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Abstract  
Risk and ambiguity, distinctive facets of environmental uncertainty, significantly influence a firm's 

disclosure decisions. In theoretical and empirical literature, risk disclosure emerges as a pivotal 

facet of interpretive disclosures within corporate financial reports, representing a rational response 

to uncertainty. Nonetheless, the mechanism guiding risk disclosure determinations amidst 

conditions of risk and uncertainty, while considering the equilibrium between agency advantages 

and costs, remains a gap within risk disclosure literature. This study investigates the nexus between 

risk disclosure and uncertainty at the corporate level, hinging upon business strategy and alertness 

criteria. Employing a multiple regression model, the research examines these hypotheses within 

firms listed on the Tehran Stock Exchange during the 2016-2021 period. The risk disclosure was 

assessed through content analysis of annual financial reports. The results demonstrate that firms 

pursuing the prospector-oriented strategy provide more risk disclosure than defender-oriented firms, 

aiming to mitigate information asymmetry and its agency benefits. Moreover, the findings illustrate 

that alert firms, through continual environmental scanning, diminish ambiguity cyclically, 

enhancing their comprehension of exposed risks and consequentially augmenting risk disclosure. In 

essence, this research underscores that a firm's strategic stance encompasses implications beyond 

operational and competitive domains, permeating financial reporting and risk disclosure 

determinations. Consequently, this study underscores the criticality of incorporating risk 

dimensions and environmental ambiguity into the interpretation and scrutiny of disclosure of risk 

related information. 
Keywords: Risk Disclosure, business strategy, Environmental scanning, Knightian uncertainty. 
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Introduction  
The decision-making process of firms 

regarding the disclosure of risk-related 

information has become a recent and 

contentious topic in corporate disclosure 

literature, drawing attention from 

researchers, legislators, and financial 

statement users (Elshandidy et al., 2018 

b). In the theoretical and empirical 

literature, risk disclosure is viewed as a 

logical reaction by managers to 

uncertainties and risks, particularly in 

uncertain environments where the 

intention is to alleviate information 

asymmetry (Chiu et al., 2018; Li et al., 

2019). Additionally, it is seen as a signal 

of risk management on behalf of 

stakeholders (Haj-Salem & Hussainey, 

2021). 

Nonetheless, economic theories dissect 

environmental uncertainty into two 

distinct elements: risk and ambiguity 

(Hsieh et al., 2019). These theories 

suggest that how managers' report and 

make disclosure choices differs when 

facing uncertainty and risk (Ilut & 

Schneider, 2022). The literature on 

information processing and proprietary 

costs theory reveals that an increase in 

risk disclosure can lead to negative 

responses from ambiguity-averse 

investors, causing significant volatility in 

stock prices (Kravet & Muslu, 2013; 

Rava, 2022). Consequently, the costs 

associated with risk disclosure might 

outweigh its agency benefits, potentially 

leading to reduced motivation among 

managers to disclose such information. 

This prompts the question: given the 

diverse reactions of investors to risk 

disclosure within varying conditions of 

environmental uncertainty encompassing 

risk and ambiguity, and considering the 

equilibrium between the costs and 

advantages of risk disclosure, how might 

firms approach risk disclosure across 

different dimensions of environmental 

uncertainty? 

To address this inquiry, this study delves 

into the correlation between risk 

disclosure and environmental uncertainty 

among firms listed on the Tehran Stock 

Exchange. To achieve this, two distinct 

criteria are utilized to gauge the firm-

specific level of uncertainty. The first 

criterion, grounded in the firm's business 

strategies, encompasses prospective and 

defensive strategies. These strategies are 

evaluated using Bentley et al.'s (2013) 

scoring approach, positing that firms 

adopting exploratory strategies actively 

pursue novel business opportunities, 

potentially confronting higher uncertainty 

(Bentley et al., 2013). The second 

criterion hinges on management's 

perception of environmental uncertainty. 

Firms are categorized as alert or inert 

based on their continuous environmental 

scanning. Alert firms, through consistent 

environmental scanning, are better poised 

to identify potential concerns (Hsieh et 

al., 2019). In this context, the distinction 

between uncertainty and risk becomes 

relevant; ambiguous circumstances 

transform into risk. It is hypothesized that 

alert firms would face lower ambiguity 

levels compared to inert firms. 

Consequently, when considering business 

strategy and a firm's attentiveness to 

environmental uncertainty as risk 

attributes, the research's primary goal is 

to scrutinize the interplay between 

business strategies, alertness levels, and 

firms' risk disclosure. 

To achieve the research's objectives, two 

hypotheses are formulated and assessed: 

(1) the presence of a significant 

correlation between business strategy and 

risk disclosure, and (2) the presence of a 

significant correlation between firm 

alertness and risk disclosure  

 

Methodology 
This study aims to investigate the 

relationship between business strategy, 

corporate alertness, and risk disclosure 

within firms listed on the Tehran Stock 
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Exchange during the period from 2016 to 

2021. The research hypotheses are 

empirically examined using a sample 

encompassing 888 firm-years and 

applying the generalized least squares 

regression estimation technique. To 

conduct the analysis, essential data has 

been sourced from the financial 

statements, explanatory notes, the 

management discussion and analysis, and 

the directors’ reports. 
The first research hypothesis is tested 

using equation (1). 

Equation 

(1)  
𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡

= 𝛼0

+ 𝛽1𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡

+ 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝒊𝒕 + 𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡

+ 𝛽4𝑅𝑂𝐼𝑖𝑡 + 𝛽5𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖𝑡

+ 𝛽6𝑆𝑇𝐷𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡 + 𝛽7𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡

+ 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑖𝑡 + 𝑌𝑒𝑎𝑟 𝑖𝑡

+ 𝜀𝑖𝑡  
  

𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡 (The dependent 

variable) is the level of risk disclosure. 

Risk-related information data have been 

gathered and organized through the 

application of content analysis and the 

coding of disclosed risks found in the 

explanatory notes, the management 

discussion and analysis, and the 

directors’ reports. Subsequently, the 
quantification of the risk disclosure 

variable has been accomplished by 

counting the disclosed risk information. 

𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 (The independent 

variable) is the business strategy of the 

firm, assessed through the combined 

score criterion developed by Bentley et 

al. (2013). Initially, this variable is 

integrated into the research model in its 

original raw score form for each firm-

year. Subsequently, in a subsequent step 

aimed at a more comprehensive analysis, 

this variable is transformed into a binary 

variable based on the acquired score. 

This binary variable is then introduced 

into the model for further examination 

and interpretation. This methodology 

involves assigning specific values to 

firms based on their yearly business 

strategies. Specifically, a prospector-

oriented strategy (scoring between 19 and 

30) is assigned a value of one, while a 

defender-oriented strategy (scoring 

between 6 and 18) is assigned a value of 

zero for each firm-year. The coefficient 

𝛽1 will serve to elucidate the relationship 

between risk disclosure and the business 

strategy. In the regression model, control 

variables with established effects on risk 

disclosure, as indicated by previous 

research, are included. These variables 

encompass firm size (𝑆𝑖𝑧𝑒𝒊𝒕), financial 

leverage (𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡), return on assets 

(𝑅𝑂𝐼𝑖𝑡), beta coefficient (𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖𝑡), standard 

deviation of stock returns (𝑆𝑇𝐷𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡), 

instances of firm losses (𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡), industry-

specific effects (𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑖𝑡), and year-

specific effects (𝑌𝑒𝑎𝑟𝑖𝑡). 

 

The second research hypothesis 

postulates a significant correlation 

between alertness as an aspect of firm 

uncertainty and risk disclosure. This 

hypothesis is assessed through the 

examination of regression equation (2). 

 

Equation 

(2) 

𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡 = 𝛼0 +
𝛽1𝐴𝑙𝑒𝑟𝑡𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝒊𝒕 +

𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽4𝑅𝑂𝐼𝑖𝑡 +
𝛽5𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖𝑡 + 𝛽6𝑆𝑇𝐷𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡 +

𝛽7𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡 + 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑖𝑡 +
𝑌𝑒𝑎𝑟 𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡    

 

𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡 (The dependent 

variable) is the level of risk disclosure. 

The variable 𝐴𝑙𝑒𝑟𝑡𝑖𝑡 (The independent 

variable) represents the measure of firm 𝑖 

alertness during period 𝑡. In this study, 

the combined criterion developed by 

Hsieh et al. (2019) is employed to 

identify alert firms, based on the 

observation of abnormal cuts in three 

indicators: (1) the number of employees, 

(2) capital expenditures, and (3) 

discretionary expenditures (Hsieh et al., 

2019). To identify the alert firms, a 

binary variable is introduced. that equals 
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one if the firm ever takes three abnormal 

cuts in three indicators in the same year, 

and zero otherwise. That is, once a firm is 

identified as having taken the above 

abnormal cuts, all years associated with 

that firm within our sample receive the 

corresponding label. The coefficient 

𝛽1will elucidate the relation between risk 

disclosure and alertness. The control 

variables for equation (2) are akin to 

those in equation (1). 

 

Findings 
 There is a significant positive 

relationship between the business 

strategy and the risk disclosure. 

Moreover, firms adopting a perspective-

oriented strategy provide a greater extent 

of risk disclosure compared to those 

following a defender-oriented strategy. 

Similarly, firms that continually scan 

their environment, referred to as alert 

firms, exhibit higher levels of disclosure 

in comparison to inert firms.  

Conclusion & Result 
  

This study delves into the manner of 

risk disclosure within the context of 

uncertainty dimensions, encompassing 

both risk and ambiguity, at the firm’s 
level. It investigates this phenomenon 

through the lens of the firm's business 

strategy and its alertness. The results 

show that firms adopting prospective 

strategies face higher levels of 

uncertainty and risk, leading them to 

provide a greater risk disclosure 

compared to firms with a defensive 

strategy. This result is in line with both 

agency theory and signaling theory, and 

it is consistent with previous research 

findings (Elshandidy et al., 2018 a, 

Bentley-Goode et al., 2019, Weber & 

Mubig, 2022; Mousavi et al., 2023, 

Barzegar et al., 2019). This finding 

demonstrates that when firms embrace an 

acquisition strategy that exposes them to 

risks and uncertainties, they become 

more inclined to proactively disclose 

information, thereby mitigating 

information asymmetry and lowering 

agency costs. In such scenarios, despite 

potential drawbacks of risk disclosure, 

such as heightened risk perception among 

shareholders and divulgence of private 

information to potential competitors 

(Hope et al., 2016), research results 

reveal that the benefits of risk 

information disclosure surpass its 

associated costs. This holds, particularly 

for firms adopting a prospective strategy 

heavily reliant on external financing, as 

not revealing enough risk information 

could be construed by the market as poor 

risk management. The results of the 

second hypothesis test in this research, 

examining the relation between firm 

alertness and risk disclosure, reveal that 

alert firms reveal greater risk disclosure 

compared to inert firms. This finding 

underscores that alert firms, with their 

ongoing environmental scanning 

practices, possess a heightened likelihood 

of identifying potential risks and 

encountering lower ambiguity than other 

ones. Consequently, in line with 

information processing theory, the 

reduction of ambiguity and the 

identification of more exposed risks lead 

to an escalation in the extent of 

information disclosure by firms. This 

finding aligns harmoniously with the 

research findings of Hsieh et al. (2019), 

Hejranijamil et al. (2020), and Rava 

(2022). It accentuates the significance of 

encompassing various uncertainty 

dimensions, including ambiguity and 

risk, when scrutinizing voluntary risk 

disclosure. Finally, the findings of this 

study underscore that a firm's strategic 

approach and orientation exert 

ramifications beyond operational and 

competitive realms, extending into the 

behavior and decision-making processes 

of firms concerning the reporting and 

dissemination of risk-related information 

(as outlined by Lim et al., 2018). 
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 چکیده
شرکت  کی یافشا ماتيبر تصم مؤثرعوامل  نیتر از مهم یطيمح نانياطم معد زیمتما جنبهعنوان دو  بهو ابهام  سکیر
 یها در گزارش یريتفس یافشا یاجزا نیتر از مهم یکیعنوان  به سکیر یبه افشا یو پژوهش ینظر اتي. در ادبستنده

