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 توانایی مدیران بر افشای داوطلبانه اطلاعات تأثیر ویژگی 
 

 

های  تمرکز اصلی بر ضرورت افشای داوطلبانه و وضوح در اطلاعات به این دلیل است که این عناصر به عنوان پایه:  چكیده

 را  امن محیطی توانندمی شفاف و کامل گزارشگری هایشوند. استراتژیداران شناخته می اساسی برای حمایت از حقوق سهام

گذاران را تقویت کنند. با این حال، در دسترس قرار دادن این اطلاعات وابسته  فراهم آورده و سطح حمایت از منافع سرمایه

. گیرد  قرار  ها شرکت  مدیریتی  های قابلیت  یرتأث  تحت  است  ممکن  مالی   گزارشگری به تصمیمات مدیریتی است و شفافیت در

های پذیرفته شده در بازار بورس بر روی افشای شرکت  مدیریتی  توانایی   ویژگی  تأثیر  بررسی  پژوهش   این  از  هدف   نتیجه،  در

از  تهران طی دوره  بهادار  اوراق   بورس  در  شرکت  125 های مربوط بهباشد. به همین منظور، دادهداوطلبانه اطلاعات می ای 

تکنیک  و   شده  آوریجمع(  شرکت-سال  1500 معادل)  1402 تا  1391 سال از  استفاده  رگرسیون با    پایه  بر  چندگانه های 

پژوهش نشان داد    پس از تجزیه و تحلیل آماری، نتایج حاصل از آزمون فرضیه   .گرفتند آزمایش قرار  مورد  تجمیعی  های داده

دست  به  ج یبر اساس نتا ها تأثیر مثبت و معناداری داشته است.که ویژگی توانایی مدیران، بر افشای داوطلبانه اطلاعات شرکت

  و  مالی   دهی گزارش  های بالاتر، نقش بسزایی در افزایش کیفیتمدیران با داشتن تخصص و مهارترود که  انتظار میآمده،  

 شوند   جذب  گذارانسرمایه  تا  کنند  کمک  داوطلبانه  افشای  کیفیت  افزایش  به  نهایت  در  و  باشند  داشته  شرکت  عملکرد  بهبود

 .تواند سطح افشای داوطلبانه اطلاعات را بهبود بخشدمدیران، میتوانایی  ویژگی   دیگر،  عبارت  به. یابد  افزایش  شرکت  ارزش  و

 

 .، ویژگی توانایی مدیراناطلاعات، شفافیت اطلاعاتداوطلبانه افشای  :هاکلیدواژه
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 مقدمه  -1

 زان یگفت م  توانیم    گر،ید  انیبازار است. به ب  فعـالان  نیاطلاعـات بـ  عیتوز  یچگونگ  ریتحت تأث  زین  یهای مالبازار  ییکارا

عدم تقارن اطلاعات    لی(. به دل2001  ،  1هو و وانگآنان است )  نیاطلاعات ب  عیدر بـازار متـأثر از نحـوه توز  افرادمشارکت  

عدم تقارن    جه،یندارند. در نت  یرخ ندهد،  اطلاع  یکه مشکل مال یشرکت تا زمان  یواقع   یمال  تیمعمولاً از وضع  نفعانیذ  ،ی مال

و به حقوق و منافع    شودیشرکت م  کی  ی اتیعمل  یداریبلکه باعث عدم پا  گذارد،یم  ریتأث  ی مال  یشانینه تنها بر پر  یاطلاعات

 (.2021، 2ان یچبرساند ) بیآس ی مل جامعهممکن است به اقتصاد و  ن،ی. همچنکندیآن لطمه وارد م نفعانیذ

این اطلاعات  در نتیجه  و    دهندمیگذاران به اطلاعات جدید واکنش نشان  سرمایه،  بازار کارا  یبر اساس تئور  گر،ید  یسو  از

کنند. در حقیقت، بازار کارا به ها خود را متناسب با این اطلاعات تنظیم میو قیمت  دهد قیمت سهام را به سرعت تغییر می

 موجود   هایمحدودیت  به  توجه  با.  گیردمی  قرار  همگان  دسترس  در  یکسان دهد که اطلاعات به طورگذاران اطمینان میسرمایه

  نادرست   اطلاعات  انتقال  هایانگیزه   برانگیختن  که  نمایندگی  نظریه  و  مدیریت  از  مالکیت  جدایی  همچنین  و  اطلاعات  انتقال  در

 ی زولوتو )  د هستندخو های گیریتصمیم  برای  دقیق  اطلاعات  دریافت  دنبال   به  گذارانسرمایه  آورد، می  فراهم   را  مدیران  توسط

و    بنابراین،(.  2017  ،3و همکاران افراد درون  بین  اطلاعاتی  تقارن  عدم  برای کاهش  اطلاعات  به  و  دسترسی  برون سازمان 

عدم تقارن اطلاعات ممکن است منجر به (. 2010،  4چئونگ و همکاران )ضروری است    برای ارزیابی عملکرد شرکت،  همچنین

شودارزش  شرکت  نادرست  شفافگذاری  و  اطلاعات  تقارن  عدم  کاهش  باعث  اطلاعات  افشای  مقابل  در  میان  ،  سازی 

های  گذاری. بنابراین، افشای اطلاعات لازم است تا انگیزه لازم برای تصحیح ارزش دشوگذاران برون سازمانی و مدیران میسرمایه

 ، رایاست ز  یها ضرورشرکت  یبرا  ی اطلاعات اضاف  یو افشا  تیواقع، شفاف  در  (.2001،  5یار یرونن و  )  نادرست فراهم شود

  توانند یم  گذارانهیو سرما  کندیمنابع در بازارکمک م  نهی به  صیو تخص  یاطلاعات   ییو به موقع اطلاعات به کارا  ی کاف  یافشا

مناسب وجوه   صیو تخص  نگرندهیآ  یهایگذارهیکنند و سرما   یابیارز  یشتریمناسب و بازده مورد انتظار را با دقت ب  یهاسک یر

کاهش    یبرا  یراه شفافیت و ارائه اطلاعات    ،یبورس  یهاشرکت  یبرا  ن،ی. همچنشودیم  گذارانهیآنان، منجر به جذب سرما

ب نامتقارن  درون   نیاطلاعات  افراد  و  )  یسازمان سهامداران  و همکاران است  فزاینده امروزه    (.2022،  6ترونگ  نرخ  واسطه  به 

اقتصادی و  های نهاد ناظر، برقراری امنیت  ، ازجمله دغدغهدر ایران  ها در حوزه بورس و بازار اوراق بهادارهای شرکتناهنجاری

 (. 1396ت )نیازپور، گذاران اسبازار شفاف، کارآمد، برابر و منصفانه برای سرمایه

افشای داوطلبانه وجود دارد.    پیامدهای اقتصادیهایی در مورد  ناشناخته، همواره نگرانی  شرایطبا توجه به فضای رقابتی و  

بنابراین، هنگام افشای داوطلبانه، مدیر همیشه با این سوال مواجه است که آیا اطلاعات را در بازار افشا کند یا خیر؟ مدیر  

)طبق نظر    عدم افشا   هزینه  و   کند که تصمیم برای افشا یا عدم افشا به هزینه افشا )از دست دادن مزیت رقابتی( درک می

)قیمت سهام(    ی اطلاعاتبازار سرمایه از افشا  منافعهای با کیفیت پایین( بستگی دارد. و  سطح شرکترسیدن به  ن بازار،  فعالا

اثر متقابل خواهد بود. در این شرایط، مدیران بر اساس آن،ها و منافع  بین هزینه  ، باید  از افشا را در نظر بگیرند و    حاصل 

انتشار اطلاعات به صورت داوطلبانه در خصوص اقلام   قت،ی(. در حق1390  ،یرباقریم  و   یخان)  تصمیمات مناسبی اتخاذ کنند

ا  یمال  یهادر گزارش   یتجار  یواحدها  یات یعمل  یهاتیو فعال  یمال   ی گذاره یجذب سرما  زیحسن اعتماد و ن  جادیمنجر به 

  سید یاتری)  کندیکمک م یواحد تجار یتیریمد  ی اتکا ن،یو همچن یمال  تیبه توسعه وضع  یریگخواهد شد و به شکل چشم

ارکان راهبر  یها، به عنوان بخششرکت  رانیمد  نقش  (. 2012،  7س یو آلکساک همواره مورد توجه پژوهشگران   یشرکت  یاز 

انداز چشم  جادیدر ا  یرشد و گسترش شرکت بوده و نقش مهم  یاصل  یروهایا، ننهارشد سازما  رانیمد  را،یبوده است. ز  یحسابدار

ملکرد  دارد و ع   د یها تأکدر عملکرد بنگاه  رانینقش مد  بر  ز یارشد ن  تیریمد   هیراستا، نظر  ن یسازمان دارند. در ا  تیو مأمور
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ها  از تفاوت ایو تفاوت در عملکرد مدیران را نتیجه مجموعه ارشدنتیجه تفاوت در عملکرد مدیران ،  در یک صنعترا ها بنگاه

 (.  2010 ،8تالک و همکاران ) دانستره یو غ   مهارت و تواناییمانند تجربه و سن، سابقه و   رانیمد یهایژگیاز جمله و

بر آن که  پژوهش  این  نتایج   پژوهش  سبب  افزون  نظری  مبانی  شود،  گزارشگری مالی می  زمینههای گذشته در  بسط 

همچنین با نوجه به اینکه،   کشورهای در حال توسعه از جمله ایران کمک شایانی نماید.  تواند به توسعه ادبیات حسابداریمی

نقش مهم و کاربردی در ارتقای کیفیت گزارشگری مالی و بهبود عملکرد   توانندیو مهارت بیشتر، م  ییمدیران بـا داشـتن توانا

