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چکیده
هیئتاعضاي(مدیرانفرديواجتماعیمدیریتیسرمایهارتباطبررسیبهپژوهشاین

سرمایهازمنظور. استپرداختههاشرکتاطلاعاتافشايکیفیتبا) مدیرعاملومدیره
کاريتجربهودانشسطحفرديهايسرمایهازمنظوروخارجیارتباطاتاجتماعی،

ورچیاوکیمپیشنهاديمدلطریقازافشاکیفیتپژوهشایندرهمچنین. استمدیران
برايشرکت82هايدادهتحقیقهايفرضیهآزمونبراي. استشدهگیرياندازه[12]

مدل. باشدمیمدلدوشاملپژوهشاین.شدآوريجمع1392و1388،1390هايسال
اطلاعاتافشايکیفیتبامدیرانفرديواجتماعیمدیریتیسرمایهرابطهبررسیبراياول

درونمدیرانمیانافشاکیفیتبرهاسرمایهاینتاثیرمقایسهجهتدوممدلوشدهتدوین
تحصیلاتبینتنهادهدمینشاناولمدلنتایج. استشدهطراحیسازمانیبرونو

تجربهمیانکهحالیدرداردوجودارتباطاطمینان% 95سطحدرافشاکیفیتومدیران
همچنین. نداردوجودمعناداريرابطهافشاکیفیتبامدیرانخارجیارتباطاتوکاري
برمدیرانهايسرمایهتاثیربینداريمعنیتفاوتدادنشاندوممدلازحاصلنتایج

.نداردوجودسازمانیبرونودرونمدیرانمیانافشاکیفیت

، حاکمیت شرکتی: سرمایه هاي مدیریتی ، کیفیت افشاکلیديه هاي واژ



مقدمه
.شودمیسرمایهبازاراقتصاددرمنابعيبهینهوکارآتخصیصباعثطلاعاتا

. استموردسهبهیابیدستمستلزماقتصاديمسائلدرگیريتصمیماستمونیتزمعتقد
امکانوجود"ازاستعبارتدهدمیتشکیلرااقتصاديتحلیلهربنیادکهسهاین

گزینهگزینشنهایتدروهرگزینه،پیامدهايتعیینموجود،مختلفهايگزینهشناسایی
اطلاعاتنبود. استاطلاعاتنیازمندمرحلهسهاینپیمودناما. "آنهامیانازمطلوبي

استخوشحالیبسیجايحال،اینبا. شودمبهمگیريتصمیمفرآیندتاشودمیموجب
تصمیمفرآینددرنیازموردهايدادهازقسمتیکنندهفراهممعتبرمالیهايگزارشکه

.]4[باشدمیگیري
آگاه کردن تحلیل گران و سرمایه گذران درباره مبلغ و زمان بندي جریان ،هدف افشا 

هاي نقدي آتی است تا تحلیل گران مالی و سرمایه گذاران پیش بینی بهتري از سودهاي 
آتی داشته باشند. افشاي اطلاعات نقش اساسی در تصمیم گیري هاي صحیح و آگاهانه 

کیفیتموجود،ادبیاتبراساس. ]1[اردگروه هاي مختلف به خصوص سرمایه گذاران د
محسوبشرکتیحاکمیتساختاراهمیتباهايجنبهازیکیعنوانبهاطلاعاتافشاي

مدیرانباشد،میآندرگیرمدیرههیئتکهنظارتیهايفعالیتبرعلاوهواقعدر. شودمی
.هستنداثرگذارايملاحظهقابلطوربهشرکتاطلاعاتافشايکیفیتوسیاستبر

کردنآشکار"معنیبهلغتدرافشاوردنتانگلیسیلغتفرهنگجهانیتارنمايمطابق
عبارتافشانیزکوهلرلغتفرهنگطبقهمچنینو"استکلمهوسیعمفهومبهاطلاعات

دیگرمالیصورتهايیاوترازنامهدروضعیتیکیاواقعیتیکواضحنمایش"ازاست
).1975،لوئیساریککوهلر("حسابرسیگزارشدریاوآنهاهمراهیادداشتهايو

کندمیتعریفچنینراافشاامریکاحسابداريانجمن) 1377(فردنوريازنقلبه
درافشاشودمیملاحظهکهطورهمان. "عامقلمروبهخاصقلمروازاطلاعاتجریان"

