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Abstract 

A R T I C L E  I N F O  A B S T R A C T  

Article Type:  
Research Article. 

Objective: This research aims to examine the level of compliance of 

companies listed on the Tehran Stock Exchange with the requirements of 

Accounting Standard No. 37 regarding the disclosure of financial risks. 

Additionally, this study identifies of determinants risk disclosure, such as 

corporate governance mechanisms, firm characteristics, and industry type. 
 

Method: In this study, panel data from 221 companies listed on the Iranian capital 

market during the period 2019 to 2023 were utilized. To analyze the data, a panel 

regression model was employed. The independent variables included corporate 

governance mechanisms—such as board size, proportion of non-executive 

directors, audit committee independence, ownership concentration, and 

managerial ownership—as well as firm-specific characteristics, including financial 

leverage, audit firm size, and firm size, along with the industry type. 
 

Results: The results showed that various factors, such as the proportion of 

non-executive directors, financial leverage, audit firm size, firm size, and 

industry type, have a positive correlation with increased financial risk 

disclosure. Meanwhile, board size, ownership concentration, audit committee 

independence, and managerial ownership did not show significant results in 

relation to risk disclosure. 
 

Conclusion: The findings of this research emphasize that, in addition to 

corporate governance mechanisms, the specific characteristics of each 

industry and financial variables such as financial leverage can have significant 

impacts on the level of financial risk disclosure. It is recommended that 

regulatory bodies develop clearer policies for enhancing compliance with 

financial risk disclosure standards. 
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Introduction 

In recent decades, the increasing complexity of the business environment, the globalization 

of financial markets, and the emergence of international crises have exposed companies to 

various financial risks. These risks significantly impact financial stability, reporting quality, 

and investor decision-making. Therefore, disclosure of financial risk information has gained 

particular importance as a key requirement for corporate transparency and accountability. 

Access to accurate, relevant, timely, and reliable information, especially regarding financial 

risks, is crucial for efficient economic decision-making and has increasingly become a measure 

of a company's performance stability. 

Following the financial crises of the early 2000s, the need for re-evaluating the 

identification, management, and disclosure of financial risks received greater attention. In 

response, International Financial Reporting Standard (IFRS) 7 was developed, and 

subsequently, in Iran, Accounting Standard No. 37 was drafted and became mandatory from 

2019. These standards oblige companies to provide comprehensive and accurate information 

on credit, liquidity, and market risks, enabling financial statement users to meaningfully assess 

the company's financial stability and risk management. The objective of these requirements is 

to enhance transparency and align with international practices. 

However, the core issue is that both domestic and international studies indicate that the 

implementation of these standards has consistently faced challenges. The level of financial risk 

disclosure, particularly in developing countries like Iran, lacks sufficient uniformity and 

comprehensiveness. These variations often stem from factors such as weak institutional 

oversight, differences in corporate governance structures, specific financial and operational 

characteristics, and industry-specific disparities. Consequently, examining companies' 

compliance with risk disclosure requirements and identifying factors influencing this 

compliance is a critical necessity for improving the quality of financial reporting. This research 

aims to answer a central question: "What is the extent of compliance with Accounting Standard 

No. 37 regarding financial risk disclosure among companies listed on the Tehran Stock 

Exchange and Iran Fara Bourse, and what factors influence this compliance?" 

Theoretical literature and empirical research have identified variables such as board size, 

the proportion of non-executive directors, audit committee independence, ownership 

concentration, managerial ownership, firm size, financial leverage, type of auditing firm, and 

industry type as influential factors on the level of financial and risk information disclosure. 

This study aims to analyze the role and impact of corporate governance mechanisms, specific 

firm characteristics, and industry type in explaining the level of quantitative and qualitative 

risk disclosure, while also examining the extent of compliance with Iranian Accounting 

Standard No. 37. This will lead to a deeper understanding of the challenges associated with 

financial risk disclosure in Iran. 

Method 

This research is applied in terms of objective and correlational and causal in nature. It was 

conducted using a post-event approach, relying on archival data (audited financial statements, 

board of directors' reports, and official systems like Codal). The statistical population 

comprises 221 active companies listed on the Tehran Stock Exchange and Iran Fara Bourse 

between 2019 and 2023. Sample selection employed a purposive screening method, applying 

criteria such as having a fiscal year ending in March and excluding investment, banking, 

insurance companies, and those with trading symbols suspended for more than three months. 

For hypothesis testing, panel data linear regression was utilized. The dependent variable, 

namely financial risk disclosure (including quantitative and qualitative risk disclosure of 

financial assets and liabilities), was measured using a 29-component checklist based on Iranian 

Accounting Standard No. 37, with each disclosed component receiving 1 point. 
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Results 

This study's findings indicate that certain corporate governance mechanisms and firm 

characteristics influence the level of financial risk disclosure. Among the influential factors, 

the proportion of non-executive directors on the board has a positive and significant 

relationship with increased financial risk disclosure, demonstrating the monitoring and 

transparency-enhancing role of these independent directors. Furthermore, financial leverage 

shows a positive and significant correlation with increased financial risk disclosure, meaning 

companies with higher debt levels tend to exhibit greater transparency to gain stakeholder trust. 

Additionally, auditing firm size and firm size also have a positive and significant relationship 

with increased financial risk disclosure, respectively. This suggests that larger companies and 

those audited by more reputable accounting firms tend to disclose more precise information. 

Conversely, some research hypotheses were not supported. No significant relationship was 

observed between board size and the level of financial risk disclosure, nor between audit 

committee independence and risk disclosure. These findings may indicate challenges in the 

actual effectiveness of these mechanisms within the context of the studied companies, possibly 

due to factors like a lack of genuine independence or formalistic structures. Similarly, 

ownership concentration and managerial ownership did not show a significant relationship with 

financial risk disclosure. These results align with hypotheses suggesting a reduced willingness 

for public disclosure in the presence of powerful major shareholders or managers with high 

ownership stakes, who have internal access to information and seek to maintain control. 

A significant finding of this research is the confirmation of a meaningful relationship 

between industry type and the extent of financial risk disclosure. This indicates that the level 

of risk disclosure varies considerably across different industries, and the operational nature and 

inherent risk structure of each industry play a crucial role in companies' disclosure behavior. 

Specific industries, such as pharmaceuticals, machinery and equipment, and chemicals, 

demonstrated higher risk disclosure compared to other industries. This is attributable to 

technical complexities, market fluctuations, and regulatory pressures in these sectors. 

Furthermore, examining the robustness of the results by disaggregating quantitative and 

qualitative disclosure showed high stability for the key research findings (the impact of the 

proportion of non-executive directors, firm size, and auditing firm size), strengthening the 

credibility and reliability of the results. 

Conclusions 

This research investigated the impact of various corporate governance factors, firm 

characteristics, and industry type on the level of financial risk disclosure in the Iranian capital 

market. The findings suggest that the proportion of non-executive directors, financial leverage, 

firm size, and auditing firm size are positively and significantly associated with the level of 

risk disclosure. These results align with agency theory and signaling theory, emphasizing the 

importance of independent oversight mechanisms and external stakeholder pressure for 

enhanced transparency. Conversely, board size, audit committee independence, ownership 

concentration, and managerial ownership showed no significant relationship with risk 

disclosure, which may reflect structural weaknesses or issues related to the operational 

independence of these mechanisms within the Iranian context. Finally, industry type was 

identified as a key determinant of differences in risk disclosure levels, highlighting the 

necessity of considering the inherent characteristics and risk profile of industries when 

formulating regulations and disclosure policies. 
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 چکیده 

 ده کیــــــ ـچ  مقاله   اطلاعات 

بررس   ن ی ا   هدف: .پژوهشی مقاله  نوع مقاله:  با هدف  ا   شده رفته ی پذ   ی ها انطباق شرکت   زان ی م  ی مقاله  و فرابورس  بورس  الزامات استاندارد    ران ی در  با 

عوامل مؤثر بر   یی مطالعه به شناسا   ن ی ا  ن ی انجام شده است. همچن  یمال  ی ها سک ی ر  ی افشا  نه ی در زم  37شماره   ی حسابدار 

 . پردازد ی ها و نوع صنعت م شرکت   ی ها ی ژگ ی و   ، ی شرکت  ت یحاکم   ی مانند سازوکارها   ها سک ی ر   ی افشا 
 

تا    ۱3۹۸  ی ها سال   ی ط   ران ی ا   ه ی در بازار سرما   شده رفته ی شرکت پذ   ۲۲۱مربوط به    ی پانل   ی ها پژوهش، از داده   ن ی در ا   روش: 

ا به   ی پانل   ون ی ها، مدل رگرس داده   ل ی منظور تحل استفاده شده است. به   ۱۴۰۲   ت ی حاکم   ی رها ی مدل، متغ   ن ی کار گرفته شد. در 

اندازه ه   ی شرکت  مد   ره، ی مد ئت ی شامل  کم ی غ   ران ی نسبت  استقلال  مالک   ، ی حسابرس   ته ی رموظف،  مالک   ت ی تمرکز    ، ی ت ی ر ی مد   ت ی و 

  ی رها ی عنوان متغ نوع صنعت، به   ن ی و اندازه شرکت و همچن   ی اندازه مؤسسه حسابرس   ، ی شرکت از جمله اهرم مال   ی ها ی ژگ ی و 

 اند. مستقل لحاظ شده 
 

اندازه شرکت    ، ی ه حسابرس مؤسساندازه    ، ی اهرم مال   رموظف، ی غ   ران ی مانند نسبت مد   ی نشان داد عوامل مختلف   ج ی نتا   ها: یافته 

،   ت ی و تمرکز مالک ره ی مد  ئت ی که اندازه ه ی مثبت دارند. در حال  ی همبستگ  ی مال  ی ها سک ی ر  ی افشا  ش ی و نوع صنعت با افزا 

 نداشتند.   ها سک ی ر   ی با افشا   ی ار معناد   ج ی نتا   ران ی مد   ت یو مالک   ی حسابرس  ته ی استقلال کم 
 

خاص هر صنعت و    ی ها ی ژگ ی و   ، ی شرکت  ت یحاکم   ی دارد که علاوه بر سازوکارها   دی مقاله تأک   ن ی ا   یها افته ی   گیری: نتیجه 

مال  ر ی نظ   ی مال   ی رها یمتغ  م   ی توجه قابل   ات تأثیر   توانند ی م   ی اهرم  پ   ی مال   ی ها سک ی ر   ی افشا   زان یبر  باشند.    شنهاد ی داشته 

  ی مال   ی ها سک ی ر   ی افشا   ی انطباق با استانداردها  ش ی افزا   ی برا   ی شتر ی ب   ی ساز شفاف   ی ها است ی س   ی نظارت  ی نهادها   شود ی م

 کنند.   ن ی تدو 
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 مقدمه   - 1

المللی،  های مالی بین شدن بازارهای مالی و بروز بحرانوکار، جهانیهای اخیر، پیچیدگی فزاینده فضای کسبدر دهه

ات قابل توجهی بر  تأثیرتوانند  ها میهای مالی قرار داده است. این ریسکها را در معرض انواع مختلف ریسکشرکت

تصمیم و  گزارشگری  کیفیت  مالی،  سرمایهپایداری  به  گیری  مربوط  اطلاعات  افشای  بنابراین،  باشند.  داشته  گذاران 