امید است شناسایی    ارزش شرکت داشته باشند.  شیو افزا  گذارانه یجذب سرما  یداوطلبانه برا  یافشا  تیفیک  تیدر نهاشرکت و  

آن، شفافیت و کارآیی بازار سرمایه، تخصیص   به دنبال  ، گامی در جهت بهبود کیفیت گزارشگری مالی و  موارد  اینو آگاهی از  

 . ذاران باشدگبرداری مناسب سرمایهبهینه منابع و بهره

 به صورت زیر تدوین شده است:، مسئله اصلی پژوهش به دلایل مزبور

 داوطلبانه اطلاعات در شرکت ها دارد؟  یبر افشا یریثأ ها چه تشرکت  رانیمد  یی توانا یژگیو 

 مبانی نظری  -2

برای کسب درآمد بیشتر با تبدیل منابع  مقایسه با همتایان خود  صنعت، در  عنوان عملکرد مدیران در    مدیران، به  ییتوانا

 ی کارآمد موجود   تیریمد   قیتر ثروت سهامداران را از طرعملکرد شرکت و از همه مهم  تردنتوانم  رانی. مدشودشرکت بیان می

پ   دهند یم  شیافزا و    یاعتبار  یبندرتبه   شتریسطوح ب  ، یبده  نهیتر هزشرکت، مانند سطوح کم  جینتا   یمهم برا  ی امدهایو 

عملیات روزانه شرکت را توانایی مدیریت بالاتر،    .(2023،  9و همکاران  ینیرانجبه همراه دارند )  شتریب  یبانوآور  ی هاتیفعال

های مدیریتی  گیریتصمیمعملکرد شرکت متأثر از  در دوران بحران که    به خصوص،  مدیریت کندکارآمدتر    به صورتتواند می

 تری در رابطه با تأمین منابع مورد نیاز خواهند داشت گیری مناسبدر دوران بحران، مدیران تواناتر تصمیمهمچنین،    .آن، است

خود   انی همتا  گرینسبت به د  یتوانمندتر، دانش و تخصص برتر  رانیمد  .(2010،  11؛ چمانور و همکاران 2012،  10چور ومانوا)

محصول و انتخاب   یبهتر تقاضا  ینیبشیپ   یبرا  یترقیدق  ی هاقضاوت  توانندیرو، م   نیشرکت و صنعت دارند. از ا  کیدر مورد  

   .(2023و همکاران،  ینیانجربهتر در شرکت داشته باشند ) جیکمک به نتا تیکارآمدتر و در نها  تیریبهتر و مد  یهاپروژه

  با توانایی بالا مدیران    خصوصیاتاز    بالاتر  با ارزش  یهادر پروژه  بهتر  یگذارسرمایههمچنین مدیریت مطلوب کارکنان و  

به درآمد بیشتری  بتوانند  ،  با توجه به منابع معینی  کارآمدترمدیران    زمان کوتاهی،در  انتظار بر این است که  ،  جهیاست. در نت

آورند یا  دست  بتوانند  ،  از منابع کمتر،  اینکه  استفاده  .  (2012  ،12و همکاران  ان یدمرج)  مقدار معینی درآمد کسب کنند با 

.  شودمی  یورشکستگ  باعثاهبری شرکت است و  مدیریت در ر  کممهارت    مدیران، نشان دهنده  فیضع  ماتیتصم  برعکس،

بالا  به دلیل  دارند و    یبا مشتریان و شرایط کلان اقتصاد   رابطهدر    یشتریب  کارآمدی و    تخصصمدیران توانمندتر،    ن،یهمچن

توانا   مدیران  درک  استاندارد  رابطه در  بودن  بودتردهیچیپ   یهابا  خواهند  قادر  درست  نآنا  ،  به  )  یرا  کنند  و   انیدمرجاجرا 

 .(2012 همکاران،

به   گذارانهیسرما  قیتا سبب تشو  کنند،یکردن خود در بازار افشا م  زیمتما  یطور داوطلبانه اطلاعات را برابه  انهاسازم

م  ییهای ریگمیتصم حداکثر  به  را  آنان  نظر  مد  ارزش  که  بنابرارساند یشوند،  مد  یافشا  ن،ی.  د  رانیداوطلبانه    دگاهیبر 

دارد، در واقع،    یاساس  ریتأث  گذارانهیسرما  ماتیبر تصم  تیو شفاف  افشا   .(2021  ،13کاران و هم  رایفردارد )  ریتأث  گذارانهیسرما

از بین بردن شکاف عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سهامداران،داوطلبانه اطلاعات  یافشا و    ی شرکت  تیباعث شفاف  ، با 

نما مسئله  همکاران)  شودیم   ی ندگیکاهش  و  ارائه  .(2017،  14الدفتر  در  شفافیت  وجود    به   مالی  هایگزارش  همچنین، 

 که   شودمی  موجب  شفافیت  نبود  مقابل،   در.  باشند  داشته  مدیریت  عملکرد  بر  تریدقیق  نظارت  تا   دهدمی  امکان  سهامداران

اشتباه    تواندمی  شده  منتشر  مالی  اطلاعات  بودن  ناکافی   آن،  بر  افزون.  یابد کاهش  توجهی  قابل   شکل  به  نظارت  این سبب 
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  از  بهتری  درک   بالا،   توانایی  و   دانش   با   مدیران  که  اندداده  نشان   ها مصداق .  آنان دارد  ثروت  تأثیر منفی بر    و  شود  سهامداران

  دهند  ارائه سرمایه بازار به  را تریدقیق اطلاعات  داوطلبانه،  افشای سطح  افزایش با توانندمی و  دارند  صنعت و  شرکت وضعیت

شود. بنابراین، مدیران با توانایی بالا تمایل بیشتری به افشای اطلاعات  نمایندگی منجر میهای  زینهه  کاهش   به  امر  این  که

 .(2018،  15گوریا)  دارند تا بتوانند عملکرد خود را به بازار نشان داده و مزایای رقابتی ایجاد کنند

  هاآن  مدیران  و   هاشرکت  زیرا  باشد،   هاشرکت  مدیریتی  های توانایی  تأثیر  تحت  است  ممکن  مالی  گزارشگری شفافیت در 

 گزارشگری  کیفیت  نتیجه،  در  و  مختلف  مدیریتی  هایتوانایی  دارای  است  ممکن  اقتصادی،  و  مالی  خصوصیات  در  تفاوت  دلیل  به

  است،  داوطلبانه  افشای  از  ناشی  که  مالی  گزارشگری شفافیت  بر  مدیران هایتوانایی  تأثیر  بررسی  بنابراین،.  باشند  متفاوت مالی

  اطلاعات   بازتاب  در   مالی  گزارشگری کیفیت افشای اطلاعات به دقت  . (1400و همکاران،    ی خواجو)  رسد می  نظر  به  ضروری

 قرار   شرکت  مدیریت  هایتوانمندی   جمله  از  گوناگون عوامل  تأثیر  تحت  و  شده  تعریف  نقدینگی  هایجریان   و  عملکرد  به  مربوط

مدیران با تخصص بالا درک بهتری از فناوری و روندهای صنعت دارند و با اعتماد به    .(1397  و همکاران،   منشیریبش)  دارد

های  تر در پروژههای هوشمندانه گذاریها سرمایهتری از تقاضای محصولات دارند. همچنین، آن های دقیقبینینفس بالاتر، پیش

مدت، درآمدهای  آورند. این مدیران انتظار دارند که در کوتاهرا به عمل می  افزوده بالاتر و مدیریت کارآمد کارکنان با ارزش

  یابند دست  معین  درآمدهای  سطح  به  کمتر  منابع  از  استفاده  با  یا بالاتری را با استفاده از سطح معینی از منابع حاصل کنند

که سطح افشای بالاتری دارند از عملکرد مطلوبتری   ییهاشرکت  ، یدهعلامت  ینظر تئور  از  .(2012و همکاران،    انیدمرج)

خود را    یسودآور  توانندیم  ،کوتاه مدت خود  ی هایبازپرداخت بده  یی توانابه دلیل داشتن  ها  شرکت  نیا  رایبرخوردارند؛ ز نیز  

بالاتری برای افشاء اطلاعات به های مناسب، انگیزه  مدیران با توانایی  ن،ی(. بنابرا1397و همکاران،    منشی ریبشتداوم بخشند )

 .(2018 گور،یا بازار دارند تا بتوانند عملکرد خود را به بازار سرمایه نشان داده و مزایای رقابتی کسب کنند 

  ی شتر یب  یگذارارزش  گذارانهیسرمابه دلیل شفافیت اطلاعاتی بیشتر،    ،اگر شرکتی توسط مدیران توانمند مدیریت شود

 یامکان دستکاربه دلیل داشتن مهارت و دانش کافی،  توانمند    رانیمد  گر،ی د  انی. به بگیرنددر نظر می  ا هشرکت   این  یبرا

حسابدار م  یاعداد  کاهش  نتیجهدهندیرا  در  اطلاع   ،.  تقارن  عدم  شرکت  افزایش    منجر  ،یاتباکاهش   شوند میارزش 

 (. 1397و همکاران،  منشی ریبش)

 است:  شده نیتدو ری پژوهش به صورت ز هیاساس، فرض نیبر ا

 مثبت دارد.  ریداوطلبانه اطلاعات تأث یبر افشا رانیمد توانایی ویژگی  فرضیه:

 پژوهش   پیشینه -3

کارآمد و به موقع    ت یریارشد بر مد  تیریمد  یهامیت   ییتوانا  ریتأث  یبه بررس  یدر پژوهش  (2023و همکاران )  ینیرانج

از طر  تی ریمد  یهامیت  یینشان داد که توانا   جیپرداختند. نتا  های موجود   ها، یکارآمد و به موقع موجود  تیریمد  قیارشد 