نظرنقطهازاما. پذیردمیپایانگزارشاتارائهباوایستاستعملیککوهلردیدگاه
حوزهونداردارتباطمالیگزارشاتباتنهاکهپویا،جریانیستآمریکاحسابداريانجمن

بهنیزکفایتشنشدهمحدودمالیهايصورتبهچونوشودمیشاملراوسیعتري
.شودنمیمحدودحسابدارياستانداردهاي



اینمهمتریناز. اندپرداختهافشاکیفیتبرموثرعواملبهبسیاريتحقیقاتاینازپیش
باشدهگزارشسودهايتحقیقایندرکهاست2006سالدرکوهنتحقیقتحقیقات

زیاديرابطهآتیعملیاتینقديجریاناتباکهشوندمیتعریفآنهاییبالا،کیفیت
داراییدرگذاري،سرمایهفروشرشدنهادي،مالکیتکهرسیدنتیجهاینبهوي. دارند
مالیگزارشگريکیفیتسطحانتخاببرايکنندهتعیینعواملازمالیاهرموثابتهاي

است.
باشرکتمدیریتیيسرمایهارتباطاندپرداختهآنبهکمترمحققینکهاينکتهاما

فردييسرمایه،شرکتمدیریتیيسرمایهازمنظور. باشدمیاطلاعاتافشايکیفیت
مانندهاییویژگی. باشدمیعاملمدیرومدیرههیئتاعضاياجتماعیو) انسانی(

درمدیرانتواناییوفرديمدیریتیهايسرمایهجملهازکاريتجربهوتحصیلات
محسوبآنهااجتماعیمدیریتیهايسرمایهجملهازشرکتازخارجارتباطاتبرقراري

لذا هدف از این مقاله پاسخ دادن به دو .[9]باشدموثرافشاکیفیتبرتواندمیکهشودمی
ومدیرههیئتاعضاي(شرکتمدیریتیيسرمایهبینآیا- 1سوال ذیل می باشد: 

سرمایهاثربینآیا- 2خیر؟ و یاداردوجودارتباطاطلاعاتافشايکیفیتو) مدیرعامل
درونمدیرانمدیریتیهايسرمایهاثرو) غیرموظف(سازمانیبرونمدیرانمدیریتیهاي

خیر؟یاداردوجودتفاوتی) موظف(سازمانی
تحصیلات مدیران

کهزمانیبهنسبتباشندداشتهبیشتريدانشمدیرانهرچهکهاستایناولیهبینیپیش
بهتريعملکردنتیجهدرودارندبیشتريکاراییبرندمیبهرهکمتريتحصیلاتسطحاز

باشند. داشتهتحریفیاتقلبخودگزارشاتدرتادارندکمتريانگیزهنهایتدرودارند
مالیدانشازمدیرههیئتکهزمانیکهنمودبررسیخودتحقیقاتدر[8]ولونته

اوحقیقتدر. آنهاياستراتژيبرهرواستموثرشرکتعملکردبرهمباشدبرخوردار
چراکهشودمیمحسوبامتیازیکمدیرههیئتاعضايبیندرمالیدانشداردمیابراز
بارامالیفرآیندهايثانیدرشودمیدركبهترمدیرههیئتتوسطمالیگزارشاتاولا

.کندمیترهماهنگفراگیرهاياستراتژي



مدیرانتجربه
باشندقادروباشندداشتهراشرکتمدیریتخصوصدرلازمتجربهمدیرانکهزمانی
ویابدبهبودشرکتعملکردهمرودمیانتظاررسانندیاريهاگیريتصمیمدرراشرکت

بهتريکیفیتباگزارشاتونیانداختهمخاطرهبهراخودشهرتحسنرودمیانتظارهم
رابهتريحاکمیتاند،بودهمدیرههیأتعضومعینیدورهبرايکهمدیرانی. نمایندارائه

سازيپیادهامورشرکتبابیشترشدنآشناوشرکتازاضافیاطلاعاتکسبدرخلال
هستند.مدیریتبرعملکردمؤثرترنظارتبهقادربنابرایناند،کرده

خارجی مدیرانارتباطات
بزرگشرکتهايسایریادولتیمقاماتبابسیاريشرکتازخارجارتباطاتکهمدیرانی