 ماتيتصام  ساازوکار  این، با وجود ؛توجه شده است نانياطم به عدم خدر پاس رانیمد یها و واکنش منطق شرکت یمال

 اتيکه در ادب ستا یموضوع یندگینما یها نهیفع و هزو ابهام و با توجه به تعادل منا سکیر طیشرا در سکیر یافشا

 طحدر سا  محيطای  ناان ياطم و عدم سکیر یافشا نيپژوهش رابطه ب نیمانده است. ا پاسخ یب سکیر یافشا یپژوهش
پژوهش با استفاده از  یها هيفرض .دکن یم یبررسشرکت  یاريوکار و هوش کسب یاستراتژ اريدو مع یبر مبنارا شرکت 

تاا   1395 یشده در بورس اوراق بهاادار تهاران و در باازه زماان     رفتهیپذ یها چندگانه در قلمرو شرکت نويمدل رگرس

گياری شاده اسات.     های مالی سااننه انادازه   افشای ریسک با استفاده از تحليل محتوای گزارش. ندا آزمون شده 1400

باا   یهاا  نسبت به شارکت  یبانتر سکیر یاافش کاوشگرانه یبا استراتژ ییها شرکت دنده یم انپژوهش نش یها افتهی

 یهاا  شارکت  ن،ي. همچنا دهناد  یآن ارائه م یندگینما یایو مزا یمنظور کاهش عدم تقارن اطلاعات به تدافعی یاستراتژ
 یها سکیدرک بانتر نسبت به ردليل  و به دهند میرا کاهش  دورهابهام در هر  ت،يفعال طيمستمر مح شیبا پا ار،يهوش

باا   شرکت کیاستراتژ یکردهایرو دنده یپژوهش نشان م یها افتهی. نندک یرا ارائه م یشتريب سکیر یدر معرض افشا

 یافشاا  ماتيو بر تصم اند آنها بوده یو رقابت یاتيعمل یها یژگیفراتر از و های محيطی، ها و ابهام بر سطح ریسک ريتأث

و  ريدر تفسا  یطا يو ابهاام مح  سکیگنجاندن ابعاد ر تِيپژوهش بر اهم نیا ،درنتيجه ؛هستنداثرگذار  سکیداوطلبانه ر

 .ندک می ديکأت سکیاطلاعات ر یافشا ليو تحل هیتجز
 

 یتینا نانياطم عدم ،یطيمح شیوکار، پا کسب یاستراتژ سک،یر یافشا های کلیدی: واژه
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 مقدمه

