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Abstract  

Supervising and assuring investors is considered as one of the most important 

bases for strengthening and developing the capital market. Islam has 

considered customs and conditions for business, commerce and economic 

activity, among which we can mention fairness in transaction and protection 

of the rights of the parties therein. Transparency and certainty about respecting 

the investors' rights by the issuers are the concerns of those investing in 

different securities, including stocks and various types of Islamic securities 

(Sukuk). The greater the trust among the individuals in a society, the more the 

desire for investment, and in return, the more the issuers’ financial capabilities 
to launch investment projects and also to provide working capital. Thus, the 

capital market will succeed in financing as its main mission. 
The main purpose of this study is to evaluate the level of supervision sufficiency 

applied by the Capital Market Supervisory Authority over the issuers of various 

securities in the stock exchange. In this study, 200 stockholders were selected 

randomly as statistical samples. Data were collected using a questionnaire. The 

structural equation model and the opinions of experts and informants were used to 

assess the construct validity and content validity. The results of the study indicate that, 

according to the shareholders, the level of the Stock Exchange Organization 

supervision over the issuers is acceptable considering financial literacy, disclosure 

and transparency, and training activities; while, the supervision over corporate 

governance, audit quality, and insider information is not acceptable enough. 
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 چکيده

شمار های تحکیم و توسعه بازار سرمایه بهترین زمینهگذاران از مهمنظارت و ایجاد اطمینان برای سرمایه
مله نظر گرفته كه ازجكار، تجارت و فعالیت اقتصادی، آداب و شرایطی را در وسلام برای كسبآید. امی

گذاران در انواع . سرمایهدر معاملات اشاره كرد رعایت حقوق طرفین توان به انصاف در معامله وآنها می
اوراق بهادار شامل سهام و انواع اوراق بهادار اسلامی )صکوک( به شفافیت و اطمینان از رعایت حقوق 

ن اعتماد در بین آحاد جامعه گسترش یابد، تمایل به گذاران از سوی ناشران توجه دارند. هر چه ایسرمایه
ذاری گهای سرمایهیابد و در مقابل توان تأمین مالی ناشران برای اجرای پروژهگذاری افزایش میسرمایه

شود و چنین است كه بازار سرمایه به اجرای مأموریت اصلی و نیز تأمین سرمایه در گردش بیشتر می
 گردد.است، نائل می خود كه همانا تأمین مالی

هدف اصلی این تحقیق ارزیابی نظارتی است كه توسط نهاد ناظر بازار سرمایه بر ناشران انواع اوراق 
عنوان نمونه صورت تصادفی، بهنفر از سهامداران به 022گردد. در این تحقیق ها اعمال میبهادار در بورس

ار پرسشنامه گردآوری شده است. برای سنجش روایی های تحقیق با كمک ابزاند. دادهآماری انتخاب شده
نظران سازه از الگوی معادلات ساختاری و برای سنجش روایی محتوایی ابزار از نظرات اساتید و صاحب

آگاه به موضوع استفاده شده است. نتایج تحقیق حاكی از آن است كه از دید سهامداران میزان نظارت 
ای هشران بورسی از دیدگاه سواد مالی، افشاء و شفافیت و فعالیتسازمان بورس اوراق بهادار بر نا

آموزشی در حد قابل قبولی است اما میزان نظارت بر حاكمیت شركتی،كیفیت حسابرسی و نظارت بر 
 قبولی نیست.اطلاعات نهانی در حد قابل

 

 واژگان کليدي

 افشاء و شفافیت.ناشران بورس؛ حاكمیت شركتی؛ كیفیت حسابرسی؛ اطلاعات نهانی؛ 
   .G23, G30بندی موضوعی: طبقه

                                                                                                                                                                        
  یرانا ،تهران ی،دانشگاه آزاد اسلام ،تهران علوم و تحقیقاتواحد  ،گروه مدیریت مالی ،حقوق مالی یدكتر یدانشجو ∗

faranak.maf@gmail.com                     2662-7736-0002-0000 
 )نویسنده مسئول( یرانا ،تهران ی،دانشگاه آزاد اسلام ،الکترونیکیواحد  ،حقوقگروه  استادیار ∗∗

j_jamali@iauec.ac.ir                      8306-8419-0001-0000 
 یرانا تهران، ،آزاد اسلامیدانشگاه ، ، واحد تهران شمال،گروه حسابداری دانشیار ∗∗∗

a_saeedi@iau-tnb.ac.ir                     0000-0001-9258-686X 

                 https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html                  

https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://www.orcid.org/0000-0002-2557-3951
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://www.orcid.org/0000-0002-2557-3951
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://www.orcid.org/0000-0002-2557-3951
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://www.openaccess.nl/en
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://ifr.journals.isu.ac.ir/article_75782.html
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/


 858نيا و دیگران                           فرانك مفاخري/ ... با بورسي ناشران بر بهادار اوراق بورس سازمان نظارت ارزیابي 

 مقدمه

حفظ »كه با عنوان « میلادی 0202كار وانجام كسب»بانک جهانی در گزارش سالانه 
كشور جهان  ۰۹2تعداد  گذشته هایطبق روال سال گذاری شده،نام« سرعت اصلاحات

 ۰0۱ ،آن رتبه ایران بندی كرده كه دركار رتبهورا به لحاظ شاخص سهولت انجام كسب
 .اعلام شده است

ها و همچنین امتیاز های مرتبط با هریک از زیر شاخصخیر دادهبا توجه به اصلاح أ
)گزارش سال گذشته بانک میلادی  02۰۹شاخص كل برخی از كشورها برای سال 

های اصلاح شده شاخص كل كشورها بندی مجدد با استفاده از دادهجهانی(، چنانچه رتبه
امتیاز فاصله ایران از شاخص  حالنیباایابد. تغییر می ۰۰۱ورت گیرد، رتبه ایران به ص

گذاران خذ اعتبارات، حمایت از سرمایهوكار، أهای شروع كسبپیشرو در زیرشاخص
رد، سهولت پرداخت مالیات، تجارت فرامرزی و اجرای قراردادها نسبت به گزارش خُ

 .سال قبل تغییر نکرده است
انى اقتصاد نیز هر سال كار بانک جهانی، مجمع جهوبر گزارش انجام كسبهعلاو
كند كه براساس این گزارش ارائه می« پذیرى جهانىگزارش رقابت»در  با عنوانگزارشى 

ت مدیره بر نظارت سهامداران و هیأ یهاشاخصر نیز ایران از وضعیت قابل قبولی د
د رها( و حمایت از منافع سهامداران خُشركتت مدیره ها )اثربخشی هیأمدیریت شركت

ر خیر نسبت به گذشته بدتهای أبرخوردار نیست. وضعیت كشور در این گزارش در سال
 م02۰۹در سال  ۹۹به  م02۰۰در سال  ۱0نوسانات اندک، از رتبه  باوجودكه نحویبه ،شده

م 0202ال . در گزارش سه قرار گرفته استقطتنزل یافته و در جایگاه هفدهم من
نظر و بندی كشورها صرفپذیری جهانی با توجه به بحران كرونا در جهان از رتبهرقابت

های كلی برای بهبود وضعیت كشورها در شرایط بحران بسنده شده تنها به ارائه توصیه
 .(۰جمهوری اسلامی ایران های مجلس شورای اسلامیمركز پژوهشوبگاه ) است

مار شترین زمینه تحکیم و توسعه بازار سرمایه بهمهم مین اطمینان ازنظارت و تأ
قیمت بازار و اختلالات به ضعف و قوت مقررات نظارتی وابسته  ،آید. روند عملیاتمی

است. بررسی تاریخی مقررات بازار سرمایه حاكی از آن است كه مقررات نظارتی و 
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شدید این گروه از حمایتی جدیدترین بخش از مقررات بازار سرمایه هستند و علت ت
 خیر جستجو كرد.های أمقررات را باید در افزایش تخلفات در دهه

 «گذارسرمایه»و  «ناشر»در یک عرضه اوراق بهادار در بازار سرمایه دو گروه اصلی 
و  «گذاران نهادیسرمایه»توان به دو گروه گذاران را میكه سرمایه ،دنوجود دار

ا و هطور موسع شامل همه شركتاصطلاح ناشر به كرد. بندیدسته «ردگذاران خُسرمایه»
بدون  كنند.رسانند یا عرضه مینهادهایی است كه در اوراق بهادار خود را به فروش می

های ناشران و شود كه نیازها و انگیزهشک انتشار اوراق زمانی با موفقیت انجام می
رمایه در های سآورده شود. پیشرفت بازاربر صورت بخشیهكلی یا بطورهگذاران بسرمایه

های گوناگون ناشران و دنیا منوط به انتشار اوراق بهاداری است كه نیازها و انگیزه
 سهامداران را برطرف كند. 