توانندمیهمچنینوکنندتنظیمشرکتنفعبهبسیاريقراردادهايتوانندمیدارند
دستهاین. باشدنمیمشاهدهقابلمشابهشرکتهايدرکهباشندداشتهشرکتبرايامتیازاتی

گرودرراخودصداقتوشهرتحسنخودارتباطیشبکهبهتوجهبامدیراناز
برايکمتريانگیزهمدیرانسایربهنسبترودمیانتظارلذابینندمیشفافگزارشات

.[9]باشندداشتهتقلب
پیشینه پژوهش
پیشینه خارجی

ازخارجارتباطیشبکهچطورکهکنندمیآزمونخودتحقیقدر[7]وستفالومنسون
کمکاستراتژیکتصمیماتاخذفرآینددررامدیرههیئتبودخواهدقادرشرکت

تصمیماتبامرتبطدانشودیدگاهمنتخبمدیرههیئتچههرکنندمیاستدلالآنها.کند
اعضايکهحالیدرکند،بینیپیشبهتررامخاطراتتواندمیباشدداشتهرااستراتژیک

. ندارندتاثیراستراتژیکپیشنهاداتونظارتبرشوندگماشتهمدیرههیئتدرکهمعمولی
شرکتهايبرايمهمیبسیارنفوذاجتماعی،هايشبکهپیونداستراتژیکماهیتحقیقتدر

.اندبهرهبیآنازمعمولیاعضايواستسهامی
عضوعاملمدیرانرهبريساختاربینارتباطخودمطالعهدر[11]لونگوفردیناند

بارابطهدرنیستند،مدیرههیئتعضوعاملمدیرانکهزمانیبامقایسهدررامدیرههیئت
متغیر. کردنداستفادههمبستگیورگرسیونیتحلیلازآنها. سنجندمیداوطبانهافشاي



تحلیل.  بودعاملمدیراستقلالوعاملمدیرداوطلبانهافشايترتیببهآنهامستقلووابسته
پائینتريدرجهدارندمدیرههیئتعضوعاملمدیرانآن ها نشان می دهد شرکت هایی که

هیئتعضوعاملمدیرانبینضعیفیمنفیارتباطدرحالیکه. دارندراداوطلبانهافشاياز
افشايومدیرههیئتازخارجعاملمدیرانبیندارد،وجودداوطلبانهافشايومدیره

عاملمدیراگردادنشانتحقیقاینحقیقتدر. استشدهمشاهدهقویتريارتباطداوطلبانه
.داردداوطلبانهافشايبرايبیشتريانگیزهباشد،مدیرههیئتازمستقل

شرکتهادرکهاجراییغیرمدیرانانتصابمیانرابطهبررسیبه[12]همکارانوتالاورا
پایگاهاطلاعاتازآنها. پرداختندشرکتعملکردوهستندمشغولاجراییمدیرعنوانبه

آنهاپژوهشهايیافته. کردنداستفاده2008تا2002سالهايبرايانگلیسیشرکتهايداده
. باشدمیحسابداريعملکردواجراییغیرمدیراناینحضورمیانمثبترابطهازحاکی

هاشرکتدیگردرکهاجراییغیرمدیرانکهدیدگاهاینباآنهاتحقیقنتایجکلیطوربه
سازگارشوند،میمدیرههیئتايمشاورهونظارتیوظایفبهبودموجبهستنداجرایی

.است
ازمدیرههیئتاجراییمستقلمدیراننسبتکهپرداختفرضیهاینبررسیبه[6]آلوز
ينمونهانتخابباوي. میشوندسودکیفیتافزایشموجبسود،مدیریتکاهشطریق

حداقلهايآزمونانجامو2010تا2003هايسالبرايپرتغالیهايشرکتازتایی33
مذکورفرضیهکهرسیدنتیجهاینبهايمرحلهدومربعاتحداقلومعمولیمربعات
.     شودمیپذیرفته

پیشینه داخلی
عدموشرکتیحاکمیتسازوکارهايبرخیمیانرابطه"عنوانبادرتحقیقی،]2[سالکی

داشتاظهار"تهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههايشرکتدراطلاعاتیتقارن
فروشوخریدپیشنهاديقیمتاختلافتغییرات( بازارنقدینگیتغییراتمیانارتباط