 رانیمد گيریميو تصم سکیر یافشا یچگونگ

که در  سکیسطح اطلاعات مرتبط با ر بارةدر

و  نیدتریاز جد نند،ک یافشا م یمال یها زارشگ

پژوهشگران،  است که یموضوعات نیترزيبرانگ بحث

در  ی،مال یها کنندگان صورت گذاران و استفاده قانون

 اند کردهتوجه به آن  یشرکت یافشا اتيحوزه ادب

(Elshandidy et al., 2018b ،و  ینماز

به (. 1401، ختنلو و همکاران، 1395 ،ميمند یميابراه

همچون ارائه  یمتعدد لیدن به سکیر یافشا

 ,.Beatty et al) یليتفص یا وهياطلاعات به ش

 یو عموم یصورت کل بهارائه اطلاعات  و (2019

(Campbell et al., 2014 ،ختنلو و همکاران ،

نظر  اجماع ،جهيو درنت شده است( انتقاد 1400

 نیوجود دارد. در ا سکیر یلزوم بهبود افشا بارةدر

بهبود  یقدم برا نخستين شود یاستدنل مراستا 

 یو چگونگ ندیادرک کامل از فر سک،یر یافشا

 & Weber) استها  توسط شرکت سکیر یافشا

Mubig, 2022.) الزامات  شیباوجود افزا

 بارةدر یحسابدار یو استانداردها یزارشگرگ

 یافشا ،یپژوهش تايادب سک،یر یاجبار یافشا

 یارياخت شبه یشرکت یافشا کی عنوان بهرا  سکیر

(Dobler et al., 2011 )یاجبار شبه ای (Mazumder 

& Hossain, 2018معنا که  نیبه ا ؛کند می في( توص

محرک  توان یرا نم سکیر یراجبا یالزامات افشا

 & Mcchleryدر نظر گرفت ) سکیر یافشا یاصل

Hussainey, 2021ميتنظ یطیشرا ني(. در چن 

 ریپذ ها انعطاف شرکت سکیر یافشا یها یاستراتژ

عدم ازجمله سطح  یمتفاوت یها زهيو انگ است

 سکیر یافشا هایميتصم ندیاشرکت بر فر اطمينان

 Arena et al., 2023 ; Gonidakis et ) ندرگذاريثأت

al., 2020هیازجمله نظر یمختلف یها هی(. نظر 

 یها نهیهز هیو نظر یده علامت هینظر ،یندگینما

 سطح افشا  شیزااف یها زهياز انگ یاختصاص

( Elshandidy et al., 2018a ; Elshandidy et al., 

 سکیر یکاهش سطح افشا ني( و همچن2013

(Hope et al., 2016 در )عدم اطمينان طیشرا 

 اتيادب جیاز نتا عيوس فيط نی. در اکنند یم تیحما

 کی عنوان به سکیر یبه افشا ،یو پژوهش ینظر

در برابر  رانیمد یو استراتژ یواکنش منطق

عدم با  یها طيو در مح ها تيقطع و عدم ها سکیر

 ،یتقارن اطلاعات بان با هدف کاهش عدم اطمينان

 Chiu et al., 2018 ; Li et ) یندگینما یها نهیهز

al., 2019بارةدر علامت کی عنوان به زي( و ن 

 & Haj-Salem) نفعان یذ یبرا مدیریت ریسک

Hussainey, 2021این، . با وجوداست ( توجه شده 

را به دو  یطيمح عدم اطمينان ،یاقتصاد یها هینظر

و  اند کرده کيو ابهام تفک سکیر زیجزء متما

و ابهام را  دادهایرو ةرا احتمال قابل محاسب سکیر

 دنکن یم فیبا احتمانت ناشناخته تعر ییدادهایرو

(Hsieh et al., 2019 و )ندنک میرا ارائه  یشواهد 

 هایميو تصم یگزارشگر ندیافر دنده ینشان مکه 

 سکیدر مواجهه با ابهام و ر رانیمد یافشا

 اتي(. ادبIlut & Schneider, 2022) اند متفاوت

 اطلاعاتپردازش  هیدر حوزه نظر یو پژوهش ینظر

 سکیر یافشا دهد ینشان م یصاختصا یها نهیو هز

را  گذاران هیسرما سکیابهام، درک ر طیدر شرا

نامطلوب نسبت به  یها تياحتمال وضع بارةدر

 دهد یم شیمطلوب افزا یها تياحتمال وضع

(Rava, 2022)به  ،سکیر یافشا شیافزابنابراین،  ؛

به  بتنس زیگر ابهام گذاران هیسرما یواکنش منف

منجر سهام  متيق دینوسان شد نيزاطلاعات و 
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 ني(. در چنKravet & Muslu, 2013) شود می

نسبت  سکیاطلاعات ر یافشا یها نهیهز یطیشرا

و ممکن است  یابد می یآن فزون یندگیبه منافع نما

 سکیعات راطلا یافشا یبرا رانیمد لیو تما زهيانگ

 تچنانچه واکنش متفاو جه،يدرنت ؛ابدیکاهش 

 طیدر شرا سکیر ینسبت به افشا گذاران هیسرما

 زيو ابهام و ن سکیشامل ر یطيمح نانيعدم اطم

بر  سکیر یو منافع افشا ها نهیهز نيتعادل ب

 سؤال نیاثرگذار باشد، ا سکیر یافشا یها زهيانگ

بعاد ها در ا شرکت سکیر یکه افشا شود یطرح م

و ابهام  سکیر یعنی یطيمح نانيمتفاوت عدم اطم

  .چگونه خواهد بود

شده،  طرحله ئمنظور پاسخ به مس بهپژوهش  نیا

را  یطيمح عدم اطمينانو  سکیر یافشا نيرابطه ب

شده در بورس اوراق  رفتهیپذ یها در سطح شرکت

منظور از دو  نیا ی. برادکن یم یبررس بهادار تهران

خاص شرکت  نانيسطح عدم اطم نييتع یبرا اريمع

 بر ینخست، مبتن اري. معشود میاستفاده 

دو نوع وکار شرکت شامل  کسب یها یاستراتژ

که با استفاده  است 2تدافعیو  1انهکاوشگر یاستراتژ

محاسبه و  ،(2013) و همکاران گود یبنتل ازياز امت

 کاوشگرانه یبا استراتژ یها رکتش شود یفرض م

 طور به، تدافعی یبا استراتژ یها با شرکت سهیدر مقا

 یجو و خود را با جست ةندیفعال عملکرد آ

-Bentley) کنند یخلق م دیجد یتجار یاه فرصت

Goode et al., 2013نانيبا عدم اطم جهي( و درنت 

براساس ادراک  ،دوم اري. معشوند یمواجه م یبانتر

. بر شود یم یبررس یطيمح نانياز عدم اطم تیریمد

مستمر  شیپا اريها براساس مع شرکت ،مبنا نیا

 یو خنث اريهوش یها به دو دسته شرکت ط،يمح

 طور به اريهوش یها . شرکتدنشو یم یبند طبقه

با  جهيو درنت کنند می یخود را بررس طيمداوم مح

خواهند  ییمسائل بالقوه را شناسا یشتريمال باحت

بر  ،یطیشرا ني(. در چنHsieh et al., 2019د )کر

ابهام به  طیشرا ،سکیمفهوم ابهام و ر زیتما یمبنا

 اريهوش یها شرکت شود یو فرض م لیتبد ،سکیر

از  یتر نیيبا سطوح پا یخنث یها نسبت به شرکت

چنانچه نوع  ،جهيابهام مواجه خواهند شد. درنت

شرکت نسبت  یاريو هوش وکار کسب یها یاستراتژ

از مشخصات  یکی عنوان به یطيمح عدم اطمينانبه 

 یآنها در نظر گرفته شود، هدف اصل سکیر

وکار  کسب یها یاستراتژ نيرابطه ب یپژوهش بررس

. استها  شرکت سکیر یبا افشا یاريهوش سطحو 

شده در  رفتهیپذ یها موضوع در شرکت نیا یبررس

 سهیدر مقا دارد. تيبورس اوراق بهادار تهران اهم

 یطیشرا رانیوکار در ا کسب طيکشورها، مح ریبا سا

مداوم  یها نرخ ارز، دوره دیازجمله نوسانات شد

 راتيي( و تغMonfared & Akin, 2017تورم )

وکار را تجربه  کسبو مقررات  نيمستمر در قوان

 ،جهيدرنت ؛(Hejranijamil et al., 2020کرده است )

 ییبان عدم اطمينان طیبا شرا یرانیا یها شرکت

اخذشده  وکار کسب یها یند که نوع استراتژا مواجه

عدم ح و نوع بر سط دنتوان یشرکت م یاريو هوش

 نيند. در چنا که با آن مواجهد ناثرگذار باش یاطمينان

 نیتر از مهم یکی سک،یاطلاعات ر یافشا ،یطیشرا

 ریو سا گذاران هیسرما یمنابع اطلاعات

 یدر بررس یمال یها کنندگان گزارش استفاده

ها  عملکرد شرکت یابیو ارز وکار کسب یها سکیر

 ؛Elshandidy et al., 2018b) شود یمحسوب م

له ئطرح مس ،جهيدرنت ؛(1401، و همکاران یطباطبائ

و ابهام در  سکیتحت ر سکیر یافشا یچگونگ

 نشيب جادیدر ا تواند یسطح شرکت و پاسخ به آن م
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 یها بر مبنا شرکت سکیر یافشا ماتيتصم بارةدر

