵0/۲۵0 004/0 ۹۸0/0 ی اجبار یافشا معادله افزوده بازار در ارزش  ییزادرون
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 ها هیفرضنتایج آزمون 

 .وجود دارد داريبر بازار رابطه معن يسطح افشاي اجباري اطلاعات و عملكرد مبتن نی اول: ب هیفرض

با استفاده از سیستم    هاهی حاصل از آزمون فرض  یهاافتهیشده که  ، سه فرضیه فرعی مطرح1آزمون فرضیه اصلی    برای

 : شودیمعادلت همزمان به تفكیک ارائه م

 وجود دارد. داریرابطه معن نیسطح افشای اجباری اطلاعات و نسبت کیوتوب نی: ب1- 1فرعی   فرضیه

که ضریب   دهدیمعادله اول، نشان م ارائه شده است. نتایج  4جدول  در  1-1فرعی   هیحاصل از آزمون فرض جینتا

افشا  یاجبار   یافشا  افزایش سطح  با  یعنی  معنادار است  و  مثبت  عنوان    یاجبار   یاطلاعات  به  کیوتوبین  اطلاعات، 

( منطبق  ۲01۹و همكاران )  یه  -مرکل  یها افتهیآمده با  دستبه  جی. نتاابدییمعیاری برای سنجش عملكرد افزایش م

درصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی کیوتوبین   3اند حدود  . در مجموع متغیرهای استفاده شده در مدل توانستهباشدیم

واتسون   دوربین  مقدار  و  دهند  توضیح  نت  0۹6/۲را  در  خطاهاست.  بین  همبستگی  عدم    ی اجبار  یافشا   جهیبیانگر 

 معنادار دارد.  ریتأث  نیوتوبی نسبت ک  براطلاعات 
 

 1- 1  یفرع هیآزمون فرض جی نتا .4  جدول

Tobin’s Q it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales 

growth it+ e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 000/0 7۵۵/7 ۹۲۸/0 1۹4/7 ی اجباری اطلاعات افشا

 10۵/0 - 6۲۵/1 4۲۲/۲ - ۹3۵/3 اندازه شرکت 

 410/0 ۸۲۵/0 11/0 00۹/0 بتاضریب 

 ۵1۲/0 6۵6/0 016/0 011/0 نسبت رشد 

 000/0 - 313/7 ۵4۲/0 - ۹6۵/3 مقدار ثابت 

 0۲4/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
040/0 

 0۹6/۲ آماره دوربین واتسون 
Mandatory Disclosuret it = α + β1Tobin’s Q, it +β2 Size it+β3 Leverage it+β4 

Quick Ratio it+ β5Age it+e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 00۹/0 6۲۵/۲ 03۵/0 0۹1/0 کیوتوبین

 016/0 411/۲ ۲۸7/0 6۹۲/0 اندازه شرکت 

 34۲/0 - ۹۵0/0 0۲۵/0 - 0۲3/0 اهرم مالی 

 0۸0/0 7۵۲/1 01۵/0 0۲6/0 نسبت سریع

 3۵6/0 - ۹۲4/0 001/0 000/0 سابقه شرکت در بورس 

 000/0 3۵7/3۹ 014/0 ۵۵۵/0 مقدار ثابت 

 14۹/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
163/0 

 ۹33/1 آماره دوربین واتسون 
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  ن یوتوبیاطلاعات و نسبت ک  یاجبار   یافشا  نیب  شودیم  جهینت  ر،ی متغ  نیا  بیبا توجه به مثبت بودن ضر  نیهمچن

اطلاعات    یاجبار  یکیوتوبین و سطح افشا  داریرابطه مثبت وجود دارد. نتایج معادله دوم، بیانگر ارتباط مثبت و معن

بین متغیرهای کنترل ضریب اندازه شرکت و نسبت سریع در سطح اطمینان   از  درصد مثبت و    ۹0است. همچنین، 

درصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی سطح    1۵اند حدود  است. در این مدل نیز متغیرهای استفاده شده توانسته  داریمعن

همبستگی بین خطاهاست. نتیجه    عدمبیانگر   ۹33/1اطلاعات را توضیح دهند و مقدار دوربین واتسون    ی اجبار  یافشا 

  جه ی در نت.  باشدی( م ۲0۲1  و همچنین مطابق با )برتومئو و همكاران،  دیی ( را تأ140۲و همكاران )  انیک  یهاافتهیحاصل،  

 ن یا  بیبا توجه به مثبت بودن ضر  نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث  زیاطلاعات ن  یاجبار  ینسبت کیوتوبین بر سطح افشا 

 اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد. یاجبار  ینسبت کیوتوبین و سطح افشا  نیب شودیم جهینت ر،یمتغ
 

 وجود دارد.  داريبه سود رابطه معن متیاطلاعات و نسبت ق سطح افشاي اجباري  ن ی: ب2-1فرضیه فرعي 

که ضریب    دهدیارائه شده است. نتایج معادله اول، نشان م  ۵جدول  در    ۲-1فرعی    هیحاصل از آزمون فرض  ج ینتا

به سود به  متیاطلاعات، نسبت ق یاجبار  یاطلاعات مثبت و معنادار است یعنی با افزایش سطح افشا  یاجبار  یافشا 

است. نتایج    داریاندازه شرکت و ضریب بتا، منفی و معن  ایبو ضر   ابدییعنوان معیاری برای سنجش عملكرد افزایش م 

 .  باشدی( م۲0۲۲و همكاران ) 1کنگ  یها افتهیحاصل منطبق با 

  متیدرصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی نسبت ق  1۸اند حدود  در مجموع متغیرهای استفاده شده در مدل توانسته

  ی اجبار   یافشا  جهیبیانگر عدم همبستگی بین خطاهاست. در نت  1/ ۸۲7به سود را توضیح دهند و مقدار دوربین واتسون  

  شودیم  جهی نت  ر،یمتغ  نیا   بیبا توجه به مثبت بودن ضر  ن یمعنادار دارد. همچن  ریبه سود تأث  متیاطلاعات بر نسبت ق

مثبت و   اط به سود رابطه مثبت وجود دارد. نتایج معادله دوم، بیانگر ارتب  متیاطلاعات و نسبت ق  یاجبار  یافشا   نیب

 درصد است.  ۹0اطلاعات در سطح اطمینان  یاجبار   یبه سود و سطح افشا متینسبت ق داریمعن

  داریو ضریب اندازه شرکت مثبت و معن  داریهمچنین، از بین متغیرهای کنترل ضریب اهرم مالی، منفی و معن

  یدرصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی سطح افشا   41اند حدود  است. در این مدل نیز متغیرهای استفاده شده توانسته

بیانگر عدم همبستگی بین خطاهاست. نتیجه حاصل،    60۸/1اطلاعات را توضیح دهند و مقدار دوربین واتسون    یاجبار

 . باشدی( م۲0۲1، و همكاران ۲و همچنین مطابق با )برتومئو  دیی ( را تأ13۹7) فخاری و محمدی یهاافتهی

با توجه به مثبت    نیمعنادار دارد. همچن   ریتأث  زیاطلاعات ن  یاجبار  یسطح افشا  ربه سود ب  متینسبت ق   جهیدر نت

اطلاعات رابطه مثبت وجود   ی اجبار  ی به سود و سطح افشا  مت ینسبت ق  نیب  شود یم  جه ی نت  ر،یمتغ  نیا  بیبودن ضر

 دارد.