واطلاعاتیتقارنعدمنمایندهعنوانبهسودهاياعلامیهدراطراف) بازارعمقوسهام
واحدونهاديگذارانسرمایهمالکیتمدیره،درصدهیئتغیرموظفمدیراننسبت

شدهپذیرفتههايدرشرکتشرکتیحاکمیتسازوکارهايعنوانبهداخلیحسابرسی
واحدمیاندهدمینشانحاصلنتایج. استشدهآزمودهبهادارتهراناوراقدربورس



اطلاعاتیتقارنعدممعیارهايومدیرههیئتغیرموظفمدیراننسبتوداخلیحسابرسی
تقارنوعدمنهاديگذارانسرمایهمالکیتدرصدمیاناما.نداردوجودداريمعنیرابطه

دارد.وجودداريمعنیمنفیرابطهاطلاعاتی
سازوکارهايبینرابطهبررسی"عنوانباخودمقالهدر]3[همکارانوپورسبزعلی
سازوکارهايازبرخیمیانرابطهآزمونبه"سودبینیپیشدقتوشرکتیحاکمیت
وظیفهدوگانگینهادي،مالکیتمدیره،هیئتغیرموظفاعضايدرصد(شرکتیحاکمیت

شرکت96شاملآمارينمونهایشانپژوهش. پرداختند) حسابرسیکیفیتومدیرعامل
. دهدمیپوششرا1389-1384هايسالطیتهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفته

غیرياعضادرصدمیانمعنادارمثبترابطهوجوديدهندهنشانصرفاتحقیقهايیافته
. باشدمیسودبینیپیشدقتومدیرههیئتموظف

هايشرکتبرايراشرکتیحاکمیتوافشاکیفیتمیانرابطه) 1393(فرسهیلی
حسابرسیوي. دهدمیقرارآزمونموردتهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفته
اندازهمدیره،هیئتاستقلالمدیرعامل،مسئولیتبودندوگانهمالکیت،تمرکزداخلی،

کنترلهايمکانیزمعنوانبهرامدیرههیئترئیستصديدورهواستقلالومدیرههیئت
اوراقبورسسازمانتوسطکهافشاکیفیتامتیازازاستفادهبااو.میگیردنظردرداخلی
دورهومدیرههیئتاندازهازغیربهکهیافتدستنتیجهاینبهشودمیمحاسبهبهادار

کیفیتوشرکتیحاکمیتمستقلمتغیرهايازیکهرمیانمدیره،هیئترئیستصدي
.    داردوجودمعنادارمثبترابطهیکافشا

فرضیه هاي پژوهش
وجوددارمعنیمثبتارتباطاطلاعاتافشايکیفیتبامدیرانتحصیلاتبین: اولفرضیه

.دارد
دارمعنیمثبتارتباطاطلاعاتافشايکیفیتبامدیرانکاريتجربهبین: دومفرضیه
.داردوجود

معنیمثبتارتباطاطلاعاتافشايکیفیتبامدیرانخارجیارتباطاتبین: سومفرضیه
.داردوجوددار



ارتباطات(اجتماعیو) کاريتجربهوتحصیلات(انسانیسرمایهتاثیر: چهارمفرضیه
سازمانیبرونودرونمدیرانمیاناطلاعات،افشايکیفیتبرمدیرانمدیریتی) خارجی
.باشدمیمتفاوت

روش پژوهش
. باشدمیتهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههايشرکتتحقیقاینآماريجامعه

هايسالترتیببهفوقهايسالبیناز. باشدمی1392تا1388نیزتحقیقهايسال
تغییراحتمالگزینشنوعایناصلیعلت. استشدهگرفتهنظردر1392و1388،1390

مدیرانمدتدورهحداکثرنیزتجارتقانوندر. استسالدوزمانیفاصلهدرمدیران
ازنمونهاعضايانتخابجهتپژوهشبود.در اینخواهدتمدیدقابلالبتهکهاستدوسال
کهاستآنحذفیروشانتخابازاصلیعلت. شودمیاستفادهحذفیگیرينمونهروش

دقتنمونهاعضايگزینشدراستنیازآنهاآوريجمعنحوهومتغیرهاماهیتبهتوجهبا
بهتوجهبا.باشندشرایطواجدکاملاانتخابیاعضاياستبهترلذا. گرددبسیاري