افزاعملکرد شرکت ارشد را در کمک به   تیریمد   ی هامی و استعداد ت  ییتوانا  تیپژوهش اهم  جینتا  ن،یداد. همچن  شیها را 

توانمند در به حداکثر رساندن ارزش سهامداران   تیریمد  یهامیبرجسته کرد. و نشان داد که ت  هایکارآمد موجود  تیریمد

  گر یکدی  نیگزیجا  ایداوطلبانه به عنوان مکمل    یو افشا  یشرکت   یراهبر   یبررس  (2023)  16ید یآس  .داشته است  ییسزانقش به

داوطلبانه اطلاعات با ارزش   ی و افشا  یشرکت  ینشان داد که راهبر  ها افتهی قرار دادند.    یها را مورد بررسدر بهبود ارزش شرکت

بودند نه به    ن یگریداوطلبانه به عنوان جا  یو افشا  یشرکت  یراهبر  ن،یداشته است. همچن  یداراشرکت رابطه مثبت و معن

بر شرکت پرداختند.   تیریمد   یتیشخص  یهایژگیو  ری تأث  یبه بررس  یدر پژوهش  (2023)  17و همکاران   ائویل مکمل.عنوان  

نقش    تواندیاست، م   رانیمد  ی دیکل  یتیشخص  ی هایژگی از و  ی کیکه    ییگرابرون  یتیشخص  ی ژگیپژوهش نشان داد و  جینتا

  . باشدداوطلبانه داشته    یبازار سهام بر افشا  یهااکنشها و وداوطلبانه شرکت  یافشا  یهادر انتخاب  یمقطع  راتییدر تغ  یمهم



5 

 

پژوهش آنان    ی هاافتهیقرار دادند.    یشرکت را مورد بررس  تیعامل بر عدم شفاف  ریمد  یی توانا  ریتأث  ( 2018و همکاران )  گوریا

به    شتریب  تیشفاف  جادی ا  در تلاش برای  برای نشان دادن توانایی بیشتر خودبالا ممکن بود    ییعامل با توانا  رانینشان داد مد 

کم، با محدود کردن اطلاعات موجود، استنباط بازار در مورد استعداد خود را مختل   ییناعامل با توا  رانیمد  اما،بازار باشند،  

  نشان داد   ج،یکردند. نتا  یها را بررسشرکت  یاتیاطلاعات و عملکرد عمل  یافشا  یهارتبه   نیرابطه ب  (2011)  18ائو یج کردند.

  ماتسوناگا بوده است.  ی اتی عملکرد عمل  های شاخصبا  یعنی افشای داوطلبانه  مستقل    ریمتغشاخص    ن یب  مثبت و معناداریرابطه  

دانش و مهارت و    نیاست. همچن  رعامل یمد   ی از تجربه مال  یشرکت تابع   ی مال  یافشا  تیفینشان دادند ک  (2008)  19ئونگیو  

  کند.شرکت را بهتر کنترل  یاطلاعات حسابدار ی افشا یهااستی تا س  دهدیاجازه م رعاملیبه مد یتجربه مال

  ی فرد  ی هایژگی، و متأثر از مدیران و روش مدیریت  شرکت  ی هااستیسی با عنوان  در پژوهش  (2003)  20مولیناتان و    دنبرترا

مدیریت بهتر بر  و    فردی  خصوصیاتبا    رانینشان داد مد  جی. نتا را بررسی کردند  عملکرد شرکت و رفتار سازمانیبا    رانیمد

و همکاران   یخواجو .  اندکرده  افت یدر  یشتریبا عملکرد بهتر پاداش ب  رانیاند و مدداشته   معناداریعملکرد شرکت تأثیر مثبت و  

ازپیامدهای عدم شفافیت اطلاعات  در پژوهشی،    (1400)   ج ی. نتارا مورد بررسی قرار دادند  هاشرکت  رانیمد  ییتوانا  متأثر 

با    یعنی، داشت.  ها و توانایی مدیران  اطلاعات شرکت  تیعدم شفاف   نیب  داریمعنااز وجود رابطه منفی و  نشان    آنان  پژوهش

ها افزایش  و شفافیت اطلاعات در شرکت  ؛شودکم می  یاطلاعات  نانیو عدم اطم  ی عدم تقارن اطلاعات  ،افزایش کارآمدی مدیران

پژوهش    نتایجقرار دادند.    یرا مورد بررس  تیریمد   ییافشا و توانا  تیفیک  نیرابطه ب  (1397و همکاران )  منشیریبش.  یابدمی

 داشته است.    افشا تیفیبر ک یتریمد ییتوانا دارمعنااز تأثیر مثبت و آنان، نشان 

)  پوریکاشان  ب  (1394و همکاران  و  کارایی سرمایه  نیرابطه  توانایی مدیران  یمال  یگزارشگر  تیفیکگذاری  از  را   متأثر 

داری  معناتأثیر    ی مال   یگزارشگر  تیفیکگذاری و  کارایی سرمایه  ن یرابطه ب  و   رانیمد  ییتوانا  بیننشان داد    ج ی. نتابررسی کردند 

به   ،این شرایط در رایاست؛ ز رانیبازار ا شرایط اقتصادی و ناکارایی بازار سرمایه مربوط به  و دلیل آن، ناپایداری .مشاهده نشد 

  سازمانیافراد برون آنان از    یبودن اطلاعات واقع  مخفیها به خاطر  شرکت  یمال  نیتأم  یهانهیهزعدم تقارن اطلاعاتی،  دلیل  

  توانایی مدیریت  ،و توانایی مدیریت  یاقلام تعهد  تیفیبا عنوان ک  یدر پژوهش  ( 1393اصل و صالح زاده )  بزرگ  .شودنمی  شتریب

توانایی  داری بین کیفیت اقلام تعهدی و  معناهیچ رابطه  بین  نشان داد؛  ، نتایج پژوهش  را بررسی کردند  و کیفیت اقلام تعهدی 

 . وجود نداشته استمدیریت 

دهد که در زمینه تأثیر ویژگی توانایی مدیران بر در مجموع، بررسی ادبیات حسابداری داخل و خارج از کشور نشان می

های اندکی صورت پذیرفته است. این در حالی است که تنها تعداد انگشت شماری از این  افشای داوطلبانه اطلاعات، پژوهش

نظیر  ژگی توانایی مدیران آن هم بر کیفیت گزارشگری و شفافیت اطلاعاتی و  ها در خارج از کشور به بررسی تأثیر ویپژوهش

پژوهش  آن است، هر چند که در  است. پرداخته شده  نشده  پرداخته  اهمیت  با  این موضوع  بررسی  به  تاکنون  داخلی  های 

های پذیرفته شده در  شرکتبنابراین، این پژوهش به بررسی ویژگی توانایی مدیران بر افشای داوطلبانه اطلاعات مربوط به  

 پردازد.بورس اوراق بهادار تهران می

 روش انجام پژوهش -4

  یفیآمار توص  معیارهایبا استفاده از  نظر به اینکه  است و    ی ، پژوهش حاضر از بعد هدف، از نوع کاربردینظر  ی مبان  با توجه

پژوهش از  شود،یم لیتحل رهای، نوع ارتباط متغآنها راتییتغ ۀو از نحو پردازدیخاص م یدر دوره زمان رهایمتغ یریگبه اندازه

است و در آن    یروش پژوهش از نوع همبستگ  رها،یمتغ  ن یب  یرابطه و همبستگ  نییل تبیبه دل   ن،یاست. همچن  یفینوع توص

ر  و ب  ی اسیق  یهااستدلال، در دسته پژوهش  وهیچندگانه استفاده شده است. پژوهش حاضر بر اساس ش  ونیاز مدل رگرس
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 ن یاند به همشده  یگردآور  یدادی روسو پ   یخیتار  دگاهیها با دقرار دارد. داده  یکم  یهاها در دسته پژوهشداده  تیاساس ماه

 .نگر استاز نظر زمان گذشته ل،یدل

 جامعه آماری و نمونه پژوهش  -1-4

پذیرفته در بورس اوراق بهادار تهران  1402تا  1391از  هسال12 یبازه زمانکه در  هستندایی هشرکت کلیه آماری جامعه

  :شرایط زیر در نظر گرفته شده است انتخاب نمونه آماری، جهت، اما اند. شده

  نداده باشند؛ رییخود را تغ تیفعال ا یو  ی، سال مال 1402 انی تا پا 1391 یبازه زمان  ی ها طشرکت .1

شامل نمونه    یهاشرکت .2 شرکتبانک  نباید  واسطهسرمایههای  ها،  شرکت  یگرگذاری،  و    نگیهلد  ی هامالی، 

   ی دیرتولیغ   تیماه  لیبه دل  هادر این نوع شرکت  یاطلاعات مال   یافشا  ساختار و  رایباشد؛ ز  هامهیو ب  ها نگیزیلهای  شرکت

  متفاوت است؛ آنها

سازی تأثیرات موقتی باید منطبق با پایان اسفند ماه باشد تا امکان مقایسه بهتر و خنثیها؛  شرکت  یسال مال   انی پا .3

 ؛ بر ارزش شرکت فراهم آید

حذف   یبورس  یهااز فهرست شرکت   1402سال    انیشده و تا پا  رفتهیدر بورس پذ  1391ها قبل از سال  شرکت .4

  نشده باشند؛

  ماه نباشد؛ 3از  شیمذبور، ب  ی دوره زمان ی ها طشرکت  نیطول وقفه انجام معاملات در ا .5

شرکت( حائز  -سال  1500)  1402تا    1391  ی شرکت در دوره زمان  125انجام شده، تعداد    ی هایبا توجه به بررس  سرانجام،

