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 بيش در ادبيات در موجود پژوهش 32 طي كه اطلاعات افشاي سطح و شركتي مختلف هاي ويژگي بين رابطه ابتدا پژوهش، اين در
 افشاي سطح با آن رابطة مربوطه ادبيات در كه هايي ويژگي بين رابطة سپس .شد بررسي است، شده مشاهده دنيا كشور بيست از

 شده پذيرفته هاي شركت در اطلاعات افشاي سطح بر تأثيرگذار بالقوه عوامل عنوان به بود، شده تأييد و بررسي دفعات به اطلاعات
 اندازة :شامل شركتي، هاي ويژگي بين رابطه آزمون براي .شد آزمون ها شركت اين افشاي هاي نمره با تهران بهادار اوراق بورس در

 تا 1387 هاي سال براي شركت ـ سال 510 اطلاعات از افشا، سطح با شركت نقدينگي و سودآوري مالي، اهرم شركت، سن شركت،
 رابطه موجود، ادبيات خلاف بر دهد مي نشان ها فرضيه آزمون نتايج .شد آزمون متغيره چند رگرسيون طريق از روابط و استفاده 1391
 بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت در اطلاعات افشاي سطح با شركت سن و مالي اهرم شركت، اندازة بين داري معني
 شد مشاهده افشا سطح با آن نقدينگي وضعيت و شركت سودآوري بين داري معني و مستقيم رابطه حال، اين با .ندارد وجود تهران

 اطلاعاتي شفافيت و اطلاعات افشاي سطح افزايش به را مديران ها، شركت نقدينگي و سودآوري مساعد وضعيت دهد مي نشان كه
 نشان سازماني برون افراد ساير و گذاران سرمايه به نقدينگي و سودآوري وضعيت نظر از را شركت مناسب موقعيت تا كند مي ترغيب
  .دهند

  .شركت سن نقدينگي، مالي، اهرم شركت، اندازه اطلاعات، افشاي :كليدي هاي واژه
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  مقدمه
 اقتصاد در پايدار توسعة عوامل ترين مهم از يكي

 در اساسي هاي زيرساخت كردن فراهم كشور، هر
 مهم اين .است خارجي و داخلي گذاري سرمايه جذب

 شفاف اطلاعات طريق از سالم رقابتي فضاي وجود با
 كنندگان مشاركت همه دسترسي امكان و موقع هب و

  .]25[ است پذير امكان شفاف اطلاعات به بازار

 بهتر و بيشتر جوامع در اطلاعات انتشار چه هر
 و آگاهانه هاي تصميم اتخاذ امكان پذيرد، صورت
 چگونگي مورد در پاسخگويي وليتؤمس ايفاي

 يكي بنابراين، .شود مي بيشتر منابع، مصرف و تحصيل
 همه دسترسي اقتصادي، توسعه و رشد الزامات از

  .]4[ است شفاف اطلاعات به نفعان ذي

 اطلاعات به مالي، اطلاعات از كنندگان استفاده
 به مربوط تصميمات اخذ براي موقع هب و دقيق

 كه هايي شركت .]22[ دارند نياز شان گذاري سرمايه
 با ندارند، قبولي قابل و شفاف مالي گزارشگري

 از را سهامداران اطمينان شده، مواجه اعتبار ريسك
 اعتبار درجه نهايت، در شرايطي چنين .دهند مي دست

 شدت به سرمايه بازار كل در را نقدشوندگي ميزان و
 اصلي شرط مدت بلند در واقع، در .دهد مي كاهش
 است شفاف اطلاعاتي محيط سرمايه، بازارهاي رونق

]48[.   
 را اطمينان عدم اطلاعات، افشاي و شفافيت

 مورد بازده كاهش به طريق اين از و دهد مي كاهش
 كه شد خواهد منجر سرمايه زينةه نتيجه در و انتظار
 مداوم بهبود و توسعه رشد، براي را ها شركت تواند مي

 هزينة كاهش زيادي هاي پژوهش .]5[ كند ياري
 و اطلاعاتي شفافيت افزايش پي در ها شركت سرمايه
 و 27 ،21 ،8[ كند مي تأييد را اطلاعات افشاي كيفيت

67[.  

 مثبت آثار مناسب، افشاي و اطلاعاتي شفافيت
 و 21[ اطلاعاتي تقارن عدم كاهش :جمله از ديگري،

 افزايش ،]65 و 26[ سهام نقدشوندگي افزايش ،]54
 ]11[ سود مديريت كاهش و ]39 و 2[ شركت ارزش

 اين، وجود با دارد؛ همراه به ها شركت براي نيز را
 افشاي ميزان لحاظ به ها شركت شود مي باعث چه آن

 شان گزارشگري هاي سياست در شفافيت و اطلاعات
 در بسياري هاي پژوهش چيست؟ كنند، عمل متفاوت
 صورت شفافيت ميزان در محيطي عوامل نقش زمينه
   .است گرفته
 سيستم كارايي قانوني، هاي نظام ها پژوهش اين در
 اقتصاد مالكيت، حقوق از حمايت ميزان قضايي،
 و پولي بازارهاي در دولت دخالت ميزان و سياسي
 كيفيت بر مؤثر متغيرهاي عنوان به كشور هر در مالي
  .]28[ اند شده شناسايي افشا

 يك در موجود مختلف هاي شركت حال، اين با
 محيطي شرايط وجود با صنعت، يك در حتي و كشور
 شفافيت ميزان نظر از همچنان برابر، و مشابه

 عمل متفاوت اتخاذي، افشاي هاي سياست و اطلاعاتي
 با جهان، سطح در بسياري هاي پژوهش .كنند مي

 و شفافيت ميزان بر شركت درون عوامل تأثير بررسي
  .اند برآمده موضوع اين كردن روشن درصدد افشا،

 از شركتي، متغيرهاي تأثير مختلف پژوهشگران
 سن سودآوري، مالكيت، ساختار شركت، اندازه :جمله

 مالي، هاي اهرم خارجي، فعاليت ميزان شركت،
 و افشا ميزان بر را ديگر عوامل و نقدينگي هاي نسبت

 نتايج به و  كرده بررسي شركت اطلاعاتي شفافيت
   .اند يافته دست مختلفي

 افشاي بر متغيرها اين از بسياري تأثير جهت
 عبارتي، به .است مبهم چنان هم ها شركت اطلاعات

 با متغيرها اين از برخي بين شده مشاهده رابطة
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 هاي پژوهش در افشا كيفيت و اطلاعاتي شفافيت
  .است بوده متفاوت مختلف

 32 در شده مشاهده روابط  پژوهش، اين در
 كشور بيست از بيش در كه ادبيات در موجود پژوهش

 اين از برخي بين رابطه بررسي دنبال به دنيا
 مالي، اهرم شركت، اندازة شامل شركتي هاي ويژگي

 كيفيت و سطح با شركت سن و نقدينگي سودآوري،
  .است شده تجميع اند، بوده شركتي اطلاعات افشاي

 افشاي كيفيت با متغيرها اين بين رابطه سپس 
 در شده پذيرفته هاي شركت توسط گرفته صورت
 چند رگرسيون از استفاده با تهران بهادار اوراق بورس
 و مالي اهرم شركت، اندازة .شود مي بررسي متغيره

 بيشترين كه اند شده انتخاب دليل بدين سودآوري
 عنوان به جهان سطح در موجود ادبيات در را تكرار
 دو اما اند؛ داشته افشا سطح بر بالقوه تأثيرگذار عوامل
 در كه هستند عواملي شركت، سن و نقدينگي عامل
 بر تأثيرگذار بالقوه هاي مؤلفه عنوان به جديد ادبيات
 تاكنون و اند شده پيشنهاد ها شركت اطلاعات افشاي
 عامل دو اين رابطة بررسي براي پژوهش كمي تعداد

  .است گرفته صورت اطلاعات افشاي با

 در ابهام كاهش بر علاوه پژوهش، اين نتايج
 بر شده ياد شركتي درون عوامل تأثير خصوص
 اين شدن روشن و موجود ادبيات در افشا كيفيت
 بورس در شده پذيرفته هاي شركت مورد در رابطه
 پيشنهادي عامل دو تأثير تعيين به تهران، بهادار اوراق

 و افشا سطح بر نقدينگي، و شركت سن جديدتر،
  .كند مي كمك زمينه اين در مربوطه ادبيات اغناي

 افشا كيفيت و سطح بر تأثيرگذار عوامل شناخت
 موجود موانع و ها كاستي تشخيص جهت در تواند مي
 بهبود و ها شركت اطلاعاتي شفافيت مقابل در