تنهاکهگرفتقرارکاملبررسیموردشرکت300تعدادمجموعدرفوقتوضیحات
تحقیقنمونهعنوانبهآنهاتمامیکهداشتندرانیازمورداطلاعاتتمامیشرکت82تعداد
همچنین اطلاعات پژوهش با استفاده از صورت هاي مالی .گرفتندقراربررسیمورد

اساسی، گزارشات هیئت مدیره به مجمع و در صورت لزوم اطلاعات مندرج در خلاصه 
ره آورد نوین جمع آوري شده و سپس با جمع تصمیمات مجمع و همچنین از نرم افزار

آماده بندي و محاسبات مورئ نیاز در صفحه گسترده نرم افزار اکسل براي تجزیه و تحلیل 
روش آزمون فرضیات مدل رگرسیون خطی چند متغیره با استفاده از نرم افزار شده است.

SPSS.می باشد

مدل هاي پژوهش
:پژوهشسومودوماول،هايفرضیهآزمونجهت) 1(شمارهمدل

β7BoardSize + β8ROA + β9INSTOWN + β10RISK + β11 SalesHHI +
Ɛ



:چهارمفرضیهآزمونجهت) 2(شمارهمدل
Disclosure Quality = α0 + β1OutsideNetworking +

β9Leverage + β10BoardSize + β11ROA + β12INSTOWN +
β13RISK + β14 SalesHHI + Ɛ

تغیرهاي پژوهشم
Disclosure Quality :گیرياندازهبرايوابسته،متغیرعنوانبهاطلاعاتافشايکیفیت

ورچیاوکیممدل. شودمیاستفاده) 2001(ورچیاوکیممدلازمالیگزارشگريکیفیت
:استزیرشرحبه

Ln (Pt - Pt -1) / Pt-1   =β0 + β1 (VOLt- AVGVOL) +Ɛ

برتقسیمtدر تاریخ سهامروزانهمبادلهحجمVOL.استسهامپایانیقیمتPآندرکه
گذشتهماهششدرسرمایهبازاردرموجودسهاممعاملاتمتوسطAVGVOLوهزار

.استهزاربرتقسیم
Networking :تقسیم تعدادتحقیق معادلمستقلمتغیرهايازیکیخارجیارتباطات

هايدولتی،نهادهايسازمانهايمدیرههیئتدرموظفغیرعضویتسابقهکهمدیرانی
مدیران (عضو هیئت مدیره و مدیر کلتعدادبردارنددیگرهايشرکتیاوعمومی

.عامل) می باشد
Educational :مدیرانتقسیم تعدادمعادلمستقل تحقیقمتغیردیگرمدیرانتحصیلات

مدیرومدیرههیئت(عضومدیرانکلتعدادبرارشدکارشناسیمدركحداقلداراي
عامل) می باشد.
Experience :سابقهکهمدیرانیتقسیم تعدادبرابرمستقلمتغیرآخرینومدیرانتجربه

بهبودهايحرفهمداركدارايیاداشتهموظفارشدمدیریتمالی،حقوق،زمینهدرکافی
عامل) می باشد.مدیرومدیرههیئتعضو(مدیران کلتعداد



OutsiderRatio :تقسیم تعدادمعادلکنترلمتغیریکسازمانیبرونمدیراننسبت
) عاملمدیرومدیرههیئتعضو(مدیرانکلتعدادبر) موظفغیر(سازمانیبرونمدیران

.می باشد
FirmSize :استسالانهفروشلگاریتمبرابرکهاستکنترلمتغیریکنیزشرکتاندازه.

Leverage :برمدتبلندهايتقسیم بدهیمعادلکهکنترلمتغیردیگرمالیاهرم
.استشرکتهايداراییمجموع

BoardSize :تعدادلگاریتمطریقازکهدیگرکنترلمتغیریکمدیرههیئتاندازه
.شودمیمحاسبهمدیران
ROA :قبلخالصسودتقسیمطریقازکهاستدیگريکنترلمتغیرنیزهايداراییبازده

.شودمیهاي پایان سال محاسبهداراییمجموعبرغیرعادياقلاماز
INSTOWN :درصدمجموعمعادلکهاستنهاديگذران،سرمایهکنترلمتغیردیگر