  ی مال  یهامنتخب با مراجعه به صورت   یهاشرکت  ازیانتخاب شدند. اطلاعات مورد ن  ینمونه آمار  یفوق بوده و برا  طیشرا

  یدر بورس اوراق بهادار تهران گردآور  یریتفس  یهاو گزارش   رهیئت مد یه  یهاگزارش  ،یحیتوض  ی هاادداشتی شده،    یحسابرس

 انجام شده است. 11نسخه  وزیویا یها با استفاده از نرم افزار آمارداده یآمار یهاآزمون تیشده است. در نها

 الگوها و متغیرهای پژوهش  -2-4

 به شرح زیر استفاده شده است: (2012)21و همکاران دمرجیان  یاز مدل آمار پژوهش  فرضیه آزمون برای 

VD=α  +β ( 1الگوی)
1
MAC+β

2  
LEV+β

3  
SIZE+β

4  
ROA+β

5  
MBV+β

6  
RET + ε 

  ویژگی  پژوهش،متغیر مستقل  (MAC) و  است    پژوهشمتغیر وابسته  افشای داوطلبانه اطلاعات،  (VD) ؛  1در الگوی  

مدیر شده  .است  انتوانایی  کنترل  مالی(LEV) شامل  پژوهش  متغیرهای  بازده  (ROA) ،  شرکت  اندازه   (SIZE)،اهرم 

 بازده سهام است. (RET) های رشد و فرصت  (MBV)  ها،دارایی

 گیری متغیرها اندازه -3-4

 متغیر وابسته    - 4-3-1

  پژوهش ها مطابق  شرکتاطلاعات    داوطلبانهبرای محاسبه افشای    است. (VD) افشای داوطلبانه اطلاعاتدر این پژوهش  

  بخش 11در    بندی شده طبقه افشای اختیاری    مولفه  60( و با استفاده از شاخص جنسن از  1390)  پورپورحیدری و حسین 

داوطلبانه،    مورد از افشای  60شامل   در هر شرکت، ابتدا چک لیستی  داوطلبانهمیزان افشای    سنجش. برای  شده است  استفاده

اصلاحیه قانون  232گزارش فعالیت هیئت مدیره موضوع ماده در  داوطلبانهموارد افشای شامل قبلی،   هایپژوهشتوجه به  با

مورد   کل موارد  رموارد افشا شده ب  تعدادبا تقسیم    داوطلبانه. شاخص افشای  شده است  تدوینهای تفسیری  گزارشو    تجارت

   .محاسبه شده است( 1طبق رابطه )، افشانظر برای 
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در نظر   60ا  که  حداکثر امتیاز افش  n  و  جمع اقلام منتشر شدهبیانگر    di،  داوطلبانهشاخص افشا  بیانگر    VD،1در رابطه  

 گرفته شده است.  
 ( 1رابطه)

 
VD=

di

n
 

لیست افشای داوطلبانه  . عناوین کلی و عناصر چک1جدول     

   داوطلبانه افشای مواردفهرست  کلی عنوان ردیف

1 
 اطلاعات

 عمومی شرکت

 ای از تاریخچه شرکتخلاصه  -1

 نمودار سازمانی و تشریح ساختار سازمانی  -2

 با شرکت طهایی برای مکاتبه و ارتباهای اداری، آدرس کارخانه و آدرسآدرس  -3

 های وب سایت، آدرس ایمیل، تلفن، فاکسآدرس -4

2 
 حاکمیت
 شرکتی

 )تجاری یئت مدیره )سابقه، میزان تحصیلات، تخصص، تجاربیاتی در مورد رییس هئجز -5

 (تجاری یئت مدیره )سابقه، میزان تحصیلات، تخصص، تجاربیاتی در مورد سایر اعضای هئجز -6

 (تجاری یاتی در مورد مدیر عامل شرکت )سابقه، میزان تحصیلات، تخصص، تجاربئجز -7

 (ضای هیئت مدیره و مدیر عاملفهرستی از مدیران ارشد )غیر از اع  -8

 تصویر اعضای هیئت مدیره و مدیر عامل  -9

 درصد مالکیت مدیران در شرکت  -10

 تعداد جلسات برگزار شده هیئت مدیره و تاریخ آنان  -11

3 

بیان چشم 
 انداز، اهداف و

 هایاستراتژی
 شرکت

 آتی اندازتشریح و بیان چشم -12

 های شرکتبیان اهداف و استراتژی  -13

 م شده در طی سال برای دستیابی به اهدافاقدامات انجا  -14

 های آتیسال یابی درشده برای دستریزی اقدامات برنامه  -15

4 
پیش 

 هایبینی
 شرکت

 های آتیبینی فروشپیش -16

 های واقعیهای قبلی با فروشبینی فروشمقایسه پیش  -17

 های آتیبینی سودپیش  -18

 های واقعیهای قبلی سود با سودبینیمقایسه پیش  -19

 های آتیهای نقدی برای دورهها و پرداختبینی دریافتپیش -20

 ایبینی مخارج سرمایهپیش  -21

 بینی سهم از بازارپیش  -22

5 

اطلاعات 
به  طمربو

 تحلیل

وضعیت مالی 
عملیاتی  و

 شرکت

 وریآهای سودنسبت  -23

 های نقدینگینسبت  -24

 های فعالیتسبتن  -25

 های ارزیابی بازارنسبت  -26

 های اهرمینسبت  -27

 تبه محصولات یا خدما طفروش سر به سر مربو  -28

6 
تحقیق و 

 توسعه

 های تحقیق و توسعهتوضیح پروژه -29

 های شرکت در رابطه با تحقیق و توسعهسیاست -30

 های تحقیق و توسعهموقعیت فعالیت -31
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 تعداد کارکنان مشغول به کار در تحقیق و توسعه  -32

 تشریح توسعه محصولات جدید  -33

7 
مدیریت 

 عمومی ریسک
 شرکتو توضیح ریسک کلی و ریسک عمومی  حتشری  -34

 (...وها )ریسک نقدینگی، تورم، نرخ بهره یاتی در رابطه با سایر ریسکزئاطلاعات و ج  -35

8 
اطلاعات 

به  طمربو
 کارکنان

 میانگین حقوق هر کارمند -36
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 متغیر مستقل - 4-3-2

یت  ریمد  کارایی  یریگ اندازه  ی( است. در پژوهش حاضر براMAC)   رانیمد  ییتواناویژگی  پژوهش،    نیمستقل ا  ریمتغ

  2012در سال  و همکاران    انیدمرجتوسط    استفاده شده است که،  (DEA) هاداده  یپوشش  لیتحلروش  از    ها،شرکت در  

 .  طراحی شده است

از: بها  ی ورود  یرهایمتغدر این تحلیل،   و فروش،    یادار  ،یعموم  یهانهی، هزفروخته شده  یتمام شده کالا   ی عبارتند 

  DEAفروش است.    زانیم  ، یخروج  ریمتغ، در حالی که  نامشهود  ی هاییدارا  ر یخالص ساو    یجار  یهاییثابت، دارا  یهاییدارا

های بسیار کارآمد شناخته به عنوان شرکت  ک، یبا نمره    یهاشرکتکند، که  بین صفر و یک تولید می  ( θ)ییکارا  معیار  کی
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که    ریها از رابطه زشرکت  ییکارا  محاسبه  یبرا  نیازمند بهبود عملکرد خود هستند.   ترهای با نمرات پایینشوند و شرکتمی

 (. 2012و همکاران،  انیدمرج: )شودیشده استفاده م  یو همکاران طراح  انیتوسط دمرج

  t  ،SG&Aدر سال    jفروش رفته شرکت    یتمام شده کالا  ی بها  GoGSدرآمد حاصل از فروش،     Sales  :2در رابطه  

  ی در ابتدا  jشرکت    زاتیو تجه  آلاتنیمانده خالص اموال، ماش   t  ،PPEدر سال    jو فروش شرکت    یادار  ،ی عموم  یهانهیهز

 است.  tسال  یدر ابتدا jنامشهود شرکت  یهاییدارا ر یاخالص س   t  ،Intدر سال  jشرکت  یجار یهاییدارا  t ،CAسال 

رساند.  را به حداکثر می θ شود که نسبتبرای متغیرهای ورودی تعیین می (v) خاص  ضریب  یک شرکت،-سالدر هر  

های مشابه در صنعت استفاده ها، این ضریب برای دیگر دادهدر آن دوره نسبت به سایر شرکت  j برای تعیین کارایی شرکت

شوند که نتیجه آن کارایی نسبی بین شرکت تقسیم می-سالشود. پس از آن، امتیازات کارایی در صنعت براساس کاراترین  می

ها  شرکت   از  ایمجموعه   و  شده  شناخته  کاراترین  انعنو  به  کنند،می  کسب  را  1 که امتیاز  هاییشرکت.  بود  خواهد  یک صفر و

کنند. فاصله هر شرکت تا این حد  احتمالی تعریف می  ورودی  های ترکیب  برای  را   عملیاتی  کارای  حد   یک با کارایی مشابه،

)با فرض ثابت    هاهزینه  و  سرمایه  کاهش  یا های فعلی(کارا، میزان نیاز شرکت به افزایش فروش )با فرض ثابت بودن ورودی

های شرکت و  ها تحت تأثیر دو عامل ویژگیشرکت  کارایی  .دهدبودن سطح فروش( را برای رسیدن به حد کارا نشان می

گیرد.  آید، هر دو عامل را در بر میگیری کارایی که از رابطه فوق به دست میهای مدیران قرار دارد. بنابراین، اندازهتوانمندی 

تحلیل   یک های مدیران در افشای داوطلبانه اطلاعات است، لذا ابتدا ازتنها بررسی توانمندی  پژوهش هدف این    با این حال، 