كه رسالت خطیر گذار از طرف دیگر، هدف عمده اصل حمایت از سرمایه
حمایت از رود شمار میبهگذاران و وظیفه اصلی نهادهای ناظر بازارهای سرمایه قانون

گذاری مربوط به بازار اوراق بهادار و اطمینان های سرمایهگذاران در مقابل ریسکسرمایه
م سلااهمچنین  مند و اتکاپذیر در بازار اوراق بهادار است.از جریان عملیات منظم، قاعده

جمله از گرفته كهر نظر كار، تجارت و فعالیت اقتصادی، آداب و شرایطی را دوبرای كسب
توان به صداقت و راستی، یادگیری احکام شرعی اقتصادی، انصاف در معامله و آنها می

 .در معاملات اشاره كرد ز تبعیضاجتناب ا
هایشان و رعایت حقوق گذاران از حمایت قانون از داراییكسب اطمینان سرمایه

توان دهد. در نتیجه مییگذاری را افزایش ممالکیت آنها، تمایل ایشان برای سرمایه
گونه نتیجه گرفت كه در شرایط وجود امنیت برای مالکیت، صاحبان سرمایه تمایل این

ران و كارهای ناشواین خود باعث رشد كسب .كنندگذاری پیدا میبیشتری برای سرمایه
ال پاسخ دهیم: آیا ؤدر این پژوهش سعی بر آن داریم به این س .ها خواهد شدشركت

گذاران در اوراق بهادار، میزان نظارت نهاد ناظر بازار سرمایه یعنی سازمان سرمایه رازنظ
 بورس و اوراق بهادار بر ناشران بورسی در سطح قابل قبولی قرار دارد یا خیر؟
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 مباني نظري و پيشينه پژوهش. 0

 توسعهسطح نظارت و قوانین نظارتی در همه اقتصادها میلادی  022۲بعد از بحران مالی 
گذاران به این نتیجه رسیدند كه یکی از علل بحران، كاهش همین پیدا كرد، زیرا سیاست

 یافته افزایشها بوده است. به همین خاطر در كشورهای توسعهزداییها و مقرراتنظارت
گذاران تبدیل شد و نهادهای عنوان یکی از مطالبات عمومی و مطالبات سرمایهها بهنظارت

ین در ب و كیفیت نظارت را توسعه بدهند. نبال این هستند كه سطح نظارتناظر به د
كشورها، تعداد اندكی مانند: كانادا، استرالیا و سنگاپور كمترین اثرات را از بحران مالی 

 یافتگیتوسعهالمللی به این نتیجه رسیدند كه تنها سطح ، نهادهای بینبعدازآندیدند و 
كند، بلکه كیفیت نظارت بر بازارهای بل بحران كمک نمیاقتصاد به مقاوم شدن در مقا

 مالی است كه در این كشورها كارساز بوده است.
مجلس شورای اسلامی جمهوری اسلامی  ۰8۲1 قانون بازار اوراق بهادار مصوب

مجلس شورای اسلامی  ۰8۲۲و قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید مصوب ایران 
ه مند، شفاف، منصفاندر راستای ایجاد و استقرار یک ساختار نظام جمهوری اسلامی ایران

و كارا وظایف و اختیاراتی را به سازمان بورس و اوراق بهادار اعطا كرده تا بر فعالان این 
های اشخاص تحت نظارت خویش را رصد و كنترل كند. معاونت بازار نظارت و فعالیت

 های ناشران اوراق بهادار،مند نمودن فعالیتنظام باهدفها و ناشران نظارت بر بورس
های ها ایجاد شده است. یکی از مدیریتها و نظارت بر این فعالیتها و بازاربورس

اداره نظارت بر ناشران بورسی یکی  .اونت مدیریت نظارت بر ناشران استگانه این معسه
 از سه اداره این مدیریت است. 

ترین اهداف سازمان جمهوری اسلامی ایران، مهم هاداربقانون بازار اوراق  0طبق ماده 
سازماندهی، حفظ و توسعه بازار شفاف، منصفانه و »بورس و اوراق بهادار عبارتنداز: 

كارای اوراق بهادار و نظارت بر حسن اجرای قانون مذكور در راستای حمایت از حقوق 
در همه ابعاد  اسلام هایآموزه ترینیکی از مهماز طرف دیگر  است.« گذارانسرمایه

جمله از .زندگی كه در متون دینی فراوان از آن سخن به میان آمده است، عدالت است
اقدامات لازم جهت تحقق این اهداف بررسی و نظارت بر اطلاعات منتشر شده توسط 
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ناشران اوراق بهادار و نظارت بر رعایت مقررات توسط ناشران است كه این اداره با 
 رد پوشش این هدف در حوزه ناشران بورسی ایجاد شده است.رویک

 معاملات حجم افزایش باعث ناشران توسط افشاشده اطلاعات كیفیت بهبود
، ۰8۹1، دلشاددر بورس اوراق بهادار است )زاهدی تهرانی و  شدهرفتهیپذهای شركت

 (.۰0۹ص 
 ذارانگسرمایه از حمایت جامعه و داشتن رویکرد اسلامی بر بر حاكم و بستر شرایط

 سطح رد شده اتخاذ پولی و اقتصادی مالی، هایمانند سیاست اقتصادی عوامل است، مؤثر
 امعهج افراد توسط قوانین رعایت میزان اجتماعی مانند و فرهنگی عوامل و اقتصاد كلان

 موجب گذارانسرمایه از خبرگان، حمایت نظر مطابق همچنین هستند. محیط سلامت و
 ودشمی صحیح قوانین اجرای و اقتصادی رشد سرمایه، بازار رشد المللی،بین توسعه
 (.۲۹-۲۲، ص. ۰8۹۱زاده، حسینی، رحمانی و سلطانی، )شفیع

 قوقح از حمایت كنندهتعیین هایمؤلفه در خصوص شده انجام تعاریف و تحقیقات
 گذاران عبارتند از:سرمایه

 شرکتي حاکمیت .1

 كه است واقعیت این بیانگر ،خیرأ هایدهه مالی هایرسوایی ایجاد شرایط و علل بررسی
 اداره نحوه بر هاشركت سهامداران ناقص حاكمیت مدیریت، بر نظارت موارد فقدان در

 راهمف آنان سوءاستفاده برای را زمینه اجرایی، مدیران نامحدود به اختیارات سپردن و امور
 ارانسهامد صحیح حاكمیت مستلزم اعمال شرایطی چنین بروز از جلوگیری. است نموده

 جموعم در هاست كهشركت منظم حسابرسی و اجرایی مدیریت بر دقیق نظارت طریق از
 (.۱۱، ص. ۰8۲۹ ی،عبد و )باباجانی شودمی شناخته شركتی حاكمیت فرآیند عنوان تحت

 شركتی حاكمیت خارجی سازوكارهای از یکی عنوانبه سهامداران حقوق رعایت اهمیت
 ربینزس قانون )ازجمله شركتی حاكمیت قوانین از بسیاری در موضوع این كه تا آنجاست

 در (م0228) اسمیت و هیگز هایگزارش و (م۰۹۹0) كدَبری (، گزارشم0220) آكسلی
 (...و بلژیک، در (م۰۹۹1) كاردون گزارش كانادا، در (م۰۹۹1) دی كمیته گزارش بریتانیا،

 ردیدهگ معرفی آنها توسط بیشتر نظارت اعمال برای رهنمودهایی و قرارگرفته موردتوجه
 (.۰1۹، ص. ۰8۹0 ،)صفرزاده است
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گویی ثر از منابع و نیز برای پاسخؤچارچوب حاكمیت شركتی برای تقویت استفاده م
 چه بیشتر منافع افراد،راستا نمودن هرمنظور نظارت بر آن منابع و هدف هملازم به
هایی برای شناساندن كوششایران خیر در كشور در چند سال أ. استها و جامعه شركت

های عد نظارت بر بنگاهها و اهمیت آن در بُماهیت نظام حاكمیت )راهبردی( شركت
صول نامه انویس آییننمونه تلاش مذكور ارائه پیش ؛اقتصادی صورت پذیرفته است

 دار تهران و نیز تصویبهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهاراهبری شركت در شركت
ت مدیره شركت بورس بهادار تهران در تاریخ نامه نظام راهبری شركتی توسط هیأآیین
 .است ۰۰/2۲/۰8۲۱

 هایای به بررسی تأثیر مکانیزمدر مقاله (۰8۹۱) راعی عزآبادی و ارشادو  پوركاشانی
 بورس اوراق بهادار: مطالعه مورد یادورهانیمراهبری شركتی بر تأخیر گزارشگری مالی 