ای برخوردار شده است. افشای  ها، از اهمیت ویژههای مالی به عنوان یکی از الزامات شفافیت و پاسخگویی شرکتریسک

قای شفافیت  شود و نقشی حیاتی در ارت اطلاعات مالی به عنوان یکی از ارکان اصلی فرآیند گزارشگری مالی شناخته می

گیری  تصمیم  (.201۳،  1و داسکه   شوفی ب)  کندگذاران ایفا میبازار، کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و حمایت از حقوق سرمایه

موقع و قابل اعتماد باشند. در این میان، اطلاعات  اقتصادی کارآمد به دسترسی به اطلاعاتی بستگی دارد که دقیق، مربوط، به

ریسک به  بهمربوط  مالی  استفادههای  میان  در  روزافزونی  جایگاه  شرکت،  عملکرد  ثبات  از  معیاری  کنندگان  عنوان 

 . (2004، 2بوزولان  و برتا، اس) ی مالی پیدا کرده استها صورت

هایی همچون لیمن برادرز، ضرورت بازنگری در نحوه  های مالی مانند فروپاشی بانک و در پی بحران   2000از اوایل دهه  

المللی  کنندگان استانداردهای بین های مالی بیش از پیش مورد توجه نهادهای نظارتی و تدوین شناسایی، مدیریت و افشای ریسک 

، چارچوب جامعی  IFRS 7  المللی گزارشگری مالی با تدوین استاندارد قرار گرفت. در پاسخ به این نیاز، هیئت استانداردهای بین 

استانداردهای گزارشگری مالی  بنیاد  )   های ناشی از ابزارهای مالی ارائه نمود برای افشای ماهیت، میزان و نحوه مدیریت ریسک 

با الهام از همین چارچوب و با هدف ارتقای شفافیت   ۳۷تبع آن، در ایران نیز استاندارد حسابداری شماره به . ( 200۷، ۳المللی بین 

د. این استاندارد  ش الاجرا  عنوان یک الزام قانونی بر واحدهای تجاری لازم به   1۳۹۸المللی، از سال  های بین و هماهنگی با رویه 

های اعتباری، نقدینگی و بازار ارائه دهند تا کاربران  سازد تا اطلاعات جامع و دقیقی درباره ریسک ها را موظف می شرکت 

 (. 1۳۹۸سازمان حسابرسی  )   ی مالی بتوانند ارزیابی معناداری از پایداری مالی و مدیریت ریسک شرکت داشته باشند ها صورت 

رو و سطح افشای  هایی روبه دهد اجرای این استانداردها همواره با چالش المللی نشان می با این حال، مطالعات داخلی و بین 

ها  در کشورهای در حال توسعه مانند ایران، از یکنواختی و جامعیت کافی برخوردار نیست. این تفاوت   بویژه های مالی،  ریسک 

های خاص  ها، ویژگی اغلب ناشی از عوامل متعددی همچون ضعف در نظارت نهادی، تفاوت در ساختارهای حاکمیتی شرکت 

ها با الزامات  در نتیجه، بررسی میزان انطباق شرکت   (. 1400نمازی و ابراهیمی میمند،  )   پایه است های صنعت مالی و عملیاتی و تفاوت 

 .رود شمار می افشای ریسک و شناسایی عوامل مؤثر بر این انطباق، ضرورتی جدی در مسیر ارتقاء کیفیت گزارشگری مالی به 

های تجربی در حوزه حاکمیت شرکتی، شواهدی مبنی بر اثرگذاری متغیرهایی همچون اندازه  ادبیات نظری و پژوهش 

افشای   بر سطح  مدیریتی  مالکیت  و  مالکیت  تمرکز  کمیته حسابرسی،  استقلال  غیرموظف،  مدیران  نسبت  مدیره،  هیئت 

همچنین متغیرهایی نظیر اندازه شرکت،    (.2006،  5باراکو و همکاران   و  2014،  4سلیمان و همکاران )  انداطلاعات ارائه کرده

شوند. از طرف دیگر،  عنوان عوامل مؤثر بر کیفیت و گستره افشای مالی شناخته میاهرم مالی و نوع مؤسسه حسابرسی نیز به

های افشای  ای در تفاوتکنندهنوع صنعت با توجه به ماهیت عملیات، میزان ریسک ذاتی و سطح نظارت قانونی، نقش تعیین 

 (. 1۹۹۷، 6بوتوسان ) کندریسک ایفا می
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بندی کرد. افشای کمی شامل اطلاعات  توان در دو بعد کمی و کیفی طبقههای مالی را میدر این میان، افشای ریسک

های تمرکز  یا شاخص  1ارزش ریسک  گیریاندازه  عددی و محاسباتی مانند تحلیل حساسیت نسبت به نرخ بهره و نرخ ارز،

ها، ساختار مدیریت ریسک و فرآیندهای کنترلی  ها، استراتژیریسک است. در مقابل، افشای کیفی شامل توصیف سیاست

ها تمایل تجربه نشان داده که شرکتدر عمل،  .  (200۷،  المللیاستانداردهای گزارشگری مالی بین بنیاد  )  استها  شرکت

  کنندهای دقیق و افشای اطلاعات حساس است، پرهیز میبیشتری به افشای کیفی دارند و از افشای کمی که نیازمند تحلیل

 (. 2006، 2وز یو شرای نزلی ل)

ایران  ۳۷با توجه به موارد مذکور، این پژوهش بر آن است که ضمن بررسی میزان رعایت استاندارد حسابداری شماره  

ها و نوع صنعت  های خاص شرکتسازوکارهای حاکمیت شرکتی، ویژگی  تأثیرهای مالی، نقش و  در زمینه افشای ریسک

طور خاص، پژوهش در پی پاسخ به این سؤال  ها مورد تحلیل قرار دهد. بهرا در تبیین سطح افشای کمی و کیفی ریسک

 :محوری است که

چقدر است و    ۳۷شده در بورس و فرابورس با استاندارد شماره  های پذیرفتههای مالی شرکتمیزان انطباق افشای ریسک»

 « گذارند؟تأثیر چه عواملی بر این انطباق 

 مبانی نظری   - 2

 سازوکارهای حاکمیت شرکتی   - 1-2

یکی از رویکردهای مهم در تحلیل افشای اطلاعات مالی، بررسی نقش سازوکارهای حاکمیت شرکتی در ارتقای سطح 

جدایی ، ( 1۹۷6) 4جنسن و مکلینگ شده توسطرائه ا  ۳ینظریه نمایندگ   شفافیت و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی است. بر اساس

شود. حاکمیت شرکتی از طریق سازوکارهای گیری تضاد منافع بین مدیران و سهامداران می مالکیت از مدیریت موجب شکل 

این سازوکارها نظارتی و کنترلی می  نظری،  منظر  از  بهینه سازد.  را  افشای اطلاعات  و  این تضاد را کاهش داده  تا  کوشد 

های حساسیت، در دو بُعد کمی )اطلاعات عددی، تحلیل   بویژه های مالی،  توانند نقش مهمی در ارتقای افشای ریسک می 

 (. 200۹،  5لاجیلی)  ها و فرآیندهای مدیریت ریسک( ایفا کنند افشای مقادیر( و کیفی )اطلاعات توصیفی، سیاست 
 اندازه هیئت مدیره   - 1-1-2

در چارچوب نظریه  .ها همراه است گیری و تنوع در دیدگاه مدیره معمولًا با بهبود کیفیت تصمیم افزایش تعداد اعضای هیئت 

به  مدیره  هیئت  می نمایندگی،  عمل  مدیریت  عملکرد  بر  ناظر  نهاد  می عنوان  اعضا  تعداد  افزایش  و  به  کند  منجر  تواند 

گرایی، حضور افراد با دانش متنوع و افزایش اثربخشی نظارت شود. از دیدگاه نظری، این امر موجب بهبود شفافیت،  تخصص 

های مالی خواهد  تر اطلاعات مالی و غیرمالی از جمله ریسک یی و در نتیجه، افزایش انگیزه برای افشای دقیق پاسخگو ارتقاء سطح  

های کنترلی و سیستم  یابد، چراکه اعضای هیئت مدیره تمایل دارند با نمایش سیاست در بعد کیفی بروز می   بویژه شد. این نوع افشا  

 (. 2022  ، ۷تان و توفیک   و   2021  ، 6مز ی و دا   رز ی ل ی د و )   مدیریت ریسک، سطح اعتماد بازار را ارتقا دهند 

  تعداد زیاد اعضای هیئت مدیره به این نکته اشاره دارند که   ( 202۳)  ۸جنتر و همکاران ها مانند  با این حال، برخی از پژوهش 

می  مدیره  هیئت  اندازه  حد  از  بیش  افزایش  دیدگاه،  این  اساس  بر  شوند.  کارایی  کاهش  باعث  است  فرآیند  ممکن  تواند 

 

1 Value At Risk 
2 Linsley & Shrives 
3 Agency Theory 
4 Jensen & Meckling 

5 Lajili, 
6 De Villiers & Dimes 
7 Tan & Taufik 
8 Jenter  
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بر مدیریت را  گیری گروه گیری را کند کرده، به شکل تصمیم  نهایت نظارت مؤثر  های غیررسمی و منفعل منجر شود و در 

افشای کمی ریسک  احتمال کاهش  چنین شرایطی،  در  تصمیم تضعیف کند.  تمرکز  دارد، چراکه  مالی وجود  و  های  گیری 

های مالی تابعی از  رسد که رابطه بین اندازه هیئت مدیره و سطح افشای ریسک نظر می یابد. بنابراین، به یی کاهش می پاسخگو 

 (. 2016،  2موکموا و همکاران   و   2021،  1نوجا و همکاران )   صورت غیرخطی تحلیل شود یک حد تعادل است و باید به 
 مدیران غیرموظف - 2-1-2

از شاخص  است. حضور یکی  اجرایی  از مدیریت  استقلال اعضای هیئت مدیره  میزان  های کلیدی حاکمیت شرکتی، 

گیری تضاد منافع شده و نظارت تواند مانع شکل گونه رابطه مالی یا اجرایی با شرکت ندارند، می مدیران غیرموظف، که هیچ 

شوند عنوان نمایندگان سهامداران تلقی می مؤثرتری بر عملکرد مدیریت ایجاد کند. در نظریه نمایندگی، مدیران غیرموظف به 

کنند. این استقلال به افزایش تمایل شرکت برای افشای های نمایندگی و افزایش شفافیت عمل می که با هدف کاهش هزینه 

 (. 2021،  ۳تو و همکاران)   شودهای مالی، منجر می های مدیریت ریسک درباره ماهیت و سیاست  بویژه اطلاعات مالی،  

هایی با سطح نظارت  در محیط  بویژههایی با نسبت بالاتر مدیران غیرموظف،  اند که شرکتمطالعات تجربی نشان داده

ها معمولاً  (. افشای کیفی در این شرکت2006،  4کورتنی چنگ و  قانونی پایین، تمایل بیشتری به افشای اطلاعات دارند ) 

های شناسایی و کاهش ریسک. در عین حال، افزایش  های داخلی و سیستمبهتر است؛ از جمله ارائه جزئیاتی درباره کنترل

تواند فشار برای افشای اطلاعات کمی نظیر تحلیل حساسیت و مقادیر مربوط به ریسک نقدینگی یا  حضور این مدیران می

کند، بلکه محتوای  تنها افشای اطلاعات را تشویق میعبارت دیگر، استقلال هیئت مدیره نهاعتباری را نیز افزایش دهد. به

