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 با سپاس و قدردانی از

 
 «در انجام آنچه تو دوست داری و بدان خشنودی ، کامیاب ساز پروردگارا ، ما را» 

سپاس پاک تر از شبنم فرو نشسته بر رخسار گلبرگهای بهاری وستایشی برخاستته از د  و  

جان در پیشگاه شکوهمند و سترگ خداوندگاری که ستودنش زیور زبان است و سپاسگزاریش 

محمتد مطتی ی ( و و بتر اوصتیا و      آرامش جان و با صلوات بر ختم رست  و اشترک کاینتات   

علم اولیای الهی و تقدیری شایسته و تشکری بایسته از همه بزرگوارانی که در محضرشان زانوی ت

 م.اهشدزده ام وبه شاگردیشان م تخر

 و اما بعد ، با توجه به عبارت :

 «منَ لَم یَشکُرِ المخَلوق لَم یَشکُرِ الخالق » 

بته   سرکار خانم دکتر نرگس سترل  فاض  و دانشمند،  تادسبایسته و شایسته است که از ا

عنوان استاد راهنما که با سعه صدر در راهنمایی و هتدایت ایتن پتشوهش نهایتت لیتا را ابتراز       

متدیر گتروه استابداری     تمتامی استاتید خطوصتا    همچنتین از  .نمتایم اند تشکرو قدردانی نموده

دوره تحطی  در دوره کارشناسی ارشتد  دانشگاه، جناب آقای عدلی بابت زاماتی که در طو  

تشتکر و   و جناب آقای دکتر ص ری که زامت داوری ایتن رستاله را متقبت  شتدند،     اند،کشیده

 .نمایمقدردانی می

 

واستتار کامیتابی وتوفیتق    زرگتواران خ ایتن ب  مت و والای باری تعالی بترای از درگاه با عظ

 کسب رضای الهی را دارم .

 ای بودم و مهر تو مرا بالا بردخود بردم راه             ذره من به سر چشمه خورشید نه

 
 

  



 

 چکیده

های ای است که با توجه به مسئله عدم تقارن اطلاعاتی و پیچیدگیم هوم افشاء، م هوم گسترده

افشا برای کارایی عملکرد بازار های مختلا مورد بررسی قرار گرفته است. محیط اقتطادی از جنبه

-با توجه به م اهیم و تعاریا افشا، محققان افشا را در دو سیح بیان می باشد.ایاتی می سرمایه بسیار

 کنند: افشای اجباری و افشای اختیاری.

قوانین  ها،شرکت ن طبق قوانی بر افشای اجباری، متشک  از همه اطلاعاتی است که نیاز است 

اهمیت افشای اجباری در اهداک  .شا شونداوراق بهادار و استانداردهای اسابداری قاب  اجرا افبورس

شود تعریا می ،به عنوان اطلاعاتی، مالی و غیرمالی ،یافشای اختیار. گزارشگری مالی بنیادی است

عوام  محییی،  .باشدمی اما خارج از الزامات قانونی بودهکه افشای آن برای شرکت دارای مزیت 

ا نتوان عدم تقارن اطلاعاتی و مسئله نمایندگی را شود تیمهای مالی شرکت باعث  یشگیواقتطادی و 

های مالی و غیرمالی شرکت با رابیه بین ویشگیبه بررسی این پشوهش  دربه طور کام  از بین برد. 

-های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شدهکی یت افشای اجباری و اختیاری شرکت

بندی افشا در بورس اوراق بهادار تهران بودند که دارای رتبه کتشر 351به همین منظور تعداد . است

تمرکز مالکیت، متغیرهایی چون به عنوان نمونه تحقیق انتخاب شدند.  3133الی 3131های در بین سا 

کاری مدیریت، صداقت مدیریت، کارایی ساختار هیئت مدیره، مالکیت اعضای هیئت مدیره، محافظه

رقابت در بازار محطو ، نقدینگی، سن شرکت، اندازه شرکت،  ،های رشدمدیریت، فرصت

ها انتخاب و رابیه آنهای مالی و غیرمالی ویشگی به عنوان ثابت دارایی سودآوری، اهرم مالی و میزان

آزمون  .ه استمورد بررسی قرار گرفت 7Eviewsافزارتوسط نرم با کی یت افشای اجباری و اختیاری

نتایج  صورت پذیرفت. ل یقیهای ته رگرسیون چندگانه با است اده از دادهفرضیات تحقیق به وسیل

تحقیق ااکی از این است که بین کارایی مدیریت، نقدینگی شرکت، سودآوری، اهرم مالی و میزان 

رابیه مثبت و بین رقابت در بازار محطو  و کی یت افشای  اجباری دارایی ثابت با کی یت افشای

وجود دارد. همچنین بین ساختار هیئت مدیره، نقدینگی شرکت، اندازه، اجباری رابیه من ی 

کی یت افشای اختیاری رابیه مثبت و بین مالکیت اعضای  سودآوری، اهرم مالی و میزان دارایی ثابت با