های راهبری آن است كه در دوره پژوهش مکانیزمحاكی از مقاله نتایج این  .نداهپرداخت
ر در بورس اوراق بهادا شدهرفتهیپذهای شركتی بر تأخیر در گزارشگری مالی شركت

ر متغیّ ،ر داشتهها تأثیری كه بر تأخیر گزارشگری این شركتثیری ندارند. تنها متغیّتهران تأ
 .استكنترلی اندازه شركت بوده كه این اثر منفی 

 و شركتی حاكمیت ساختار افشاء» با عنوان( در پژوهشی م02۰1) 0آرشاد و رازالی
 آلتمن Zبنیش و M  معیار دو از تقلب گیریاندازه برای «متقلبانه گزارشگری احتمال
 تعداد و بودمیلادی  02۰۰ و 02۰2 هایسال آنها تحقیق زمانی دوره ند.اهنمود استفاده

 تحقیق نتایج. دادند قرار یموردبررس را عمومی مالزی هایشركت بین از شركت 00۱
 ار مالی هایصورت در تقلب احتمال كاهش ترقوی شركتی حاكمیت كه داد نشان آنها

 حاكمیت كارایی با افزایش كه داد نشان آنها تحقیقات نتایج همچنین دهد،می كاهش
 .یابدمی افزایش مالی یهاصورت اعتبار میزان شركتی

 ركتیش راهبری تأثیر از تجربی لیوتحلهیتجز» با عنوان پژوهشی (م02۰8) 8بتاآورام
 جربیت تحلیل بر مطالعه این تمركز. داد انجام« گذارانهیسرمااز  حمایت بر ملی سطح در

 كه كندیم تأیید تحقیق نتایج. بود گذارانسرمایه از حمایت بر راهبری اصلی هایویژگی
ر اگ حتی گرفت، نادیده را گذارانسرمایه از حمایت میزان بر راهبری تأثیر تواننمی
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 درآمد هایگروه بین همچنین و جغرافیایی گوناگون مناطق بین شدیدی هایاختلاف
 .باشد داشته وجود

 

 حسابرسي کیفیت .2

 او. است شده ارائه (م۰۹۲۰) 1آنجلودی وسیلهبه حسابرسی كیفیت از متداول تعریف یک
 كشف در حسابرس توانایی احتمال از بازار استنباط و ارزیابی را كیفیت حسابرسی

 گزارش و كارصاحب حسابداری سیستم یا و مالی هایدر صورت تیبااهم هایتحریف
 هایفتحری حسابرس اینکه احتمال. است تعریف كرده ،شدهكشف تیبااهم هایتحریف

 هایفتحری حسابرس اینکه احتمال حسابرس و شایستگی به كند، كشف را تیبااهم
 این در .است شده تعبیر استقلال حسابرس عنوانبه كند، گزارش را شدهكشف تیبااهم

 گیریندازها توانایی حسابرس و دانش قالب در را حسابرسی كیفیت نقص، كشف تعریف،
 .افشاگری دارد برای حسابرس هایانگیزه به بستگی آن گزارش كهدرحالی كند،می

 اما است، مناسب مالی هایصورت حسابرسی برای آنجلودی تعریف نکهیباوجودا
، ص. ۰8۲۹ ر،فآذین و یگانه )حساس ردیبرگ در نیز را هاحسابرسی انواع تواند سایرمی
۲۱ .) 

 یحسابرس كیفیت تأثیر» با عنوانای ( در مقاله۰8۹۱)نسب و باغیان ابراهیمی، بهرامی
 باكه  دن، به این نتیجه رسید«متقلبانه احتمال گزارشگری بر سهامداران حقوق رعایت و

 مچنینه یابد،می كاهش سود مدیریت میزان و تقلب احتمال حسابرسی كیفیت افزایش
 مالاحت و سهامداران حقوق بین رعایت معناداری و منفی رابطه بیانگر تحقیق نتایج

 .است متقلبانه گزارشگری
 حسابرسی، كیفیت» عنوان با ایدر مقاله( م02۰۱) 1لاتریدیس امانوئل و پرساكیس

 بحران مشترک اثر، «022۲ مالی بحران طول سود در مدیریت و گذارانهیسرما از حمایت
 نیز و حسابرسی كیفیت بر گذارانسرمایه از حمایت ومیلادی  022۲ سال در جهانی مالی

. كردند ررسیب را سود كیفیت بر گذارانسرمایه از حمایت و حسابرسی كیفیت مشترک اثر
 :است شرح این به تحقیقاتی هایدوره در آمدهدستنتایج به
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 مامت در گذاراز سرمایه حمایت نهادی عوامل با حسابرسی كیفیت معیارهای تمام( ۰
 . دارد مثبت رابطه هاخوشه
 سابرسیح معیارهای كیفیت از بسیاری جنبه از مالی بحران طی حسابرسی كیفیت( 0
 .است كمتر

حقوق  از حمایت دارای هایشركت برای ها،خوشه تمام در و مالی بحران طول در( 8
 .است( كمتر) بیشتر حسابرسی كیفیت ،(ضعیف) قوی گذارسرمایه
 یشترب سود كیفیت ،(ضعیف) گذار قویسرمایه حقوق از حمایت با كشورهای در( 1

 .است( كمتر)
 .دلالت دارد (كمتر) بیشتر سود كیفیت بر( كمتر) بیشتر حسابرسی كیفیت( 1
 بیشتر سود كیفیت بر( كمتر) بیشتر حسابرسی كیفیت مالی، بحران از نظرصرف ،(۱

 .ددار دلالت( كمتر) بیشتر گذارانسرمایه حقوق از دارای حمایت كشورهای در( كمتر)
 

 رسیحساب كیفیت ثیرتأ بررسی» با عنوانای ( در مقاله۰8۹1)زاهدی تهرانی و دلشاد 
 در دهشرفتهیپذ هایشركت یادورهانیم مالی كیفیت اطلاعات و معاملات حجم بهبود بر

 سابرسیح كیفیت و حسابرسی انجام كه، به این نتیجه رسیدند «تهران بهادار بورس اوراق
 شاید هك است نداشته یادورهانیم اطلاعات كیفیت بهبود بر معنادار ثیریأت شدهانجام
. نستمربوط دا ایدورهمیان حسابرسی بودن اجمالی دلیل به را آمدهدستبه نتیجه بتوان
 عاتاطلا نشدن یا شدن حسابرسی كه دهدمی نشان تحقیق از آمدهدستبه نتایج دیگر

 سهام معاملات حجم و شده سهامداران هایواكنش به منجر هاشركت منتشره توسط
 یفیتك ثیرگذاریتأ خصوص در آمدهدستبه نتایج. است قرار داده ثیرتأتحت را هاشركت

 كیفیت معیارهای از یکهیچ كه است گویای آن سهام معاملات حجم بر حسابرسی
 اشتهند مالی هایانتشار صورت از پس سهام معاملات برحجم معناداری ثیرتأ حسابرسی

 انجام ،شدهامانج حسابرسی كیفیت از بیشتر كه است آن بیانگر نتایج این درواقع. است
 تاس گرفته قرار هاشركت سهامداران موردتوجه یادورهانیم مالی هایصورت حسابرسی
 درمجموع. شدهانجام كیفیت حسابرسی تا اندداشته حسابرسی انجام به بیشتری و واكنش

 عاملاتم حجم بر معناداری ثیرتأ حسابرسی انجام باوجودآنکه كه دهدنشان می نتایج این
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 امسه معاملات حجم بر معنادار ثیریتأ شدهانجام كیفیت حسابرسی اما داشته سهام

 .است نداشته

 از حمایت مشترک تأثیر» با عنوانای مقاله ( درم022۲) ۱وانگ و فرانسیس
 کمشتر اثر، «جهان سراسر در سود كیفیت برمؤسسه بزرگ  1 حسابرسی و گذارسرمایه
 در را سود كیفیت بر ۱بزرگ مؤسسه چهار هایحسابرسی و گذارانسرمایه از حمایت
 اطلاعات كمک به كه بود كشور 10 برمشتمل پژوهش نمونه. كردند بررسی دنیا سراسر

 و زیان گزارش احتمال غیرعادی، تعهدی اقلام اندازه ویژگی كشورها، سه این
 رانگذاسرمایه از كه در كشورهایی دریافتند آنها. است شده بررسی سود كاریمحافظه
 حسابرسی بزرگ مؤسسه چهار توسط كه هاییشركت سود كیفیت شود،می حمایت

 گزارش احتمال كمتر، غیرعادی تعهدی اقلام خاص طوربه. یابدمی افزایش شوند،می
 كه هاییركتش سود كیفیت مقابل، در. شودمی نیز بیشتر سود كاریمحافظه و بیشتر زیان