 :ها و عوامل شرکتی استدهنده ارتباط بین کارایی شرکتشود که نشانرگرسیون استفاده می
 ( 3رابطه)

Firm Efficiency = α0 + α1Ln(Total Assets) + α2Market Share + 

α3Positive Free Cash Flow + α4Ln(Age)+ α5Foreign Currency Indicatore + є 

مدل در سطح    نیاست. و ا   MACهمان    یعنی  رانیمد   ییتوانا  ویژگی  بیانگر  3رابطه  از    به دست آمده    ماندهیباق  یخطاها

 . شودینسبت به کل نمونه برآورد م یبرآورد

 .   شودحاصل میها داده یپوشش لیتحل روشبا استفاده از   وشرکت است  ییکارا بیانگر:  Firm Efficincy: 3در رابطه  

Total Assetsقابل استخراج است.  یمال  یهااست که از صورت  یی هاییدهنده جمع دارا: نشان 

Market Share  :بزرگ اصل و : )شودحاصل می  ریبا استفاده از رابطه زاست و    هااز شرکت   کیسهم بازار هر    بیانگر

 (.1393همکاران، 

∑: مقدار فروش در پایان سال،  Salet : 4در رابطه   Industry Sale
t

 t: جمع کل فروش صنعت در پایان سال  

Positive Free Cash Flow  :داشـته نن نقدی آزاد ایجر یشـرکت  صـورتی که؛در  نقدی آزاد اسـت. جریان  نشـان دهنده

جریان  برابر صـفر اسـت و در صـورتی که؛ شـرکتی دارای جریان نقد آزاد باشـد، این شـاخص برابر یک اسـت. شـاخصاین باشـد،  

 شود: نقد آزاد به شرح زیر محاسبه می

 =maxvθ   ( 2رابطه)
sales

v1GoGS+v2SG&A+v3PPE+v4CA+v5Int      

 

 

/Market share = Salet    ( 4رابطه) ∑  Industry Sale
t
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( یپرداختنی  میقسی تدهاسو  -پرداختنیهزینه بهره    -یپرداختن  اتمالی  -ل از استهلاکبق  تیای)سود عمل  =آزاد    ینقد  جریان

 هایجمع کل دارار /

Foreign Currency Indicator  :صادرات داشته باشد   یتکرشاگر  برای محاسبه این متغیر؛  است.    یارز خارج  بیانگر

 (. 1393بزرگ اصل و همکاران، . ) خواهد بود رفصورت برابر صاین ریو در غ  یک برابر ریمتغ ینا

 متغیرهای کنترلی    -4-3-3

برای محاسبه  ،  ها ها به کل دارائیتأمین مالی شرکت است. در پژوهش حاضر از نسبت کل بدهی  بیانگر  :(LEV) اهرم مالی

برای برآورده کردن نیازهای اطلاعاتی و  افزایش مبلغ بدهی،  ها در صورت  شرکتاستفاده خواهد شد.    هااهرم مالی شرکت

که بین اهرم   روددر نتیجه چنین انتظار می کنند. مبادرت به افشای بیشتر اطلاعات می ندگان،عدم اطمینان اعتبارده کاهش

 (. 1995 21و نصروالاس ها، رابطه معناداری وجود داشته باشد ) مالی و سطح افشای داوطلبانه شرکت
  (5رابطه)

LEV=
𝑇𝐿

𝑇𝐴
 

                                                             است.  هایی:  مجموع داراTAو  هایوع بدهم: مجTLدر این رابطه؛ 

لگار  ،پژوهش  این  در  (:SIZE) اندازه شرکت دارا  یعیطب  تمیاز  پا  یهاییکل  در  اندازه   سال  انی شرکت  برای محاسبه 

اهداف مشخص    و  منطقی  سازمانی   ساختار  و  بزرگ   هایشرکت  امکانات  و  تجارب  گرفتن با در نظر  . استفاده خواهد شد  شرکت،

های بزرگ به دلیل  یابد. از سوی دیگر، شرکتافزایش می  مالی  گزارشگری ها، میزان افشای داوطلبانه اطلاعات و کیفیتآن 

 (.2019، 22مارکوز و همکاران) حجم بالای معاملات، فرصت بیشتری برای افشای داوطلبانه اطلاعات دارند
SIZE  (6رابطه) = ln  𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝐵𝑉𝑖,𝑡 

.  ها استهای سال مالی برابر با بازده داراییرایی، سود خالص تقسیم بر میانگین داپژوهشاین  در  :  (ROA) هابازده دارایی

مارکوز و )  کوشند اطلاعات داوطلبانه بیشتری افشا کنندگذاران، میبالاتر برای جلب اعتماد سرمایهسودآوری    باهای  شرکت

 (.2019 همکاران،

  (7رابطه)
ROA=

Net Income  

Total Assets
 

ت د یهافرصـ ت  (:MBV) رشـ املفرصـ د شـ رمایه  هایگزینه های رشـ ت گذاریسـ رکت که  اسـ میم شـ ها  آن پذیرش  به  تصـ
گذاری  های زیاد برای سـرمایهدهنده وجود فرصـتگیرد. زمانی که ارزش بازار شـرکت از ارزش دفتری آن بالاتر اسـت، نشـانمی

دهنده انتظارات سـهامداران از ارزش شـرکت اسـت و در صـورت بالا بودن این انتظارات، ارزش بازار اسـت. قیمت بازار نشـان
هام افزایش می احبان سـ ورت پایین بودن، کاهش مییابحقوق صـ   یهابا وجود فرصـت  رودیانتظار م  .یابدد، در حالی که در صـ

ارزش بازار حقوق صـاحبان سـهام   میاز تقسـ  ،8. با توجه به رابطه  باشـد  شـتریاطلاعات ب داوطلبانه  یافشـا یبرا  لیرشـد بالا، تما
 (.1398  و همکاران، ینیحس)  شودیمحاسبه مهای رشد فرصت ،آن یبر ارزش دفتر

  (8رابطه)
MBV=

MV  

BV
 

 ی است.: ارزش دفترBV ،: ارزش حقوق صاحبان سهامMV :8در این رابطه 
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یابد. در این می تخصـیص سـهامداران به  سـال یک بازده سـهام به مجموع منافعی اشـاره دارد که طی (:RET) بازده سـهام 
محاسبه   سهام اول سالمطالعه، بازده سـالیانه سـهام با اسـتفاده از نسـبت تغییرات قیمت سـهام در ابتدا و انتهای سـال به قیمت 

 به   اطلاعات افشـای به  گرایش دهنده رشـد ارزش شـرکت اسـت و با افزایش ارزش شـرکت،فزایش بازده سـالانه نشـانسـت. اشـده ا
 (.1398 و همکاران، ینیحس) شودمی بیشتر نیز داوطلبانه صورت

 های پژوهش یافته -5

 آمار توصیفی -1-5

  ج یارائه شده است. با توجه به نتا 1و در جدولگردیده   محاسبهجهت تجزیه و تحلیل اطلاعات، ها داده یفیابتدا آمار توص

  ریمتغ  نیانگیاست. م  321/0  یمورد بررس  یهاشرکت بر بازار    ی داوطلبانه مبتن  یافشا  نیانگیکرد که م  ان یب  توانی، م1جدول  

بورس اوراق   یهادر شرکت  رانیمد  ییتواناو    کارایینشان از مطلوب بودن    نیاست که ا  601/0برابر    رانیمد  ییتواناویژگی  

  53حدود  ن، یانگیبه طور م ی عنیاست؛  528/0برابر با    ها ییبه کل دارا ها ینسبت کل بده نیانگیبهادار تهران است. مقدار م

اندازه شرکت برابر با    ریمتغ  یبرا  نیانگیشده است. مقدار م  نیتأم  هایاز محل بده  یمورد بررس  یهاشرکت  هیدرصد سرما

  مطلوبی  یاز اندازه نسب  یمورد بررس  یهاگفت شرکت  توانیم   ریمتغ  نیاست. با توجه به مقدار حداقل و حداکثر ا  199/15

م دارا  نیانگیبرخوردارند.  است  هاییبازده  آن  سال،  که  بیانگر  یک  سودآور   16حدود  در    میانگینطور  به  طی  از   ی درصد 

طی یک   که  بیانگر آن است  737/4رشد با مقدار    یهافرصت  نیانگیبوده است. م  هاییاز محل دارا  مطالعهمورد    یهاشرکت

حقوق   یاز ارزش دفتر  شتریبرابر ب  74/4  مطالعهمورد    یهان سهام شرکت ارزش بازار حقوق صاحبا  میانگینطور    به  سال،

  انهی و م نیانگیم  اگردرصد است.  85حدود  یرسمورد بر  یهابازده سالانه شرکت  نیانگیم ت، یصاحبان سهام آن است. در نها 

است که انحراف  آنها انهیاز م شتریب رهایاکثر متغ نیانگیکه ارزش م  نتیجه گرفت توانیمبا یکدیگر مقایسه کنیم،  را رهایمتغ

  نیانگیها از مداده  یپراکندگ  نشان دهندهها  داده  اری. انحراف معدهدیرا نشان م  آنهاراست    عیو توز  ریهر متغ  عیدر توز  یمنطق

انحرا کهنشان میکم،    اریمع  فاست.  مداده  یپراکندگ  دهد  از  است  نیانگیها  مع  کم  انحراف  می  اد،یز  اریو  کهنشان    دهد 

داوطلبانه اطلاعات با انحراف    یافشا  ریمتغکمترین پراکندگی از میانگین مربوط به  است.  زیاد    نیانگی ها از مداده  ی پراکندگ

سهام    انحقوق صاحب  ی نسبت ارزش بازار به ارزش دفتر  ریمتغاست و بیشترین پراکندگی از میانگین مربوط    092/0  اریمع