 كارايي به نهايت در كه ها آن رساني اطلاع وضعيت

 و آگاهانه هاي گيري تصميم و سرمايه بازار بيشتر
 منابع تخصيص خصوص در گذاران سرمايه تر منطقي
  .باشد گشا راه شود، مي منجر ها شركت به مالي

  
  پژوهش پيشينه

 مختلف عوامل تأثير بررسي به زيادي هاي پژوهش
 شفافيت هاي سياست بر سازماني برون و سازماني درون

 كلي، نگاهي در .اند پرداخته ها شركت افشاي سطح و
 :كرد تقسيم ستهد دو به را ها پژوهش اين توان مي

 نظر در را كلان و سازماني برون عوامل اول دسته
   .گيرند مي

 از محيطي، عوامل نقش زمينه در ها پژوهش اين
 مالي، گزارشگري بر حاكم قانوني هاي نظام :قبيل

 و توسعه ميزان و گذاران سرمايه از حمايت قوانين
 در شفافيت ميزان تفاوت تبيين در كشورها پيشرفت

 صورت مختلف كشورهاي در مستقر هاي شركت بين
 هاي نظام كه است آن گوياي نتايج و است گرفته
 كارايي بودن، مدون يا عرف بر مبتني :شامل قانوني
 در مالكيت حقوق از حمايت ميزان و قضايي سيستم

 و افشا كيفيت متغيرهاي و عوامل بر كشور هر
   .]52 ،28[ است مؤثر كشورها اطلاعاتي شفافيت

 دخالت ميزان شامل سياسي اقتصاد همچنين،
 قدرت در تمركز پولي، و مالي بازارهاي در دولت

 ريسك و جديد هاي شركت تشكيل هزينه سياسي،
 رب نيز كشور هر در خصوصي بخش اموال مصادره
 افشاي كيفيت كننده تبيين متغيرهاي و افشا الزامات
   .]28[ دارد تأثير كشور يك در ها شركت

 عوامل تأثير بررسي دنبال به ها پژوهش دوم دسته
 اطلاعات افشاي و شفافيت ميزان بر شركتي درون
 لاندهولم و لانگ نظر اساس بر .است شركت توسط

 كافرمن و كوك ،)1994( همكاران و والاس ،)1003(
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 شركت مختلف هاي ويژگي )2006( السعيد و )2002(
 اطلاعات افشاي ميزان تعيين براي  بالقوه نمايندة كه
 ،46[ شوند مي  تقسيم دسته سه به هستند، ها شركت در
  :]19 و 31 ،61

 بدهي، اهرم شركت، اندازه :شامل ساختاري متغيرهاي
 شركت؛ سن و مالكيت توزيع

 بازده سرمايه، بازده :شامل عملكرد متغيرهاي
 سود؛ حاشيه و نقدينگي ها، دارايي

 نوع و حسابرسي شركت اندازه :شامل بازار متغيرهاي
  .صنعت

 شركتي درون متغيرهاي تأثير مختلف هاي پژوهش
 بررسي را ها شركت اطلاعاتي شفافيت و افشا ميزان بر

 از يكي .اند يافته دست مختلفي نتايج به و  كرده
 تأثير زمينة در جامع بسيار مرجع هاي پژوهش

 احمد پژوهش افشا، ميزان بر شركتي درون متغيرهاي
   .است 1999 سال در كوريتز و

 انجام هاي پژوهش اي گسترده مطالعه طي ها آن
 29 شامل كه را 1997 تا 1968 هاي سال بين شده

   .كردند بررسي بود، شده انجام كشور 15 در مطالعه
 نتايج آناليز متا روش از استفاده با كوريتز و احمد

 نمره با مختلف متغيرهاي رابطه از آمده دست به
 را ها پژوهش اين در شده مشاهده افشاي و شفافيت
 با متغير چهار كه رسيدند نتيجه اين به و كرده تجميع
   .دارند اهميت با آماري مثبت رابطه افشا سطح

 وضعيت شركت، اندازه :شامل عوامل اين
 شركت اندازه و مالي اهرم بورس، در شدن پذيرفته

  .]15[ هستند حسابرسي
 شاخصي از استفاده با )2006( همكاران و نازلي
 مالي، اطلاعات گروه سه در مؤلفه 53 از متشكل

 مسؤوليت با مرتبط اطلاعات و راهبردي اطلاعات
 87 تعداد افشاي نمره ميانگين شركت، اجتماعي

 و محاسبه را مالزي بورس در شده پذيرفته شركت
 مالي، اهرم شركت، اندازه متغيرهاي رابطه سپس

 و مديره هيأت تركيب مالكيت، ساختار سودآوري،
   .كردند بررسي افشا نمره با را شركت رقابتي وضعيت
 مالكيت، ساختار كه رسيدند نتيجه اين به ها آن
 در شركت سودآوري و اندازه مديره، هيأت ساختار
   .]51[ است مؤثر شركتي اطلاعات افشاي ميزان

 و شفافيت نمرة ،)2005( همكاران و حسين
 نيوزلندي هاي شركت براي را شركت ـ سال 245 افشاي

 بر را شركتي بالقوه هاي مؤلفه تأثير و كردند محاسبه
 افشاي نمره بر و گذاري سرمايه هاي فرصت مجموعه
   .كردند بررسي شركت اطلاعات
 بر شده محاسبه يافشا نمره پژوهش، اين در
 نگر آينده اطلاعات مورد 18 افشاي ميزان حسب
 مستقيمي رابطه داد نشان پژوهش نتايج .بود شركت

 اعضاي سهم صورت به كه مديره هيأت تركيب بين
   .دارد وجود افشا نمره و است شده محاسبه مستقل

 بين معكوس اي رابطه وجود گوياي همچنين نتايج
  .]43[ است اطلاعات افشاي ميزان و رقبا ورود موانع
 بين رابطه بررسي به پژوهشي در ،)1388( داد اله

 به بازار ارزش نسبت و اندازه با افشا، و شفافيت
 شده پذيرفته هاي شركت در ها شركت دفتري ارزش

 اين نتايج .پرداخت تهران بهادار اوراق بورس در
 حسب بر چه شركت اندازه دهد مي نشان پژوهش
 لگاريتم حسب بر چه و ها دارايي طبيعي لگاريتم
 افشا و شفافيت سطح با ها، شركت بازار ارزش طبيعي

   .]12[ است مستقيم نيز ارتباط اين و بوده ارتباط در
 مدل از استفاده با )1388( خالق و مقدم خالقي
 ميزان پورز، اند استاندارد مؤسسه اطلاعاتي شفافيت
 اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت در شفافيت
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 عواملي، با آن همبستگي و ارزيابي را تهران بهادار
 هاي اهرم از استفاده ميزان شركت، اندازه :همچون
 تعداد و مالكيت تمركز سودآوري، ميزان مالي،

   .كردند آزمون را مديره هيأت اعضاي
 انجام هاي پژوهش نتايج با ايران وضعيت مقايسه

 كه داد نشان پورز اند استاندارد مؤسسه توسط شده
 حتي و آسيايي اروپايي، كشورهاي به نسبت ايران

 جايگاه شفافيت ميزان نظر از لاتين امريكاي
 مؤيد پژوهش اين نتايج همچنين، .دارد تري پايين
 با و است شركت اندازه با شفافيت ميزان رابطه
  .]5[ ندارد همبستگي شده اشاره عوامل ساير

 گرفتن نظر در با ،)1390( همكاران و ديدار
 اصول در موجود افشاي موارد ليست  چك

 شاخص است، معيار 60 شامل كه شركتي حاكميت
 به توجه با كرده، تدوين را خود نظر مورد افشاي
 است، الزامي قوانين اساس بر آن افشاي كه مواردي
 تقسيم اختياري و اجباري قسمت دو به را شاخص

 شركت، اندازه :شامل شركتي خصوصيات تأثير و
 نقدينگي، مالي، اهرم ها، دارايي بودن مشهود درجه

 افشاي سطح بر را سودآوري در رشد و سودآوري
 بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته شركت 128
 كه رسيدند نتيجه اين به و كردند بررسي تهران
 و مالي اهرم ها، دارايي بودن مشهود درجه

 اكثر و اثرگذارند كل افشاي سطح بر سودآوري
 اختياري قسمت بر تنها نظر مد شركتي خصوصيات

 تأثير بي اجباري افشاي مورد در و دارند تأثير افشا
  .]6[ هستند
 پژوهش 32 روي بر گرفته صورت بررسي طي
 تا 1993 هاي سال طي كه زمينه اين در شده انجام
 است، شده انجام مختلف كشور 24 در 2011
 و افشا سطح روي بر تأثيرگذار بالقوه عوامل