 ثیرتأتحت شوند، چندانمی حسابرسی بزرگ مؤسسه چهار از غیر هاییمؤسسه توسط
 .گیرندنمی قرار گذارانسرمایه از حمایت هایرژیم

 

 افشاء و شفافیت .3

وان سادگی تمی را شفافیت. بازار تأثیرگذار بر مهم و اطلاعات انتشار: از است عبارت افشا
 از آن توسط فرد خارج های شركت و بنیادهای اقتصادیمعنادار فعالیت و سهولت تحلیل

 شکل به ضروری ارائه اطلاعات در مدیریت توان شاخص شفافیت،. كرد تعریف شركت
 هم هك اطلاعات حسابرسی شده خصوصبهموقع و در دسترس است، به روشن، صحیح،

ها روش و سایر های گروهیرسانه انعکاس در طریق از هم و عمومی هایگزارش شکل به
 گذارانرمایهس كه آیا است مطلب این كنندهمنعکس شفافیت به عبارتی. باشد شده منتشر

 شااف خیر؟ بنابراین یا دهد دارندروی می شركت واقعاً در داخل از آنچه تصویری واقعی
 افشا اثر در (.Fadaee Nezhad & Nobakht, 2006, p. 51هستند ) دهیتندرهم و شفافیت

 تقلب و احتمال رسیده حداقل به اطلاعاتی تقارن عدم رودمی انتظار اطلاعات مالی،
 شفافیت عبارتی، به (.Alavi, 2011, p. 67) شود ترراحت آن یا كشف و افتهیكاهش

القوه مزایای ب. دهدیم قرار تأثیرتحت گذاری راسرمایه تصمیمات كیفیت مالی اطلاعات
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بهبود  دگی،نماین هاهزینه كمتر، كاهش سرمایه هزینه شامل تواندمی بیشتر شفافیتافشا و 
، ص. ۰8۹۱ زاده خانقاه،ادآورنهندی، تقی)ب قیمت سهام و افزایش ارزش شركت باشد

 ،طور مثالهب باشد. داشته خوبی اثرات تواندمی شركت اطلاعات به بیشتر دسترسی(. 08
 و مدیران پاداش خود، مالی تأمین مورد در اطلاعات افشای به ملزم هاشركت كهیوقت

 فافیت،ش كه است رسیده نتیجه این به مطالعات باشند، هاشركت سایر در ایشان مدیریت
 شكاه سرمایه بازارهای در را گذاریسرمایه هزینه و بخشدمی بهبود را شركتی راهبری

 د،باش بیشتر افشا كیفیت هرچه ،نیهمچن (.Lima & Sanvicente, 2013, p. 73) دهدمی
 (.Gruszczynski, 2010, p. 7) گیردمی صورت گذارانسرمایه از بیشتری حمایت

 از حمایت مالی، افشای»ای با عنوان مقاله( م02۰۰) ۲زورن دادنی و جیراساكولدش،
 ینب رابطه بررسی آنها پژوهش اصلی هدف، انجام دادند. «سهام بازار رفتار و گذارسرمایه

 كشور ۰۱ در سهام بازار رفتار و گذارانحقوق سرمایه از حمایت مالی، شفافیت عدم
 گذاراز سرمایه حمایت شاخص و هاشركت افشای بندیرتبه از استفاده با آنها. بود جهان

 حقوق زا حمایت و كشورها مالی شفافیت نسبی سطح جهانی، بانک توسط شده محاسبه
 با رهایكشو بین معناداری تفاوت كه داد نشان نتایج. كردند گیریرا اندازه گذارانسرمایه

 در د،زیا افشای با كشورهای رسدمی نظر، بهحالنیباا. ندارد وجود كم یا زیاد شفافیت
 منفی( در یا مثبت) غیرعادی بازده همچنین. دارند كمتری هاینوسان سهام بازار

 .است ترمحتمل كم شفافیت با كشورهای

 «افشا و گذارانسرمایه حقوق از حمایت» عنوان با پژوهشی( م02۰2) ۹گروسزینسکی
 و بود آن با مرتبط مسائل و حسابداری افشای سطح حوزه در وی پژوهش. داد انجام

 قحقو از با حمایت چگونه افشا» كه پرداختمی پرسش این بررسی به خاص، طوربه
 رابطه رد و كشورها قانونی هایسیستم بستر در موضوع این. «؟دارد ارتباط گذارانسرمایه

 یافشا شاخص شامل مطالعه این در آمدهدستبه نتایج. شد مطرح راهبری شركتی با
 اوراق بورس در شدهرفتهیپذ شركت 1۲ برای شاخص این. بود ۰2لهستانی هایشركت
این  ،ازآنپس. است شده محاسبهمیلادی  022۱ تا 0221 هایسال طی ورشو بهادار

 مایتح معیارهای تشریح به كه هاییمدل از بسیاری در غیرخطی رمتغیّ عنوانبه شاخص
 افشا هك داد نشان تحقیق این نتیجه. شد استفاده پرداختند،گذاران میسرمایه حقوق از
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 رمقادی. دارد ارتباط گذارانحقوق سرمایه از حمایت معرف رهایمتغیّ با معناداری طوربه
 آگاهی بیشتر و هترب مدیریت حسابرس، بالاتر طبقه سهام، قیمت در كمتر تغییرات با بیشتر
 .دارد ارتباط شركت از بازار

 گزارشگری نقش» با عنوانای ( در مقاله۰8۹۱) حسینی، رحمانی و سلطانی زاده،شفیع
یدند به این نتیجه رس «گذارانهیسرما حقوق از حمایت در شركتی راهبری و شفافیت مالی،

 لاعاتاط بودن اثربخشی و مالی هایصورت قابلیت اتکا و مالی گزارشگری حوزه دركه 
 شركتی راهبری هایمکانیزم رعایت سهامداران و تركیب شركتی، راهبری حوزه در و
 گذارانسرمایه حقوق حمایت از بر تأثیرگذار عوامل ترینمهم از محتوایی، صورتبه

 و نتقویت قوانی اطلاعات، افشای نحوه و گزارشات محتوای تقویت بنابراین، هستند.
هبود ب و وابسته اشخاص با معاملات الزامات رعایت و تقویت شركتی، راهبری مقررات
 ذارانگسرمایه حقوق از حمایت افزایش موجب گذارانسرمایه به گوییپاسخ هایمکانیزم

 شود.می
 طراحی» با عنوانای ( در مقاله۰8۹۱)زاده سروستانی نجفی فراشاه، آذرفر و حسن

 هادارب اوراق بورس در شدهرفتهیپذناشران  شركتی شفافیت برای زامطلوبیت قواعد
 كنار در زاییمطلوبیت و تشویقی رویکرد از استفادهبه این نتیجه رسیدند كه  ،«تهران

 ود.ش سرمایه بازار شفافیت یفیو ك كمی ارتقاء باعث تواندمی تنبیهی رویکرد
 اطلاعات شفافیت اثرات بررسیای به ( در مقاله۰8۲۲زاد )خلیلی عراقی و بهروزی

 هایآزمون انجامند و اهپرداخت تهران بهادار اوراق بورس گذار درسرمایه رفتار بر مالی
 گذاررمایهس رفتار با معناداری مالی، همبستگی مثبت اطلاعات شفافیت كه داد نشان آماری

 انگذارسرمایه اعتماد افزایش اطلاعات مالی، موجب شفافیت بهبود با توانمی و دارد
 راهمف را بورس در آنان گذاریسرمایه برای افزایش لازم زمینه و شده بورس به نسبت
 نمود.