  یدگیکش  بیضر  ،یمورد بررس  یرهایکه تمام متغ  شودیم   دهید  یدگیکش  بیضر  ی. در بررساست  839/5شرکت با انحراف  

 نرمال دارند.  عیبلندتر از توز  یعنیمثبت، 

 

متغیرهای پژوهش  . آمار توصیفی 2جدول  

 نام متغیر 

افشای 

داوطلبانه 

 اطلاعات

ویژگی  

  توانایی

 مدیران

ها بازده دارایی اندازه شرکت اهرم مالی   
های  فرصت

 رشد
 بازده سهام 

متغیر  نماد  VD MAC LEV SIZE ROA MBV RET 

213/0 میانگین   601/0  528/0  199/51  631/0  377/4  853/0  
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 فرض الگوی رگرسیونیهای پیشآزمون   -2-5

های  های پانلی، تنها فرض، بررسی فرضیات اساسی رگرسیون خطی ضروری است. در استفاده از دادهمدلقبل از برآورد  

، برای پژوهش در این   (.1397  هاشمی و مشعشی، )   گیرندها و عدم وجود خود همبستگی مورد توجه قرار میهمگنی واریانس

ها، برای رفع این مشکل صورت مشاهده ناهمگنی واریانس  در استفاده شده است و  ها، آزمون وایت به  بررسی همگنی واریانس

 شودبه کار گرفته می  معمولی   مربعات  حداقل  روش  صورت،  این   غیر  در   شود،می  استفاده  یافته از روش حداقل مربعات تعمیم

بین متغیرها از  خطی  واتسون و برای تحلیل هم-، برای بررسی خود همبستگی از آزمون دوربینآنبر  افزون(. 1393 سوری،)

چو به کار رفته است. همچنین، -لین-شاخص تورم واریانس استفاده شده و برای تأیید پایداری متغیرهای تحقیق، آزمون لوین

  آزمون   تصادفی،  یا لیمر و برای تعیین رویکرد اثرات ثابت F آزمون  تلفیقی،   یا برای انتخاب نوع برآورد الگو به صورت پانل

تکنیک  پژوهش   این  فرضیات  نهایت،  در.  است  شده  استفاده  هاسمن از  حاصل  نتایج  از  استفاده  و  با  اقتصادسنجی  های 

فیشر و برای بررسی اهمیت  F آماره از رگرسیون، الگوی اعتبار تعیین برای. اندگرفته  متغیره مورد آزمون قرار چند رگرسیون

آماره از  با   t ضرایب متغیرهای مستقل،  آزموناستفاده شده است.  نتایج  به  با   F توجه  الگو  برآورد  آزمون هاسمن،  لیمر و 

داده از  اثرات  استفاده  روش  با  پانل  واریانس  دلیل  به.  است  گرفته صورت  تصادفیهای  مربعات  ناهمگنی  حداقل  روش  ها، 

 (. 1394 ،یافلاطون) رفته است کار به الگو تخمین برای یافته تعمیم

لیمر، آزمون هاسمن و آزمون وایت در   Fو نتایج آزمون    3نتایج مربوط به آزمون پایایی متغیرهای پژوهش در جدول  

 .ها نیز در قسمت نتایج آزمون فرضیه، آورده شده استارائه شده است. نتایج مربوط به دیگر آزمون  4جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

163/0 میانه  975/0  285/0  915/14  351/0  016/3  343/0  

633/0 حداکثر  1 345/1  899/21  830/0  576/40  080/12  

161/0 حداقل  000/0  000/0  671/10  404/0-  584/3-  819/0-  

انحراف 

 معیار
920/0  208/0  921/0  756/1  161/0  839/5  625/1  

174/0 چولگی  521/0-  063/0  757/0  449/0  757/3  893/2  

455/3 کشیدگی   431/3  967/2  662/3  657/3  476/20  927/13  
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 نتایج آزمون پایایی متغیرهای پژوهش .  3جدول  

 

 

 

   

 

 

 

 لیمر، هاسمن و وایت   Fهای  . نتایج آزمون4جدول  

 

 

 

 

 

 

 

است و فرضیه    05/0آزمون )لین لویین و چو( کمتر از    دهد سطح معناداری آمارهنشان می  3نتایج ارائه شده در جدول  

شود. این مطلب بیانگر این است که میانگین و واریانس متغیرها در طول صفر مبنی بر ریشه واحد برای متغیرها تأیید نمی

ب نیست؛  پژوهش کاذ  های مختلف ثابت است و رگرسیون استفاده شده برای آزمون فرضیه زمان و کواریانس آنها بین سال

 بنابراین، متغیرهای پژوهش مانا هستند.

 اثرات   گرفتن های تابلویی با در نظرلیمر و هاسمن، استفاده از روش دادهF هایبر اساس نتایج به دست آمده از آزمون 

که توسط آزمون   ها تشخیص داده شده است. به دلیل وجود ناهمگنی واریانس  مناسب   پژوهشی  مدل   تخمین  برای  تصادفی 

 .است رفته کار به مدل برآورد برای یافته وایت تأیید شده، روش حداقل مربعات تعمیم

 نتایج آزمون فرضیه پژوهش  -3-5

 توانایی مدیران بر افشای داوطلبانه اطلاعات تأثیر مثبت و معناداری دارد.ویژگی  فرضیه پژوهش: 

 ارائه شده است.  5 اول پژوهش در جدول هیفرض یالگو نی حاصل از تخم جهینت

 

 

 

 
 

 نتیجه  سطح معناداری آماره آزمون متغیر

-298/51 افشای داوطلبانه اطلاعات  000/0  پایا  
-024/15 ویژگی توانایی مدیران  000/0  پایا  

-808/71 اهرم مالی   000/0  پایا  
-503/6 اندازه شرکت  000/0  پایا  
ها بازده دارایی  736/13-  000/0  پایا  

های رشد فرصت  972/81-  000/0  پایا  
-147/25 بازده سهام   000/0  پایا  

یادارــسطح معن آماره آزمون نوع آزمون   

مریل    F 838/3  000/0  
243/5 هاسمن  510/0  

تیوا  676/3  000/0  



14 

 

پژوهش  . نتایج آزمون فرضیه5جدول    

 ضرایب  نماد  متغیر
انحراف 

 استاندارد
 t مقدار آماره

سطح 

 معناداری

عامل تورم 

 واریانس 

VIF 

MAC 033098/0 ویژگی توانایی مدیران  430101/0  314714/2  0208/0   227901 /1  

- LEV 022191/0 اهرم مالی   016464/0  478633/1-  1779/0  631020/1  

-SIZE 004965/0 اندازه شرکت  001738/0  856346/2-  0043/0   106175/1  

ها بازده دارایی  ROA 355090/0  248002/0  795925/1  1144/0   818091 /1  

های رشد فرصت  MBV 261000/0  000455/0  738589/5  0000/0   237229 /1  

RET 000539/0 بازده سهام   146400/0  368523/0-  7125/0  602782/1  

ضریب تعیین )تعدیل  

 شده( 
 (445930/0) 484170/0  

605749/1 آماره دوربین واتسون  

فیشر )سطح   Fآماره 

 معناداری(
66080/21 (00000/0 )  

 

واتسون -آماره دوربینوجود ندارد.   رهایمتغ  نیب  یخطهم  ی از نظرکه مشکل  دهد ینشان م عامل تورم واریانسمقدار آماره  

  داریمعنافیشر،   F با توجه به معنادار بودن آماره  کندهای مدل رگرسیونی را تأیید میماندهنیز عدم وجود همبستگی در باقی

اطمینان   کل مقدار ضاست  شده  تأیید  درصد  95 رگرسیون در سطح  الگو    ل یتعد  نییتع  بیر.  که در    بیانگر آن استشده 

 ح یالگو توض  ن یمستقل و معنادار شده در ا  یرهایمتغ  قی طر  از  تواندیوابسته، م   ریشده در متغ  جادیا  راتییاز تغ  %44مجموع  

و سطح   033/0برابر  رانی مد ییتواناویژگی  ریمتغ بی، ضر4دست آمده از برآورد الگو در جدول به جیداده شود. با توجه به نتا

داوطلبانه اطلاعات    یبر افشا  رانیمد   یی تواناویژگی  دار  انشان از تأثیر مثبت و معن  ن،یاست. بنابرا  0/ 020آن برابر    یمعنادار

 .یافته است شیداوطلبانه اطلاعات افزا یسطح افشا ران،یمد ییتوانا شیبا افزا است یعنی

 ی ریگ  جه یبحث و نت -6

  ی اطلاعات  ییکارا  بهو به موقع اطلاعات    یکاف  یافشا  را،یاست ز  یضرور  هاشرکت   یبرا  یاطلاعات اضاف  یو افشا  تیشفاف

انتظار را با دقت    ی هاسک یتوانند ریگذاران مهیسرما  و  کند یکمک مبهینه منابع در بازار  صیو تخص مناسب و بازده مورد 

.  شودیم  گذارانهیمناسب وجوه آنان، منجر به جذب سرما  صیو تخص  نگرندهیآ  ی های گذارهیکنند و سرما  یابیارز  یشتریب

ترونگ و  است ) یسازمانسهامداران و افراد درون  نیکاهش اطلاعات نامتقارن ب یبرا یراه ،ی بورس یهاشرکت  یبرا ن،یهمچن
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های  که این عوامل به عنوان پایه  اطلاعات به این دلیل است  شفافیت  و  داوطلبانه  یافشا  اهمیت  جه،یدر نت(.  2022  همکاران،

به ایجاد    تواندمی  مالی   گزارشگری سازی درهای کامل افشاگری و شفافکنند. روشاصلی در حفظ منافع سهامداران عمل می