ها و  شرکت یاريهوش و وکار کسبی ها یاستراتژ

افشاشده توسط  سکیاطلاعات ر رينحوه تفس زين

و بهبود الزامات  یمال یها کنندگان گزارش استفاده

 یتوسط نهادها سکیر یو افشا یگزارشگر

 واقع شود.  ديگذار مف گذار و قانونداستاندار

 نييه و تبمنظور توسع بهپژوهش،  نیا در

حوزه  یو پژوهش ینظر اتيپژوهش، ادب یها هيفرض

ها  شرکت نانيعدم اطم طیافشا در شرا ماتيتصم

 یاريوکار و هوش کسب یها یبر استراتژ ديکأبا ت

منظور  به یشناس و سپس روش یبررس ،ها شرکت

 زين تی. درنهاشود یپژوهش ارائه م سؤالپاسخ به 

 ريو تفس یبررس ها افتهیو  ها هيآزمون فرض جینتا

 شود. می یريگ جهيبحث و نت هاآن بارةد و درونش می

 پیشینه پژوهشمبانی نظری و 

 محیطی عدم اطمینان

از  یناش وکار کسب طيمح عیسر راتييتغ

سرعت انتقال اطلاعات و  ،یفناور شرفتيپ

 عدم اطمينان و یدگيچيپ شیبه افزا یرقابت یبازارها

 Hejranijamil et) شود یم منجر وکار کسب طيمح

al., 2020 .) سکیرمالی و اقتصادی،  یها هینظردر 

از  یا با مجموعه یتصادف یها تيموقع عنوان به

با احتمانت خاص و در مقابل  یاحتمال یامدهايپ

احتمانت  پيامدها و با ییدادهایرو عنوان بهابهام 

دو  نیا نيب زیو درک تما دوش می فیتعرناشناخته 

منظور درک کامل عدم  به یاتيح یموضوع، مفهوم

 ,Rava ) تاس شده شناخته وکار کسب نانياطم

2022 ; Heinsalu, 2011) .دو مفهوم از  نیا ليتحل

ر متفاوت د یکردهایلزوم وجود رو دگاهید

شرایط ریسک،  در .دشو یبحث م یريگ ميتصم

روابط و با  پذیر بينی پيشهای  در محيط ها شرکت

در مقابل  ؛کنند میفعاليت  قابل درک یعلت و معلول

و روابط  است ناپذیر بينی شرایط ابهام، آینده پيش در

 شده هستند علت و معلولی در سطح کمتری شناخته

(Hsieh et al., 2019)عنوان  باابهام که  ،جهيدرنت ؛

در هر  شود، یم هشناخت زين 3یتینا نانيعدم اطم

و  رداوجود د یواقع طیدر شرا یريگ ميتصم فرایند

اشاره احتمانت ناشناخته  با و مسائل ها تيبه موقع

 ربارةاطلاعات درجه دو د یحداقل برخ کند که می

 Hsieh et) دنقرار دار رندهيگ ميآنها در دسترس تصم

al., 2019یحسابدار یو پژوهش ینظر اتي(. ادب، 

بر را در سطح شرکت  یطيمح عدم اطمينان زانيم

درک  زانيم زيو ن وکار کسب  یاستراتژ یمبنا

 دکن یم ییشناسارا  یطيمح عدم اطميناناز  تیریمد

(Hsieh et al., 2019  Lim et al., 2018 ;.) 

 ی، به معناوکار کسب یاستراتژ یکل طور به

منظور رقابت در  بهراهکار اتخاذشده توسط شرکت 

بازار محصول و مجموعه  ایصنعت خاص  کی

 طيحبا م یدر جهت سازگار ها مياقدامات و تصم

 فیعملکرد تعر یبه سطوح بان یابيدست برای

و  گود یبنتل(. Porter & Strategy, 1980) شود یم

 شده اطلاعات مشاهده یمبنا رب (2013) همکاران

 Ittner) یدارحساب اتيادب یتوسط عموم و بر مبنا

et al., 1997را به سه نوع  وکار کسب ی(، استراتژ

 یبند طبقه تدافعیو  گر لي، تحلکاوشگرانه یاستراتژ

 یبا استراتژ یها که در آن، شرکت نندک می

در بازار  یدرواقع رهبران نوآور کاوشگرانه

و  قيتحق یها تيفعال عاننهکه ف ندشو یمحسوب م

 یها سرعت به فرصت به و دننک میتوسعه را دنبال 

. در دهند یدر بازار محصول واکنش نشان م دیجد

، بر حفظ و تدافعی یبا استراتژ یها شرکت ،مقابل

 تيموقع جادیا و موجود یمحصول اصل یداریپا
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 هستندمتمرکز  خود یدر تجارت فعل یرهبر