 

 سواد مالي .4
توانایی یک فرد در استفاده از دانش و مهارتش برای مدیریت : از است عبارت سواد مالی

صورت جهانی منظور امنیت مالی در طول عمر. امروزه بهاثربخش منابع مالی خود به
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پذیرفته شده است كه سواد مالی یک جزء مهم در ثبات و توسعه مالی و اقتصادی است 
ه به عواملی مانند افزایش با توج(. ۱۱، ص. ۰8۹1شمس، نژاد و فلاح)قالمق، یعقوب

پیچیدگی و تنوع محصولات و خدمات مالی، تصمیمات مالی پیچیده رودرروی 
راد و ها به افگذاران، انتقال مسئولیت امنیت مالی در زمان بازنشستگی از دولتسرمایه

شد یافته ای رطور فزایندهشناختی و اقتصادی، توجه به سواد مالی بهتغییر عوامل جمعیت
مللی آموزش مالی الهای تحقیقاتی است كه توسط شبکه بین. این نکته مطابق با یافتهاست

OECD  است. این مطالعه نشان داد كه نادانی مالی یکی از عواملی است كه اثرات بحران
 ,Ateş, Coşkun, Şahin & Demircan, 2016میلادی را تشدید نمود ) 022۲مالی سال 

p. 3.) 
 هایای به تأثیر سواد مالی بر تورش( در مقاله۰8۹1) شمسفلاح نژاد وقالمق، یعقوب

ها داده لیوتحلهیتجزاند و نتایج هگذاران بورس اوراق بهادار تهران پرداخترفتاری سرمایه
ه های رفتاری آنها رابطگذاران و تورشحاكی از این است كه بین میزان سواد مالی سرمایه

 رد.معناداری در جهت مثبت وجود دا
 هایزمینه مالی؛ سواد» با عنوانای ( در مقاله۰8۹1خانی )و كریم بیدگلی اسلامی

 مختلف عاداب فهم و واشکافی، به «بازار در اقتصاد آن جایگاه و پیدایش اقتصادی سیاسی
 این یشپیدا به منجر اقتصادی و سیاسی هایزمینه ند و تلاش نمودنداهمالی پرداخت سواد

 بازار، قتصادا مانند نئولیبرالیسم، نظری هایمقوله سایر با آن ارتباط و شده تبیین مفهوم،
 اند.داده توضیح... و كارا بازار

 یک: جهان سراسر در مالی سواد» با عنوانای در مقاله( م02۰۰) ۰۰میتچل و لوساردی
 نای. اندكرده مالی بیان سواد گیریاندازه هایسنجه طراحی برای اصل چهار ،«كلی مرور
. تمیزگذاری . ظرفیت1 ؛بودن مربوط. 8 ؛بودن .موجز0؛ سادگی.۰: از اندعبارت اصل چهار

 را الیم یا الفبای پایه مفاهیم باید هاپرسش یا هاسنجه كه است آن ،اصول این از منظور
 مترینها كپرسش تعداد. باشند مرتبط مردم هروزمر مالی هایگیریتصمیم با و بسنجند

ز تمی مالی دانش مختلف سطوح میان كه شوند طراحی ایگونهبه و باشد ممکن میزان
 .شود فراهم یکدیگر با مختلف امتیازهای همقایس امکان تا بگذارند
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 ۱۰ بررسی ، به«مالی سواد گیریاندازه» با عنوانای در مقاله( م02۰2) ۰0هاستون
 دانش یا مالی به سواد ارجاع در محققان داد نشان پرداخته و مالی سواد هحوز در پژوهش

 زمانی پول، ارزش پول، خرید قدرت شامل) پایه مفاهیم هحوز چهار بیشتر مالی
 كارت كننده،مصرف وام رهنی، وام شامل) استقراض مفاهیم ؛(و... فردی مالی حسابداری

های صندوق قرضه، اوراق سهام، انداز،پس شامل) گذاریسرمایه مفاهیم ؛(...و اعتباری
 (ریسک مدیریت هایتکنیک سایر و بیمه شامل) 1 حفاظت مفاهیم و ؛(...و گذاریسرمایه

 اند.داشته در نظر را
 

 نهاني بر اطلاعاتنظارت  .5

 چراكه است؛ سرمایه بازار موضوعات ترینمهم و ترینحساس از نهانی اطلاعات
 مبنای عنوانبه و هستند مؤثر سرمایه بازار در هاگیریتصمیم بر شدتبهمذكور  اطلاعات

 ارقر بازار این در ریسک كنترل و نهانی اطلاعات اشخاص دارای گیریتصمیم اصلی
 مختلف، كشورهای بورسی مقررات قواعد و كه است اهمیت همین لحاظ به. گیرندمی

 سازمان نظرو تحت كنندمی دوفروشیخر بورس در را خود سهام كه را هاییشركت
تصمیم  یا هاقیمت بر كه را اطلاعات گونهاین تا نموده مکلف هستند، بورس
 در نهات سرمایه بازار بیترتنیابه. دهند قرار عموم اختیار در گذارند،می اثر گذارانسرمایه

 رایطش در بازار نفعانذی و گذارانسرمایه عموم كه بود خواهد شفاف و صورتی منصفانه
 ایهدارایی حفظ یا خود سهام معامله مورد در مذكور اتکای اطلاعات به بتوانند یکسان
 دخو معاملات در توجهقابل و عمده ریسک پذیراشدن از و كنند یریگمیتصم خویش
 (.۰0، ص. ۰8۹1دهکردی،  سعدآباد و سلیمان )جمالی، آقامیری، عابدینی ورزند اجتناب

 حقوقی و فقهی مبانی تحلیل» با عنوانای ( در مقاله۰8۹۱) منفردساریخانی و میرزایی
ه به اینکه بیان نمودند با توج «بهادار اوراق بازار در نهانی اطلاعات با مرتبط جرایم

قانونی و شغلی به این اطلاعات نهانی دسترسی دارند، چنانچه قبل  اشخاصی بنا به وظیفه
 و ئه نماینداز افشای آنها به بازار اقدام به معامله كرده و یا آن اطلاعات را به دیگران ارا

رتکب آن اطلاعات كنند، م قانونی، اقدام به انتشار شدهینیبشیپیا اینکه خارج از مکانیزم 
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بر جبران ضرر و زیان ات كیفری، ضمانت اجرای مدنی مبنیبر مجازاند و علاوهجرم شده
 ناشی از آن جرایم را نیز بر دوش دارند.

لیت مدنی ناشی از افشای اطلاعات مسئو» با عنوانای ( در مقاله۰8۹۱) نوندیمی
، بیان نمود كه صرف افشا اطلاعات برای تحقق «نهانی در سازمان بورس و اوراق بهادار

اطلاعات نهانی معامله اوراق بهادار صورت افی نبوده و بلکه باید بر مبنای مسئولیت ك
ننده كفشابر مسئولیت مدنی اله متضرر گردد همچنین علاوهگیرد و طرف مقابل از معام

 .استاطلاعات نهانی دارای مسئولیت كیفری نیز 
عات بر اطلاای به بررسی وضعیت حقوقی معاملات متکی( در مقاله۰8۹1شبانی )

انگاری معامله متکی رغم جرمه و بیان نمود كه علیپرداخت نهانی در بورس اوراق بهادار
گذار ایران قانون ۰8۲1مصوب ار اوراق بهادار بر اطلاعات نهانی در فصل ششم قانون باز

ال را بدون پاسخ رها كرده ؤای نکرده و این سگونه معاملات اشارهبه وضعیت حقوقی این
 گذار، باطل است یا اینکه معاملهاطلاعات نهانی به دلیل نهی قانونبر كه آیا معامله متکی

رر به دلیل تضگونه معاملات انگاری آن موجب بطلان نیست؟ آیا اینجرم صحیح بوده و
وام و ام، دیا فریب متضرر از قابلیت فسخ برخوردار است یا به دلیل اصل لزوم و قو

در صورت وقوع  درهرحالای جز حکم بر صحت معامله نیست؟ استواری معاملات چاره
 .عمل آیدبهچنین جرمی ضروری است از متضرر جبران خسارت 

 با عنوانای ( در مقاله۰8۹1) هکردید سعدآباد و سلیمان جمالی، آقامیری، عابدینی
 وجهند كه اهبیان نمود« ایران حقوقی نظام در آن قلمروی و نهانی اطلاعات بازشناسی»

 اب تمایز خصوص در و است نهانی اطلاعات نشدن افشا در مهم با نهانی اطلاعات افتراق
 میمتص و قیمت بر مؤثر اخبار كه نمود اشاره اطلاعاتی دامنه به توانمی درونی اطلاعات

 گذارانسرمایه تصمیم و قیمت بر شایعات اثر كهازآنجایی. گیردمی دربر گذارانسرمایه
 و شایعات با نهانی اطلاعات این است، علم نهانی اطلاعات منشأ و محتمل امری

 شوندمی محسوب جدا مقوله دو نیز احتمالات
 درنهانی  اطلاعات از استفادهسوء جرم تحلیلبه ای در مقاله( ۰8۹0) منفردمیرزایی

 اتاطلاع از سوءاستفاده»انگاری جرم موجبو بیان نمود، آنچه  هپرداخت بهادار اوراق بازار
 ستا امانتی در خیانت سویک از شده، آن مرتکب برای كیفری مجازات تعیین و «نهانی
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 عالانف سایر به اضرار دیگر، سوی از و گرفته صورت اختیار در اطلاعاتِ به نسبت كه
 ای بالا قیمت در سهم خرید به اقدام اطلاعات، آن از آگاهی عدم دلیل به كه است بازار

 و اعتماد نهانی، اطلاعات از سوءاستفاده اینکه ضمن. اندنموده پایین قیمت در فروش
 تدهادادوس شرایط و كاركرد صحت و سلامت و كرده سلب را بازار به افراد سایر اطمینان