 كه ها، پژوهش اين در ها شركت اطلاعاتي شفافيت
 بررسي اند، يافته دست متفاوتي و مختلف نتايج به
   .شد

 بررسي از آمده دست به 1همبستگي ضريب
 افشاي كيفيت و سطح با عوامل از يك هر رابطه

 بورس در شده پذيرفته هاي شركت در اطلاعات
 شده خلاصه )1( نگاره در كشورها اين بهادار اوراق
 .است

                                                                                                            
ضريب همبستگي حاصل از رابطه بين  ها در برخي از اين پژوهش 1

عامل مربوطه به عنوان متغير مستقل و افشاي اطلاعات به عنوان متغير 
وابسته در متن يا جداول موجود در مقاله گزارش شده كه در اين 
جدول از آن استفاده شده است؛ اما در برخي ديگر از مقالات به جاي 

. آورده شده است zو يا  tاين دو عامل، آمارة  ضريب همبستگي بين
و سنخيت و قابليت ها به منظور هماهنگي  در مورد اين پژوهش

ها به ضريب  هاي جدول شماره يك، اين آماره مقايسه بين داده
 rبه ضريب همبستگي يا  tبراي تبديل آمارة . اند همبستگي تبديل شده

تطبيقي احمد و مطابق روش استفاده شده در مقاله مقايسه 
كه از مقالات مرجع در زمينة ادبيات افشا محسوب ) 1999(كوريتز

ݎ   شود، از فرمول مي ൌ ට ௧మ

ሺ௧మା ௗ௙ሻ
از  rبه  Z آمارةو براي تبديل  

ݎفرمول ൌ ௓
√௡

  . استفاده شد 
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  مختلف هاي پژوهش در اطلاعات افشاي سطح و شركتي درون عوامل بين همبستگي ضريب تطبيقي مقايسه .1 نگاره

  
 نام

 نويسنده

  
 كشور

 نمونه تعداد
 - سال(

 )شركت

 نقدينگي سن سودآوري مالياهرم شركتاندازه

ش
ارز

 
زار

با
 

كت
شر

 

مع
ج

 
يي
دارا

 ها 

 كل
ش
فرو

 

داد
تع

 
سنل

پر
 

بت
نس

 
هي

بد
 به 

يي
دارا

بت
نس

 
هي

بد
 به 

ايه
سرم

زده
با

 
يي
دارا

 

زده
با

 
ايه
سرم

 

شيه
حا

 
 سود

 سن
كت

شر
 

بت
نس

 
ري

جا
 

 و تورنت
 آريزا

)2011( 

 و اسپانيا
 مكزيك

70 
   

11/0  26/0  
 

- 28/0  
    

 يوركوييزا
 و

 همكاران
)2010( 

 108 اسپانيا
  

47/0  
 

15/0  
  

- 12/0  
   

 و حسين
 همامي

)2009( 

 25 قطر
 

66/0  
     

20/0  
 

47/0  
 

آختارود
 و ين

 همكاران
)2009( 

 105 مالزي
 

39/0  
 

37/0  
 

- 01/0  
     

 و ونگ
 همكاران

)2008( 

29/0 109 چين  
    

- 23/0  
 

28/0  
   

 و ديدار
 همكاران

)1390(  
 128  ايران

  
078/0-  

 
225/0-  

 
208/0  

   
055/0  

 خالقي
 و مقدم
 خالق

)1388(  

164/0 217  ايران  325/0  299/0  
 

095/0  
 

0/004-  
    

 و حسين
 رياض

)2007( 

 38 هندوستان
 

47/0  
       

- 05/0  
 

 باراكو
)2007( 

 430 كنيا
 

25/0  
  

23/0  
  

- 09/0  
  

- 13/0  

 الجيفري
 حسيني و
)2007( 

 امارات
 عربي متحده

46 
  

- 06/0  
  

16/0  
  

- 27/0  
  

 و آكسو
 كسداگ

)2006( 

58/0 52 تركيه  
   

- 50/0  
  

80/0  
   

 السعيد
)2006( 

75/0 40 عربستان  
   

40/0  
  

19/0  25/0  14/0  - 02/0  

 و نازلي
 همكاران

)2006( 

 87 مالزي
   

36/0  
 

11/0  
 

32/0  
   

 و حسين
 همكاران

)2005( 

37/0 245 نيوزلند  
      

17/0  
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نام 

 نويسنده

  
 كشور

تعداد نمونه 
 - سال(

 )شركت

 نقدينگي سن سودآوري اهرم مالي اندازه شركت

كت
شر

زار 
ش با

ارز
 

 ها
يي
دارا

مع 
ج

 

ش
فرو

ل 
ك

سنل 
 پر
داد

تع
 

يي
دارا

 به 
هي

 بد
بت

نس

ايه
سرم

 به 
هي

 بد
بت

نس

يي
دارا

ده 
باز

ايه 
سرم

ده 
باز

 

سود
يه 
حاش

كت 
شر

ن 
س

ري 
 جا

بت
نس

 

گارسيا و 
مارنينز 

)2005(  
42/0 257  اسپانيا      22/0   10/0     

ولونتيس
 ويتمن

)2004( 

46/0 87 يونان  
    

11/0  18/0  
   

18/0  

وزاي
 همكاران

)2004( 

30/0 300 چين  
   

06/0  
 

00/0  
    

 مك و انگ
)2003( 

35/0 158 سنگاپور  
   

- 17/0  
  

19/0  
   

وچاو
 گري

)2002( 

 62 سنگاپور
  

11/0  
  

- 04/0  
  

03/0  
  

وچاو
 گري

)2002( 

 60 كنگ هنگ
  

20/0  
  

- 10/0  
  

09/0  
  

وكوك
 كافرمن

)2002( 

 161 هلند
 

23/0  
   

25/0  
 

03/0  02/0  
 

19/0  

وكوك
 كافرمن

)2002( 

 161 انگلستان
 

35/0  
   

- 09/0  
 

14/0  - 21/0  
 

- 10/0  

وحنيفا
 كوك

)2002( 

 167 مالزي
 

44/0  
  

11/0  
  

24/0  
   

وناصر
 همكاران

)2002( 

41/0 84 اردن  53/0  46/0  54/0  
 

44/0  
 

14/0  26/0  
 

- 35/0  

وانگوهو
)2001( 

 هنگ( چين
 )كنگ

98 
 

42/0  
   

24/0  
 

11/0  
   

بلكوئي
)2001( 

 313 امريكا
  

67/0  
        

دپرس
)2000( 

 102 فرانسه
  

63/0  
 

12/0  
      

وكرياگ
 ديگا

)1998( 

 كشورهاي
 جنوب آسياي

 شرقي

145 
 

35/0  
   

14/0  
     

 اينچاستي
)1997( 

 138 اسپانيا
 

34/0  
    

- 15/0  
    

 و والاس
 ناصر

)1995( 

65/0 80 كنگ هنگ  74/0  56/0  
  

13/0  
 

- 01/0  - 15/0  
 

- 22/0  

رافونير
)1995( 

 161 سوييس
  

61/0  
 

09/0  
  

20/0  
   

وملون
 همكاران

)1993( 

 125 امريكا
 

26/0  
   

36/0  
 

06/0  10/0  
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  پژوهش هاي فرضيه تدوين و نظري نيمبا
  شده تدوين فرضيه شش حاضر، پژوهش در
 به فرضيه هر پشتوانة نظري مباني و پيشينه كه است
  :است شده خلاصه زير شرح
  شركت اندازه

 كوچك هاي شركت از بيش تر بزرگ هاي شركت
 قرار عموم توسط بررسي و موشكافي معرض در

 بيشتري ميزان افشاي به تمايل نظر اين از و دارند
 و منابع تر بزرگ هاي شركت همچنين، .دارند اطلاعات
 ارائه و تحليل آوري، جمع براي بيشتري امكانات
   .]19[ دارند را حداقل هزينه با وسيع اطلاعات
 تر بزرگ هاي شركت به بيشتر اطلاعات افشاي

 كمتر سرمايه هزينه با را بيشتري وجوه دهد مي اجازه
 براي نمايندگي هزينه همچنين، .]27[ آورند دست به

 سهامداران زيرا است؛ بيشتر بزرگ هاي شركت
 كاهش به بيشتر اطلاعات افشاي لذا و اند گسترده
  .]63[ كند مي كمك بالقوه نمايندگي هزينه
 اندازه بين مستقيم رابطه استدلال اين، وجود با