 .دهدافشا را نیز از نظر عمق و دقت افزایش می
 5کمیته حسابرسی   استقلال - 2-1-۳

طور خاص وظیفه نظارت بر فرآیندهای  هاست که به نهادهای اصلی در ساختار حاکمیتی شرکت کمیته حسابرسی یکی از  

صورت نسبت  های داخلی و مدیریت ریسک را بر عهده دارد. استقلال اعضای این کمیته، که اغلب به گزارشگری مالی، کنترل 

  شود. بر اساس مطالعاتعنوان معیاری برای اثربخشی این کمیته در نظر گرفته می شود، به اعضای غیرموظف یا مستقل محاسبه می 

های کنترل ریسک و اطمینان از افشای دقیق اطلاعات  تر، توانایی بیشتری در ارزیابی سیستم های حسابرسی با اعضای مستقل کمیته 

های مالی بهبود  رود که افشای کمی و کیفی ریسک در چنین ساختارهایی، انتظار می (.  ، الف 2020،  6و پاتل   ت ی اسم )   مالی دارند 

های  کنند و بر گزارش یابد. اعضای مستقل کمیته حسابرسی معمولًا در جلسات هیئت مدیره نقش منتقد و تحلیلگر را ایفا می 

های  ممکن است مدیران اجرایی را ملزم به افشای جزئیات عددی درباره ریسک   ها آن مالی تأکید بیشتری دارند. از این رو،  

های  اعتباری، بازار و نقدینگی کنند. در عین حال، این استقلال با افزایش فشار برای ارائه توضیحات توصیفی و افشای سیاست 

 (. ب   ، 2020  اسمیت و پاتل، )   کند مدیریت ریسک نیز همراه است، که ابعاد کیفی افشا را تقویت می 
 ۷تمرکز مالکیت - 2-1-۴

صورت  تواند بهتمرکز مالکیت به میزان سهام در اختیار تعداد محدودی از سهامداران عمده اشاره دارد. این ساختار می

بالقوه باعث کاهش افشای عمومی شود، چراکه سهامداران عمده به اطلاعات داخلی دسترسی دارند و نیازی به شفافیت  
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از این منظر، تمرکز مالکیت ممکن است باعث کاهش انگیزه برای  (.200۳،  1انگ و مک ) کنندگسترده در بازار حس نمی

های مالی شود؛ زیرا سهامداران کنترلی اطلاعات مورد نیاز خود را از طریق  افشای کمی اطلاعات حساس مربوط به ریسک

گیرند عنوان عاملی نظارتی در نظر میها تمرکز مالکیت را بهدر مقابل، برخی دیدگاه.  کنندهای غیررسمی دریافت میکانال

می دقیقکه  افشای  به  وادار  را  مدیریت  و جامعتواند  مالی  تر  عملکرد  و  افشا  کیفیت  به  عمده  سهامداران  اگر  نماید.  تر 

های مدیریت ریسک، در حوزه کیفی مانند سیاست بویژهبلندمدت اهمیت دهند، ممکن است بر افشای شفاف و گسترده، 

محور  های مالی دوگانه و زمینهبنابراین، رابطه تمرکز مالکیت با افشای ریسک(. ، الف2020اسمیت و پاتل، ) تأکید ورزند

 .های نهادی مختلف، آثار متفاوتی بر جای گذاردتواند در محیطاست و می
 2مالکیت مدیریتی - 2-1-5

فرضیه  اساس  بر  دارند.  مالکیت شرکت سهم  در  میزان  تا چه  اجرایی  مدیران  که  است  آن  بیانگر  مدیریتی  مالکیت 

برمی  ۳سویی هم گام  منافع سهامداران  باشند، در جهت  داشته  بیشتری  مالکیت  مدیران  که  هنگامی  تمایل  منافع،  و  دارند 

تواند دهند. از این دیدگاه، افزایش مالکیت مدیریتی میسازی و افشای دقیق اطلاعات از خود نشان میبیشتری به شفاف

با  (.  200۸،  4ی ل ی ال) افشای کمی اطلاعات مرتبط با ریسک، را افزایش دهد  بویژهانگیزه مدیران برای ارتقاء کیفیت افشا،  

، در شرایطی که مالکیت مدیریتی بسیار بالا باشد، مدیران ممکن است در برابر فشارهای  5جویی این حال، طبق فرضیه سلطه

به یا  پنهان  افشا کنندبیرونی مقاوم شوند و برای حفظ جایگاه خود، اطلاعات را  انتخابی  ، 6مورک و همکاران )  صورت 

شود. به این ترتیب،  ها و فرآیندهای مدیریت ریسک نیز مشاهده میدر این حالت، کاهش افشای کیفی سیاست (.1۹۸۸

 . تواند غیرخطی و وابسته به سطح تمرکز مالکیت باشدهای مالی نیز میرابطه بین مالکیت مدیریتی و افشای ریسک

 با توجه به مبانی نظری بخش سازوکارهای حاکمیتی، فرضیه اول به شرح زیر تدوین گردید:

 .دارد  تأثیرهای مالی حاکمیت شرکتی بر میزان افشای ریسک :فرضیه اصلی اول 

 .مثبت و معنادار دارد تأثیر های مالیمدیره بر میزان افشای ریسکاندازه هیئت: 1-1 فرعی  فرضیه

 .مثبت و معنادار دارد  تأثیرهای مالی مدیره بر میزان افشای ریسکنسبت مدیران غیرموظف در هیئت: 2-1 فرعی  فرضیه

 .مثبت و معنادار دارد تأثیرهای مالی  استقلال کمیته حسابرسی بر میزان افشای ریسک: ۳-1 فرعی  فرضیه

 .منفی و معنادار دارد تأثیرهای مالی تمرکز مالکیت بر میزان افشای ریسک: 4-1 فرعی  فرضیه

 .منفی و معنادار دارد تأثیرهای مالی مالکیت مدیریتی بر میزان افشای ریسک: 5-1 فرعی  فرضیه
 های شرکت ویژگی - 2-2

 اهرم مالی - 1-2-2

سازمانی  دهنده اتکای شرکت به منابع مالی برون معنای نسبت بدهی به دارایی یا سرمایه شرکت است و نشاناهرم مالی به

هایی با سطح اهرم مالی بالا معمولاً تحت فشار بیشتر از سوی بستانکاران و مؤسسات  . بر اساس نظریه نمایندگی، شرکتاست

مالی هستند، زیرا این نهادها خواهان شفافیت بیشتر جهت کاهش ریسک اعتباری خود هستند. این فشار بیرونی منجر به  

های مالی از جمله ریسک نقدینگی، نرخ بهره و تمرکز تمایل بیشتر مدیریت برای افشای کمی اطلاعات مرتبط با ریسک
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بالا معمولاً در گزارشگری مالی محتاطهمچنین، شرکت.  شوداعتباری می با بدهی  بازار  تر عمل میهای  کنند تا اعتماد 

ها نیز  تواند بر افشای کیفی ریسکاز سوی دیگر، اهرم مالی می(.  2024،  1و همکاران   واردنایری س)  سرمایه را حفظ کنند

بندی( گذاران، مؤسسات رتبهها، سرمایهنفعان خود )بانکهایی با ساختار بدهی بالا، برای اقناع ذیاثرگذار باشد. شرکت

سیاست درباره  توصیفی  اطلاعات  ارائه  به  میمجبور  ریسک  مدیریت  سازوکارهای  و  همکاران ) شوندها  و  ، 2فرانسیس 

ارز و    نرخ  های پوشش ریسکاین موضوع در مواردی نظیر توصیف چارچوب کنترل ریسک نقدینگی یا سیاست (.2004

ای در ارتقای هر دو بُعد کمی و کیفی  کنندهکند. بنابراین، اهرم مالی بالا ممکن است نقش تحریکنرخ بهره نمود پیدا می

 .هایی که در معرض نظارت شدید بازارهای سرمایه هستنددر شرکت بویژهافشای ریسک ایفا کند، 
 اندازه شرکت - 2-2-2

تحلیل در  پرکاربرد  متغیرهای  از  یکی  میاندازه شرکت  افشا محسوب  دارای    بزرگترهای  شود. شرکتهای  معمولاً 

تر  نفعان بیشتری هستند که این عوامل نیاز به افشای اطلاعات دقیقتر و ذیتر، دامنه عملیات گستردهساختار سازمانی پیچیده

بیشتر در معرض نظارت عمومی و    بزرگترهای  ، شرکت۳های سیاسی کند. بر اساس نظریه هزینهتر را تقویت میو گسترده

های مالی  در زمینه افشای کمی ریسک  بویژهنهادهای نظارتی قرار دارند و بنابراین، انگیزه بیشتری برای ارتقاء شفافیت،  

آوری و افشای بهتر اطلاعات  ها نیز امکان جمعهمچنین، منابع فنی و انسانی این شرکت . (1۹۹0، 4واتس و زیمرمن) دارند

 . آوردرا فراهم می

های مدیریت ریسک  به دلیل فشارهای اجتماعی و انتظارات بازار، معمولاً سیاست  بزرگترهای  در بعد کیفی، شرکت

ی مالی، اطلاعاتی  هاصورتهای همراه  ها ممکن است در یادداشتدهند. این شرکتتری شرح میطور کاملخود را به

  های مالی ارائه دهندهای شناسایی و مدیریت ریسکهای ریسک، فرآیندهای کنترل داخلی، و روشدرباره ساختار کمیته

اند که بین اندازه شرکت و سطح افشای کیفی  نیز تأیید کرده و  (1۹۹۷بوتوسان ) نظیرمطالعاتی  (.  2011،  5اتریچ و همکاران )

عنوان یک ویژگی بنیادی، نقش مهمی در تعمیق و توسعه افشای اطلاعات  رابطه مثبت وجود دارد. بنابراین، اندازه شرکت به

  بزرگتر   یهاشرکتبه این نتیجه دست یافتند که    (1۳۹۳)   پورحیدری و همکاران.همچنین  کندها ایفا میمرتبط با ریسک

 .شوندیم مندبهرهاز مزایای بالاتری در نتیجه انجام افشای بیشتر  ترکوچک یهاشرکتدر مقایسه با  

  اندازه مؤسسه حسابرسی مستقل - ۳-2-2

تر، و منابع  ، به دلیل اعتبار بالاتر، تخصص گسترده6المللی، نظیر چهار مؤسسه بزرگ بین بزرگترمؤسسات حسابرسی  

دلیل حفظ اعتبار  کنند. این مؤسسات بهتری در ارتقای کیفیت گزارشگری مالی ایفا میتر، معمولاً نقش مهمنظارتی قوی

ها،  در زمینه ریسک  بویژهای خود، مشتریان را به رعایت استانداردهای گزارشگری و افشای بیشتر اطلاعات مالی،  حرفه

نشان داد اندازه مؤسسه حسابرسی رابطه مستقیمی با    (1۹۸1)  ۸دی آنجلو  مطالعه(.  2020،  ۷چی و همکاران )  کنندترغیب می

 .پذیری بهتر بازار فراهم کنندمیزان افشای کمی دارد؛ زیرا این مؤسسات تمایل دارند اطلاعات عددی را برای تحلیل

ها  تر درباره سیاستهای بزرگ، بر ارائه توضیحات کاملدر شرکت  بویژهدر بُعد کیفی نیز مؤسسات بزرگ حسابرسی،  