 كند.می دارخدشه را
 

 های آموزشيفعالیت .6

بورس و اوراق سازمان  جمهوری اسلامی ایران، قانون بازار اوراق بهادار ۱به موجب ماده 
مکلف به اتخاذ به تدابیر لازم جهت پیشگیری از وقوع تخلفات در بازار و اتخاذ بهادار 

گذاران منافع سرمایهمنظور حمایت از حقوق و تدابیر ضروری و انجام اقدامات لازم به
در جهت انجام این مهم صورت لذا باید اقدامات آموزشی  .استدر بازار اوراق بهادار 

بازار و مجریان ها بسیار گسترده بوده و تمام فعالان های هدف این آموزشگروه .پذیرد
سط و تو شودتر گرفتار شایعات میگذار آموزش دیده كمشود. سرمایهقانون را شامل می

شود. همچنین است فعالان بازار كه چنانچه از عواقب اداری اطلاعات نهانی گمراه نمی
های مربوط گرفتار آنها نخواند شد. پیچیدگی و مدنی و كیفری این قسم اعمال آگاه باشند،

ها نیز اقتضاء دارد كه قضات دادگاه به معاملات بازار و همچنین دعاوی مرتبط با جرایم آن
های جامعی در این خصوص دریافت دارند تا شاهد صدور آراء دسراها آموزشو دا

ثیر سواد ای تأدر مقاله (م02۰8) ۰1و نتمایر ، فرناندسلنچ ۰8متناسب از سوی آنان باشیم.
 مقاله حاكی. نتیجه این اندرفتارهای مالی جاری بررسی نمودهمالی و آموزش مالی را بر 

های موزشای عمومی درباره چگونگی استفاده از آهمشیاز ضرورت بررسی مجدد خط
 گیری مالی است.مالی برای بهبود تصمیم

 

 پژوهش شناسيروش. 0

ع ها توصیفی و از نوگردآوری داده حسب هدف كاربردی و براساس شیوه این تحقیق بر
های لفهؤای اكتشافی با خبرگان و متخصصین مهبا استفاده از مصاحبه .استپیمایشی 

آماری این تحقیق را  جامعهنظارت بر ناشران بورس اوراق بهادار شناسایی گردید. 
 022ای تصادفی ساده دهند كه براساس روش طبقهسهامداران بازار سرمایه تشکیل می



 892نيا و دیگران                           فرانك مفاخري/ ... با بورسي ناشران بر بهادار اوراق بورس سازمان نظارت ارزیابي 

آوری اطلاعات موردنیاز اند. جمعآماری انتخاب شده عنوان نمونهنفر از سهامداران را به
 برای تدوین مبانی نظریای ی و میدانی انجام شد. از روش كتابخانهااز دو روش كتابخانه

 ه نمونههای اولیه مربوط بتحقیق و از روش میدانی، با كمک ابزار پرسشنامه داده و پیشینه
برای سنجش روایی سازه از الگوی معادلات ساختاری و برای  آماری گردآوری شد.

نظران آگاه به موضوع استفاده د و صاحبسنجش روایی محتوایی ابزار از نظرات اساتی
شده است. همچنین پایایی ابزار پرسشنامه با استفاده از ضریب آلفای كرونباخ احراز 

 (۰)رهای پژوهش در جدول برای متغیّ شدهمحاسبهگردید. ضرایب آلفای كرونباخ 

 شود.ارائه می
 

 رهاي پژوهشمتغيّ شدهمحاسبهضرایب آلفاي کرونباخ  :(0جدول )

آلفای 
 کرونباخ

همبستگي کل 
 رهامتغیّ

واریانس 
 مقیاس

میانگین 
 مقیاس

 

 حاكمیت شركتی ۱8/۰1 0۱/۰۱ ۱00/2 ۱۹0/2
 كیفیت حسابرسی 1۲/۰1 12/۰1 ۱11/2 ۱۹۰/2
 افشاء و شفافیت ۲1/۰1 80/۰1 ۱21/2 ۱۹۱/2
 سواد مالی 81/۰۱ 8۹/۰۱ 122/2 ۲۰2/2
 اطلاعات نهانینظارت بر  2۱/۰1 00/۰1 ۱20/2 ۱20/2
 های آموزشیفعالیت 2۱/۰1 ۹۹/۰1 111/2 ۱۰۰/2

 هاي پژوهشمنبع: يافته
 

بیانگر  خواهد بود كه ۱/2شود ضریب آلفای كرونباخ ( ملاحظه می۰)براساس جدول 
 .استنامه پایایی بالای ابزار پرسش

 

 ها . یافته8

در جدول دهندگان نامه درصد فراوانی پاسخاز پرسش شدهیآورجمعبراساس اطلاعات 
 شود.( ارائه می0)
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 دهندگان(: درصد فراواني پاسخ0)جدول 

 مقطع تحصیلي جنسیت
 0۰ دكتری ۰21 مرد
 ۱۰ لیسانسفوق ۹۱ زن

  
 ۱1 لیسانس

 81 دیپلمفوق
 ۲ دیپلم

 هاي پژوهشمنبع: يافته

 

( بیشترین فراوانی مربوط به سهامداران مرد 0در جدول ) شدهارائهبراساس اطلاعات 
 .استو بیشترین مقطع تحصیلی لیسانس، 

 

 هاتحليل یافته. 8-0

میزان كفایت نظارت برحاكمیت شركتی ناشران بورس اوراق بهادار در سطح  :(1)فرضیه 
 ست. قبولی برخوردار اقابل

:𝐻0 بورس اوراق بهادار در حد ان میزان كفایت نظارت بر حاكمیت شركتی ناشر
 قبولی نیست.قابل

:𝐻1 ان بورس اوراق بهادار در حد میزان كفایت نظارت بر حاكمیت شركتی ناشر
 قبولی است.قابل

 

 حاکميت شرکتياي در مورد نظارت بر جمله(: نتایج آزمون دو8) جدول

 ناشران بورس اوراق بهادار

 تعداد گروه رسطوح متغیّ
نسبت 

 شدهمشاهده
نسبت 
 آزمون

سطح 
 داریمعنی

 حاكمیت شركتی
 1۹/2 ۹۱ < 8 سطح پایین

12/2 ۱01/2 
سطح 

 قبولقابل
8=< ۰28 10/2 

 22/۰ 022 جمع
 هاي پژوهشمنبع: يافته
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 21/2( بیشتر از sig=0/724) یداریمعندهد مقدار سطح نشان می( 8)كه جدول چنان
بر شود و فرض تحقیق مبنیقبول می 21/2بنابراین فرض صفر در سطح  .است شدهحاصل

بولی قان بورس اوراق بهادار در حد قابلمیزان كفایت نظارت بر حاكمیت شركتی ناشر
 .شودبرخوردار است، رد می

حسابرسی ناشران بورس اوراق بهادار  تیفیبر كمیزان كفایت نظارت  :(2)فرضیه 
 برخوردار است. قبولی در سطح قابل

:𝐻0 یت نظارت بر كیفیت حسابرسی ناشران بورس اوراق بهادار در حد میزان كفا
 قبولی نیست.قابل

:𝐻1  میزان كفایت نظارت بر كیفیت حسابرسی ناشران بورس اوراق بهادار در حد
 قبولی است.قابل

 

 کيفيت حسابرسياي در مورد نظارت بر جمله(: نتایج آزمون دو0) جدول

 ناشران بورس اوراق بهادار

 تعداد گروه رمتغیّسطوح 
نسبت 

 شدهمشاهده
نسبت 
 آزمون

سطح 
 داریمعنی

كیفیت 
 حسابرسی

 1۲/2 ۹1 < 8 سطح پایین

12/2 101/2 
سطح 

 قبولقابل
8=< ۰21 18/2 

 22/۰ 022 جمع
 هاي پژوهشمنبع: يافته

 

 21/2( بیشتر از sig=0/525داری )دهد مقدار سطح معنی( نشان می1)كه جدول چنان
قیق شود و فرض تحقبول می 21/2بنابراین فرض صفر در سطح است. حاصل شده 

 ان بورس اوراق بهادار در حدمیزان كفایت نظارت بر كیفیت حسابرسی ناشربر مبنی
 .شودقبولی برخوردار است، رد میقابل

ار در ق بهادمیزان كفایت نظارت بر افشاء و شفافیت ناشران بورس اورا :(3)فرضیه 
 قبولی برخوردار است. قابلسطح 
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:𝐻0 ان بورس اوراق بهادار در حد میزان كفایت نظارت بر افشاء و شفافیت ناشر
 قبولی نیست.قابل

:𝐻1 ان بورس اوراق بهادار در حد میزان كفایت نظارت بر افشاء و شفافیت ناشر
 قبولی است.قابل

 

 مورد نظارت بر افشاء و شفافيتدر اي (: نتایج آزمون دوجمله7)جدول 

 ناشران بورس اوراق بهادار

 تعداد گروه سطوح متغیر
نسبت 

 شدهمشاهده
نسبت 
 آزمون

سطح 
 داریمعنی

افشاء و 
 شفافیت

 00/2 11 < 8 سطح پایین

12/2 222/2 
سطح 

 قبولقابل
8=< ۰1۱ ۱۲/2 

 22/۰ 022 جمع
 هاي پژوهشمنبع: يافته

 

 21/2( كمتر از sig=0/000داری )دهد مقدار سطح معنینشان می( 1)كه جدول چنان
𝑝است )حاصل شده  − 𝑣 < 𝛼 = شود رد می 21/2.بنابراین فرض صفر در سطح ( 5%

میزان كفایت نظارت بر شفافیت و افشاء ناشران بورس اوراق بر و فرض تحقیق مبنی
 شود. قبول می قبولی برخوردار است،بهادار در حد قابل

میزان كفایت نظارت بر سواد مالی ناشران بورس اوراق بهادار در سطح : (4)فرضیه 
 قبولی برخوردار است. قابل

:𝐻0 بولی قمیزان كفایت نظارت بر سواد مالی ناشران بورس اوراق بهادار در حد قابل
 نیست.