 مثال، براي نيست؛ مطلق اطلاعات افشاي و شركت
 اند آورده متفاوتي استدلال ،)1976( لينگ مك و جنسن
 دليل به بايد قاعدتاً بزرگ هاي شركت كه اين بر مبني
 و ماليات تر، سرسختانه مقررات بالاتر، سياسي هاي هزينه
 انتشار از مضايقه براي اي انگيزه اجتماعي، مقررات نيز

 چند جز به حال، اين با ،]45[ باشند داشته اطلاعات
 مستقيم رابطه تجربي هاي پژوهش ،نادر بسيار مورد
 تأييد را اطلاعات افشاي سطح و شركت اندازه بين
  ))1( نگاره چهارم تا اول ستون .رك( كنند مي

 به پژوهش اين دوم، و اول فرضية اساس اين بر
 افشاي سطح و شركت اندازة بين رابطه بررسي

 ها، دارايي كل جمع متغير دو .پردازد مي اطلاعات
 و كافرمن :جمله از ها، پژوهش از بسياري با مطابق

 و حنيفا ،)2009( همامي و حسين ،)2002( كوك
 مبلغ كل و )2002( همكاران و ناصر و ،)2002( كوك
 ،)2001( بلكوئي ،)2002( گري و چاو با مطابق فروش
 به )2010( همكاران و يوركوئيزا ،)2000( دپرس
 پژوهش اين در شركت اندازه هاي نماينده عنوان
  .اند شده استفاده
 افشاي  سطح و ها دارايي كل مبلغ بين :اول فرضيه

  .دارد وجود مستقيم رابطه اطلاعات
 افشاي  سطح و فروش كل مبلغ بين :دوم فرضيه

  .دارد وجود مستقيم رابطه اطلاعات
  مالي اهرم

 اهرم با هاي شركت دارند اعتقاد زيادي متخصصان
 و هستند بالاتر نمايندگي هزينه مستعد بالا، بدهي

 داشتن نگه راضي براي را بيشتري اطلاعات مجبورند
   .]35[ كنند افشا اعتباردهندگان اطلاعاتي نيازهاي

 كه كنند مي عنوان )1976( لينگ مك و جنسن
 اعتباردهندگان وجود واسطة به نمايندگي تضادهاي

 همين به و شود مي تشديد شركت سرمايه ساختار در
 مفاد كه كند مي بيني پيش نمايندگي تئوري دليل،

  .]45[ شود مي گنجانده بدهي قراردادهاي در پيشگيرانه
 استدلال گونه اين )1994( نيكلاس و احمد

 يك مالي هاي مؤسسه كه كشورهايي در كه كنند مي
 در و هستند ها شركت وجود تأمين براي اوليه منبع

 گزارش ها شركت ترازنامه در بالايي بدهي نتيجه،
 افشا سالانه هاي گزارش در بيشتري اطلاعات شود، مي
 تهيه به تمايل هايي شركت چنين علاوه، به .گردد مي

 از وجوه دريافت براي تر جزئيات با هاي گزارش
 كه طور همان حال، اين با .]14[ دارند مالي مؤسسات

 رابطه ها پژوهش برخي شود، مي مشاهده )1( نگاره در
 بين منفي رابطه نيز ها پژوهش از كمي تعداد و مثبت
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 توسط اطلاعات افشاي سطح و بدهي هاي اهرم
 فرضية شده ارائه مباني به توجه با .اند يافته ها شركت
  :شد تدوين صورت اين به پژوهش سوم

 اطلاعات افشاي  سطح و مالي اهرم بين :سوم فرضيه
  .دارد وجود مستقيم رابطه

  سودآوري
 كه كنند مي ادعا )1971( ديساي و سينگوي
 اطلاعات مديريت شود مي باعث بالاتر سودآوري
 كردن حداكثر در اش توانايي دادن نشان براي بيشتري
 خود مديريتي پاداش افزايش و سهامداران سرمايه
   .]57[ دهد نشان
 تجربه را پايين سودآوري كه مديراني مقابل در

 نتايج دارند سعي و كنند  مي تهديد احساس كنند، مي
 .]56[ كنند محو كمتر اطلاعات افشاي با را ضعيفشان

 هاي شركت كنند مي استدلال )1986( زيمرمن و واتز
 قانون مداخله معرض در بيشتر بالاتر، سودآوري با

 در اطلاعات جزئيات افشاي به بيشتر لذا و هستند
 عملكرد تا دارند تمايل شان سالانه هاي گزارش

 كاهش را سياسي هاي هزينه و كنند توجيه را شان مالي
 مديران گويد مي نمايندگي تئوري .]64[ دهند

 بيشتري افشاي دارند تمايل سودآورتر هاي شركت
 تداوم :جمله از بيشتري  شخصي مزاياي تا دهند انجام

   .]44[ كنند دريافت بيشتر پاداش و مديريتي موقعيت
 پژوهش چهارم فرضيه يادشده، موارد به توجه با

  :است شرح اين به
 سطح و شركت سودآوري نسبت بين :چهارم فرضيه

  .دارد وجود مستقيم رابطه اطلاعات افشاي 
  شركت سن

 سن متغير بار نخستين براي )2006( السعيد
 بر تأثيرگذار بالقوه عوامل از يكي عنوان به را شركت

 و كوك گويد مي او .]19[ كرد آزمون افشا سطح
 سن جمله از جديد، متغير تعدادي )2002( كافرمن
 بعدي مطالعات در كه كردند شناسايي را شركت

 اين بر متغير اين انتخاب منطق .شود آزمون تواند مي
 هاي رويه تر مسن هاي شركت كه دارد تكيه اساس

   .]31[ اند داده توسعه ها سال طي را شان مالي گزارشگري
 احتمالي تأثير از دفاع در )1998( آنساه اوسو

 استدلال اطلاعات افشاي ميزان بر شركت سن مثبت
 ملاحظات دليل به تر جوان هاي شركت كه كند مي

 :جمله از اطلاعاتي دهند ترجيح است ممكن رقابتي
 توسعه و اي سرمايه مخارج توسعه، و پژوهش مخارج

 مشكلات و هزينه همچنين، .نكنند افشا را محصولات
 هاي شركت براي اطلاعات انتشار و پردازش آوري، جمع
   .]53[ است تر سنگين مراتب به تر جوان

 در گرچه قبلي متغير چهار برخلاف متغير اين
 جا آن از اما است؛ نشده استفاده زيادي هاي پژوهش

 تواند مي كه شده پيشنهاد جديد متغير يك عنوان به كه
 اطلاعات افشاي سطح بر تأثيرگذار بالقوه عوامل از

 با متغير اين رابطه جديد هاي پژوهش در و باشد
 نيز پژوهش اين در است، شده آزمون افشا سطح

   .شد انتخاب
 كيفيت و سطح با متغير اين رابطه شدن روشن

 توسعه را اطلاعات افشاي به مربوط ادبيات افشا،
 سطح هاي تفاوت و ها نوسان درك به و دهد مي

 كمك ها شركت گزارشگري و اطلاعات افشاي
   .كند مي

 و تأسيس زمان از شركت سن بين :پنجم فرضيه
  .دارد وجود مستقيم رابطه اطلاعات افشاي  سطح

  نقدينگي وضعيت
 براي شركت توانايي دهنده نشان نقدينگي
 بايد گرچه .است  مدت كوتاه هاي بدهي بازپرداخت
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 تواند نمي منفردي گيري اندازه هيچ كه شود توجه
 شركت مناسب نقدينگي وضعيت نمايانگر كاملاً
 اين در ها متغير بهترين از يكي جاري نسبت اما باشد؛
 دارد اعتقاد )1989( كوك .]19[ است زمينه

 برخوردارند، مناسب مالي وضعيت از كه هايي شركت
 بيشتري تمايل دارند، بالاتري نقدينگي خصوص به و
 از كه هايي شركت تا دارند اطلاعات افشاي به

 .]30[ برند مي رنج نقدينگي نامناسب وضعيت
 توان مي مقابل در استدلال، اين بودن معقول رغم علي
 نقدينگي ضعيف وضعيت كه كرد استدلال گونه اين
 اطلاعات افشاي دادن وسعت به را ها شركت تواند مي

 سهامداران به دادن  آگاهي و نگراني تخفيف براي
 است، آگاه مشكلات از مديريت كه اين بر مبني

 رابطه مورد در تجربي شواهد .]61[ نمايد ترغيب
 مثال، براي ؛]19[ است كننده گيج افشا و نقدينگي
 اين بين داري معني رابطة هيچ )1978( كال و بلكوئي