( Bentley-Goode et al., 2013 ; Hsieh et al., 

توجه با  گر ليتحل یبا استراتژ یها شرکت (.2019

اقدامات  ،یو نوآور یور بهره نيتعادل ب به

د و ننک میرا دنبال  تدافعیو  کاوشگرانه یاستراتژ

مذکور را نشان  یهر دو نوع استراتژ یها یژگیو

پژوهش،  نی(. در اYuan et al., 2020) دهند یم

 Hsieh et al., 2019) نيشيپ یها مشابه با پژوهش

Lim et al., 2018یاستراتژ في( بر دو ط 

با توجه به . شود یتمرکز م تدافعیو  انهکاوشگر

 یفعال بر نوآور طور به کاوشگرانه یاستراتژ کهاین

انتظار تا حد  مورد یامدهايمتمرکزند، پ ندهیدر آ

 ,.Bentley-Goode et al) ندا ناشناخته یادیز

اشت احتمال وجود خواهد د نیا ،ني(. همچن2019

 یها توسط شرکت دیجد یها که کشف فرصت

 یموجود برا یها کاوشگر، به از دست رفتن فرصت

نزم  جهيدرنتو  دوش میمنجر ی مدافع ها شرکت

 داتیو تهد ها سکیر نيبه چن آنها است

 ,.Bentley-Goode et al) شده پاسخ دهند شناخته

شده  شناخته داتیو تهد ها سکیاسخ به ر(. پ2013

 ینسبت به کشف در فضا یابهام کمتر ةرنديدربرگ

 یبا استراتژ یها شرکت جهيو درنت استناشناخته 

 تدافعی یبا استراتژ یها نسبت به شرکت کاوشگرانه

 بنابراین، ؛رو هستند هروب یبانتر  عدم اطمينانبا 

 کی وکار کسب ینوع استراتژ شود یاستدنل م

 یطيمح  عدم اطمينانو  یاتيعمل یدگيچيشرکت بر پ

 Bentley-Goode et al., 2013 است ) رگذاريآن تأث

; Lim et al., 2018ر ( د1400) یلوفريو ن ی(. وقف

 شرکت سکیبر ر وکار کسب یاستراتژ ريتأث یبررس

 نيبارتباط معنادار  ،تیریمد ییبر توانا ديکأبا ت

و  کيستماتيس سکیو ر وکار کسب یاستراتژ

پژوهش آنها نشان  جی. نتایافتند یمال سکیر

( به ی)تهاجم کاوشگرانه یاخذ استراتژ دنده یم

خواهد  منجر شرکت کيستماتيس سکیر شیافزا

شرکت  کی وکار کسب یاستراتژ ،نیوه بر اشد. علا

توسط  اطلاعات یو نحوه افشا یاطلاعات طيبر مح

 ,.Bentley-Goode et alگذارد ) می ريآنها تأث

خود  در پژوهش( 2018) و همکاران ميل(. 2019

 یبا استراتژ یها شرکت یمال یزارشگرگ افتندیدر

 یبا استراتژ یها به نسبت شرکت کاوشگرانه

 Limبرخوردار است ) یکمتر یی، از خواناتدافعی

et al., 2018ندنشان داد هاآن یها افتهی ،ني(. همچن 

و  یکاوشگر لحن منف یها شرکت یمال یها گزارش

پژوهش  جی. نتادنده یرا نشان م شتريب عدم اطمينان

 نييدر تع وکار کسب یاستراتژ دنده یآنها نشان م

 یدگيچيو پ شده چارچوب سطح، عبارات استفاده

 گود و همکاران یبنتلها اثرگذار است.  شرکت یافشا

با  یها شرکت افتندیخود در شدر پژوه (2019)

و  یمطبوعات یها هيانيب کاوشگرانه یراتژاست

و  ندده یسود بانتر ارائه م بارةدر تیریمد ییراهنما

 یها بر شرکت یشتريتمرکز ب گران ليتحل نيهمچن

با  یها نسبت شرکت به کاوشگرانه یبا استراتژ

 ,.Bentley-Goode et alدارند ) تدافعی یاستراتژ

 دنده یآنها نشان م  پژوهش جی(. نتا2019

نسبت به  کاوشگرانه یاستراتژ ی باها شرکت

 یشتريب یها زهي، انگتدافعی یبا استراتژ یها شرکت

 یتقارن اطلاعات داوطلبانه و کاهش عدم یافشا یبرا

 ريتأث یدر بررس (2023) و همکاران یموسودارند. 

 یمال یها صورت ییبر خوانا وکار کسب یاستراتژ

مثبت و  صورت به وکار کسب ینشان دادند استراتژ

اثرگذار است  یمال یها صورت ییمعنادار بر خوانا

(Mousavi et al., 2023نتا .)پژوهش آنها نشان  جی
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 طور به یاجمته یبا استراتژ یها شرکت دنده یم

را  یمال یها صورت رافشا د ییخوانا یمعنادار

 .بخشند یبهبود م

نشان داده  یو پژوهش ینظر اتيدر ادب ،همچنين

بر  طياز مح تیریدرک مد زانيشده است که م

ند ا ها با آن مواجه که شرکت یعدم اطمينان زانيم

 ,.Miller, 1993 ; Hsieh et al اثرگذار است )

 زانيم دهد ینشان م یپژوهش اتيادب ی(. بررس2019

 طيدر مح یحت  عدم اطميناناز  رانیادراک مد

 شیتلاش آنها در پا زانيم زيو ن مشابه تيفعال

 یمسائل ضرور ییشناسا یبرا طيمستمر مح

 یها تيفعال ؛ زیرا(Miller, 1993متفاوت است )

و  است نهیمسائل پرهز شیو پا یمرتبط با بررس

 چشمگير نهیهز نیا داریناپا یها طيدر مح ژهیو به

 یطيمح شی(. پاBoyd & Fulk, 1996خواهد بود )