:𝐻1 بولی قمیزان كفایت نظارت بر سواد مالی ناشران بورس اوراق بهادار در حد قابل
 است.
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 اي در مورد نظارت بر سواد مالي ناشران بورس اوراق بهادارجمله(: نتایج آزمون دو8) جدول

 تعداد گروه رسطوح متغیّ
نسبت 

 شدهمشاهده

نسبت 

 آزمون

سطح 

 داریمعنی

سواد 

 مالی

 81/2 ۱۱ < 8 سطح پایین

12/2 222/2 
سطح 

 قبولقابل
8=< ۰88 ۱۱/2 

 22/۰ 022 جمع

 هاي پژوهشيافتهمنبع: 
 

 21/2( كمتر از sig=0/000داری )دهد مقدار سطح معنینشان می (۱) كه جدولچنان
𝑝است )حاصل شده  − 𝑣 < 𝛼 = شود رد می 21/2. بنابراین فرض صفر در سطح ( 5%

میزان كفایت نظارت بر سواد مالی ناشران بورس اوراق بهادار در بر و فرض تحقیق مبنی
 شود. برخوردار است، قبول میقبولی حد قابل

میزان كفایت نظارت بر اطلاعات نهانی ناشران بورس اوراق بهادار در : (5)فرضیه 
 لی برخوردار است. قبوسطح قابل

:𝐻0 ان بورس اوراق بهادار در حد میزان كفایت نظارت بر اطلاعات نهانی ناشر
 قبولی نیست.قابل

:𝐻1 ان بورس اوراق بهادار در حد میزان كفایت نظارت بر اطلاعات نهانی ناشر
 قبولی است.قابل

 

 اطلاعات نهانياي در مورد نظارت بر جمله(: نتایج آزمون دو5) جدول

 ناشران بورس اوراق بهادار

 تعداد گروه رسطوح متغیّ
نسبت 

 شدهمشاهده

نسبت 

 آزمون

سطح 

 داریمعنی

نظارت بر 

 نهانیاطلاعات 

 10/2 ۹۱ < 8 سطح پایین

12/2 ۱0۰/2 
سطح 

 قبولقابل
8=< ۰21 1۲/2 

   جمع

 هاي پژوهشمنبع: يافته
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 21/2( بیشتر از sig=0/621) یداریمعندهد مقدار سطح نشان می( ۱)كه جدول چنان
شود و فرض تحقیق قبول می 21/2. بنابراین فرض صفر در سطح استحاصل شده 

ان بورس اوراق بهادار در حد میزان كفایت نظارت بر اطلاعات نهانی ناشربر مبنی
 شود. قبولی برخوردار است، رد میقابل

های آموزشی ناشران بورس اوراق بهادار میزان كفایت نظارت بر فعالیت: (6)فرضیه 
 برخوردار است. قبولی در سطح قابل

:𝐻0  آموزشی ناشران بورس اوراق بهادار در حد  یهاتیفعالمیزان كفایت نظارت بر
 قبولی نیست.قابل

:𝐻1  آموزشی ناشران بورس اوراق بهادار در حد  یهاتیفعالمیزان كفایت نظارت بر
 قبولی است.قابل

 

 هاي آموزشياي در مورد نظارت بر فعاليت(: نتایج آزمون دوجمله8) جدول

 ناشران بورس اوراق بهادار

 تعداد گروه رسطوح متغیّ
نسبت 

 شدهمشاهده

نسبت 

 آزمون

سطح 

 داریمعنی

های فعالیت

 آموزشی

 10/2 ۰۰۱ < 8 سطح پایین

12/2 2۰۹/2 
سطح 

 قبولقابل
8=< ۲8 1۹/2 

 22/۰ 022 جمع

 هاي پژوهشمنبع: يافته
 

 21/2( كمتر از sig=0/019داری )دهد مقدار سطح معنیكه جدول نشان میچنان
𝑝است )حاصل شده  − 𝑣 < 𝛼 = شود رد می 21/2. بنابراین فرض صفر در سطح ( 5%

وراق های آموزشی ناشران بورس امیزان كفایت نظارت بر فعالیتبر و فرض تحقیق مبنی
 شود.قبولی برخوردار است، قبول میبهادار در حد قابل
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 گيري نتيجه

صفانه ن رفتار عادلانه و منناشران اوراق بهادار نقش پررنگی در بازار سرمایه داشته و تضمی
« حمایت از حقوق سهامداران»ایشان با سهامداران، از راهکارهای نیل به هدف اساسی

 سازمان بورس اوراق بهادار در پژوهش حاضر به بررسی و سنجش كفایت نظارت است.
های آمده برای فرضیهدستبر ناشران سازمان بورس اوراق بهادار پرداخته شد. نتایج به

 :استهش به شرح ذیل پژو
 میزان كفایت نظارت بورس اوراق بهادار تهران بر دهد كه نتایج فرضیه اول نشان می

جه در نتی قبولی نیست.حاكمیت شركتی ناشران بورس اوراق بهادار در حد قابل
سازمان بورس اوراق بهادار با بازرسی حضوری به تشکیل تیم بازرسی، تهیه 

ن و های نظارتی سازمااستاندارد متناسب با نوع بازرسی، مذاكره با بخش ستیلچک
ضعف  های ناشر به دلیلهمچنین شركت تصمیم به بررسی نواحی پرریسک، بپردازد.

در حاكمیت شركتی، ریسک و خطر جدی دارد و این ضعف از طریق معیارهای 
د و اقدامات و شود و باید نظارت مضاعف صورت گیرمعمول نظارتی اصلاح نمی

 های اصلاحی مانند تذكر كتبی، جرائم مالی، محدودیت، انتشار گزارشبرنامه
 صورت گیرد.

 میزان كفایت نظارت بورس اوراق بهادار تهران بر دهد نتایج فرضیه دوم نشان می
تیجه در ن قبولی نیست،كیفیت حسابرسی ناشران بورس اوراق بهادار در حد قابل

های بهادار تهران گزارش حسابرس و بازرس قانونی، صورتسازمان بورس اوراق 
های مالی مهم، كفایت سرمایه، كامل بودن تركیب مالی حسابرسی شده، نسبت

مدیران، عمل به تعهدات ارائه شده، سوابق شکایات و تخلفات، سوابق بازرسی 
ان گذارهمچنین سرمایه های ناشر بورس اوراق بهادار بررسی و كنترل شود.شركت

زایش تواند منجر به افتلاش كنند تا از خدمات حسابرسی بهره گیرند. این موضوع می
 كیفیت حسابرسی و كاهش عدم تقارن اطلاعاتی گردد.