 )1994( همكاران و والاس ،]23[ نيافتند متغير دو
 اسپانيايي هاي شركت مورد در دار معني منفي رابطة
 ،)2002( كافرمن و كوك كه  حالي در ،]61[ يافتند
 رابطه و هلندي هاي شركت براي دار معني مثبت رابطه
 به .]31[ يافتند انگليسي هاي شركت در ضعيفي منفي
 بر شركت نقدينگي وضعيت تأثير شدن روشن منظور
 شرح اين به آخر فرضيه اطلاعات، افشاي سطح
  :است شده تدوين
 سطح و شركت نقدينگي وضعيت بين :ششم فرضيه

  .دارد وجود مستقيم رابطه اطلاعات افشاي 
 

  پژوهش روش
 و است همبستگي ـ توصيفي نوع از پژوهش اين

 بندي طبقه حسابداري اثباتي هاي پژوهش حوزه در
 عامل پنج تأثير بررسي براي پژوهش اين در .شود مي

 بر سودآوري و نقدينگي سن، بدهي، اهرم اندازه،
 متغيره چند رگرسيون از اطلاعات افشاي سطح

 افزار نرم از استفاده با آماري هاي تحليل و استفاده
Eviews است شده انجام.   
 محاسبه براي نياز مورد هاي داده آوري جمع براي
 و بورس سازمان فشرده هاي لوح از مستقل، متغيرهاي

 شده استفاده نوين آورد ره افزار نرم و بهادار اوراق
 منابع اين در نياز مورد هاي داده كه مواردي در .است

 هاي صورت متن از مستقيماً اطلاعات نبودند، موجود
 از نيز وابسته متغير مورد در .است شده استخراج مالي
 اوراق و بورس سازمان شدة اعلام سالانة هاي رتبه

 كدال سايت در ها شركت اطلاعات افشاي براي بهادار
   .]7[ است شده استفاده
  متغيرها عملياتي تعريف و رگرسيون مدل

 رابطه در مستقل متغيرهاي و وابسته متغير رابطه
  :است شده تبيين زير رگرسيون

Dscoreti= β0 + β1 Log ASSETti+ β2 Log REV ti+ 
                       β3LEVti+ B4ROEti+ β5AGEti+   β6LIQti+ε 

DSCOREti: شركت افشاي نمرة i 12 دوره براي 
 از بورس سازمان توسط كه t سال پايان به منتهي ماهه
  .شود مي محاسبه واحد 100

Log ASSETti: شركت هاي دارايي كل لگاريتم i در 
 .t سال پايان ترازنامه

Log REVit: شركت درآمد كل لگاريتم i سال طي 
 .t سال اسفند 29 به منتهي مالي

LEVit: شركت هاي دارايي به جاري غير بدهي نسبت 
i سال پايان ترازنامه در t.  

ROEit: شركت سرمايه بازده i منتهي مالي سال براي 
 .t سال اسفند 29 به

AGEit: شركت سن i سال پايان تا تأسيس زمان از t.  
LIQit: شركت نقدينگي i سال پايان در t. 
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ε: رگرسيون مدل خطاي.  
 كل جمع از شركت اندازه محاسبه براي
 از بسياري مانند ترازنامه در شده گزارش هاي دارايي

 حسين ،)2002( كوك و كافرمن :جمله از ها، پژوهش
 و ناصر و ،)2002( كوك و حنيفا ،)2009( همامي و

 شده گزارش فروش مبلغ جمع و )2002( همكاران
 گري و چاو پژوهش با مطابق زيان و سود صورت در
 يوركوئيزا ،)2000( دپرس ،)2001( بلكوئي ،)2002(
 اندازه هاي نماينده عنوان به )2010( همكاران و

 مطابق مالي اهرم محاسبه براي .شد استفاده شركت،
 و يوركوييزا ،)2011( آريزا و تورنت هاي پژوهش
 و انگ ،)2004( همكاران و زاي ،)2010( همكاران

 استفاده بدهي نسبت از ديگر، بسياري و )2003( مك
 غيرجاري هاي بدهي كل تقسيم از نسبت اين .شد
  .آيد مي دست به سال همان هاي دارايي كل بر سال

 انتخاب سودآوري نماينده عنوان به سرمايه بازده
 خالص زيان يا سود تقسيم از كه بازده اين .است شده

 صاحبان حقوق كل بر ماليات كسر از پس شركت
 براي شده انتخاب نماينده با آيد، مي دست به سهام

 همكاران و يوركوييزا هاي پژوهش در سودآوري
 همكاران و ونگ ،)2009( همامي و حسين ،)2010(
 ،)2006( همكاران و نازلي ،)2006( السعيد ،)2008(

   .دارد سازگاري ديگر بسياري و )2005( مارنينز و گارسيا
 گرفته صورت هاي پژوهش با مطابق شركت سن
 رياض و حسين ،)2009( همامي و حسين توسط

 عمر هاي سال تعداد با )2006( السعيد و )2007(
 برابر بررسي مورد سال تا تأسيس زمان از شركت
 جاري نسبت از نيز نقدينگي محاسبه براي .است

   .است شده استفاده
 به جاري هاي دارايي تقسيم از جاري نسبت

 دست به سال هر پايان ترازنامه در جاري هاي بدهي

 نقدينگي نمايندة عنوان به نسبت اين .است آمده
 ،)2007( باراكو :جمله از بسياري، پژوهشگران توسط
 و كوك و )2004( ويتمن و لونتيس ،)2006( السعيد
   .است شده استفاده )2002( كافرمن

 كه پژوهش اين وابسته متغير براي همچنين،
 سالانة هاي رتبه از است، اطلاعات افشاي شاخص
 كه ها شركت اطلاعات افشاي براي شده محاسبه
 شود، مي اعلام بهادار اوراق و بورس سازمان توسط
 دربارة بورس ارزيابي امتيازها، اين .است شده استفاده
 را شركتي افشاي كيفيت و بخشي آگاهي ميزان

   .كند مي منعكس
 افشاي نامه آيين بر مبتني عمدتاً بندي رتبه اين

 عالي شوراي مصوب( بورسي هاي شركت اطلاعات
 از را شركت توسط اطلاعات افشاي و بوده )بورس
 فصلي، اطلاعات منتشره، ساليانه اطلاعات منظر
 بر منتشره اطلاعات ساير و مديريت هاي بيني پيش

 اتكاي قابليت و بودن موقع هب معيار دو اساس
   .كند مي ارزيابي شده افشا اطلاعات

 اعتمادي :جمله از داخلي، پژوهشگران از بسياري
 ،)1390( ذبيحي و نژاد يعقوب ،)1390( همكاران و

 حسيني و نوروش ،)1389( شريف و مهد بني
 و ستايش و )1393( همكاران و كردلويي ،)1388(

 اعلام امتيازهاي و بندي رتبه اين از ،)1390( همكاران
 اطلاعات افشاي نمايندة عنوان به آن در شده

   .اند كرده استفاده ها شركت
  آماري نمونة و جامعه

 شده پذيرفته هاي شركت را پژوهش آماري جامعه
 قلمرو و دهد مي تشكيل تهران بهادار اوراق بورس در

 1387 سال از ساله پنج دوره يك براي پژوهش زماني
 اين آماري نمونة .است شده تعيين 1391 سال تا

 در شده پذيرفته هاي شركت از دسته آن پژوهش
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 زير شرايط داراي كه است تهران بهادار اوراق بورس
  :باشند

 ءجز پژوهش نظر مورد دورة انتهاي تا ابتدا از .1
 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت
  .باشند

 .باشند دسترس در ها آن نياز مورد هاي داده .2

 افشاي كيفيت بندي رتبه تفكيك و تفاوت دليل به .3
 و بورس سازمان توسط غيرمالي و مالي هاي شركت
 شامل فقط پژوهش اين آماري نمونة بهادار، اوراق
 .است مالي غير هاي شركت

 نداده تغيير را خود مالي سال پژوهش دوره طي در .4
 اين .باشد اسفند 29 به منتهي ها آن مالي سال و باشند

 كيفيت سالانة بندي رتبه از استفاده دليل به موضوع
 پايان براي بورس سازمان توسط شده اعلام افشاي
  .است 1391 اسفند پايان تا 1387 اسفند

 هايي شركت سرمايه، بازده نرخ از استفاده دليل به .5
 صاحبان حقوق دفتري ارزش كه اند شده انتخاب
 .باشد بوده مثبت ها آن سهام