روش تعریف  و  افشا  کیفیت  برای  بالاتری  استانداردهای  معمولاً  مؤسسات  نوع  این  دارند.  تأکید  ریسک  مدیریت  های 
 

1 Siriwardena  
2 Francis  
3 Political Cost Theory 
4 Watts & Zimmerman 

5 Ettredge 
6 Big 4 
7 Che  
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دهی  های پوشش مشیهای کنترلی و خطهای مدیریت ریسک، ساختار کمیتهکنند و مشتریان خود را به افشای سیاستمی

عنوان یک عامل  عنوان یک عامل نظارتی و هم بهتواند هم بهرو، اندازه مؤسسه حسابرسی میسازند. از این ریسک ملزم می

 (. 202۳، 1آدمیو و ایواشوفسکایا ) های مالی ایفا کندانگیزشی، نقش مهمی در بهبود کیفیت افشای اطلاعات ریسک

 شرکت، فرضیه دوم به شرح زیر تدوین گردید:   یهایژگیوبا توجه به مبانی نظری مطرح شده مربوط به 

 .دارند تأثیرهای مالی  های خاص شرکت بر میزان افشای ریسکویژگی   :فرضیه اصلی دوم

 .مثبت و معنادار دارد  تأثیرهای مالی اهرم مالی شرکت بر میزان افشای ریسک :1-2 فرعی  فرضیه

 .مثبت و معنادار دارد تأثیرهای مالی  اندازه مؤسسه حسابرسی بر میزان افشای ریسک :2-2 فرعی  فرضیه

 .مثبت و معنادار دارد تأثیرهای مالی اندازه شرکت بر میزان افشای ریسک :۳-2 فرعی  فرضیه

 های مالی افشای ریسک   و نوع صنعت    - ۳-2

ها،  رود. تفاوت در ماهیت فعالیتشمار مینوع صنعت یکی از عوامل کلیدی در تعیین سطح افشای اطلاعات مالی به

دارایی ریسکساختار  میزان  ها،  و  ذاتی،  میهای  موجب  قانونی  نهادهای  که شرکتنظارت  مختلف،  شود  صنایع  در  ها 

ها و  های فعال در صنایع مالی )بانکعنوان مثال، شرکتهای مالی داشته باشند. بهرفتارهای متفاوتی در قبال افشای ریسک

تر اطلاعات مرتبط با مدیریت ریسک  شان، ملزم به افشای دقیقها( به دلیل ماهیت حساس و مبتنی بر ریسک فعالیتبیمه

  ،وزیو شرا  ی نزلی ل )  تری مواجه باشندهای تولیدی یا ساختمانی ممکن است با الزامات افشای سادههستند؛ در حالی که شرکت

 . صورت غیرمستقیم، اما بسیار مؤثر، بر میزان و نوع افشای اطلاعات اثرگذار استاز این رو، نوع صنعت به(. 2006

در   بیشتر  عملیاتی  مخاطرات  و  است  شدیدتر  اطلاعاتی  تقارن  عدم  که  صنایعی  در  اطلاعات،  نظریه  دیدگاه  از 

افزایش میهای سرمایهگیریتصمیم اطلاعات  افشای  برای  تقاضا  دارد،  نقش  پرریسک یابد. شرکتگذاران  های صنایع 

گذاران، معمولاً ملزم به دلیل حساسیت بازار و سرمایههای پرنوسان، بهدر محیط  بویژهمانند انرژی، فناوری، یا پتروشیمی،  

،  برتا و بوزولان)  ... هستند  افشای کمی بیشتری از اطلاعات مرتبط با تحلیل حساسیت نرخ ارز، نرخ بهره، قیمت مواد اولیه و 

کم(.  2004 یا  سنتی  صنایع  برخی  در  مقابل،  است  در  ممکن  کمی  افشای  پایه،  خدمات  یا  غذایی  صنایع  مانند  ریسک 

 .محدودتر باشد، و بیشتر در سطح کیفی باقی بماند

گر، مجبور  دلیل الزامات قانونی یا استانداردهای تنظیمدر بعد کیفی نیز نوع صنعت اثرگذار است؛ زیرا برخی صنایع به

یی هستند. مثلًا در صنعت  پاسخگوهای مدیریت ریسک، فرآیندهای کنترل داخلی، یا ساختارهای  به توصیف دقیق سیاست

تفصیل درباره ساختار  ها باید بهمشخص شده و شرکت 2لزهای افشای کیفی طبق مقررات کمیته با بانکداری، چارچوب

این در   (.2006  ،۳و باومن   ر ی ن)  گیری ریسک اعتباری، نقدینگی، و بازار توضیح دهندهای اندازهروشهای ریسک،  کمیته

حالی است که در برخی صنایع دیگر، الزام قانونی کمتری برای چنین افشای کیفی وجود دارد. به همین دلیل، در مطالعات  

کار گرفته  های افشای مالی بهعنوان یک متغیر کنترلی کلیدی در تحلیلبه  نوع صنعت  (2021)  4ی و سوهار  دویر تجربی مانند

 با توجه به مطالب این بخش، فرضیه سوم به شرح زیر تدوین گردید:  .شودمی

 .دارد تأثیرهای مالی  نوع صنعت بر میزان افشای ریسک :فرضیه اصلی سوم 

 .های مالی تفاوت معناداری داردبین صنایع مختلف، میزان افشای ریسک: 1-۳فرضیه فرعی 

 

1 Adamu & Ivashkovskaya 
2 - Basel Committee 

3 Nier & Baumann 
4 Ridho & Suhari 



 37شماره    ی مطابق با استاندارد حسابدار   ی مال   ی ها سک ی ر   ی عوامل مؤثر بر افشا   / ۸
 

 

 پیشینه پژوهش   - ۳

افشای ریسک الزامات  گسترش  بین با  استانداردهای  قالب  در  مالی  نظیر های  ایران  IFRS 7 المللی  در  آن  معادل  و 

ای به بررسی عوامل مؤثر بر سطح افشای این اطلاعات معطوف  (، پژوهشگران توجه ویژه۳۷)استاندارد حسابداری شماره  

ها و نوع  های خاص شرکتاند. یکی از مسیرهای اصلی در این حوزه، تحلیل رابطه میان حاکمیت شرکتی، ویژگیداشته

های مالی بوده است. تمرکز این مطالعات عمدتاً بر تبیین نحوه اثرگذاری این  صنعت با سطح افشای کمی و کیفی ریسک

 .ها در قالب گزارشگری مالی سالانه استرسانی شرکتعوامل بر رفتار اطلاع

ها  نشان دادند که افشای ریسک (2006)  وزیو شرا  ینزلی لو    (2004)برتا و بوزولان  المللی، مطالعاتی نظیردر سطح بین 

مالکیت، و نوع صنعت قرار دارد. بهویژگی  تأثیر ها تحت  در شرکت اندازه، ساختار  طور خاص، پژوهش  هایی همچون 

در حوزه ریسک،    بویژهنشان داد که استقلال هیئت مدیره با میزان افشای داوطلبانه اطلاعات،    (2006)  یچنگ و کورتن

)  1فرانسیس  رابطه مثبت دارد. همچنین، تحقیقات  بر نقش مؤسسات حسابرسی    (1۹۸1)  آنجلو  یدو    (1۹۹۹و همکاران 

دهند که حاکمیت شرکتی کارآمد،  المللی عموماً نشان میهای بین اند. پژوهش بزرگ در ارتقای کیفیت افشا تأکید کرده

 .شوندهای نهادی قوی، موجب افزایش افشای اطلاعات ریسک مالی میای، و ویژگیساختارهای نظارتی مستقل و حرفه

به    بزرگترهای  مدیره اند که هیئتنشان داده  (2004)  2اندرسون و همکاران   مدیره، مطالعاتی ماننددر حوزه اندازه هیئت

های  تر اطلاعات مالی و ریسکها و افزایش نظارت بر عملکرد مدیریت، منجر به افشای گستردهدلیل تنوع بیشتر در دیدگاه

اند که حضور مدیران غیرموظف باعث افزایش شفافیت  تأکید کرده  (2000)  ۳ی چن و جگ شوند. به همین ترتیب،  مرتبط می

 .عنوان ناظران مستقل بر عملکرد مدیریت نظارت دارندشود، چراکه این افراد بهگزارشگری مالی می

قرار    تأثیرترین عواملی است که سطح افشای اطلاعات را تحت  از سوی دیگر، استقلال کمیته حسابرسی یکی از مهم

اند که استقلال بالاتر اعضای کمیته حسابرسی موجب کاهش عدم نشان داده   (2024)  4یب و همکارانالددهد. مطالعات  می

می افزایش شفافیت گزارشگری  و  اطلاعاتی  مالکیت میتقارن  تمرکز  مقابل،  در  باشد؛    تأثیرتواند  شود.  داشته  معکوس 

هایی با تمرکز مالکیت بالا تمایل دارند کمتر اطلاعات مالی را افشا کنند  نشان داد شرکت  (200۳انگ و مک )  پژوهش 

 .زیرا سهامداران عمده معمولاً به اطلاعات داخلی شرکت دسترسی دارند

سویی منافع، مدیرانی که مالکیت بیشتری دارند،  هم توجه دیگر، مالکیت مدیریتی است. بر اساس فرضیه  های قابل یکی از جنبه 

کند افزایش مالکیت مدیریتی موجب کاهش  ررسی می ب   ( 2000)   5گلب   دهند کمتر به افشای عمومی اطلاعات مالی تمایل نشان می 

 . کنند شود، زیرا مدیران با افزایش کنترل داخلی، نیاز به افشای عمومی را کمتر احساس می های مالی می سطح افشا در گزارش 

همکاران  و  دادند    (2016)  6آرمسترانگ  و نشان  مدیران  میان  منافع  تضاد  کاهش  در  مهمی  نقش  مالی  گزارشگری 

عتماد  دهند تا اهایی که اهرم مالی بالایی دارند، معمولاً سطح افشای بیشتری ارائه میکند و شرکتگذاران ایفا میسرمایه

بر اساس    .اعتباردهندگان را جلب کنند افشای اطلاعات نقش دارد؛  نیز در میزان  اندازه مؤسسه حسابرسی  از سوی دیگر، 

، استانداردهای بالاتری برای افشا تعریف کرده چهار بزرگ  بویژه،  بزرگتر، مؤسسات حسابرسی  (1۹۸1دی آنجلو )پژوهش  

 . کنندتر میهای دقیقها را ملزم به ارائه گزارشو شرکت
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ایران مالی در شرکتپژوهش   در  افشای ریسک  بررسی  به  متعددی  پرداختههای  بورسی  یافتههای  پژوهشاند.    های 

)  نمازی میمند  ابراهیمی  گروه   (1400و  باید  ریسک  به  مربوط  اطلاعات  ارائه  در  داد  ذینشان  مختلف  شامل  های  نفع 

کنندگان منابع )غیرمالی( و مشتریان مدنظر قرار گران مالی، اعتباردهندگان، دولت، مدیران، تامین گذاران، تحلیلسرمایه

بهبود تصمیم به  باید کمک  ارائه اطلاعات ریسک  افشای ریسکگیرد. هدف  های مالی  ها به خصوص ریسکگیری و 

 . ها الزامی باشدبرای شرکت

مشکلات مربوط به نمایندگی و عدم    تواند ی م افزایش سطح افشای ریسک  نشان دادند    ( 1۳۹6)   محرومی و    زاده برادران حسن 