.استنهاديگذارانسرمایهسهامصاحبانحقوقمالکیت
SalesHHI :شاخص،اینمحاسبهبرايکهاستمدلایندیگرمتغیرهرفیندالشاخص

. شودمیتقسیمسالهماندرصنعتفروشمجموعبرسالیکدرشرکتخالصفروش
.استکنترلمتغیرنیزمتغیراین

RISK :ماهانهبازدهواریانسمعادلکهاستریسکتحقیقایندرکنترلمتغیرآخرین
.استقبلیماه60درسهام

OutsideNetworking :درموظفغیرعضویتسابقهکهسازمانیبرونمدیرانتعداد
بردارنددیگرهايشرکتیاوعمومیهايدولتی،نهادهايسازمانهايمدیرههیئت
.شودمیتقسیمسازمانیبرونمدیرانکلتعداد

OutsideEducational :مدركحداقلدارايکهسازمانیبرونمدیرانتعداد
.شودمیتقسیمسازمانیبرونمدیرانکلتعدادهستند برارشدکارشناسی

OutsideExperience :حقوق،زمینهدرکافیسابقهکهسازمانیبرونمدیرانتعداد
مدیرانکلتعدادبهبودهايحرفهمداركدارايیاوداشتهموظفارشدمدیریتمالی،
.شودمیتقسیمسازمانیبرون



InsideNetworking :درموظفغیرعضویتسابقهکهسازمانیدرونمدیرانتعداد
بردارنددیگرهايشرکتیاوعمومیهايدولتی،نهادهايسازمانهايمدیرههیئت
.شودمیتقسیمسازمانیدرونمدیرانکلتعداد

InsideEducational :کارشناسیمدركحداقلدارايسازمانیدرونمدیرانتعداد
.شودمیتقسیمسازمانیدرونمدیرانکلتعدادبرارشد

InsideExperience :حقوق،زمینهدرکافیسابقهکهسازمانیدرونمدیرانتعداد
مدیرانکلتعدادبهبودهايحرفهمداركدارايیاوداشتهموظفارشدمدیریتمالی،
.شودمیتقسیمسازمانیدرون

یافته هاي پژوهش
آمار توصیفی

درکهتحقیقمدلمتغیرهايازیکهر) sk(چولگیضریبو) k(کشیدگیضریب
ضرایباینقدرمطلقکهشوندمیتفسیرترتیببدیناست،شدهدادهنمایش) 1(نگاره 
بزرگتراگراست،نرمالتوزیع) │kیاsk≥│1/0(باشند1/0مساويیاکوچکترچنانچه

استنرمالتقریباًتوزیع) k│>1/0یاsk≥│5/0(باشند5/0مساويیاکوچکترو1/0از
بامربوطهتوزیعبینتفاوت) │kیاsk│<5/0(باشند5/0ازبزرگترکهصورتیدرو

-0,13افشامتغیرمیانگینشودمیمشاهدهدر ذیلکههمانطور.استفاحشنرمالتوزیع
،همچنین انحراف.استسرمایهبازاردرافشاکلیسطحازبرآورديدهندهنشانکهاست
است- 0,13میانگینازمشاهداتپراکنگیدهندهنشانکهاست0,40افشاکیفیتمعیار

درمشاهداتازبسیاريدیگرعبارتبه. استپراکنديازمناسبیمیزاننسبتبهکه
هستند.میانگیناطراف



(ا) آمار توصیفی داد هانگاره

DiQuNetEduExpOuRaFiSiLevBoSiROAInsRisSaHhمتغیرها
246246246246246246246246246246246246تعداد نمونه
1.041.001.001.001.008.600.670.852.1085.0055.311.00حداکثر دامنه
0.310.000.030.00-1.040.000.000.000.200.000.000.60-حداقل دامنه
2.091.001.001.000.808.600.670.242.4185.0055.281.00دامنه تغییرات
0.130.610.530.610.665.790.090.710.171.613.150.08-میانگین
0.400.330.300.350.171.030.120.030.208.737.910.15انحراف معیار
1.050.6811.306.574.2632.6080.8325.7218.51-1.00-0.99-0.68ضریب کشیدگی
1.752.431.983.879.034.813.79-0.91-0.50-0.04-0.49-0.19ضریب چولگی
0.100.670.600.670.605.790.050.700.150.720.670.03-میانه