 شركت 102 تعداد فوق مراحل انجام از پس
 تا 1387 زماني دوره براي مجموع در كه شد انتخاب
 براي شركت ـ سال 510 تعداد اطلاعات ،1391
  .شد آوري جمع آزمون و بررسي
  
  ها داده تحليل و تجزيه
  توصيفي آمار

 متغير به مربوط توصيفي آمار ،)2( نگاره در
 شده خلاصه بررسي مورد هاي سال تفكيك به وابسته
 يعني وابسته؛ متغير ميانگين دهد مي نشان نتايج .است
 تهران بورس در شده پذيرفته هاي شركت افشاي نمره
 افزايش 3/65 به 7/50 از 1388 سال به 1387 سال از

 همچنين، .است مانده ثابت تقريباً آن از پس و يافته
 تقريباً سال پنج اين طي در متغير اين معيار انحراف
 اساسي تغيير عدم دهندة نشان كه است تغيير بدون
  .است سال پنج اين طي ها شركت افشاي نمرة توزيع

 سال اساس بر وابسته متغير توصيف .2 نگاره

 حداكثر حداقل ميانه معيار انحراف ميانگين مشاهده تعداد سال

1387 102 72/50  32/23  57 -8 95 

1388 102 24/65  60/24  69 -1 97 

1389 102 49/65  73/21  67 -1 98 

1390 102 52/68  12/22  5/71  7 99 

1391 102 65/65  96/23  71 11 98 

12/63 510 كل  93/23  5/65  -8 99 

 :شامل مستقل، متغيرهاي توصيف به مربوط نتايج
 لگاريتم درآمد،  كل لگاريتم سرمايه، بازده شركت، سن
 نگاره در نقدينگي نسبت و مالي اهرم ها، دارايي كل

 دهد مي نشان نتايج مثال، براي است؛ شده خلاصه )3(
 هاي شركت نمونة فعاليت هاي سال تعداد متوسط
 .است 7/11 معيار انحراف با سال 37 بررسي، مورد

 ساير حداكثر و حداقل ميانه، معيار، انحراف ميانگين،
  .است شده گزارش ،)3( نگاره در ستقلم متغيرهاي
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 متغيرها توصيفي آمار .3 نگاره

 ميانگين مستقل متغير
انحراف
 معيار

 حداكثر حداقل ميانه

Dscore 12/63  93/23  50/65  -8 99 

Log asset 87/5  60/0  82/5  70/4  20/8  

Log REV 74/5  60/0  68/5  44/4  03/8  

LEV 08/0  10/0  05/0  00/0  79/0  

ROE 25/0  68/0  26/0  - 56/9  65/6  

Age 64/37  74/11  40 10 62 

LIQ 31/1  62/0  22/1  25/0  24/7  

  تركيبي هاي داده در تشخيصي هاي آزمون
 هاي داده بررسي به توجه با حاضر پژوهش در

 از مدل تحليل براي سال، پنج طي در شركت 102
 منظور به .است شده استفاده تركيبي هاي داده مجموعه
 ها داده در بايد ابتدا پژوهش، هاي فرضيه آزمون
 و 1 تابلويي هاي داده روش بين انتخاب براي تركيبي
 اين .شود استفاده ليمر F آزمون از ،2 تلفيقي هاي داده

 آزمون و است متكي (R2) تعيين ضريب بر آزمون
 ثابت اثرهاي با رگرسيون تعيين ضريب آيا كه كند مي
 مدل تعيين ضريب از تر بزرگ معناداري صورت به

   .خير يا است تلفيقي رگرسيون
 باشند، تابلويي صورت به ها داده كه صورتي در
 آزمون اين از .شود انجام هاسمن آزمون بايد آنگاه
 آيا كه شود مي استفاده موضوع اين بررسي براي

 در يا تاس ثابت اثرهاي صورت به مبدأ از عرض
 عمل تصادفي صورت به مقطعي واحدهاي ساختار

 5 از تر كوچك هاسمن آزمون احتمال اگر .كند مي
 ثابت اثرهاي و رد تصادفي اثرهاي فرض باشد، درصد
 از استفاده صورت در .برعكس و شود مي انتخاب

                                                                                                            
1 Panel data 
2 Pool data 

 حل واريانس ناهمساني مشكل بايد تصادفي اثرهاي
  .شود

 از استخراجي نتايج به توجه با پژوهش، اين در
 مدل برآورد براي تابلويي هاي داده روش چاو، آزمون
 مدل از استفاده تعيين براي همچنين، .شد استفاده
 هاسمن آزمون تصادفي اثرهاي مقابل در ثابت اثرهاي
 اثرهاي روش آزمون، اين نتايج به توجه با و انجام
   .شد انتخاب ثابت

 رگرسيون، هاي فرض هاي آزمون انجام از پس لذا
 اثرهاي ـ تابلويي هاي داده روش به رگرسيون آزمون
 نگاره در تشخيصي آزمون دو نتايج .شد انجام ثابت

  .است شده آورده )4(
  تركيبي هاي داده تشخيصي هاي آزمون نتايج .4 نگاره

  آماره  آزمون
 محاسبهمقدار
  p-value  آماره شدة

 نتيجه
  آزمون

F ليمر F 422/4  0000/0  
 هاي داده

  تابلويي
آزمون
  هاسمن

 كاي
  اسكوئر

809/23  0006/0  
 اثرهاي
  ثابت

  پژوهش هاي يافته
 پنج تأثير بررسي براي شد، گفته كه طور همان

 و نقدينگي سن، بدهي، اهرم شركت، اندازة عامل
 چند رگرسيون از اطلاعات افشاي سطح بر سودآوري

 نگاره در رگرسيون آزمون نتايج .شد استفاده متغيره
  .است شده خلاصه )5(
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  رگرسيون آزمون نتايج .5 نگاره
  مستقل متغير متغيرنماد ضريب t آماره  داري معني سطح

1310/0  51/1 65/45  β0 ثابت مقدار  

5304/0  63/0 - 76/2 -  Log asset ها دارايي جمع لگاريتم  

4915/0  69/0 16/5  Log REV فروش كل لگاريتم  

1282/0  52/1 - 26/33-  LEV بدهي اهرم  

0009/0  34/3 92/1  ROE سرمايه بازده  

8223/0  22/0 - 03/0 -  Age شركت سن  

0148/0  45/2 67/5  LIQ نقدينگي 
5849/0  R2   تعيين ضريب

4745/0  R2 شده تعديل تعيين ضريب  
2960/5  Fآمارة 
0000/0 مدل داري معني سطح   
1230/2 واتسون ـ دوربين آمارة   

 دار معني مستقيم رابطه وجود بيانگر آزمون نتايج
 شركت سودآوري نمايندة عنوان به سرمايه بازده بين

 به جاري نسبت و )0009/0 داري معني سطح با(
 سطح با( شركت نقدينگي وضعيت نمايندة عنوان
    .است اطلاعات افشاي ميزان با )0148/0 داري معني

 وابسته متغير و متغيرها ساير بين داري معني رابطه
 زماني اطلاعات افشاي سطح واقع، در .نشد مشاهده

 خوبي نقدينگي و سودآوري وضعيت از شركت كه
   .يابد مي افزايش باشد، برخوردار

  
  دوم و اول فرضيه آزمون نتايج
 جمع متغير دو با كه شركت اندازة مورد در
 است، شده داده نشان شركت درآمد كل و ها دارايي
 توجه با .نشد مشاهده افشا ميزان با داري معني رابطه

 دار معني رابطه شده بررسي ادبيات اكثر در كه اين به
 عدم است، داشته وجود متغير دو اين بين مستقيم
 برانگيز بحث افشا سطح و شركت اندازة بين رابطه

 احتمال گفت توان مي نتيجه، اين به توجه با .است
 بر شركت اندازه اثر مورد در كه هايي انگيزه دارد
 :جمله از شود، مي استدلال اطلاعات افشاي ميزان
 نيز و نمايندگي هاي هزينه و سرمايه هزينه كاهش
 ارائه و آوري جمع براي بيشتر امكانات و منابع وجود

 بورس در شده پذيرفته هاي شركت بين در اطلاعات،
 دليل البته، .نباشد قوي چندان تهران بهادار اوراق
 شده اعلام افشاي شاخص ضعف تواند مي نيز ديگر
 در بورسي هاي شركت افشاي وضعيت بندي رتبه براي
 بسيار اي دريچه از تنها شاخص اين زيرا باشد؛ ايران

 و اطلاعات اتكاي قابليت منظر از تنها و محدود
 هاي نمره و نگرد مي موضوع اين به افشا بودن موقع به