و محتوای اطلاعاتیِ    ها شرکت بیانگر این بود که رابطه معناداری بین سطح افشای ریسک    آنها   نتایج .  تقارن اطلاعات را کاهش دهد 

رابطه معناداری مشاهده نشد. نامربوط بودن اطلاعات افشاشده   ها شرکت بین افشای ریسک و ارزش    و   تغییراتِ سود وجود ندارد 

 .باشد   ی ر ی گ جه ی نت ترین دلایل این  از مهم   تواند ی م در تفسیر اطلاعات افشاشده،    گذاران ه ی سرما و ناتوانی و عدم آگاهی  

 شناسی روش   - ۴

 پژوهش روش    - 1-۴

پژوهش حاضر از نظر هدف، کاربردی و از نظر ماهیت، همبستگی و علی است. از لحاظ شیوه اجرا، از نوع مطالعات  

ی مالی  ها صورتهای مورد نیاز با مراجعه به  باشد. دادههای آرشیوی میو از نظر نوع داده، مبتنی بر داده رویدادیپس 

های رسمی مانند کدال، سازمان بورس  های پیوست و سامانهمدیره، یادداشتهای هیأتها، گزارششده شرکتحسابرسی

 .اندآورد نوین استخراج شدهافزار رهاوراق بهادار تهران و نرم

 گیری و دوره زمانی جامعه آماری، نمونه   - 2-۴

شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران است که  های پذیرفتهجامعه آماری این تحقیق شامل کلیه شرکت

استفاده شده و   گری هدفمنداند. برای انتخاب نمونه، از روش غربالدر بازار سرمایه فعال بوده 1402تا  1۳۹۸های بین سال

 :معیارهای حذف شامل

شرکت -1 اطلاعات  به  دسترسی  زمانی  دوره  به  توجه  سال  با  از  قبل  استاندارد    1۳۹۸ها  شدن  الاجرا  لازم  به  توجه  )با 

در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران پذیرفته شده، سهام آنها معامله گردیده  1۳۹۸از ابتدای سال  ۳۷حسابداری 

 .های حذف نشده باشداز فهرست شرکت 1402آنها تا پایان سال و نام 

 .ها باید منتهی به پایان اسفند هر سال باشد سال مالی شرکت   ، سازی شرایط سنجی و همسان به منظور افزایش صنعت هم   - 2

بیمهدر حوزه صنعت صنایع مختلف صنایع دارای ماهیت فعالیتی، سرمایه  -۳ بانکی و  نبودن  گذاری،  به دلیل شفاف  ای 

 .های عملیاتی و تأمین مالیبین فعالیت مرزبندی

  ۳، در دوره مالی فعالیت خود را تغییر داده و نماد معاملاتی آنها بیش از  نیستهای آنها موجود  هایی که دادهشرکت  -4

 متوقف باشد. ماه 

 شرکت است. 221شامل   هانمونهفوق، تعداد  یهاتیمحدودبنابر 
 ها مدل آزمون فرضیه   - ۳-۴

با دادهفرضیهبرای آزمون   از رگرسیون خطی  پانلیها  با توجه  های  نسبت    استفاده شده است.  وابسته  متغیر  اینکه  به 

 براساس مدل رگرسیونی زیر انجام شده است: 
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(1 ) DFRi.t = α0 + ∑ βiCGi.t + ∑ βγiFCi.t
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i=1
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i=1

+ ∑ ηi

30

i=1

INDi.t + ∑ φiControli.t

4

i=1

+ εt 

مدل   مالی،    DFR𝑖.𝑡،  1در  ریسک  افشای  شرکتی،    CG𝑖.𝑡بیانگر  و    IND𝑖.𝑡متغیرهای حاکمیت   Controli.tنوع صنعت 

 متغیرهای کنترلی است که در ادامه تشریح خواهند شد.
 گیری متغیرهای تحقیق نحوی اندازه   - ۴-۴

های مالی هستند. برای سنجش  ها و بدهیکیفی ریسک داراییمتغیرهای وابسته در این پژوهش شامل افشای کمی و  

مؤلفه استفاده شده که بر اساس الزامات استاندارد حسابداری شماره    2۹یافته مشتمل بر  لیستی ساختاین متغیرها از چک

 این  از یک هر به کهطوری به( طراحی شده است. 200۹، 1حسنو با الهام از مطالعات پیشین ) (IFRS 7 معادل) ایران ۳۷

 افشای امتیاز حداکثر طوریکه  به گیردمی تعلق امتیاز 1 اطلاعات ریسک افشای رعایت صورت در افشاء  هایهمؤلف 

 .است امتیاز  2۹ برابر ریسک اطلاعات

 است:  ذیل شرح به ریسک افشای  ی هامؤلفه بندی دسته 

 مالی  یابزارها اهمیت  )کیفی( الف(افشای

 اعتباری  ریسک کیفی( و  یمّک) افشای  ب(

 نقدینگی  ریسک کیفی( و  یمّک) افشای  پ(

 ها.متی ق  سایر و ریسک بهره  نرخ ارز، ریسک نرخ شامل: ریسک خود که  بازار هایریسک کیفی(  و یمّکافشای )  ت(
 ریسک های افشای  ه مؤلف .طبقه بندی  1جدول  

 افشا  قابل امتیاز حداکثر افشاء  نوع ریسک  افشای طبقه بندی

 ۳ کیفی  مالی  ابزارهای اهمیت

 2 کیفی  اعتباری  ریسک  افشای

 2 کیفی  نقدینگی ریسک  افشای

 4 کیفی  بازار یهاسک ی ر افشای

 11 کیفی  افشای مجموع

 ۷ یمّک اعتباری  ریسک  افشای

 2 یمّک نقدینگی ریسک  افشای

 ۹ یمّک بازار یهاسک ی ر افشای

 1۸ کمی  افشای مجموع

 2۹ افشا همؤلف مجموع

 (:1۳۹۸سازمان حسابرسی،  )   ایران، ریسک اعتباری، نقدینگی و بازار به شرح زیر تعریف شده است   ۳۷طبق استاندارد حسابداری  

 . شود گرید طرفی  مال انیز موجب تعهد،ی فایا عدم لی دل  به ،یمال ابزار طرف کی  نکهای سکیر: ی اعتبار   سک ی ر 

دارایی    ا نقد ی  لیتحو  قی که از طریمالی  های بده به    مربوط  تعهداتی  فای ا  درتجاری    واحد  نکهیا  سکیر:  ی نگ ی نقد   سک ی ر 

 دچار مشکل شود.  شود،می هتسوی  گرمالی دی

  سکیری بازار.  هامتی ق در    رتغیی   لی دل   بهابزار مالی    ک ی آتی ینقد  یهاجریان  ا منصفانه ی  ارزش  نوسان  سکری:  بازار   سک ی ر 

 .هامتیق ریسا سکیرسود و  نرخ سکیر  پول،واحد  سکیراست:  شده  لی تشک  سکیرسه نوع    از بازار

 .ارز  مبادله   ی هانرخ  در   ریی تغ   ل ی دل  به ی  مال  ابزار   کی یآتی  نقد   ی هاجریان  ای  منصفانه   ارزش   نوسان  سکیر:  واحد پول   سک ی ر

 

1 Hassan 
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 سود. ی هانرخ در رییتغ  لدلی  بهی مال ابزار کی یآتنقدی  یهاجریان امنصفانه ی ارزشنوسان  سکیر: سود   نرخ   سک ی ر

  بازار ی  هامتی ق   در  ریی تغ  ل ی دل  به   ،یمال  ابزار  کی یآتی  نقد  یهاجریان ای  منصفانه  ارزشنوسان    سکیر:  ها مت ی ق   ر ی سا   سک ی ر

 آن   عوامل خاص   اثر  در   راتیی تغ  آن  نکه یا  از  نظرصرف  ،واحد پول(  سکیر  ایسود    نرخ  سکیر  از  ی ناش  راتیی تغ   از   ری غ   )به

ی مالی  ی  اابزار  معامله  رگذاری تأث عوامل    ا ناشر آن،  مالی مشابه  ابزارهای  ایبر تمام  بازار   محاسبه  جهت   . شود  جادشده در 

 به صورت زیر محاسبه شده است:  (200۹حسن )مطابق پژوهش  شاخصریسک افشای مالی

DFR =
∑ Li

29
i=1

29
 

 اند.تعریف شده 2متغیرهای مستقل به شرح جدول 
 . تعریف عملیاتی متغیرهای مستقل 2جدول  

 تعریف نماد متغیرها  طبقه بندی متغیرها 

 سازو کار حاکمیت شرکتی 
CG 

 سال هر در مالی یهاصورت در مندرج  مدیره هیئت اعضاء کل  تعداد TB اندازه هیئت مدیره

 اعضا  کل  تعداد به مدیره  هیئت )مستقل(غیرموظف  مدیران نسبت ID نسبت مدیران غیرموظف 

 اعضا  تعداد کل به حسابرسی کمیته  )موظف  غیر(مستقل اعضا نسبت RBC استقلال کمیته حسابرسی

 = نسبت تمرکز مالکیت  1 –نسبت سهام شناور آزاد  OW تمرکز مالکیت 

 VOT مالکیت مدیران
 به(مدیره  هیئت اعضای توسط که  عادی سهام کل  از سهمی نسبت

 .شود یم نگهداری)شخص حقوقی صورت

 های خاص شرکت ویژگی
FC 

 LEV اهرم مالی 

محاسبه شده   (2010استوبز )و  کالاهان  مشابه شاخص این محاسبه جهت

 است:

اهرم  مالی =  
مجموع  بدهی  ها

مجموع  بدهی  ها + ارزش بازار حقوق مالکانه 
 

 AUDIT ه حسابرسیمؤسساندازه 

 ؛درصورتیکه  گرددیم محاسبه 1 و صفر صورت بهمتغیر مجازی؛ 

 راهبر مفید همؤسس یا حسابرسی توسط سازمان مالی یهاصورت

 لحاظ صفر مقدار صورت این غیر در  و 1 مقدار  باشد شده  حسابرسی

 .گرددیم

 SIZE اندازه شرکت
 سال  پایان در شرکت عملیاتی یدرآمدها  جمع لگاریتم  با است برابر

 مالی.