ثیر مثبتی بر عملکرد  گذاران را تقویت نماید. افشای داوطلبانه تأ بخش کمک کند و حمایت از منافع سرمایهشرایط اطمینان 

  ممکن  مالی  گزارشگری شرکت دارد و در حفظ منافع سهامداران و ذینفعان مؤثر است. در مقابل، فقدان شفافیت و ابهام در

که به صورت داوطلبانه    یی ها. شرکتتواند ارزش شرکت را کاهش دهدمی  که  شود  منجر  غیراخلاقی  رفتارهای  و  بدبینی  به  است

افشای اطلاعات اضافی  بازار را شکل دهند و    نفعانیتا توقعات ذ  کنند یتلاش م   کنند، یمنتشر م  یاز الزام قانون  شتریب  ی اطلاعات

تئوری مشروعیت بیانگر این است که یک شرکت   (.2008  ،23ی مدهان)   آوردهای درگیر فراهم مینفع قابل توجهی را برای طرف

های اجتماعی در سطح کلان قرار گرفته باشد. افشای داوطلبانه  های آن با ارزش شارز که  تداوم وجود نخواهد داشت مگر این

(.  2008، 24دهی نسبت به فعالیت در چارچوب معیارهای پذیرفته شده اجتماعی است )ماینگوت و زغالابزاری برای اطمینان 

مدیریت   است،  جامعه  انتظارات  بر  مبتنی  مشروعیت  تئوری  که  آنجایی  نظر  از  که  است  اطلاعاتی  افشای  به  مجبور 

(. در نتیجه، بر اساس تئوری مشروعیت انتظار 2014  ، 25سازمانی را درباره شرکت تغییر دهد )شحاتهکنندگان بروناستفاده

ها به  هایی را انجام دهد که توسط ذینفعان مهم تلقی شود و در مورد آن فعالیترود، مدیریت در یک سازمان فعالیتمی

 (.  2021 ،26فعان گزارش دهد )پریرا و همکاران ذین

  ی همواره مورد توجه پژوهشگران حسابدار  یشرکت  یاز ارکان راهبر  یها، به عنوان بخششرکت  رانینقش مد  گر،ید  یاز سو 

ز است.  ننارشد سازما  رانیمد   را،یبوده  نقش مهم  یاصل  ی روهایها،  و  بوده  و گسترش شرکت  ا  ی رشد  و    ندازاچشم  جادیدر 

داوطلبانه اطلاعات،    یها بر افشا شرکت  رانیمد  ییتوانا  یژگ یو   ریتأث  یپژوهش به بررس  نیرو در ا  ن یسازمان دارند. از ا  تیمأمور

ارتقای کیفیت گزارشگری مالی و  نقش مهم و کاربردی در   توانندیو مهارت بیشتر، م   ییپرداخته شد. مدیران بـا داشـتن توانا

ارزش شرکت داشته باشند.    ش یو افزا  گذارانهیجذب سرما  یداوطلبانه برا  ی افشا  تیفیک  تیبهبود عملکرد شرکت و در نها 

و همکاران  ینیرانج ،(2023و همکاران ) ائویل ،(2018و همکاران ) گوریا لیاز قب ی قبل یهاپژوهش جیهمسو با نتا  ج، ینتا نیا

بش2023) و  )  یری(  همکاران  و  همچن  (1397منش  تئور  هیفرض  نیا  جینتا  ن،یاست.  با  تئور  یدهعلامت  ی همراستا   ی و 

 بوده است. تیمشروع 

 

 پیشنهادها -7

 پژوهش   یهاهیآزمون فرض جینتایی بر اساس  شنهادهایپ -1-7

  ویژگی   بانک اطلاعاتی مربوط به  هیسالانه اقدام به ته  یادورهصورت  ه  ب  توان پیشنهاد کرد کهمیاوراق بهادار:    به سازمان بورس .1

 از یدرج امت  زیها و نشرکت  یو رتبه بند  رانیمد   یی تواناویژگی    سهیمقا  یبرا  یبورس  یهاشرکت  یتمام  یبرا  رانیمد  ییتوانا

 . دینما رانیمد  یی بر اساس توانا رانیها و مد داده سوابق شرکت گاهی در پا ییتوانا ویژگی

  ییتواناویژگی  مثبت    ریداوطلبانه اطلاعات و تأث   یافشا  تی با توجه به اهم  شودیم  هیتوص  گذارانهیبه سرما  گذاران:سرمایهبه   .2

 ی که دارا  ندینما  ییهادر شرکت  یگذارهیها اقدام به سرماشرکت  یتیریمد  ییسوابق نمرات کارا  یبا بررس  ر،یمتغ  نیبر ا  رانیمد

اشرکت  گرید  نیب  یمطلوب  یتیریمد   یی توانا  ویژگی از  تا  باشند  تشخ  قیطر  نی ها  برا  رانیمد   صیبا    یافشا  ش یافزا  یتوانا 

 .  ندیمناسب نما یگذارهیها، اقدام به سرما شرکت یگزارشگر تیفیو ارتقا ک  یکاهش شکاف اطلاعات  باداوطلبانه اطلاعات  

 های آینده پژوهش مبتنی بر پیشنهادهای    - 7-2

 شود؛ یم ارائه به پژوهشگران آتی پیشنهاد زیر  ،پژوهش   یهاافتهیبا توجه به  



16 

 

 ات یو خصوص  یی توانا  ویژگی  یریگاندازه  یارهایمع  ریکه پژوهش حاضر با سا  شودیم  شنهادیپ  ، یآت  یهامنظور انجام پژوهش  به .1

نامه و  . استفاده از پرسشبررسی قرار گیردمورد    ران،یمدسبک و اعتبار  ،  سنتجربه،    ،مهارت،  جنسیت  نظیر  رانیمد  یفرد

 حاصل شود.  ی جامع جیتا نتا شودیسبب م ت،یریمد  ییتوانا ویژگی سنجش  یبرا ی و کم یفیک یهاروش بیترک

 . دینما سهی ها مقاداوطلبانه اطلاعات شرکت ی را بر افشا تیریمدهای ویژگیسایر  ریتأث تواندیم ی آت یهاپژوهش .2

 پژوهشهای  محدودیت -8

 به شرح زیر است؛ گذاردپذیری نتایج پژوهش تأثیر میبر تعمیمکه  حاضر هشپژو  یتود محد ترینمهم

توانایی مدیران و یا محیط اطلاعاتی سازمانی قوی ممکن است به صورت کامل محاسبه نشده باشد و یا معیارهای  ویژگی  

باشد.   نشده  رعایت  آن  سنجش  برای  دادهیهامحدودیتمناسبی  پوششی  تحلیل  به  مربوط  دارد  ی  وجود  خطای  ها  مانند 

در نتیجه، برخی از متغیرهای    ه کارایی کل شرکت است؛محاسب  که برایورودی و خروجی    های گیری مربوط به دادهاندازه

توانایی  ویژگی  ها برای محاسبه  گیری در تحلیل پوششی دادهگیری هستند. با تغییر معیارهای اندازهپژوهش دارای خطای اندازه

آزمون در این  شرکت مورد    125تعداد  اسبه شده برای  حمدیران ممکن است نتایج متفاوتی حاصل شود. در نتیجه کارایی م

گذاری به عنوان مثال اگر از متغیر نرخ بازده سرمایه  همچنین،  رد. اپژوهش است و کارایی نسبی است و قابلیت تعمیم پذیری ند

استفاده شود، ممکن است نتایج متفاوتی حاصل شود   هابه جای فقط متغیر فروش برای متغیر خروجی تحلیل پوششی داده

 شود نتایج حاصل از آن با احتیاط عنوان و تعمیم داده شود.   که سبب می

 هایادداشت
1. Ho & Wong                                                                                        14. El-Diftar, Jones, Ragheb & Soliman 
2. Chyan                                                                                                 15. Uygur                                                                                  
3. Zolotoy, Frederickson & Lyon                                                         16. Assidi                                                                              
4. Cheung, Jiang & Tan                                                                         17. Liao, San, Tsang & Yu 
5. Ronen & Yaari                                                                                    18. Jiao                                      
6. Truong, Le & Friday                                                                          19. Matsunaga & Yeung                                                                   
7. Iatridis & Alexakis                                                                              20. Bertrand & Mullainathan 

8. Talke, Salomo & Rost                                                                        21. Wallac & Naser 
9. Ranjeeni, Truong & Kober                                                               22.  Marquez-Illescas, Zebedee & Zhou 
10. Chor & Manova                                                                               23. Madhani  
11. Chemmanur, Paeglis & Simonyan                                    24. Maingot & Zeghal 
12. Demerjian, Lev & McV                                              25. Shehata 

13. Ferreira, Nossa & Locatelli                                                  26. Pereira, Monteiro, Barbosa & Coutinho 

 منابع 

 الف. فارسی 

تهران، چاپ دوم،  ،یمال  تیریو مد یحسابدار قاتیدر تحقEviews  با یآمار لیو تحل هیتجز  .(1394) .عباس  ،یافلاطون

 . انتشارات ترمه

- 11، (17)5 ،یمجله دانش حسابدار  ،یاقلام تعهد تیفیو ک  تیریمد  ییتوانا .(1393) .ستونی صالح زاده، ب ی و بزرگ اصل، موس

139. 