 دهد میزان نظارت سازمان بورس و اوراق بهادار بر نتایج فرضیه سوم نشان می
 مالی اتعاطلا شفافیت .قبولی استشفافیت و افشاء ناشران بورس در سطح قابل

ا و مزایای بالقوه افش. دهدیم قرار تأثیر تحت گذاری راسرمایه تصمیمات كیفیت
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بهبود  ،نمایندگی هاهزینه كمتر، كاهش سرمایه هزینه شامل تواندمی بیشتر شفافیت
 .قیمت سهام و افزایش ارزش شركت باشد

 نظارت بورس اوراقمیزان كفایت دهنده آن است كه نتایج آزمون فرضیه چهارم نشان 
ا ب قبولی است.بهادار تهران بر سواد مالی ناشران بورس اوراق بهادار در حد قابل

توجه به عواملی مانند افزایش پیچیدگی و تنوع محصولات و خدمات مالی، 
گذاران، انتقال مسئولیت امنیت مالی در تصمیمات مالی پیچیده رودرروی سرمایه

 شناختی و اقتصادیبه افراد و تغییر عوامل جمعیت هادولتزمان بازنشستگی از 
 .ای رشد یابدطور فزایندهباعث شده است كه توجه به سواد مالی به

 میزان كفایت نظارت بورس اوراق بهادار تهران دهد كه نتایج فرضیه پنجم نشان می
 اطلاعات قبولی نیست.بر اطلاعات نهانی ناشران بورس اوراق بهادار در حد قابل

 چراكه است؛ سرمایه بازار موضوعات ترینمهم بلکه و نیترحساس از نهانی
 عنوانبه و هستند مؤثر سرمایه بازار در هاگیریتصمیم بر شدت مذكور به اطلاعات

 نای در ریسک كنترل و نهانی اطلاعات اشخاص دارای گیریتصمیم اصلی مبنای
 .گیرندمی قرار بازار

 میزان كفایت نظارت بورس اوراق بهادار تهران دهد كه نتایج فرضیه ششم نشان می
قبولی برخوردار های آموزشی ناشران بورس اوراق بهادار در سطح قابلبر فعالیت

سازمان جمهوری اسلامی ایران، قانون بازار اوراق بهادار  ۱به موجب ماده  .است
خلفات از وقوع تمکلف به اتخاذ به تدابیر لازم جهت پیشگیری بورس و اوراق بهادار 

منظور حمایت از حقوق و در بازار و اتخاذ تدابیر ضروری و انجام اقدامات لازم به
لذا باید اقدامات آموزشی در جهت  .استگذاران در بازار اوراق بهادار منافع سرمایه

ها بسیار گسترده بوده و های هدف این آموزشگروه انجام این مهم صورت پذیرد.
گذار آموزش دیده كمتر شود. سرمایهل میار و مجریان قانون را شامتمام فعالان باز

 .شودو توسط اطلاعات نهانی گمراه نمی شودگرفتار شایعات می
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 کتابنامه
تأثیر كیفیت حسابرسی و رعایت  (.۰8۹۱) جواد ،و باغیان ؛علی ،نسببهرامی ؛سیدكاظم ابراهیمی،

-۰1۹ (،۱۹)۰۱، فصلنامه دانش حسابرسی. حقوق سهامداران بر احتمال گزارشگری متقلبانه
۰01. 

اقتصادی  -های سیاسی زمینه ؛. سواد مالی(۰8۹1میثم ) ،خانیو كریمسعید؛  اسلامی بیدگلی،
 :DOI. 01۰-0۱1(، ۱2)۰۲. مالی فصلنامه تحقیقاتایش و جایگاه آن در اقتصاد بازار. پید

10.22059/jfr.2016.61591 
 .هات شركتاول مالیمرابطه حاكمیت شركتی و سود مش. (۰8۲۹) مجید ،و عبدی ؛جعفر ،باباجانی

 .۲۱-۱1(، ۱)0. های حسابداری مالیفصلنامه پژوهش

تأثیر پرداخت سود سهام و عدم انتشار  .(۰8۹۱زاده خانقاه، وحید )تقیو نهندی، یونس؛ بادآور
 هایفصلنامه بررسی. تأكید بر عدم تقارن اطلاعاتی اخبار بد بر خطر سقوط قیمت سهام با

 DOI: 10.22059/acctgrev.2017.61841. 12-۰۹، (۹8)01 ،حسابداری و حسابرسی

سلیمان دهکردی، الهام و سادات؛ عابدینی سعدآباد، فرهاد؛ جمالی، جعفر؛ آقامیری، سمیه
فصلنامه دانشنامه حقوقی ایران.  بازشناسی اطلاعات نهانی و قلمروی آن در نظام(. ۰8۹1)

 .8۰-۰۰(، 01)۰۰، حقوق و سیاست
رابطه بین كیفیت حسابرسی و اندازه مؤسسه . (۰8۲۹) كاوه فر،آذینو  یحیی؛ حساس یگانه،
 .۹۲-۲1(، ۱۰)۰۱ ،بررسی حسابداری و حسابرسیفصلنامه . حسابرسی
بررسی اثرات شفافیت اطلاعات مالی بر رفتار  .(۰8۲۲صمد ) ،زادو بهروزیمریم؛  خلیلی عراقی،

 .۰1۹-۰0۹(، 1)0 ،فصلنامه مطالعات مالی. گذار در بورس اوراق بهادار تهرانسرمایه

ثیر گذاری و تأ. موانع سرمایه(۰8۲۱) شاپور و محمدی، ؛فرشید ،؛ و مظفری خامنهفرهاد رهبر،
 .۰8۲-۰۰۰(، ۲۰)0۰ ،تحقیقات اقتصادی فصلنامهتصادی در ایران. آن بر رشد اق

http://ensani.ir/fa/article/journal-number/22003/%D8%A8%D8%B1%D8%B1%D8%B3%DB%8C-%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%DB%8C-%D9%88-%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%B1%D8%B3%DB%8C-%D8%B3%D8%A7%D9%84-%D9%87%D9%81%D8%AF%D9%87%D9%85-%D9%BE%D8%A7%DB%8C%DB%8C%D8%B2-1389-%D8%B4%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%87-61
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ثیر كیفیت حسابرسی بر بهبود حجم بررسی تأ(. ۰8۹1افسانه ) ،و دلشاد؛ پریوش زاهدی تهرانی،
شده در بورس اوراق پذیرفتههای شركت ایدورهمیانمعاملات و كیفیت اطلاعات مالی 

 .۰8۰-۰۰۰(، ۰1)۱، انداز مدیریت مالیچشمفصلنامه بهادار تهران. 
تحلیل مبانی فقهی و حقوقی جرایم مرتبط  .(۰8۹۱) غلامعلی منفرد،و میرزاییعادل؛  ساریخانی،

 .۰01-۰2۰(، 8۱)۰2 ،فصلنامه بورس اوراق بهادار. با اطلاعات نهانی در بازار اوراق بهادار
بررسی وضعیت حقوقی معاملات متکی بر اطلاعات نهانی در  .(۰8۹1صادق )، محمدشبانی

 .۰8۰-۰۰1، (88)۹ ،فصلنامه بورس اوراق بهادار. بورس اوراق بهادار
نقش گزارشگری  ( ،۰8۹۱محمد ) ،و سلطانی ؛علی ،سیدعلی؛ رحمانی ،حسینی بهاره؛ ،زادهشفیع

 فصلنامه بورس اوراق. گذارانی شركتی در حمایت از حقوق سرمایهمالی، شفافیت و راهبر
 .۹1-۱1، (10)۰۰ ،بهادار

فصلنامه  .تأثیر رعایت حقوق سهامداران بر كیفیت سود .(۰8۹0صفرزاده، محمدحسین )
 .۰۱0-۰1۱(، ۹)8، داریهای تجربی حسابپژوهش

های . تأثیر سواد مالی بر تورش(۰8۹1شمس، میرفیض )فلاحو نژاد، احمد؛ یعقوب ؛كریم قالمق،
 (،۰۱)1، انداز مدیریت مالیفصلنامه چشمن. گذاران بورس اوراق بهادار تهرارفتاری سرمایه

۹1-۱1. 
های . تأثیر مکانیزم(۰8۹۱) محمود ،و ارشادی ؛محمدابراهیم ،راعی عزآبادی ؛محمد پور،كاشانی

 .: مطالعه مورد بورس اوراق بهادارایدورهراهبری شركتی بر تأخیر گزارشگری مالی میان
 .۰۱۹-۰۹1(، ۰۱)1 ،های مالی و اقتصادیفصلنامه سیاست

 .در بازار اوراق بهاداراستفاده از اطلاعات نهانی تحلیل جرم سوء .(۰8۹0غلامعلی ) منفرد،میرزایی
 .012-0۰۰(، 1)0 ،های حقوق كیفریفصلنامه آموزه

طراحی قواعد  (.۰8۹۱) حسین ،ستانیسروزادهو حسن ؛امیر آذرفر، ؛محمدسیدعلی فراشاه،نجفی
فصلنامه  .در بورس اوراق بهادار تهران شدهپذیرفتهزا برای شفافیت شركتی ناشران مطلوبیت

 ۱۰-۹1(، 02)1، انداز مدیریت مالیچشم

در سازمان بورس و  مسئولیت مدنی ناشی از افشای اطلاعات نهانی(. ۰8۹۱پروین ) نو،ندیمی
 .1۱-1۱(، 0/۰)8 ،مطالعات علوم سیاسی، حقوق و فقهفصلنامه اوراق بهادار. 
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