 نوع صنعت 
IND 

 IND نوع صنعت 

 ، مالی  فعالیت ماهیت با که  است ییهاشرکت صنعت  گروه  شامل

 به  دووجهی  متغیر ساخت با نباشند، یامهیب و بانکی ، گذاری سرمایه

 در مدل رگرسیونی تعریف شده است.   یک و صفر

 متغیرهای کنترلی 
CONTROL 

 Profit سودآوری
  شرکت داراییهای  جمع بر  تقسیم عملیاتی سود نسبت با است برابر

 )ها دارائی بازده  نسبت)

 M/B رشد  فرصت
 سال پایان در شرکتها  دفتری ارزش  به بازار ارزش  نسبت با است برابر

 .مالی

 DO عملیات  گستردگی دامنه
 مالی وضعیت  صورت طبق هادارائی مجموع نسبت با است برابر

 .اصلی ی شرکتها دارائی مجموع  با تلفیقی

 PC کنترل بخش عمومی 

مالی تلفیقی   یهاصورتمالی شرکت در   ی هاصورتدر صورتیکه 

بخش عمومی آمده باشد عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر تعلق  

 .ردیگیم
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 های پژوهش یافته - 5

 آمار توصیفی - 1-5

 است.  4و  ۳به شرح جدول  کنترلی  و مستقل  یرهای متغ  و وابسته متغیر توصیفی  آمار
 . آمار توصیفی ۳جدول  

 کشیدگی چولگی  انحراف معیار  حداقل  حداکثر میانه  میانگین  نماد متغیر

 DFR 44۸2/0 41۳۸/0 ۸2۷6/0 06۹0/0 1540/0 1460/0 5۳4 /2 افشای ریسک مالی

 DFR-QT 24۸۹/0 2۳0۸/0 5652/0 0 1۸4۳/0 041۳/0 640 /1 افشای کمی ریسک 

 DFR-QL ۷511/0 ۷6۹2/0 000 /1 4۳4۸/0 1۸4۳/0 (041۳ /0) 640 /1 افشای کیفی ریسک

 TB ۹۸1 /4 000 /5 000 /۷ 000 /5 ۳514/0 (۹۳66 /0) 4۷/۳0 مدیرهاندازه هیئت 

 ID 661۸/0 6000/0 000 /1 0 1۸5۳/0 (25۸2 /0) 51۸ /۳ نسبت مدیران غیرموظف 

 RBC 6۹1۹/0 666۷/0 000 /1 0 2۳1۳/0 (146/1 ) 4۳2 /5 استقلال کمیته حسابرسی

 OW ۷0۸1/0 ۷4۷2/0 ۹۹00/0 0 1۹01/0 (10۸/1 ) ۳۳5 /4 تمرکز مالکیت 

 VOL 4465/0 4۹۷۳/0 000 /1 0100/0 ۳026/0 (0۷۹۳ /0) 6۹۸ /1 مالکیت مدیریت

 LEV 45۸۹/0 44۸۹/0 ۸05 /1 01۷5/0 2۳۹۹/0 ۸۷6۸/0 ۷۸۹ /5 اهرم مالی 

 SIZE 205 /۷ 111 /۷ 612 /۹ ۹۳4 /1 ۸۷۹۳/0 (20۸6 /0) 402 /5 اندازه شرکت

 PROFIT 220۹/0 21۸6/0 6۳41/0 (۳2۹5 /0) 144۳/0 0۳۹0/0 ۳51 /۳ سودآوری

 MB ۹۸۷ /4 ۸۳۹ /4 45/20 (۹۸۸6 /2) 05/44 (۹۹/1۷ ) ۸/۳60 رشد 

 DO 6۹11/0 0000/0 52/11 000 /0 1۳0 /1 2۷۹ /4 6۸6 /۳0 دامنه گستردگی عملیات 

 های پژوهش منبع: یافته

 و یک(   )صفر   . آمار توصیفی متغیرهای مجازی ۴جدول  

 متغیر
 تعداد 

 مد حداکثر حداقل 
 یک صفر

 0 1 0 241 ۸64 ه حسابرسیمؤسساندازه 

 0 1 0 ۳0۸ ۷۹۷ کنترل بخش عمومی 

 های پژوهش منبع: یافته

 ترتیب به نمونه یهاشرکت مالی  ریسک  افشای  نسبت میانه  و ، میانگینشودیمهمانطور که مشاهده    ۳طبق جدول  

 ها شرکت مالی  یهاسکیر افشای رعایت نسبت باشند ترکینزد به یک اعداد این چه  هر که  است 41/0 و 0/ 45 برابر

 افشای نسبت برای و ۳2/0 و 25/0 برابر ترتیب به مالی ریسک  کمی نسبت افشای میانه و  میانگین  چنین  هم  است؛ بیشتر

 و 1460/0 اعداد با نیز وابسته متغیر کشیدگی و چولگی است. بررسی ۷۷/0 و  ۷5/0 ترتیب به نیز مالی ریسک کیفی

 .است نرمال برخوردار توزیع  از ریسک مالی افشای  نسبت که است  این بیانگر 5۳۳۷/2

(  در   .است داده  نشان را مالی  ریسک  افشا  نسبت  میانگین با  سال 5 طی  بندی دسته  هر  افشا ( نسبت1در نمودار 

نسبت   مالی  های ریسک اهداف  و اهمیت  افشای  که  هستیم شاهد  سال  5 طی  مالی  ریسک دسته  هر افشا  رعایت  خصوص 

 ۷4/0 مقدار با نقدینگی ریسک  افشای نسبت بازار؛  و نقدینگی ، اعتباری  ریسک افشای بین  از و دارد بیشتری رعایت

نشان   را 45/0 مقدار  است 45/0 که  میانگین  مقدار تا اعتباری ریسک که حالی در؛  است داده نشان را  وضعیت بهتری

 است.  داده نشان ۳2/0 مقدار با را مالی هایریسک افشا رعایت نسبت کمترین  بازار ریسک افشا  و داده
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 کیفی و کمی  صورت به که  « مالی ریسک افشا  نوع »   مالی  یها سک ی ر  افشا میزان  تحلیل  و تجزیه  در دیگر  نگاهی  از 

نسبت  بیانگر 2  نمودار  کند. منتقل ما به  هاشرکت  مالی ریسک  افشای رعایت  محتوای از  بهتری  درک  تواندی م  است نیز

 کمی  ریسک افشای واقعی امتیاز تقسیم با که است مالی سال 5 طی کیفی و کمی تفکیک به مالی ریسک افشای رعایت

 و  کیفی ریسک  افشا  رعایت  نسبت  است مشهود که  همانطور   .است  آمده  دست ه ب افشا این  فرض پیش  امتیاز بر  یا کیفی

کمی است. در  افشای برابر  در کیفی افشا  رعایت تر بسیار مطلوب  وضعیت  بیانگر  که است  0/ 24 و 0/ ۷6 ترتیب  به  کمی

 .است  ملأ ت قابل افشا از نوع این دو بین  ریسک افشای  الزامات  رعایت  میزان شکاف  میان  این 

 
 ها نتایج آزمون فرضیه   - 2-5

 پژوهش ارائه شده است.  یهاهیفرضنتایج آزمون  5در جدول 

رد و فرضیه  بین اندازه هیئت مدیره و سطح افشای ریسک مالی رابطه معناداری وجود ندا،  شودیمهمانطور که مشاهده  

این یافته با انتظار اولیه که بر اساس نظریه نمایندگی و همچنین مطالعات پیشین، رابطه مثبتی بین  .  شودیم( رد  1-1فرعی )

با تنوع بیشتر در اعضای    بزرگتررود که هیئت مدیره  این دو متغیر وجود دارد، مغایرت دارد. طبق نظریه نمایندگی، انتظار می

تواند منجر به افشای بیشتر  های مؤثرتر باشد که این امر میگیریهای متفاوت، قادر به نظارت بهتر و تصمیمخود و تخصص

این نتایج ممکن    .های پژوهش حاضر، این فرضیه تأیید نشدهای مالی شود. اما بر اساس یافتهو بهبود شفافیت در گزارش
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باشد.    های افشاکمبود انگیزهو    خصوصیات فرهنگی و سازمانی،  ساختار غیرمؤثر هیئت مدیرهدلیل عواملی مانند  است به  

که رابطه مثبت بین اندازه هیئت مدیره و افشای ریسک   ( 201۷)1آجی ای منسا های برخی از مطالعات نظیر  با یافته  این نتایج  

 اند، در تضاد است.را گزارش کرده
 نتایج برآورد مدل پژوهش   . 5جدول  

 متغیر اجزای مدل رگرسیونی 
علامت مورد  

 انتظار 
 Z P-valueآماره  ضریب

 0/ 01۳ - 5/2 - ۷1۸۹/0  ضریب ثابت  ضریب ثابت 

 سازو کار حاکمیت شرکتی 

 0/ ۹1۷ 10/0 1206/0 + اندازه هیئت مدیره

 0/ 005 ۸/2 00۹۷/0 + نسبت مدیران غیرموظف 

 0/ ۸۷1 16/0 0524/0 + استقلال کمیته حسابرسی

 0/ 451 - ۷5/0 - 0۳۳4/0 - تمرکز مالکیت 

 0/ 11۹ - 56/1 - 11۸۳/0 -+/ مالکیت مدیرن

 خاص شرکت  یهایژگیو

 0/ 001 ۳۷/۳ 50۷۷/0 + اهرم مالی 

 0/ 000 0۳/15 05۸2/0 + ه حسابرسیمؤسساندازه 

 0/ 001 22/۳ 120۳/0 + اندازه شرکت

 6مطابق جدول   نوع صنعت  نوع صنعت 

 متغیرهای کنترلی 

 0/ 0۹0 ۷0/1 0۹02/0 + سودآوری

 0/ ۳2۸ - ۹۸/0 - 000۳/0 + رشد  فرصت  

 0/ 001 - 1۹/۳ - 05۹6/0 + عملیات  گستردگی دامنه

 0/ 0۷6 - ۷۸/1 - 0۸2۷/0 -+/ کنترل بخش عمومی 

 25/0ضریب تعیین مک فادن          

 000/0        کای دو والد آماره  معناداری ۷۸/16644                 والد کای دو                آماره 

 000/0                      آماره وولدریج تست             2/ 2604آماره وولدریج تست                             

 000/0                         )برازش نیکویی(والد آماره  2/ 1برازش(                     والد)یکویی آماره 

 پژوهش  یهاافتهیمنبع: 

های مالی رابطه مثبت و  در مقابل، نتایج نشان داد که نسبت مدیران غیرموظف در هیئت مدیره با افشای بیشتر ریسک

این یافته مطابق با انتظارات نظری مبتنی  . شودیم( در سطح خطای یک درصد پذیرفته  2-1دارد و فرضیه فرعی )معناداری  

دلیل عدم وابستگی اجرایی به شرکت،  پیشین هماهنگ است. مدیران غیرموظف، بههای بر مدل نمایندگی و نیز با پژوهش 

ایفا می پایش عملکرد مدیریت  افشای دقیقنقش مؤثرتری در  به  بیشتر  به تمایل  این نظارت، منجر  تر  تر و شفافکنند و 

راستا است که بر نقش مدیران غیرموظف در  ، هم(2006)  ی چنگ و کورتن های  این نتیجه با یافته  .شوداطلاعات مالی می

عنوان یکی  نیز نسبت مدیران مستقل به (201۷)  آجی ای منسابهبود کیفیت افشای مالی تأکید دارند. همچنین در پژوهش  

 .های افشای اطلاعات معرفی شده استترین محرکاز مهم

و فرضیه    ها وجود ندارد ها نشان داد که رابطه معناداری با افشای ریسکاما در خصوص استقلال کمیته حسابرسی، یافته

نشان .  شودیم( رد  ۳-1فرعی) بوده و  نظری  انتظارات  یافته برخلاف  این کمیته در  این  نظارتی  نقش  نسبی  دهنده ضعف 

 

1 Agyei-Mensah 
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گذاری، به نبود استقلال واقعی، ساختارهای صوری،  تأثیرهای ایرانی است. احتمالاً علل این عدم  ساختار حاکمیتی شرکت

تو   و  (2005)  1منجینا و پایک های  نتایج این پژوهش همسو با یافته  .گرددتجربگی اعضای کمیته حسابرسی بازمیو یا کم

یافته، به دلیل صوری بودن یا  های غیرتوسعهاست که اثربخشی کمیته حسابرسی را در برخی شرکت  (2021)  و همکاران