چارك

25%-0.370.400.310.400.605.360.020.700.070.510.220.01
50%-0.100.670.600.670.605.790.050.700.150.720.670.03
75%0.080.830.801.000.806.180.110.700.240.842.420.07

آمار استنباطی
سومودوم, اولفرضیهآزمون

.این فرضیه ها به طور همزمان با استفاده از مدل اول آزمون می شوند
سومودوم, اولهايفرضیهآزمون) 2(نگاره



zSigآماره علامت پیش بینی شدهضریب متغیرمدلمتغیرهاي توضیحی

α0-0.404--0.6810.497

Networking0.0630.8250.410مثبت

Educational0.1972.2750.024مثبت

Experience0.0670.9090.364مثبت

Outsider Ratio-0.275--1.750.081

Firm Size0.042-1.4920.137

Leverage0.668-2.9400.004

Board Size-0.121--0.1440.885

ROA0.175-1.3860.167

INSTOWN0.001-0.3710.711

RISK0.011-3.4700.001

Sales HHI-0.176--0.9610.338

R Square =0,121 آمارهt =2,949

,Networkingمطابق انتظار هر سه متغیرهمان طور که در نگاره فوق مشاهده می شود 
Educational وExperienceمتغیر باDisclosure Quality ارتباط مستقیمی

محاسبه شده براي هر متغیر تنها براي متغیر (Sig)دارند. اما مقدار معنی داري 
Educational است. مقادیر معنی داري نشان دهنده آن است که رابطه 5کمتر از %



% می توان ادعا کرد سطح تحصیلات مدیران با 95ده تصادفی نبوده و به احتمال کشف ش
کیفیت افشا ارتباط معنی داري دارد.

چهارمفرضیهآزمون
این فرضیه با توجه به مدل دوم به طور جداگانه ازمون می شود.

چهارمفرضیهآزمون) 3نگاره(

zSigآماره علامت پیش بینی شدهضریب متغیرمدلمتغیرهاي توضیحی

α0

-0.375
-

-0.6220.534

Outside Networking
0.129

مثبت
1.6290.105

Outside Educational
0.062

مثبت
0.8090.420

Outside Experience
0.093

مثبت
1.3400.182

Inside Networking
0.058

مثبت
0.9350.351

Inside Educational
-0.015

مثبت
-0.2210.825

Inside Experience
-0.015

مثبت
-0.2410.810

Outsider Ratio
-0.249

-
-1.5720.117

Firm Size
0.045

-
1.5950.112

Leverage0.703-3.0410.003

Board Size-0.203--0.2370.813

ROA0.174-1.3740.171

INSTOWN0.002-0.5210.603

RISK0.012-3.5690.000

SalesHHI-0.168--0.9130.362



R Square=0,125 آمارهt=2,356

OutsideNetworkingمتغیرهاي, شود یمشاهده م3نگارههمان طور که در 

OutsideEducational,OutsideExperience وInsideNetworking با
که مطابق انتظار اولیه بوده اما دو دارندیمیارتباط مستقDisclosure Qualityریمتغ

با کیفیت افشا ارتباط معکوسی InsideExperienceوInsideEducationalمتغیر 
دارند. البته لازم به ذکر است از منظر آمار این ارتباط ها معنی دار نیست  فلذا نمی توان به 

ین سرمایه هاي مدیریتی لذا فرضیه چهارم رد می شود و نمی توان ادعا کرد ب. آن اتکا کرد
مدیران درون سازمانی و برون سازمانی تفاوت معنی داري وجود دارد.

نتیجه گیري و پیشنهادات
برايکهاهمیتیعلتبهواستحسابداريسازوکارنهاییمحصولمالیگزارشهاي

موردهموارهوداشتهرشدبهرورونديداردسهامبه خصوص صاحبانکنندگان-استفاده
وبورسکمیسیونتشکیلازقبل. می گیردقرارحسابداريمختلفانجمن هايتوجه
مالیگزارش هايداوطلبانهصورتبهتجاريواحدهايوموسسه هااغلببهاداراوراق
اعتمادعمومی،جلبمی توانرااراديافشاياینعلت. می کردندمنتشروتهیهراخود

سرمایه گذارانوسرمایهجلبنهایتدروگذارانسرمایه وعمومبهموسسهمعرفی
اعتبارگذاران،سرمایهبرايکهکندفراهمرااطلاعاتیبایدمالیگزارش"لذا. دانست