 

 

 

 

 
1.  Kong 
2. Bertomeu 
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 ۲- 1  یفرع هیآزمون فرض جی نتا. ۵جدول  

P/E it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales 

growth it+ e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 000/0 444/10 30۸/1 6۵6/13 افشای اجباری اطلاعات 

 03۲/0 - 14۵/۲ 404/3 - 303/7 اندازه شرکت 

 006/0 - 736/۲ 016/0 - 043/0 ضریب بتا

 4۹۵/0 6۸3/0 0۲3/0 01۵/0 نسبت رشد 

 000/0 - 646/۹ 764/0 - 373/7 مقدار ثابت 

 1۸1/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
173/0 

 ۸۲7/1 آماره دوربین واتسون 
Mandatory Disclosuret it = α + P/E it +β2 Size it+β3 Leverage it+β4 Quick 

Ratio it+ β5Age it+e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 0۸0/0 7۵۲/1 01۸/0 03۲/0 نسبت قیمت به سود 

 000/0 ۹1۵/3 ۲۲1/0 ۸67/0 اندازه شرکت 

 016/0 - 4۲۵/۲ 0۲0/0 - 04۹/0 اهرم مالی 

 11۵/0 ۵7۹/1 017/0 0۲6/0 نسبت سریع

 4۲6/0 7۹7/0 007/0 006/0 سابقه شرکت در بورس 

 000/0 ۹6۲/۲۲ 0۲3/0 ۵31/0 مقدار ثابت 

 406/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
3۹۸/0 

 60۸/1 آماره دوربین واتسون 
 

 وجود دارد. ي داربازار رابطه معن افزودهسطح افشاي اجباري اطلاعات و ارزش ن ی: ب3-1فرضیه فرعي 

  یارائه شده است. با توجه به نتایج معادله اول، ضرایب افشا  6جدول  در    3- 1فرعی    هیحاصل از آزمون فرض  جینتا

یعنی با افزایش    .است  داریاطلاعات، اندازه شرکت و نسبت رشد، مثبت و معنادار و ضریب بتا منفی و معن  ی اجبار

افزوده بازار به عنوان معیاری  و کاهش ضریب بتا، ارزش  شداطلاعات، اندازه شرکت و نسبت ر  یاجبار  ی سطح افشا

م افزایش  عملكرد  سنجش  توانستهابدییبرای  مدل  در  استفاده شده  متغیرهای  مجموع  در  از    31اند حدود  .  درصد 

بیانگر عدم همبستگی    ۹3۵/1دهند و مقدار دوربین واتسون    افزوده بازار را توضیحتغییرات متغیر وابسته یعنی ارزش

با توجه به مثبت    نیمعنادار دارد. همچن  ریافزوده بازار تأثاطلاعات بر ارزش  یاجبار   یافشا   جهیخطاهاست. در نت  بین

افزوده بازار رابطه مثبت وجود دارد. نتایج  اطلاعات و ارزش یاجبار  یافشا  نیب  شودیم  جهی نت  ر، یمتغ  ن یا  بیبودن ضر

  ۹0اطلاعات در سطح اطمینان    ی اجبار  ی بازار و سطح افشا  افزودهارزش  داریمعادله دوم، بیانگر ارتباط مثبت و معن

است. در این    داریو نسبت سریع مثبت و معن  داریدرصد است. از بین متغیرهای کنترل ضریب اهرم مالی، منفی و معن

اطلاعات    یاجبار  یشادرصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی سطح اف  3۹اند حدود  مدل نیز متغیرهای استفاده شده توانسته
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سرلک    یها افتهیبیانگر عدم همبستگی بین خطاهاست. نتیجه حاصل،    4۲۵/1را توضیح دهند و مقدار دوربین واتسون  

افزوده بازار بر  ارزش  جهی . در نتباشدی( م۲0۲0  و همكاران، 1و همچنین مطابق با )کائو   دیی ( را تأ13۹4)  یو محمد 

  شودیم  جهینت  ر،یمتغ  نی ا  بیبا توجه به مثبت بودن ضر  نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث  زیاطلاعات ن  یاجبار   یسطح افشا 

 اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد. یاجبار   یافزوده بازار و سطح افشاارزش نیب
 

 3- 1  یفرع هیآزمون فرض جی نتا .6  جدول

MVA it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 

sales growth it+ e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 000/0 7۹۹/۸ ۲۲۵/1 777/10 افشای اجباری اطلاعات 

 000/0 ۸76/3 073/0 ۲۸4/0 اندازه شرکت 

 000/0 - ۸۸6/3 014/0 - 0۵6/0 ضریب بتا

 000/0 7۹۵/3 0۲۲/0 0۸۵/0 نسبت رشد 

 000/0 - 0۸۹/۸ ۸۸6/0 - 166/7 مقدار ثابت 

 30۹/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
301/0 

 ۹3۵/1 آماره دوربین واتسون 
Mandatory Disclosuret it = α + MVA it +β2 Size it+β3 Leverage it+β4 

Quick Ratio it+ β5Age it+e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 0۵۸/0 ۹01/1 00۹/0 017/0 افزوده بازار ارزش 

 ۵۲4/0 - 637/0 006/0 - 004/0 اندازه شرکت 

 000/0 - 41۸/7 00۹/0 - 06۸/0 اهرم مالی 

 001/0 41۵/3 01۲/0 04۲/0 نسبت سریع

 61۲/0 ۵0۸/0 007/0 004/0 سابقه شرکت در بورس 

 000/0 0۸3/13 043/0 ۵63/0 مقدار ثابت 

 3۹3/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
3۸۵/0 

 4۲۵/1 آماره دوربین واتسون 
 

برای آزمون فرضیه اصلی۲منتج از فرضیه اصلی    یهاافتهی برای آزمون  دوم، سه فرضیه فرعی مطرح  :  شده که 

آزمون  یها هیفرض از  یافته t فرعی،  آزمون ویلكاکسون استفاده شده است.    آزمون   از  حاصل  هایزوجی و همچنین 

 : شودیبه تفكیک ارائه م هاهفرضی

 ي گذارو مقررات يحسابدار  ياستانداردها در دوره قبل و بعد از تدوین  نینسبت کیوتوب   نی: ب1-2فرعي  فرضیه

 وجود دارد.  يداريتفاوت معن

  ۲برای    نینسبت کیوتوبدر این فرضیه  ارائه شده است.    7در جدول    1- ۲فرضیه فرعی    حاصل از آزمون  جینتا

1. Cao 
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- 13۸7)  یگذاراستاندارد و قانون  نیتدواز  دوره بعد  و    (137۹-1377)  یگذار استاندارد و قانون  نیتدواز  دوره قبل  

در دوره قبل و بعد از   نیدرصد، نسبت کیوتوب  ۹۵مطابق با هر دو آزمون در سطح اطمینان  اند.  مقایسه شده  (1401

 دارد.  یداریی بورس اوراق بهادار تفاوت معنگذار مقرراتالجرا شدن استانداردهای حسابداری و  لزم
 

 1- ۲  یفرع هیآزمون فرض جی نتا .7جدول  

 آزمون ویلكاکسون  وابسته  tآزمون 

 zآماره  مقدار احتمال  tآماره  انحراف معیار  میانگین 
مقدار 

 احتمال 

0۹۲/0 - 701/0 ۸۵۵/1 - 06۵/0 0۸0/1 - ۲۸0/0 
 

ب2-2فرعي    فرضیه ق  نی:  استانداردها  متینسبت  تدوین  از  بعد  و  قبل  دوره  در  سود  و    يحسابدار  يبه 

 وجود دارد.  يداريتفاوت معن يگذارمقررات

برای    به سود  متینسبت قدر این فرضیه  ارائه شده است.    ۸در جدول    ۲-۲فرضیه فرعی    حاصل از آزمون  جینتا