  ،یکاراطلاعات با تأکید بر محافظه یبر کیفیت افشا تیریمد یی توانا ری(. تأث1397) .کامرو، ملیحه یمهرو   نازنین منش،ی بشیر

 . 90-71 ، (12)7 ،یمال یدر گزارشگر یکاربرد یهافصلنامه پژوهش
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فصلنامه  داوطلبانه در بورس اوراق بهادار تهران،   یبر افشا یاس یارتباطات س ری(. تأث1398افسانه ) ،ییرایو بح ی عل دیس ،ینیحس
 . 175-151 ، (69) 16 ،ی مال  یحسابدار یمطالعات تجرب یعلم

  تیریو مد یمجله حسابدار ،یاجبار یدر مقابل افشا یاریاخت یافشا .(1390) .دآمنهیس ،یرودبار یرباقریم  و عبداله ، یخان
 .18-7، ( 6)2 ،ی مال

  تیعدم شفاف  یامدهایبر پ  رانیمد ییتوانا ریتأث .(1400) .ایثر حصار،یسیو و شکراله؛ جهاندوست مرغوب، مهران ،یخواجو

 .185-149، (18)10 ،یمال یدر گزارشگر یکاربرد  یهافصلنامه پژوهشاطلاعات شرکت،  

 نشر فرهنگ. ،تهران  ،یاقتصادسنجی مقدمات (. 1393سوری، علی )

تأثیر توانایی مدیران بر رابطه بین کیفیت گزارشگری مالی و   .(1394) .رحمانی، محمد و کاشانی پور، محمد؛ آذرخوش، حمید

،  (3)4، سلامت یفصلنامه حسابدارهای دارویی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، گذاری در شرکتکارایی سرمایه

58-66 . 

- 327(، 82)26، راهبردفصلنامه ، متکالیف سازمان بورس و اوراق بهادار در زمینه پیشگیری از جر (.1396امیرحسین. )، نیازپور

355. 

تـأثیر سـازوکارهای حاکمیـت شـرکتی بـر رابطـه بـین   یبررس .(1397).  مشعشعی، سید محمـد  و سید عباس هاشمی، 

 . 226-199،  ( 1)8، تجربی حسابداری  یهاپژوهش ، هاشرکت یگذارهیو تصمیمات سرما گذارهیاحساسـات سرما

 ب. انگلیسی

Aflatooni, A. (2015). Statistical Analysis in Accounting and Financial Management by Eviews. 
2nd Edition, Tehran: Termeh (in Persian). 

Assidi, S. (2023). Voluntary disclosure and corporate governance: substitutes or 
complements for firm value?. Competitiveness Review: An International Business 

Journal, 33(6), 1205-1229. 

Bashirmanesh, N., & Mehri Kamro, M. (2017). The effect of management ability on 
the quality of information disclosure with an emphasis on conservatism, Journal of 

Applied Research in Fnancial Reporting, 7(12), 71-90 (in Persian). 

Bertrand, M., & Mullainathan, S. (2003). Enjoying the quiet life? Corporate 
governance and managerial preferences. Journal of Political Economy, 111(5), 1043-
1075. 

Bozorgasl, M., & Roosta, M. (2019). Managerial ability and marginal value of cash 
(evidence from Tehran Stock Exchange). Journal of Accounting Advances, 11(1), 69-
102 (In Persian). 

Chemmanur, T. J., Paeglis, I., & Simonyan, K. (2010). Management quality and equity 
issue characteristics: a comparison of SEOs and IPOs. Financial Management, 39(4), 
1601-1642. 



18 

 

Cheung, Y. L., Jiang, P., & Tan, W. (2010). A transparency disclosure index measuring 
disclosures: Chinese listed companies. Journal of Accounting and Public Policy, 29(3), 
259-280. 

Chor, D., & Manova, K. (2012). Off the cliff and back? Credit conditions and 
international trade during the global financial crisis. Journal of International 

Economics, 87(1), 117-133. 

Chyan, L.G. (2021). Financial information asymmetry: Using deep learning 
algorithms to predict financial distress. Symmetry, 13(3), 1-22. 

Demerjian, P., Lev, B., & McVay, S. (2012). Quantifying managerial ability: A new 
measure and validity tests. Management Science, 58(7), 1229-1248. 

El-Diftar, D., Jones, E., Ragheb, M., & Soliman, M. (2017). Institutional investors and 
voluntary disclosure and transparency: the case of Egypt. Corporate Governance: 
The International Journal of Business in Society, 17(1), 134-151. 

Ferreira, F. R., Nossa, V., & Locatelli, O. (2021). Impact of information disclosure on 
the value of shares of mixed economy companies. Revista de Contabilidade e 

Organizações, 15(4), 1-11. 

Hashemi, A., & Masheshai, M. (2017). Examining the effect of corporate governance 
mechanisms on the relationship between investor sentiments and companies' 
investment decisions. Experimental Accounting Research, 8(1), 199-226 (in Persian). 

Ho, S. S., & Wong, K. S. (2001). A study of the relationship between corporate 
governance structures and the extent of voluntary disclosure. Journal of 

International Accounting, Auditing and Taxation, 10(2), 139-156. 

Hosseini, S. A., & Bahirai, A. (2018). The effect of political communication on 

voluntary disclosure in Tehran Stock Exchange, Scientific Quarterly of Financial 

Accounting Empirical Studies, 16(69), 151-175 (in Persian). 

Iatridis, G., & Alexakis, P. (2012). Evidence of voluntary accounting disclosures in the 
Athens Stock Market. Review of Accounting and Finance, 11(1), 73-92. 

Jiao, Y. (2011). Corporate disclosure, market valuation, and firm performance. 
Financial Management, 40(3), 647-676. 

Kashanipour, M., Azarkhosh, H., & Rahmani, M. (2014). The effect of managers' 
ability on the relationship between the quality of financial reporting and 
investment efficiency in Bahadar pharmaceutical purchasing companies of 
Tehran, Salamat Accounting Quarterly, 4(3), 58-66. 



19 

 

Khajavi, S., & Ghadirian Arani, M. H., (2018). Managerial Ability, Financial 
Performance and Bankruptcy Risk, Accounting Knowledge, 9(1), 35-61 (In Persian). 

Khani, A., & Mirbaghri Roudbari, S. A. (2010). Voluntary versus Mandatory 
Disclosure, Journal of Accounting and Financial Management, 2(6), 7-18. 

Liao, C. H., San, Z., Tsang, A., & Yu, M. (2023). Executive extraversion and voluntary 
disclosure: evidence from management earnings forecasts. Asia-Pacific Journal of 

Accounting & Economics, 30(1), 56-71. 

Madhani, P. M. (2008). Role of voluntary disclosure and transparency in financial 
reporting. International Journal of Accounting and Economics Studies, 75-81 

Maingot, M., & Zeghal, D. (2008). An analysis of voluntary disclosure of performance 
indicators by Canadian universities. Tertiary Education and Management, 14, 269-283. 

Marquez-Illescas, G., Zebedee, A. A., & Zhou, L. (2019). Hear me write: does CEO 
narcissism affect disclosure? Journal of Business Ethics, 159(2), 401-417. 

Matsunaga, S. R., & Yeung, P. E. (2008, October). Evidence on the impact of a CEO's 
financial experience on the quality of the firm's financial reports and disclosures.  
Journal of Financial Accounting and Reporting Section (FARS), 30(4), 1-41.  

Pereira, C., Monteiro, A. P., Barbosa, F., & Coutinho, C. (2021). Environmental 
sustainability disclosure and accounting conservatism. International Journal of 

Advanced and Applied Sciences, 8(9), 63-74. 

Ranjeeni, K., Truong, C., & Kober, R. (2023). Managerial Ability and Just-in-Time 
Inventory Management. SSRN Electronic Journal, 10(1), 1-48. 

Ronen, J., & Yaari, V. (2001). Incentives for Voluntary Disclosure. Journal of Financial 

Markets.4: 1-76. 

Talke, K., Salomo, S., & Rost, K. (2010). How top management team diversity affects 
innovativeness and performance via the strategic choice to focus on innovation 
fields. Research Policy, 39(7), 907-918. 

Shehata, N. F. (2014). Theories and determinants of voluntary disclosure. Accounting 

and Finance Research (AFR), 3(1), 18-26. 

Suri, A. (2014). Introductory econometrics. Tehran: Farhang Publications. [in Persian] 

Truong, L. D., Le, T. X., & Friday, H. S. (2022). The Influence of Information 
Transparency and Disclosure on the Value of Listed Companies: Evidence from 
Vietnam. Journal of Risk and Financial Management, 15(8), 1-14. 

Uygur, O. (2018). CEO ability and corporate opacity.  Global Finance Journal, 35, 72-81. 

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1014097
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1014097
https://www.researchgate.net/journal/SSRN-Electronic-Journal-1556-5068?_tp=eyJjb250ZXh0Ijp7ImZpcnN0UGFnZSI6InB1YmxpY2F0aW9uIiwicGFnZSI6InB1YmxpY2F0aW9uIn19


20 

 

Wallace, R. O., & Naser, K. (1995). Firm-specific determinants of the 
comprehensiveness of mandatory disclosure in the corporate annual reports of 
firms listed on the stock exchange of Hong Kong. Journal of Accounting and Public 

policy, 14(4), 311-368. 

Zolotoy, L., Frederickson, J. R., & Lyon, J. D. (2017). Aggregate earnings and stock 
market returns: The good, the bad, and the state-dependent. Journal of Banking & 

Finance, 77, 157-175. 

 

 
 
1 Ho & Wong                  
2 Chyan et al  

3 Zolotoy  et al  

4.Cheung et al  
5 Ronen & Yaari 

6 Truong et al  

7 Iatridis & A lexakis  
8 Talke et al 

9 Ranjeeni et al  
10 Chor & Manova  

11 Chemmanuret al 

12 Demerjian et al 
13 Ferreira et al 

14 El-Diftar et al 
15 Uygur 

16 Assidi  
17 Liao et al  

18 Jiao  

19 Matsunaga & Yeung  
20 Bertrand & Mullainathan  

21 Dechow et al 
22 Marquez et al 

23 Madhani et al  

 

24 Madhani et al  

 
25 Madhani et al  

 
26 Madhani et al  

 