 .اندضعف در سازوکارهای اجرایی، زیر سؤال برده

 مربوط به متغیر نوع صنعت   5. ادامه اطلاعات جدول  6جدول  

 متغیرصنعت 
 تعداد نمونه 

 شرکت( -)سال 
 Z P-valueآماره  ضریب

 0/ 064 ۸5/1 22۹1/0 1۳0 قطعات  وساخت خودرو

 0/ 0۷5 ۷۸/1 1۸0۳2/0 105 اساسی  فلزات

 0/ 02۸ 1۹/2 ۳220/0 ۸5 گچ  و  آهک سیمان،

 0/ 000 40/5 0۷11/0 ۷0 دارویی  محصولات و مواد

 0/ 42۷ ۷۹/0 10۷1/0 60 پتروشیمی 

 0/ 122 55/1 1۳56/0 60 شکر  و قند  جز به آشامیدنی و غذایی محصولات 

 0/ 01۳ 4۹/2 2۷۳0/0 55 شیمیایی 

 0/ 001 2۳/۳ 1051/0 55 تجهیزات  و آلات ماشین

 0/ 2۳۸ 1۸/1 2۹5۳/0 50 نفتی  یها فراورده 

 0/ 004 ۸4/2 1۳۹۳/0 50 پلاستیک  و  لاستیک

 0/ 001 1۸/۳ 1۹6۸/0 40 فلزی  یهاکانه

 0/ 2۳۷ 1۸/1 0۹۷۹/0 ۳5 وابسته  خدمات و زراعت

 0/ 011 54/2 24۸1/0 ۳5 غیرفلزی  کانی  محصولات سایر

 0/ 002 - 1۳/۳ - 1۳۳۹/0 ۳0 نقل  و  حمل

 0/ 2۳۸ 1۸/1 ۳۳61/0 ۳0 وابسته  هایفعالیت و رایانه

 0/ 000 ۹0/6 222۹/0 ۳0 سرامیک  و کاشی

 0/ 0۹6 - 6۷/1 - 0054/0 25 برقی  هایدستگاه  و آلات ماشین

 0/ 260 1۳/1 22۳5/0 20 سنگ  زغال 

 0/ 052 ۹5/1 15۷۸/0 20 منسوجات

 0/ 61۷ 50/0 1114/0 10 ارتباطات  و اطلاعات

 0/ 000 61/4 6۳16/0 15 آبی  نقل و  حمل

 0/ ۳۸۸ ۸6/0 066۳/0 15 آب  و بخار گاز برق عرضه

 0/ ۷5۹ - ۳1/0 - 0562/0 15 فلزی  محصولات 

 0/ 14۹ - 44/1 - 2۳۳۸/0 10 جز اکتشاف جانبی  خدمات و گاز  نفت استخراج

 0/ ۳۷۷ - ۸۸/0 - 061۸/0 10 فروشی  خرده 

 0/ ۹66 - 04/0 - 0۳12/0 10 شکر و قند 

 0/ ۹44 - 0۷/0 - 011۹/0 10 کاغذی  محصولات 

 0/ 001 20/۳ 2۸05/0 10 مخابرات

 0/ ۳۳1 - ۹۷/0 - 1۳22/0 10 رستوران  و هتل 

 0/ ۸11 - 24/0 - 02۳0/0 5 معادن سایر استخراج

 پژوهش  یهاافتهیمنبع: 
 

1 Mangena & Pike 
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  های مالی وجود ندارد در زمینه تمرکز مالکیت، نتایج نشان داد هیچ رابطه معناداری بین تمرکز مالکیت و افشای ریسک

سهامداران عمده قدرتمند، تمایل به افشای عمومی  هایی با  دهد که در شرکتاین یافته نشان می  .شودیم( رد  4-1و فرضیه )

دهد. این  اطلاعات کمتر است؛ چراکه دسترسی داخلی این سهامداران به اطلاعات، نیاز به افشای عمومی را کاهش می

یافته با  این   .های نمایندگی بین سهامداران عمده و خرد استموضوع مطابق با نظریه تسلط سهامدار عمده و افزایش هزینه

ونگ   مطالعات و  داشته (2015)  همکاران  2نوین   و   (2002)1فان  بیان  که  است  بالا،  همسو  مالکیت  تمرکز  در    بویژهاند 

 . شودکشورهای در حال توسعه، اغلب به کاهش افشای اختیاری منجر می

معنادار نیست و فرضیه  های مالی  در خصوص نسبت مالکیت مدیریتی، نتایج نشان داد که رابطه این متغیر با سطح افشای ریسک 

مدیرانی که سهم  د  گوی تفسیر کرد که می   ۳توان با استناد به فرضیه سلطه مدیریتی این نتیجه را می .  شود ی نم ( پذیرفته  5- 1)   فرعی 

بالاتری از شرکت در اختیار دارند، ممکن است کمتر به افشای اطلاعات حساس تمایل داشته باشند تا از کنترل خود بر شرکت  

 اند. نیز رابطه منفی میان مالکیت مدیریتی و سطح افشا را تأیید کرده   ( 1۹۸۸مورک و همکاران )   مطالعاتی مانند .محافظت کنند 

( در سطح خطای یک  1- 2ارد و فرضیه ) های مالی رابطه مثبت و معناداری د نسبت اهرم مالی با افشای ریسک   در مقابل، 

پذیرفته   پیش .  شود ی م درصد  با  مطابق  یافته  علامت بینی این  تئوری  و  نمایندگی  نظریه  نظریه   4دهی های  این  طبق  ها،  است. 

گذاران و کاهش هزینه سرمایه، تمایل بیشتری به  دهندگان و سرمایه هایی با سطح بدهی بالاتر، برای جلب اعتماد وام شرکت 

هایی هزینه پایش عملکرد مدیریت بالاتر بوده  های مالی دارند. همچنین، در چنین شرکت درباره ریسک   بویژه افشای اطلاعات 

 ( 2004فرانسیس و همکاران)  های پژوهش یافته حاضر با نتایج    .کند سازی اطلاعات را تقویت می و این مسئله، انگیزه برای شفاف 

 راستا است که همگی به نقش اهرم مالی در افزایش فشار برای افشا و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی اشاره دارند. هم 

های مالی رابطه مثبت  میان اندازه مؤسسه حسابرسی و میزان افشای ریسکدر مورد مؤسسات حسابرسی، نتایج نشان داد  

هایی که توسط مؤسسات  شرکت.  شودیم( در سطح خطای یک درصد پذیرفته  2-2و فرضیه فرعی)  معناداری وجود داردو  

شوند، به دلیل کیفیت بالاتر حسابرسی، استقلال  )نظیر سازمان حسابرسی یا مؤسسات معتبر خصوصی( حسابرسی می  بزرگتر

ای، تمایل بیشتری به افشای اطلاعات مالی دقیق و کامل دارند. این مؤسسات اغلب  بیشتر و ترس از آسیب به شهرت حرفه

افشای دقیق ریسک به  بیشتر در سیاستمشتریان خود را  ملزم میها و شفافیت  با    .کنندهای مدیریت ریسک  نتیجه  این 

عنوان شاخصی از کیفیت حسابرسی،  اند اندازه مؤسسه حسابرسی بهدارد که نشان دادهمطابقت    (1۹۸1دی آنجلو )  هاییافته

 با کیفیت گزارشگری مالی همبستگی مثبت دارد. 

ت و  مثبت و معنادار اس در سطح خطای یک درصد  های مالی  رابطه بین اندازه شرکت و سطح افشای ریسک در نهایت

تر، و نظارت بیشتر از  ها، مخاطرات گستردهبه دلیل تنوع فعالیت  بزرگترهای  شرکت.  شودیم( پذیرفته  ۳-2)  فرضیه فرعی

اطلاعات جامع معمولاً  نهادهای حاکمیتی،  و  بازار سرمایه  دقیقسوی  و  ارائه میتر  این  تری  آنجا که  از  دهند. همچنین، 

های نمایندگی،  گذاران قرار دارند، برای حفظ اعتبار و کاهش هزینهها در معرض توجه بیشتر تحلیلگران و سرمایهشرکت

گی مطابقت دارد و همچنین  های سیاسی و نظریه نمایندهای هزینهیافته مذکور با نظریه  .شوندتری متوسل میبه افشای دقیق

 راستا است. هم  (2010) 5تیلور و همکاران و  (1۹۹۷) بوتوسانبا مطالعاتی همچون 

 

1 Fan & Wong 
2 Nguyen 
3 Entrenchment Hypothesis 

4 Signaling Theory 
5 Taylor  
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رابطه به  مربوط  نتایج  شرکت  بررسی  ریسکنوع صنعت  افشای  میزان  با  مالی ها  آنها  های  بین  که  دارد  رابطه    نشان 

های مالی در میان صنایع  در واقع، سطح افشای ریسک( است. 1-۳د و حاکی از پذیرفته شدن فرضیه )دار وجود  معناداری 

اند. این  مختلف تفاوت قابل توجهی داشته و برخی صنایع نسبت به سایرین سطح بالاتری از افشای ریسک را نشان داده

پذیری ذاتی صنایع مختلف نقش مهمی در میزان افشای اطلاعات  یافته مؤید آن است که ماهیت عملیاتی و ساختار ریسک

 دارویی محصولات و مواد صنعت گروه دادند نشان نتایج هاشرکت صنعت گروه نوع تأثیر بررسی در .کندمالی ایفا می

 خطای یک  سطح در مخابراتفلزی، حمل و تقل آبی و   یهاکانه، پلاستیک و لاستیک  ، تجهیزات  و ماشین آلات ،

 درصد اثر  5خطای   سطح در  شیمیایی، سایر محصولات کانی غیرفلزی و آهک  و گچ صنعت سیمان، گروه و درصد

 هشتم فرضیه و اندداده نشان خود  از نمونه  تعداد قراردادن نظر در با مالی ی هاسکیرافشای   سطح با معناداری  و مثبت

 ،  دارویی  محصولات  و مواد  ،  صنعت های فعال در صنایع  های تحلیلی، شرکتبراساس داده  .گرددیم دیی تأ نیز پژوهش 

در مقایسه با صنایعی   شیمیایی و آهک و گچ ، و سیمان  فلزی یهاکانه،  پلاستیک و لاستیک ، تجهیزات و ماشین آلات

این نتیجه  .  اندهای مالی داشتهنظیر مواد غذایی، قند و شکر، محصولات چوبی و آشامیدنی، افشای بیشتری در زمینه ریسک

ها، وابستگی به ارز، و فشارهای قانونی در صنایع خاص نسبت  تواند به عواملی مانند پیچیدگی فنی، نوسانات قیمت نهادهمی

راستا است که همگی بر  هم  (2004برتا و بوزولان )های  این یافته با مطالعات نظری و تجربی از جمله پژوهش   .داده شود 

در تبیین نظری این موضوع،    .اندهای معنادار بین صنایع در سطح افشای اطلاعات مالی و ریسک تأکید داشتهوجود تفاوت

ها، صنایعی که از نظر عمومی، مالیاتی  اشاره کرد. مطابق این نظریه 1های سیاسی توان به نظریه نمایندگی و نظریه هزینهمی

گیرند. همچنین  یا نظارتی در کانون توجه هستند، برای کاهش فشارهای سیاسی و اقتصادی، افشای بیشتری را در پیش می