-13۸7)  یگذاراستاندارد و قانون  نیتدواز  دوره بعد  و    (137۹- 1377)  یگذاراستاندارد و قانون  نیتدواز  دوره قبل    ۲

به سود در دوره قبل و بعد   متیدرصد، نسبت ق  ۹۹مطابق با هر دو آزمون در سطح اطمینان  مقایسه شده اند.    (1401

 دارد.  یداریی بورس اوراق بهادار تفاوت معن گذارمقرراتالجرا شدن استانداردهای حسابداری و از لزم
 

 ۲- ۲  یفرع هیآزمون فرض جی نتا. ۸جدول  

 ویلكاکسون آزمون  وابسته  tآزمون 

 tآماره  انحراف معیار  میانگین 
مقدار 

 احتمال 
 zآماره 

مقدار 

 احتمال 

1۹3/3 - 1۸0/1۵ ۹60/۲ - 003/0 ۵۹۸/6 - 000/0 
 

  ي گذارمقرراتو    يحسابدار  ي افزوده بازار در دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهاارزش  ن ی: ب 3-2فرعي    فرضیه

 وجود دارد.  يداريتفاوت معن

  ۲برای  افزوده بازار  ارزشدر این فرضیه  ارائه شده است.    ۹در جدول    3- ۲فرضیه فرعی    حاصل از آزمون  جینتا

- 13۸7)  یگذاراستاندارد و قانون  نیتدواز  دوره بعد  و    (137۹-1377)  یگذار استاندارد و قانون  نیتدواز  دوره قبل  

افزوده بازار در دوره قبل و بعد از  درصد، ارزش  ۹۹مطابق با هر دو آزمون در سطح اطمینان  مقایسه شده اند.    (1401

 دارد.  یداریی بورس اوراق بهادار تفاوت معنگذار مقرراتالجرا شدن استانداردهای حسابداری و  لزم
 

 3- ۲  یفرع هیآزمون فرض جی نتا .۹جدول  
 آزمون ویلكاکسون  وابسته  tآزمون 

 tآماره  انحراف معیار  میانگین 
مقدار 
 احتمال 

 zآماره 
مقدار 
 احتمال 

64۹/0 - 13۲/1 06۵/۸ - 000/0 0۹۵/7 - 000/0 
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 گیرينتیجه  و  بحث

بازار در شرکت بر  مبتنی  رابطه متقابل سطح افشای اجباری اطلاعات و عملكرد  به بررسی    یهادر پژوهش حاضر 

استاندارد    نیبر بازار در دوره قبل تدو  یمبتن  یعملكردها  نیدر بورس اوراق بهادار تهران پرداخته و تفاوت ب  شدهرفتهی پذ 

شده است. برای    ی( بررس1401-13۸7)  یگذار و قانون  ندارداستا   نی( و دوره بعد تدو137۹- 1377)  یگذارو قانون

شده  انجام یو خارج یدر متون داخل یاجبار  یاز ادبیات افشا  یا ە اطلاعات مطالعه گسترد یاجبار  یافشا  یریگاندازه

ظر با توجه به    موردن  ستیلمؤلفه، استفاده شده است که برای تهیه چک  ۲۹3جامعی حاوی    ستیلاست و از چک

میلادی و همچنین استانداردهای حسابداری    1۹۹7نظری افشای اطلاعات و مطالعات صورت گرفته از سال    یمبان

ثبت شده نزد    یهااطلاعات شرکت  یافشا  ییو دستورالعمل اجرا  13۸4ایران، قانون بازار اوراق بهادار مصوب سال  

که افشا    ییهااست. سپس مؤلفه  شدهیحافشا طرا  ی مؤلفه برا  600حاوی    یجامع  یازده یامت  ستمیسازمان بورس، س

مؤلفه(، به عنوان    ۲۹3ها با مقررات مانند استانداردهای حسابداری، قانون بازار و دستورالعمل افشا التزام داشتند )آن 