معقولگیري هايتصمیمدرکنندگاناستفادهسایروبالقوهوفعلیدهندگان
کردنفراهم.[10]شودواقعمفیدمشابهسایر تصمیماتواعتباراعطايگذاري،سرمایه

کیفیتباافشايبهمنجرنهایتدرکهاستمعیارهاییرعایتمستلزماطلاعاتاین
فراهمآناسبابومقدماتآنکهمگرشدنخواهدحاصلافشاگردد. کیفیتمیاطلاعات

شرکتدرونآنازبخشیکهاستعواملیمعلولافشاکیفیتدیگرعبارتبه. باشدشده
درونیعواملبررسیبهتحقیقاین. باشدمیشرکتازخارجدیگربخشیوداردوجود
خاصگرفتهقراربررسیموردتحقیقایندرکهعواملی. پردازدمیافشاکیفیتبرموثر

مدیرانمدیریتیهايسرمایهعنوانبافرديهايویژگیاین.استمدیرههیئتاعضاي



توانمیجملهمن. داردايگستردهطیفمدیرانمدیریتیهايسرمایه. شودمیشناخته
سطحمتغیرهايازتحقیقایندر. بردنامصنعت رادرايحرفهتخصصونامیخوش

.استشدهاستفادهخارجیارتباطاتوتجربهتحصیلات،
همانطور که انتظار داشتیم فرضیه اول این پژوهش مبنی بر وجود رابطه مثبت معنادار میان 
تحصیلات مدیران و کیفیت افشاي اطلاعات پذیرفته شد، لیکن بر خلاف انتظار فرضیه 
هاي دوم و سوم این پژوهش رد شدند. آز ان جایی که براي حمع آوري اطلاعات درباره 

مدیران می بایست به سوابق و گذشته آن ها رجوع شود و اصولا تجربه و ارتباطات خارجی 
بانک اطلاعاتی در خصوص سوابق مدیران در ایران وجو ندارد لذا می توان اظهار داشت 
که یکی از دلایل رد فرضیه هاي دوم و سوم کیفیت اطلاعات جمع اوري شده می باشد، 

سال هاي آتی که غنا و جامعیت بنابراین می توان انتظار داشت چنانچه این پژوهش در
وص سوابق مدیران بیشتر می شود، انجام شود نتایج بانک اطلاعاتی بازار سرمایه در خص

از طرفی فرضیه چهارم پژوهش نیز رد شد و تفاوت فرضیه هاي فوق متفاوت شود.
ه معناداري میان اثر سرمایه مدیریتی مدیران درون و برون سازمانی بر کیفیت افشا مشاهد

نشد.
پژوهش حاضر را با در نظر .1: با توجه به نتایج ارائه شده به پژوهشگران پیشنهاد می گردد
) براي کیفیت افشا انجام 2001گرفتن مقیاس هاي دیگري علاوه بر مدل کیم و ورچیا (

) و 1387)، نوروش و حسینی (2009)، مدل اندرسون( 2006دهند: براي مثال مدل کوهن(
ان .دانشجویان علاقه مند با ارائه یک طرح جامع به سازم2یا حتی رتبه بندي سازمان بورس.

اقدام به ایجاد یک بانک اطلاعاتی موثق درباره سوابق مدیران مبادرت بورس اوراق بهادار 
ورزند.
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Directorial corporate capital and information disclosure
quality

Abstract

This research examines the relationship between social and
human directorial capital of CEO and board of directors with
corporate 's information disclosure quality. Human capital
consists of education and work experience and social capital is a
measure of the director's external network. Also we use the
approach suggested by Kim and Verrechia (2001) as our
measure of  the disclosure quality. For examining the hypotheses
given by 82 companies for the years 1388, 1390 and 1392 were
collected.. This research includes two distinct models. The first
one is designed to investigate the relationship between human
and social capital with disclosure quality and the second one is
designed to compare the impact of human and social on
disclosure quality between insiders and outsiders. The results of
the first model show that only education is positively related to
disclosure quality while there is no significant relationship
between work experience and networking with disclosure
quality. Also the results of model number two indicate no
significant difference in the impact of human and social capital
on disclosure quality between insiders and outsiders.

Keywords:

Directorial capital, Disclosure quality, Corporate Governance