ای هیئت مدیره و کی یت افشای اختیاری رابیه من ی وجود دارد. و در باقی موارد هیچ گونه رابیه

 د.مشاهده نگردی

 های غیرمالیویشگی های مالی،ویشگی ،ختیاریا یافشا ، اجباری یافشا های کلیدی:واژه 
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 نهد باید ایمان داشته باشد.اند: هر که به درون گام میدر معبد علم نوشتهبرسر 

"پلانک"  

 

 مقدمه

باشتد. تقاضتا بترای گزارشتات      یمت برای کارایی عملکرد  بازار سرمایه ضتروری   ها شرکتافشا 

رن اطلاعتاتی و مستئله نماینتدگی بتین متدیریت و افتراد بترون        ناشتی از عتدم تقتا    هتا  شرکتمالی و افشا 

باشد. عدم تقتارن اطلاعتاتی و مستئله نماینتدگی باعتث تخطتیر ناکارآمتد منتابا در بتازار           یمسازمانی 

گردد. به منظتور ات  ایتن مشتکلات و افتزایش انگیتزه نماینتده در جهتت افشتا اطلاعتات از           سرمایه می

گردد. در نتیجه این فرآینتد مستئله ارزشتیابی نادرستت     یمارفرما است اده ک-قراردادهای کارا بین نماینده

گتردد. عوامت  محییتی، اقتطتادی و     یمت شرکت مرت ا شتده و منتافا متضتاد آنتان بتا یکتدیگر همستو         

شود تا نتتوان عتدم تقتارن اطلاعتاتی و مستئله نماینتدگی را بته طتور         یمهای مالی شرکت باعث  یشگیو

های مالکانته ناشتی از    ینههزعوام  شام  ایجاد، نظارت و الزام به قراردادهای کارا، کام  از بین برد. این 

و. 3371باشتد (جنستن و مکلینت ،    یمت آوری اطلاعات ، نقر در قتانون گتذاری و ...   افشا کام  و جما

پذیرد.  افشا اجباری از طریق گزارشتات متالی   ها به دو شک  اجباری و اختیاری انجام میافشای شرکت

ها، بحث و تجزیه و تحلی  مدیریت و سایر موارد قانونی متورد   ی مالی، یادداشتها صورتانونی شام  ق

های مدیریت، اطلاعتات   ینیبهای داوطلبانه همچون پیش افشا ها شرکتشود. بعلاوه، برخی یمنیاز انجام 

 دهند. یمو... را انجام  ها ر خبرنامهمازاد درباره شرکت د

تواند بر روی میتزان و ستیح کی یتت افشتای      یممالی و اقتطادی مختلا  های یشگیوعوام  و 

بتا   هتا  شترکت در مقاطا زمانی مختلا تاثیرات مت تاوتی بگتذارد. متدیران     ها شرکتاجباری و اختیاری 

دهنتد، ستعی دارنتد تتا      یمتوجه به این عوام  و سنجیدن شرایط محییی شرکت که در آن فعالیت انجام 

رد افشا را فراهم نمایند. انگیزه و صداقت مدیریت از انجام افشا با کی یتت بتالا هتم    بهترین سیاست در مو

هتای ااکمیتت شترکتی     یزممکاندهد که  یمباشد. ادبیات موجود نشان یکی از مسائ  اساسی در افشا می
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گتردد. شت افیت گزارشتگری متالی و     یممیلوب و با کی یت بالا باعث ارزشیابی بالاتر شرکت در بازار 

باشتند و عامت     یمت هتای ااکمیتت شترکتی     یزممکتان هتای اصتلی    یشگیوهای افشا به عنوان یکی از  یهرو

شتوند. قابلیتت اتکتا افشتا استابداری و       یمت هتای ااکمیتت شترکتی محستوب      یزممکتان اصلی در تعیین 

ر ایتن  باشتد کته د   یمت ی بسیار با اهمیت ا مسئلههای مدیریت از افشا اسابداری با کی یت مت اوت،  یزهانگ

تواند اطلاعات میلوب درباره عملکرد آتی شرکت، اطلاعتاتی را   پردازیم. مدیریت می تحقیق به آن می

به طور داوطلبانه و با کی یت افشا بالا را به سرمایه گذاران مخابره نماید و در نتیجه قیمتت ستهام شترکت    

بدون توجه به عملکرد میلتوب   تواند را به ارزش واقعی خود نزدی  نماید. از طرفی دیگر، مدیریت می

و افشتا نمایتد کته ایتن اطلاعتات باعتث       طلبانه فرصتکارانه (و مناسب شرکت اطلاعاتی را به طور فریب

 گردد.افزایش کی یت افشا شرکت می

های مالی و غیرمالی شرکت با کی یت شود تا رابیه بین برخی ویشگی یمدر این پشوهش سعی 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در ی   351ورد افشای اجباری و اختیاری در م