.  شودطور طبیعی، نیاز به افشای بیشتر برای کاهش عدم تقارن اطلاعاتی احساس میهای عملیاتی بالا، بهدر صنایع با ریسک

توان افشای ریسک را صرفاً نتیجه  دهد که نمیهای پژوهش حاضر در ارتباط با نوع صنعت، نشان میبا این توضیح، یافته

ها نقش مهمی  رسانی شرکتهای ذاتی صنعت نیز در تبیین رفتار اطلاعسازمانی دانست، بلکه ویژگیسازوکارهای درون

 د. های افشا و مقررات نظارتی داردر تدوین سیاست کند. این امر تأکید بر ضرورت رویکردهای صنعتی ایفا می

 بررسی استحکام نتایج   - 6

منظور اطمینان از اعتبار، پایداری و قابلیت تعمیم نتایج حاصل از مدل رگرسیون پانلی، چندین آزمون تکمیلی برای  به

ها، ارزیابی حساسیت نتایج نسبت به تعریف متغیر وابسته  ترین این آزمونبررسی استحکام مدل صورت گرفت. یکی از مهم

بر معناداری و علامت ضرایب متغیرهای کلیدی مدل بود  تأثیرو بررسی   به  .آن  جای استفاده از شاخص  در این بخش، 

افشای ریسک مالی  صورت  به (DFR-QL) و افشای کیفی (DFR-QT) افشای کمی،  ، دو زیرشاخص(DFR)  ترکیبی 

عنوان متغیر وابسته در مدل رگرسیون لحاظ شدند. هدف از این تحلیل، بررسی میزان پایداری نتایج در صورت  جداگانه به

 .ارائه شده است  ۷تفکیک ابعاد افشا بود. نتایج حاصل در جدول 

دهد که سه متغیر اصلی یعنی نسبت نتایج حاصل از برآورد جداگانه مدل برای افشای کمی و کیفی ریسک مالی نشان می 

دهنده مدیران غیرموظف، اندازه شرکت، و اندازه مؤسسه حسابرسی، در هر دو مدل ضریب مثبت و معناداری دارند که نشان 

پایداری روابط کلیدی مدل در برابر تغییر تعریف متغیر وابسته است. در عین حال، اهرم مالی تنها در مدل افشای کمی معنادار 

 

1 - Political Cost Theory 



 37شماره    ی مطابق با استاندارد حسابدار   ی مال   ی ها سک ی ر   ی عوامل مؤثر بر افشا   / ۱۸
 

 

طور کلی، است که با انتظارات نظری نیز سازگار است؛ چراکه اطلاعات عددی برای اعتباردهندگان اهمیت بیشتری دارد. به 

 .های مدل اصلی، بیانگر استحکام و قابلیت اعتماد بالای نتایج پژوهش استراستایی نتایج این تحلیل با یافته هم 

 عنوان متغیر وابسته . نتایج رگرسیون برای افشای کمی و کیفی ریسک مالی به ۷جدول  

 P-value افشای کیفی  در مدل  (DFR-QL)ضریب P-value افشای کمی  در مدل  (DFR-QT) ضریب متغیر مستقل

 0/ 021 0/ 0۳۹ 0/ 01۸ 0/ 041 نسبت مدیران غیرموظف 

 0/ 005 0/ 0۸2 0/ 00۳ 0/ 0۹5  اندازه شرکت

 0/ 001 0/ 05۹ 0/ 000 0/ 062  اندازه مؤسسه حسابرسی

 0/ 101 0/ 021 0/ 00۹ 0/ 04۸ اهرم مالی 

 0/ ۷2۷ 0/ 006 0/ ۳64 0/ 015 استقلال کمیته حسابرسی

 0/ 2۹۸ - 0/ 021 0/ 2۷5 - 0/ 026 تمرکز مالکیت 

 0/ 1۷2 - 0/ 044 0/ 116 - 0/ 061  مالکیت مدیریتی

 0/ 24۳ 0/ 2۷۸ ضریب تعیین مک فادن 

 گیری نتیجه - ۷

های شرکت و نوع صنعت بر سطح افشای  عوامل مختلف حاکمیت شرکتی، ویژگی  تأثیرنتایج این پژوهش به بررسی  

دهد برخی از فرضیات پژوهش تأیید شده و برخی  آمده نشان میدستطور کلی، نتایج بههای مالی پرداخت. بهریسک

در بازارهای    بویژهها  های جدیدی را برای محققان، نهادهای نظارتی و شرکتتواند بینش دند، که هر یک میشدیگر رد  

 . نوظهور فراهم آورد

منجر به افشای بیشتر اطلاعات ریسک    بزرگتررفت هیئت مدیره  در خصوص اندازه هیئت مدیره، علیرغم اینکه انتظار می

یافته با سطح افشای ریسکشود،  این متغیر رابطه معناداری  نتیجه میها نشان داد که  این  به عواملی چون  ها ندارد.  تواند 

در بازارهایی   بویژههای خاص فرهنگی و سازمانی برگردد. های افشا و ویژگیساختار غیرمؤثر هیئت مدیره، کمبود انگیزه

.  ات مثبتی بر شفافیت داشته باشندتأثیرهای بزرگ نتوانند به دلیل مشکلات اجرایی،  مانند ایران، ممکن است هیئت مدیره 

هیئت مدیره با افشای بیشتر اطلاعات ریسک رابطه مثبت و معناداری داشت. این  در مقابل، نسبت مدیران غیرموظف در  

دهد که مدیران غیرموظف به دلیل نظارت بیشتر و استقلال از مدیریت  نتیجه با نظریه نمایندگی همخوان است و نشان می

 . اجرایی، تمایل بیشتری به ارتقاء سطح شفافیت دارند

معنادار استقلال    تأثیراستقلال کمیته حسابرسی و تمرکز مالکیت در این پژوهش نتایج متفاوتی به همراه داشتند. عدم  

های ایرانی مرتبط  های ساختاری و عدم استقلال واقعی این کمیته در شرکتها، با ضعفکمیته حسابرسی بر افشای ریسک

طور معمول با کاهش افشای اطلاعات ارتباط دارد، چراکه سهامداران عمده دسترسی  است. همچنین، تمرکز مالکیت بالا به

 .کنندداخلی بیشتری به اطلاعات دارند و نیازی به افشای عمومی احساس نمی

تواند می  بویژه های مالی مشاهده نشد، که این  در مورد نسبت مالکیت مدیریتی، هیچ رابطه معناداری با افشای ریسک

به فرضیه سلطه مدیریتی مرتبط باشد؛ مدیرانی که سهم بالاتری از شرکت دارند، ممکن است تمایلی به افشای اطلاعات  

باشند بیشتر ریسک.  حساس نداشته  افشای  با  اندازه شرکت  ها رابطه مثبت و معناداری نشان از سوی دیگر، اهرم مالی و 

گذاران، تمایل به افشای بیشتر  هایی با بدهی بیشتر، به دلیل نیاز به کاهش هزینه سرمایه و جلب اعتماد سرمایهدادند. شرکت
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تری را در خصوص  دلیل نظارت بیشتر و نیاز به حفظ اعتبار، اطلاعات دقیقبه  بزرگترهای  اطلاعات دارند. همچنین، شرکت

 . دهندها ارائه میریسک

های عملیاتی بالاتر،  کند. صنایع با ریسکها ایفا میدر نهایت، نوع صنعت نقش مهمی در تعیین میزان افشای ریسک

های نمایندگی و کنند. این نتایج با نظریهمانند مواد و محصولات دارویی و سیمان، معمولاً اطلاعات بیشتری را افشا می

توجهی بر افشای  طور قابلتواند بههای آن میدهد که صنعت و ماهیت ریسکهای سیاسی همخوان است و نشان میهزینه

 .بگذارد تأثیرها ریسک

های  های هیئت مدیره، ساختار مالکیت، ویژگیدر مجموع، پژوهش حاضر بر اهمیت عوامل متعددی همچون ویژگی

تواند به نهادهای نظارتی  های مالی تأکید دارد. این نتایج میها و نوع صنعت در تعیین سطح افشای ریسکمالی شرکت

تا سیاست دقیقکمک کند  افشای  را در سطح شرکتهای  مدیران شرکتتری  و  طراحی کنند  بیشتر  ها  افشای  به  را  ها 

های فرهنگی، سطح بلوغ نهادی، ساختار  های آینده با تمرکز بر ویژگیشود پژوهش اطلاعات مالی ترغیب نمایندپیشنهاد می

  های مختلف بررسی های مالی را در محیطتری از افشای ریسکمالکیت دولتی/خصوصی، و عوامل سیاسی، ابعاد گسترده

توانند  کنند. در کشورهای در حال توسعه، عواملی مانند شفافیت نهادی، فرهنگ گزارشگری و سطح توسعه بازار سرمایه می

 .بسزایی بر افشای اطلاعات داشته باشند تأثیر

 ملاحظات اخلاقی 

 پیروی از اصول اخلاق پژوهش 

 موضوع مورد تأیید همه آنهاست. نویسندگان اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش علمی رعایت و این 

 مشارکت نویسندگان 

 اند.همه نویسندگان در مقاله سهم و نقش یکسان داشته

 تعارض منافع 

 بنا بر اظهار نویسندگان این مقاله تعارض منافع ندارد.

 حامی مالی 

 اند.نویسندگان هیچگونه حمایت مالی برای تحقیق، تألیف و انتشار این مقاله دریافت نکرده

 تقدیر و تشکر 

بین دانشگاه  محترم  معاونت  از   له ی نوسیبد و های  )ره(  امام خمینی  نور  المللی    ی اجرا  در  یمعنو  تی حما  خاطر  به  پیام 

  و   تشکرمشارکت نمودند،   قی تحق  نیا در  ی همکار  جهت  که  یافراد  ه ی کل از    ن یهمچن  .شودیم  ی سپاسگزار  حاضر  پژوهش 

 . شودیم یقدردان

 منابع 
 .]PDF[ .تهران: سازمان حسابرسی )ناشر رسمی(. افشا -: ابزارهای مالی۳۷استاندارد حسابداری شماره  (.1۳۹۸). استانداردهای حسابداریکمیته تدوین 

های پذیرفته شده در بورس  اندازه شرکت بر رابطة افشا و هزینة سرمایة شرکت  تأثیر(. بررسی  1۳۹۳زینب )  ،نسرین و اعظمی  ،زاده یوسف  ؛امید  ،پورحیدری

 . https://jak.uk.ac.ir/article_861.html .111-۹1(، 1۸)5 ،مجله دانش حسابداری . اوراق بهادار تهران

https://www.hesabresitamin.ir/uploads/33_212.pdf
https://jak.uk.ac.ir/article_861.html
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میمند،  نمازی ابراهیمی  و  )  ،محمد  شرکت.  (1400مهدی  ریسک  گزارشگری  و  جامعافشا  چارچوب  ارائه  حسابداری.  ها:  دانش   . 2۷- 2  (،2)12،  مجله 

https://jak.uk.ac.ir/article_2886.html. 

(،  4)5،  مدیریت مالیراهبرد  .  هابینی قیمت سهام به وسیله سود و ارزش شرکتافشای ریسک بر پیش  تأثیر(.  1۳۹6)  رامین  ،رسول و محرومی  ،زاده برادران حسن

1۸۹-20۹ . https://doi.org/10.22051/jfm.2018.13881.1274 . 
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