  یها اند. در ادامه با بررسی و تحلیل گزارششدهعنوان افشای اختیاری در نظر گرفتهها بهافشای اجباری و سایر مؤلفه

مالی حسابرسی شده، گزارش حسابرسی و بازرس قانونی، گزارش فعالیت    ی هانمونه )صورت  یها سالنه شرکت  الیم

شده و امتیاز افشای هر شرکت برای  آمده بود، مشخص  ستیل( میزان رعایت افشای مواردی که در چکرهیمدئتیه

ها( محاسبه شده است.  هر سال، از نسبت موارد افشاء شده به مواردی که باید افشاء شوند )بدون وزن دادن به مؤلفه

سطح افشای    یآماری مربوط، رابطه همزمان  یهادر پژوهش حاضر با استفاده از سیستم معادلت همزمان و انجام آزمون

تأ  یاجباری اطلاعات و عملكردها  بازار  بر  بازار    یدر معادله اول عملكردها  هیشد. در سه فرض  یدیمبتنی  بر  مبتنی 

عنوان متغیر وابسته و سطح افشای اجباری اطلاعات  افزوده بازار( به  به سود و ارزش  مت ینسبت ق   ن،یوتوبیک  تب)نس

مبتنی بر بازار )نسبت    یعنوان متغیر وابسته و عملكرد هامتغیر مستقل و در معادله دوم سطح افشای اجباری اطلاعات به

تطابق با    دیمؤ  یزمانرابطه هم  یدیافزوده بازار( متغیر مستقل بوده است؛ و تأبه سود و ارزش  متینسبت ق  ن،یوتوبیک

نسبت کیوتوبین بر سطح  نتیجه فرضیه اول نشان داد که    است.  یندگیو نما  یدهعلامت  ه،یسرما  یازها ی ن  ی هاهینظر

  ن یب  شودیم   جهی نت  ر،یمتغ  نیا  بی با توجه به مثبت بودن ضر  نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث   ز یاطلاعات ن  یاجبار  یافشا 

و همكاران    انیک  یها افتهینتیجه حاصل،  که    اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد  یاجبار  ی نسبت کیوتوبین و سطح افشا 

  مت ینسبت ق. نتیجه فرضیه دوم نشان داد که  باشدی( م۲0۲1و همچنین مطابق با )برتومئو و همكاران،  دیی( را تأ140۲)

  جه ینت  ر،یمتغ  نیا  بیبا توجه به مثبت بودن ضر  نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث  زی اطلاعات ن  یاجبار  یسطح افشا  ربه سود ب

  ی هاافتهی نتیجه حاصل، که    اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد یاجبار   یبه سود و سطح افشا متینسبت ق نیب شودیم

و همچنین نتایج فرضیه    باشدی( م۲0۲1و همچنین مطابق با )برتومئو و همكاران،  دیی( را تأ13۹7)  فخاری و محمدی

با توجه به مثبت   نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث زی اطلاعات ن یاجبار   یافزوده بازار بر سطح افشاارزشسوم نشان داد که 

 اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد  یاجبار یافزوده بازار و سطح افشا ارزش نیب شودیم  جهی نت ر،یمتغ نیا بیبودن ضر

  . باشدی( م۲0۲0و همچنین مطابق با )کائو و همكاران،  د یی( را تأ13۹4)  یسرلک و محمد  یها افتهینتیجه حاصل،  که  

اطلاعات را    یاز افشا  ی انهیاطلاعات، سطح به  یافشا   کنندگانهیحسابرسان و ته  کندیم   انیب  هیسرما  یازهاین  هینظر

  یاستاندارد گذار به عنوان الزامات افشا  یهاکه بعدا توسط گروه  آورندیم  فراهمکنندگان،  استفاده  یازهایبرآوردن ن  یبرا
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  ی ها که توسط قانونشرکت  یار یاخت  یافشا   یهادارد به رویه عمل  یالزامات بستگ  نی. وجود اشوندیوضع م  ،یاجبار