 را با است اده از فنون آماری رگرسیون مورد آزمون قرار گیرد. 3133لغایت  3131ساله از  1دوره 
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 خدایا رحمتی کن تا ایمان نام و نان برایم نیاورد 

 تی نامم را در خط ایمانم افکنم.قوتم بخش تا نانم و ح

 "دکتر علی شریعتی"

 

 مقدمه 

رو در ایتن فطت  بته     طرح تحقیق اولیته استت. از ایتن     یافته  نامه، شک  تکام  فط  او  هر پایان

کنتیم.  پردازیم و پس از آن ضرورت انجام تحقیق و هدک از انجتام آن را بیتان متی    بیان مساله تحقیق می

ا بیتان کترده و بته معرفتی قلمترو زمتانی و مکتانی و همچنتین جامعته و نمونته           های تحقیق ر سپس فرضیه

نماییم. در آختر   های آماری مورد است اده جهت آزمون فرضیات را میرح می پردازیم و روش تحقیق می

 فط  نیز واژگان و اصیلااات کلیدی را بیان خواهیم کرد.

غیرمتالی شترکت بتا کی یتت افشتای      هتای متالی و   ویشگیموضوع این تحقیق بررسی رابیه بین 

برای است اده کنندگان مختلا بستیار مهتم    هامالی شرکتاطلاعات  است. ها اجباری و اختیاری شرکت

دهتد عوامت  متعتدد متالی و     بوده است و تحقیقات مختلا هتم اتاکی از ایتن مستئله بتوده و نشتان متی       

بگذارد. لذا در تحقیتق ااضتر بته بررستی      تواند بر کی یت و میزان افشا اطلاعات اثرغیرمالی شرکت می

 پردازیم.  های مالی و غیرمالی شرکت بر کی یت افشای اجباری و اختیاری میویشگیرابیه بین 

 قیتحق سوال و مسئله انیب -1-1

 ی  به مربوط هایگروه یهمه پنداشتندمی اقتطاددانان گذشته، در متمادی سالیان برای

 3313 سا  از اما کنندمی فعالیت مشترک هدک ی  برای امدارانسه و مدیران مث  سهامی شرکت

 توسط تضادها گونه این با هاشرکت یمواجهه چگونگی و هاگروه بین منافا تضاد از بسیاری موارد

 و.21 ،2003 ، 2بازولان و 3برتا( است شده میرح اقتطاددانان

                                                             
1
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 مشهور کارگزاری یا 1ندگینمای ینظریه به مدیریت اسابداری در طورکلی به موارد این

 نمایندگان عنوان به مدیران که است استوار فرض این بر نمایندگی ینظریه اصلی یهسته. است

 بیشینه راستای در لزوماً که نمایند اتخاذ را هاییتطمیم یا کنند عم  ایگونه به است ممکن سهامداران

 ا اظت برای کافی نظارتی یا کنترلی وکارساز باید نظریه این میابق. نباشد سهامداران ثروت کردن

 اطلاعات 5افشاء کی یت و مالی هایصورت 4ش افیت موضوع. گردد ایجاد منافا تضاد از سهامداران

-می استدلا  چنین اغلب. است گرفته قرار توجه مورد عملی کارراه ی  عنوان به آن، در شده ارائه

 تقارن عدم. ددگرمی 1اطلاعاتی تقارن عدم کاهش موجب اطلاعات باکی یت و ش اک جریان که کنند

 و سهامداران به نسبت شرکت هایفعالیت از مدیران آگاهی که شودمی گ ته وضعیتی به اطلاعاتی

 مشکلاتی بروز موجب اطلاعاتی تقارنعدم چنین. است بیشتر ن عانذی سایر و بالقوه گذارانسرمایه

 و.2003 ،7پالپو و هیلی( گرددمی نادرست انتخاب و اخلاقی یمخاطره نظیر

 این از اسابداران. است اطلاعات ارائه معنای به خود م هوم ترینگسترده در افشاء اصیلاح

 ی  به مربوط مالی اطلاعات انتشار آنان منظور و نندکمی است اده محدودتری صورت به عبارت

 بازهم م هوم این موارد، برخی در. استو سالانه گزارشات قالب در معمولاً( مالی گزارشات در شرکت

 انتشار. است نشده منظور مالی هایصورت متن در که است اطلاعات ارائه معنی به و محدودتر

-اندازه و شناخت عنوان تحت اغلب نقد، وجه جریان صورت زیان، و سود صورت ترازنامه، اطلاعات

 هایتحلی  و تجزیه شام  اطلاعات افشای م هوم، محدودترین در بنابراین،. گیردمی قرار مدنظر گیری

 و.  2003،21 بازولان، و برتا( است مکم  گزارشات و مالی هایصورت همراه هاییادداشت مدیریت،

 و اجباری افشای: کنندمی بیان سیح دو در را افشا محققان افشا، تعاریا و م اهیم به توجه با

 .اختیاری افشای
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