قابل اتکا  یابيها امکان دست مستمر و جامع به شرکت

اطلاعات و دانش بانتر نسب به  ،بازار یالگوهابه 

 یدرک ساختارهاو حصول مو بهبود  یفن شرفتيپ

و درنتيجه  دهد میدرحال ظهور را  وکار کسب

را کاهش دهد  یطيمح  عدم اطمينان تواند یم

(Hejranijamil et al., 2020.) عدم با  طیدر شرا

ها  شرکت یاريو هوش یریپذ بان، انعطاف  طمينانا

را  طیبا شرا ی، سازگاروکار کسب طينسب به مح

 کیپاسخ استراتژ عنوان به تواند ید و منک می ليتسه

و  هيس(. Pina e Cunha, 2006) شوداستفاده 

 طيمح شیبراساس تداوم پا (2019) همکاران

 یو خنث اريها را به دو دسته هوش شرکت ت،يفعال

 یاري(. هوشHsieh et al., 2019) کردند  یبند طبقه

 یجو و و جست شیپا مؤلفهسه  یها بر مبنا شرکت

و  یف قبلارتباط اطلاعات مختل جادیاطلاعات، ا

 شود یم فيتوص ورسودآ یها فرصت یابیارز

(Indrawat et al., 2015 .)(2019) و همکاران انیدا 

 یها ها فرصت شرکت یاريکه هوش دنکن میاستدنل 

 ديلمطلوب تو تيقابل جادیا یرا برا یارزشمند

. آنها کند یم جادیا یداریپا یهافرایندمحصول و 

نوسان بازار،  زانينظر از م نشان دادند صرف

 جادیدر ا یعنصر مهم ،شرکت یها ییتوانا

 ،جهيدرنت ؛است داریپا یهافرایندمحصونت و 

  عدم اطميناناز  یتر نیيسطح پا اريهوش یها شرکت

( که بر Dyan et al., 2019) را تجربه خواهند کرد

 استتوسط آنها اثرگذار  یگزارشگر ماتيتصم

 ( Hsieh et al., 2019 ; Hejranijamil et al., 

2020). 

 ریسک و عدم اطمینان محیطیافشای 

 بارةاطلاعات در یافشا عنوان به ک،سیر یافشا

و  بينوع مخاطره، آس ها، هر انداز ها و چشم فرصت

ممکن  ایگذاشته  ريتأثدر شرکت  قبلاًکه  یدیتهد

هر نوع  تیریمد نيبگذارد و همچن ريتأثاست 

در نظر  دیو تهد بيانداز، مخاطره، آس فرصت، چشم

(. Linsley & Shrives, 2006) شود یگرفته م

را در  رانیمد یها زهيانگ ،یشرکت یافشا اتيادب

افشا و به اشتراک گذاشتن  ماتيخصوص تصم

 یطيمح  عدم اطمينان طیشرا در سکیاطلاعات ر

 یرا مبن یشواهد علاوه بر اینکهو  کند می یبررس

 دهد، یبودن افراد ارائه م زیگر و ابهام زیگر سکیر بر

عدم ابعاد  اافراد در زمان مواجهه ب دهد ینشان م

 یرفتار متفاوت ،و ابهام سکیر یعنی ،یطيمح  اطمينان

 ,Epstein & Schneider ) دهند یاز خود نشان م

2010 ; Ilut & Schneider, 2022 .)منظور درک  به

 یداوطلبانه مانند افشا یافشا ماتيتصم یچگونگ

و  رانیمد زهينزم است انگ یکل طور به سک،یر

درک و   عدم اطمينان طیشرا در گذاران هیسرمارفتار 
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 شود. یبررس

را در  سکیر یافشا یها زهيانگ ،یندگینما هینظر

 .کند می ینيب شيپ عدم اطمينانو  سکیر طیشرا

کاهش تضاد  یبرا مؤثرابزار  کی سکیر یافشا

 یها نهید و به کاهش هزوش میمنافع محسوب 

 کند یکمک م  عدم اطمينان تیریو مد یندگینما

(Cabedo & Tirado, 2004 .)تيو اسم نليه 

 سکیر یافشا یمتيت قاثرا یررس( در ب2017)

نسبت به  گذاران هیسرما  عدم اطميناناز  یناش

ها، نشان دادند  شرکت ینقد یها انیجر راتييتغ

عدم از  یناش سکیبا کاهش صرف ر سکیر یافشا

 شود یممنجر  هیسرما نهیبه کاهش هز ،اطمينان

(Heinle & Smith, 2017)که  یزمان ابراین،بن ؛

ازحد انتظار  شيآنها ب ینقد انیجر سکیها ر شرکت

دست ه را ب یشتريب سکیباشد، اطلاعات ر

 هیبراساس نظر ،ني. همچنکنند یمد و افشا نآور می

سخت و  طیکه شرکت با شرا یزمان ،یده علامت

 سکیرو باشد، ارائه اطلاعات ر هپرتنش روب یطيمح

 تیرینحوه مد بارةدر علامت کی عنوان بهبه بازار 

 نی(. در اSalem et al., 2019خواهد بود ) سکیر

و اعتباردهندگان با مشاهده  گذاران هیسرما ،حالت

ها،  و صداقت شرکت یمال یها صورت تيشفاف

د نمطالبه خواه یتر نیيو نرخ بهره پا هیسرما نهیهز

 یدیالشندراستا،  نی(. در اChiu et al., 2018کرد )

 و همکاران یدیالشند و (2013) و همکاران

(2018aارتباط مثبت و معنادار )یافشا نيب ی 

 Elshandidy) افتندیرکت ش یها سکیو ر سکیر

et al., 2018a, Elshandidy et al., 2013 که نشان )

  عدم اطمينانو  سکیها با ر که شرکت یزمان دهد یم

 اند حساس سکیسطوح ر به سبتند، نا مواجه ییبان

از  یريمنظور جلوگ را به یشتريب سکیر یو افشا

علامت از بهبود  کی عنوان بهنادرست بازار،  ريتفس

 یو تطابق با استانداردها سکیر تیریمد

 کردارائه خواهند  یو مقررات گزارشگر یحسابدار

( Elamer et al., 2019 ; Mbithi et al., 2020 .)