 براي است؛ اساس همين بر نيز شده محاسبه افشاي
 )1388( داد اله و )1388( خالق و مقدم خالقي مثال،
 مؤسسه افشاي شاخص از استفاده با را افشا سطح كه

 دار معني رابطه بودند، كرده محاسبه پورز اند استاندارد
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 مشاهده اطلاعات افشاي سطح و شركت اندازه بين
  .اند كرده
  سوم فرضيه آزمون نتايج

 اما منفي؛ رابطه يك گوياي همچنان نتايج
 گرچه .افشاست و بدهي اهرم بين دار غيرمعني

 ،)2008( همكاران و ونگ :جمله از پژوهشگراني،
 رابطه به نيز )2003( مك و انگ ،)2002( گري و چاو
 گري و چاو ،)2004( ويتمن و لونتيس و منفي

 دار غيرمعني رابطه به )2001( ونگ و هو و )2002(
 است؛ سازگار حاضر پژوهش نتايج با كه يافتند دست

 شده انجام هاي پژوهش اكثر كه نيست انكاركردني اما
 افشاي سطح و بدهي اهرم بين مستقيم رابطه

 اين در شده مشاهده رابطه گرچه .اند يافته اطلاعات
 را رابطه اين منفي جهت اما نيست؛ دار معني پژوهش

 رابطه وجود استدلال كه دانست دليل اين به توان مي
 دادن كاهش خاطر به متغير دو اين بين مثبت
 تأمين مورد در سرمايه هزينه و نمايندگي هاي هزينه
 زيرا ندارد؛ مصداق ايران در بدهي طريق از وجوه
 از كشورها ساير خلاف بر ايراني هاي شركت بدهي
 آن فروش كه نيست  اي بدهي اوراق انتشار طريق

   .باشد اطلاعاتي بالاي شفافيت و اعتباري رتبه مستلزم
 در بدهي طريق از مالي تأمين واقع، در
 است بانكي تتسهيلا طريق از يا ايراني هاي شركت

 مطابق و خصوصي صورت به اطلاعات افشاي كه
 از يا و كند مي ايجاب را مالي مؤسسه درخواست

 توجه با كه است صكوك و بدهي اوراق انتشار طريق
 ديگري نهادهاي وجود و آن انتشار خاص مكانيزم به
 نياز هم غيره، و نويس پذيره متعهد و ضامن جمله از

 افشاي طريق از گذار سرمايه جذب براي شركت
 شناخت به گذار سرمايه نياز هم و اطلاعات بالاتر
 در اطمينان براي آن مالي وضعيت و شركت كامل

 اين و دهد مي كاهش شدت به را گذاري سرمايه
 بردن بالا براي شركت انگيزه به تواند نمي موضوع
 بيشتر اطلاعاتي شفافيت و اطلاعات افشاي سطح
 رابطه نيز )1388( خالق و مقدم خالقي .گردد منجر
 اطلاعات افشاي سطح و بدهي اهرم بين داري معني
 را آن و نكردند مشاهده ايراني هاي شركت در

 و ها بانك طرف از شفافيت تقاضاي عدم دهنده نشان
  .دانند مي اعتباري مؤسسات

  چهارم فرضيه آزمون نتايج
 در سودآوري نماينده عنوان به كه سرمايه بازده

 و مستقيم رابطه است، شده استفاده پژوهش اين
 رابطه اين .دارد اطلاعات افشاي سطح با داري معني
 هاي شركت توسط اطلاعات بيشتر افشاي دليل به كه

 كردن حداكثر در شان توانايي دادن نشان براي سودآور
 شخصي مزاياي افزايش ،]57[ سهامداران ثروت
 است، ]64[ سياسي هاي هزينه كاهش و ،]44[ مديران

 :جمله از بسياري، هاي پژوهش از حاصل نتايج با
 و نازلي ،)2006( السعيد ،)2008( همكاران و ونگ

 و ديدار و )1995( رافونير ،)2006( همكاران
   .است سازگار )1390( همكاران

  پنجم فرضيه آزمون نتايج
 دار غيرمعني منفي رابطه گوياي رگرسيون نتايج

 .است اطلاعات افشاي سطح و شركت سن بين
 منفي رابطه به نيز )2007( رياض و حسين

 با مشابه كه يافتند دست زمينه اين در دار غيرمعني
 )2009( همامي و حسين .است حاضر پژوهش نتايج

 مثبت رابطه )2006( السعيد و دار معني مثبت رابطه به
 در ادبيات واقع، در .كردند مشاهده دار معني غير

 محدود افشا سطح و شركت سن رابطه خصوص
   .اند بوده ناسازگار آمده دست به نتايج و است
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 اند، يافته زمينه اين در مثبت رابطه كه پژوهشگراني
 در گزارشگري هاي رويه توسعه دليل به را آن

 به كمتر اطلاعات افشاي و ]19[ تر مسن هاي شركت
 هاي شركت در تر حساس رقابتي هاي ريسك دليل
 پژوهش در اين، وجود با .دانند مي ]53[ تر جوان
   .نشد مشاهده زمينه اين در داري معني رابطه حاضر
  ششم فرضيه آزمون نتايج

 نقدينگي بين مثبت رابطه وجود رگرسيون نتايج
 .دهد مي نشان را اطلاعات افشاي سطح و شركت
 شواهد شد، گفته ها فرضيه بخش در كه طور همان
 و متفاوت افشا، و نقدينگي رابطه مورد در تجربي
 به تواند مي پژوهش اين نتايج و است كننده گيج

 هر به .نمايد كمك متغير دو اين رابطه شدن روشن
 0148/0 داري معني سطح و 67/5 ضريب حال،
 نقدينگي بين مستقيم دار معني رابطه دهندة نشان

 به نتايج با كه است اطلاعات افشاي سطح و شركت
 )2002( كافرمن و كوك پژوهش در آمده دست

  .دارد سازگاري
  

  گيري نتيجه
 بازده رابطة بر مبني پژوهش فرضيه دو تأييد
 اطلاعات افشاي سطح با جاري نسبت و سرمايه
 مساعد وضعيت دهد مي نشان ها شركت توسط

 افزايش به را مديران ها، شركت نقدينگي و سودآوري
 ترغيب اطلاعاتي شفافيت و اطلاعات افشاي سطح
 وضعيت نظر از را شركت مناسب موقعيت تا كند مي

 افراد ساير و گذاران سرمايه به نقدينگي و سودآوري
   .دهند نشان سازماني برون
 سطح و مالي اهرم بين رابطه عدم حال، اين با
 و ها بانك كه باشد واقعيت اين بيانگر تواند مي افشا

 كه گذاراني سرمايه حتي و اعتباري و مالي مؤسسات

 خريداري را ها شركت توسط منتشره بدهي اوراق
 و نيستند ها شركت سوي از شفافيت متقاضي كنند، مي

 به ملزم را خود منابع نوع اين جذب براي ها شركت
 مورد اطمينان گرچه .دانند نمي اطلاعات بيشتر افشاي
 هاي كانال از قاعدتاً اعتباردهندگان از دسته اين نياز

 موردنظر خاص هاي گزارش ارائه :جمله از ديگر،
 به مستقيم صورت به اعتباري مؤسسات و ها بانك
 ارائه هنگام در ضامن توسط سود تضمين يا ها آن

 شود؛ مي تأمين گذاران سرمايه به شركت بدهي اوراق
 تعيين و منابع بهينه تخصيص براي مناسب سيستم اما

 به توجه با شركت هر براي مناسب سرمايه هزينه
 و شفافيت مستلزم آن، عملياتي و مالي وضعيت
 و گذار سرمايه نياز مورد اطلاعات همة افشاي

 منظور به تخصصي مؤسسات وجود همچنين،
 شفافيت نظر از ها شركت ساختاري و دقيق بندي رتبه

   .است اعتباري وضعيت و اطلاعاتي
 تأمين براي سرمايه هزينه نرخ صورت، اين در
 مالي و عملياتي وضعيت با متناسب شركت، هر مالي

 و دقيق افشاي طريق از كه آن به مربوط هاي ريسك و
   .شود مي تعيين است، برآورد قابل اطلاعات روشن

 سطح با شركت سن و اندازه بين رابطه عدم
 هاي شركت كه است اين بيانگر نيز اطلاعات افشاي
 بيشتر افشاي براي كافي انگيزة تر مسن و تر بزرگ

 هاي هزينه و سرمايه هزينه كاهش منظور به اطلاعات
 خود بيشتر تجربة و امكانات از و ندارند نمايندگي