  رودیانتظار م  نیبنابرا  انجامد،یم  یاجبار   ی افشا  ی هاتی در فعال  ر ییبه تغ  ،یار یاخت  یافشا  یفعل  یهارویه عمل  ردنک

عملكرد    شی با افزا  یدهو علامت  یندگیداشته باشند و مطابق با نما  یشتریبال، عملكرد ب  یاجبار   یبا افشا  ییهاشرکت

  ی مبتن   یعملكردها   نیدر پژوهش حاضر تفاوت ب  تی. درنهاابدی یمش  یافزا  یاجبار  یمبتنی بر بازار، سطح افشا   یها

تدو قبل  بازار در دوره  قانون  نیبر  و  تدو137۹-1377)  یگذار استاندارد  بعد  قانون  نی( و دوره  و    ی گذاراستاندارد 

در   بیندرصد، نسبت کیوتو  ۹۵نشان داد مطابق با هر دو آزمون در سطح اطمینان    جیشد و نتا  ی( بررس1401- 13۸7)

  یداریی بورس اوراق بهادار تفاوت معنگذارمقرراتالجرا شدن استانداردهای حسابداری و  دوره قبل و بعد از لزم

ق نسبت  اما  ندارد  ارزش  مت یوجود  و  سود  لزمبه  از  بعد  و  قبل  دوره  در  بازار  استانداردهای  افزوده  شدن  الجرا 

در    یاجبار   یسطح افشا  تیدارد. با توجه به اهم  یداریمعن  اوتتف ی بورس اوراق بهادار  گذار مقرراتحسابداری و  

سرما  گذاران،هی سرما  یریگمیتصم برا   گرددیم  شنهادیپ  گذارانهیبه  شرکت  یتا  افشاشده  اطلاعات  ها،  مشاهده 

مبتنی بر بازار    یعملكرد ها  یی شناسا ی پژوهش حاضر برا جی مطالعه کنند و از نتا  یشتریرا با دقت ب یمال ی هاگزارش

ها آن تیدرجه اهم صیها و تشخ گزارش نیافزوده بازار( موجود در ابه سود و ارزش متینسبت ق  ن،یوتوبی)نسبت ک

با درک بهتر و واقع  ندیاستفاده نما بازار، در نهابه سود و ارزش  متینسبت ق  ن،یوتوبیاز نسبت ک  تریتا    ت یافزوده 

بر در نظرگرفتن    علاوهکنندگان    گردد که سهامداران و سایر استفاده . همچنین پیشنهاد میندیاتخاذ نما  ی منطق  میتصم

ارانه شده   هاشرکتصورت الزامی توسط    که به  اطلاعاتیرسانی بورس اوراق بهادار و  اطلاع  شاخص افشا و کیفیت  

به سازمان    .نمایندها و ارزیابی خود توجه    نیز در تحلیل   هاشرکتاضافی افشاشده توسط    اطلاعاتاست، به سایر  

اطلاعاتشان و درک بهتر    یساز ها، شفافشرکت  یمشخص شدن ارزش واقع  یبرا   شودیبهادار پیشنهاد م  وراقبورس ا

  ی هادر بورس در طول سال   شدهرفتهیپذ   یها را اتخاذ کنند که تا حد امكان شرکت  ی عملكردشان، قوانین و مقررات 

از تدابیر لزم    یكیشرکت را فاش کنند. به علاوه    یمال  ی صورت ها اطلاعات مربوط به  یترصورت شفافبه  یمتماد

بر    یحسابدار   یاستانداردها  کنندهنیتأکید و کنترل بیشتر سازمان بورس اوراق بهادار به عنوان مرجع تدو  ،یو ضرور

  یو لزم است نقاط ضعف و کمبودها  باشدیآن اطلاعات م  یو نیز کیفیت افشا   یکیفیت اطلاعات حسابدار  دهی پد

  ش یتدابیر لزم در خصوص افزا  یحسابدار   یاستانداردها   ایوضع قوانین و مقررات    قی و از طر  ییاسالزم شن یمقررات 

ت، منجر به تغییر و ااطلاع  یاجبار   یآمده از پژوهش حاضر، افشا دستبه  ج یشود. بر اساس نتا  شیدهیکیفیت افشا اند

قوانین    ،ینظارت   یگذار و نهادهاقانون  مسئولین  شودیپیشنهاد م  نیبنابرا  گردد،یها م سهام شرکتبهبود بازده و قیمت  

چارچوب ب  یها و  را  ز  ندینما  نهینهاد  شیازپشی لزم  ا  ی هارساختی و  در  تقارن    نیمؤثر  تا  گردد  فراهم  خصوص 

روانه شوند. به   ییبه سمت کارا  ترعیقرار گیرد و بازارها هرچه بیشتر و سر  تیدر اولو  یمال  یدر بازارها  یاطلاعات 

آت  رو  گرددیم   شنهادیپ  زی ن  یپژوهشگران  گرفتن  نظر  در  مورد محرک  دیجد  كردیبا  در    یافشا   یهاپژوهش حاضر 

پژوهش   گرددیم شنهادیپ  زین یبپردازند. به پژوهشگران آت  هیدر بازار سرما یاجبار  یافشا یها امدی پ یبه بررس یاجبار

دو سطح افشا    نیا  نیانجام و تعامل ب  یار یاخت  یافشا  ت یف یو ک  یاجبار   یافشا  تیفیک  نیب  یاسهیحاضر را با نگاه مقا

  ی تیحاکم  یهایژگیو  ریو تأث  یاقتصاد   یرهایمتغ  ریصنعت، تأث  یهایژگیو  ریتأث  توانندی. پژوهشگران م ندینما  یرا بررس

 قرار دهند. یاطلاعات مورد بررس یاجبار   یافشا زانیرا بر م یشرکت
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پذیرفته    هایشرکتوهش شامل تمامی  ژجامعه آماری این پ   شرح مواجه بود:  نیبه ا  ییهاتیپژوهش با محدود  نیا

س(  های در دستر)داده  یگیری حذف باشد. روش نمونهمی  1401تا    1377ی سال های  طاورا بهادار تهران    سشده در بور

شده در بورس اورا بهادار تهران   رفتهیپذ  یهاشرکت یهای تمامبه داده دسترسیاست، بنابراین به دلیل محدودیت در 

به عنوان    شرکت  64، تعداد  سشده در بازار پایه فرابور   رفتهیپذ   یها شرکتهای کامل  و همچنین فقدان دسترسی به داده

انت آماری  دادهاب شدهخ نمونه  آناند که  همچنین    .بوده است  سموجود و در دستر مورد نظر ی سال های  طها  های 

متغیرهای کنترلی متعددی که بر رابطه متقابل سطح افشای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار اثرگذار بودند، 

در نظر گرفته شده و در برآورد مدل لحاظ گردیدند. با این حال، همچنان امكان وجود متغیرهای مرتبط حذف شده  

 . تواند در تعمیم نتایج تحقیق اثرگذار باشد  وجود دارد که می
 

 منابعفهرست  

نازن  یریبش ب13۹۹. )نیحس  ،یخ یمشا  ، ونیمنش،  ارتباط  مال  نی(.  بودن اطلاعات  تغ  یدر دسترس    رییبا عملكرد و 

(، 1) 10  ،یو منافع اجتماع  ی حسابدار  ه ینشر  ، یبورس  یها اطلاعات شرکت  ی اجبار  یافشا   هیبعد از اصلاح  رعامل یمد

13۵-1۵7. doi: 10.22051/ijar.2019.24492.1487 
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