 اين .كنند نمي استفاده اطلاعات تر مناسب افشاي براي
 تقاضاي عدم دهنده نشان تواند مي خود نيز موضوع
 و گذاران سرمايه توسط اطلاعات كنندة تعيين و جدي
 پايين انگيزه و اطلاعات، از كنندگان استفاده ساير

 و اطلاعات كامل و درست افشاي براي ها شركت
   .باشد اطلاعاتي شفافيت مزاياي از استفاده
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  پژوهش هاي حدوديتم
 متفاوتي هاي روش مختلف، هاي پژوهش كه آنجا از

 استفاده افشا هاي شاخص اجزاي تعيين براي را
 گيرند، مي درنظر را افشا از متفاوتي هاي جنبه و كنند مي

 را افشا هاي شاخص كه اطلاعاتي هاي گروه و ها مؤلفه
   .]37[ هستند متفاوت و متنوع بسيار نيز دهند مي تشكيل
 محاسبه براي مختلف هاي شاخص از استفاده لذا
 را مختلف هاي پژوهش در ها شركت افشاي نمره
 حاضر پژوهش اصلي هاي محدوديت از يكي توان مي

 انتخاب منظور به گرفته صورت گيري   نتيجه براي
 اطلاعات افشاي سطح بر اثرگذار بالقوه هاي مؤلفه

 با را هايي پژوهش نتايج ما عبارتي، به دانست؛
 محاسبه براي كدام هر كه ايم كرده مقايسه يكديگر
 با خود نظر مورد شاخص از اطلاعات، افشاي سطح
 استفاده خود به مختص اطلاعاتي هاي گروه و ها مؤلفه
   .اند كرده

 از شركت عمر كل نظرگرفتن در ديگر، محدوديت
 سن عنوان به حاضر تحقيق زمان تا تأسيس زمان

 تعريف يك تعريف، اين گرچه .است شركت
 محسوب شركت سن براي متعارف و المللي بين
 تر، پايين بسيار فعاليت سطح به توجه با اما شود؛ مي
 اوراق بورس در شدن پذيرفته از قبل ها شركت اكثر

 از قبل ها آن بر حاكم متفاوت قوانين و ساختار بهادار،
 ها شركت برخي متفاوت قانوني شكل حتي و پذيرش

 در عام سهامي شركت يك عنوان به پذيرش از قبل
 بحث موارد از يكي تواند مي بهادار، اوراق بورس
 يك سن عنوان به مشخص عدد يك تلقي در برانگيز
 سطح با سن رابطة نتايج در بالطبع كه باشد شركت
  .است تأثيرگذار اطلاعات افشاي

 
 

پژوهش پيشنهادهاي  
 عوامل عنوان به پژوهش اين در كه متغيرهايي

 شد، آزمون اطلاعات افشاي سطح بر تأثيرگذار بالقوه
 موجود تجربي نتايج از وسيعي نسبتاً طيف اساس بر
 بين داري معني روابط عموماً كه شد انتخاب ادبيات در
   .بودند كرده مشاهده اطلاعات افشاي ميزان و ها آن

 در افشا سطح و متغيرها نوع اين بين رابطه عدم
 است ساختاري عدم از نشان ايراني هاي شركت مورد
 و كنندگان استفاده طرف از اطلاعات تقاضاي به كه

 طرف از اطلاعات افشاي به الزام نيز و انگيزه
   .شود منجر ها شركت
 كه شود مي احساس موضوع اين به نياز لذا
 نهاد و سرمايه بازار متولي عنوان به بورس سازمان
 و مقررات تدوين به گذاران، سرمايه حقوق حامي

 اطلاعاتي شفافيت سطح ارتقاي براي كافي الزامات
 ارتقاي و اطلاعات افشاي در دقت و نظم ها، شركت
   .بپردازد ها شركت هاي گزارش محتواي

 بندي رتبه تخصصي مؤسسات ايجاد همچنين،
 و سطح نظر از ها شركت بندي رتبه و بررسي براي

 نيز و اطلاعاتي شفافيت و اطلاعات افشاي كيفيت
 به كه اين بر علاوه تواند مي اعتباري بندي رتبه

 كافي و مناسب افشاي براي يافته سازمان ساختاري
 تعيين براي مشخص مكانيزمي شود، منجر اطلاعات
 تخصيص نهايتاً و ها شركت سرمايه هزينه درست
   .كند ايجاد سرمايه بهينه

 مؤسسات، اين درست فعاليت امكان لازمة منطقاً
 طرف از اطلاعات موقع هب و درست كافي، افشاي
 طرف از فرآيند اين به مناسب نظارت و ها شركت
  .است ناظر نهادهاي
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  آتي هاي پژوهش براي پيشنهادهايي
 با اطلاعات افشاي رابطه حاضر پژوهش در
 ادبيات در را فراواني بيشترين كه اي بالقوه هاي مؤلفه

 به شركت سن و نقدينگي با نيز و اند داشته موجود
 كه موجود ادبيات در جديد نسبتاً مؤلفة دو عنوان
 تبيين به نياز و شده بررسي ندرت به افشا با آن رابطه
   .شد بررسي شد، مي احساس رابطه بيشتر

 ساير رابطه آتي هاي پژوهش در شود مي پيشنهاد
 اطلاعات افشاي سطح با نيز شركت هاي ويژگي
 از پژوهش اين در همچنين، .گردد بررسي شركت

 اطلاعات افشاي براي شده محاسبه سالانة هاي رتبه
 بهادار اوراق و بورس سازمان توسط كه ها شركت
   .است شده استفاده شود، مي اعلام

 زمينه اين در تواند مي كه ديگري ارزش با پژوهش
 اساس بر ها شركت امتيازدهي و بندي رتبه شود، انجام
 ادبيات از برگرفته اطلاعات افشاي جامع شاخص يك

 افشاي و شفافيت هاي شاخص زمينه در موجود
 هاي نمره رابطه بررسي سپس و است اطلاعات
 اين از استفاده با ها شركت براي شده محاسبه
 پژوهش اين در كه شركتي هاي ويژگي با شاخص،
  .گرفت قرار مدنظر

  
  نابعم
 محبت و كوروش اميرخاني، و حسين اعتمادي، -1

 :اجباري افشاي ارزشي محتواي ).1390( .رضايي
 بورس در شده پذيرفته هاي شركت از شواهدي

 ،بهادار اوراق بورس فصلنامه .تهران بهادار اوراق
  .235-252 صص ،13 مارهش

 شفافيت ميان ارتباط بررسي ).1390( .علي بنايي، -2
 ارزش و سهام نقدشوندگي سرمايه، هزينه سود،

 علوم دانشگاه ارشد، كارشناسي نامه پايان .شركت
 .اقتصادي

 ).1389( .شريف محسني محسن و بهمن مهد، بني -3
 هاي شركت بندي رتبه بر ثرؤم عوامل بررسي
 و افشا كيفيت لحاظ از تهران بهادار اوراق بورس

 مارهش ،مديريت حسابداري مجله .بودن موقع به
  .51-63ص ص ،7

 ).1387( .خيرالهي مرشيد و يحيي يگانه، حساس -4
 ،حسابدار ماهنامه .شفافيت و شركتي حاكميت

  .74-80ص ص ،203 ش .سوم و بيست سال
 ).1387( .خالق عليرضا و حميد مقدم، خالقي -5

 .آن بر مؤثر عوامل و ايران در شركتي شفافيت
 .31-60ص ص ،21 مارهش ،حسابداري مطالعات

 هيوا و غلامرضا منصورفر، و حمزه ديدار، -6
 بر شركتي خصوصيات اثر ).1390( .خجسته
 بورس در شده پذيرفته هاي شركت افشاء سطح
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Abstract  
In this research, we have studied the established relationship between some of corporate characteristics 
and information disclosure levels in 32 published papers which investigated in more than 20 countries. 
Some of these characteristics that are known to affect disclosure level in the literature are chosen and 
their impact on disclosure scores of listed companies in Tehran stock exchange was examined. The 
data for 510 company/years are selected from companies that are listed in Tehran stock exchange 
during 2008-2012. Panel data multiple regressions with is used to test relationship between company 
characteristics including company size, debt to equity ratio, profitability, company’s age and liquidity 
with disclosure scores. The results indicate that, inconsistent with literature, there is no significant 
relationship between size, age and debt ratio on one side and disclosure level on another side. 
However, the results show there is a significant positive relationship between profitability and 
liquidity with disclosure scores of the companies listed in Tehran Stock Exchange. These results 
indicate that favorable position in terms of liquidity and profitability encourages managers to increase 
disclosure and transparency level to inform investors and other external users about good condition of 
the company. 
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