در پژوهش خود نشان ( 2016) ینيو حس فيخل

شرکت ازجمله اندازه، اهرم،  یها یژگیدادند و

رابطه مثبت  سکیرافشای با  سکیو ر یسودآور

و  ینظارت یها ستميساز  ريتأث بارابطه  نیاو  دارند

نوع صنعت و  ،عدم اطميناناجتناب از  ،ینونقا

 & Khlif) شود یم لیتعد یريگ اندازه یها روش

Hussainey, 2016.)  ( 2020)کولمونت و همکاران

و  سکیر یافشا نيب یرتباط مثبت و معنادارا

 جی(. نتاCoulmont et al., 2020) افتندیبتا  بیضر

 یها داوطلبانه اطلاعات کاف شرکت ندآنها نشان داد

 جهيو درنت کنند یخود افشا م یها سکیر بارةدر

 سکیر ةکنند منعکس تواند یم سکیر یافشا

 نيب ،ميمانجد و ابراهها باشد.  شرکت کيستماتيس

اهرم و نسبت پوشش  یمال سکیر یارهايمع

رابطه مثبت و معنادار و  ،سکیر یو افشا ها ییدارا

 یرابطه منف سکیر یو افشا ینگینقد سکیر نيب

پژوهش  افتهی(. Monjed & Ibrahim, 2020) افتندی

ها  کتشر ،یمال سکیر شیبا افزا دهد یآنها نشان م

. کنند یرا افشا م سکیاز اطلاعات ر یسطوح بانتر

 نيب ند( نشان داد1395) ميمند یميو ابراه ینماز

 ،سکیر یافشا زانيبا م یاندازه شرکت و اهرم مال

بازار  سکیسطح ر نيرابط مثبت و معنادار و ب

و معنادار وجود  یرابطه منف سکیر یشرکت و افشا

 سکیبا ر یها رکتش دهد ینشان م افتهی نیدارد. ا

 یتوجه، افشا جلبعدم  یبانتر، در تلاش برا

و  یطباطبائ .دهند یخود را کاهش م سکیر

واکنش بازار نسبت به  ی( در بررس1401) همکاران



 1402(، تابستان 56های حسابداری مالی، سال پانزدهم، شماره دوم، پياپی) پژوهش 44
 

 

 نيب یارتباط مثبت و معنادار سک،یر یافشا

 یافشاانباشته سهام و  یرعاديقدرمطلق بازده غ

پژوهش آنها نشان  جی. نتاافتندیها  شرکت سکیر

 یدارا گذاران هیسرما یبرا سکیر یافشا دنده یم

 یافشا زانيو هرچه م است یاطلاعات یمحتوا

 زين گذاران هیواکنش سرما زانيم ابد،ی شیافزا سکیر

 .افتیخواهد  شیافزا

بر  یمبن یو شواهد تجرب ینظر یها مقابل، مدل در

( نشان Billings et al., 2015دن افراد )بوزیگر ابهام

عدم از ابعاد  یکی عنوان بهابهام  ريتأث دهد یم

ها  شرکت یافشا ماتيبر تصم ،یطيمح  اطمينان

که  ی(. زمانRava, 2022ممکن است متفاوت باشد )

 شیافزا شوند، یبانتر مواجه م ها با ابهام شرکت

 گذاران هیدر ادراک سرما رييابهام ممکن است به تغ

منجر  زیگر ابهام گذاران هیسرما نانهيو بروز رفتار بدب

به  یشتريوزن ب ز،یگر ابهام گذاران هی. سرماشود

 ؛دهند می ینامطلوب آت یها تياحتمال وضع

 یبه واکنش منف شتر،يارائه اطلاعات ب ،جهيدرنت

نوسان  شیو افزا گذاران هیسرما یاز سو دیشد

 شود میمنجر در زمان ارائه اطلاعات  متيق

(Epstein & Schneider, 2008در ا .)راستا،  نی

 هینظر یبر مبنا سکیر یحوزه افشا یها پژوهش

 یافشا شید افزانده  می نشان یاختصاص نهیهز

سهام و به عبارت  ینوسان بازده شیبه افزا ،کسیر

از اطلاعات  گذاران هیدرک سرما شیابه افز گرید

 1398 ،و همکاران یحيفص) دوش میمنجر  سکیر

  Kravet & Muslu, 2013 ; Li et al., 2019)؛ 

 سکیاز درک ر یناش یها نهیهز ليبه تحم ،جهيدرنت

شود.  می منجر کنندگان افشاشده توسط استفاده

 نيرابطه ب یر بررس( د2014) کمبپل و همکاران

بر  یمبتن سکیر یارهايو مع سکیر یسطح افشا

ارتباط  سک،یر یپس از افشا یبازار در دوره مال

 اريو بتا و انحراف مع سکیر یافشا نيمثبت ب

 سکیر یپس از افشا یسهام در دوره مال یبازده

موضوع به  نی(. اCampbell et al., 2014) افتندی

 سکیهم ر ،سکیعوامل ر یمعناست که افشا نیا

 سکیا و هم رمنعکس در بت کيستماتيس

منعکس در نوسانات بازده را  کيستماتيسريغ

 سکیر یافشا یسطح بان ،ني. همچدهد یم شیافزا

 & Kravet) دهد شیرا افزا عدم اطمينان تواند یم

Muslu, 2013اطلاعات  یبرخ ی( و به افشا

 ني(. در چنHope et al., 2016) شودمنجر محرمانه 

 یاافش یبرا رانیمد لیو تما زهيانگ ،یطیشرا

 ,Epstein & Schneider ) ابدی یاطلاعات کاهش م

2008 ; Billings et al., 2015 .)همکاران  هوپ و

 یها نهیبا هز ییها نشان دادند شرکت (2016)

 یارائه افشا یبرا یکمتر یها زهيبان انگ یاختصاص

(. Hope et al., 2016خاص دارند ) سکیعوامل ر

 یافشارفتار  یر بررس( د2021) ینيو حس یمککلر

 یالزامات گزارشگر افتندیها در شرکت سکیر

و  رداطلاعات ندا یبر افشا چشمگيری ريتأث سکیر

 مؤسسات تيفيک سک،یدرجه ر ،در مقابل

اطلاعات  یبر افشا یسازمان دگاهیو د یحسابرس

(. Mcchlery & Hussainey, 2021) ندگذارريتأث

 طحس نيو معنادار ب یآنها ارتباط منف ،نيهمچن

پژوهش آنها  جی. نتاافتندی سکیر یو افشا سکیر

 یبر مبنا یتا حد سکیر یرفتار افشا دنده ینشان م

و  ایمزا نيب تعادل زيو ن یو هنجار یديتقل ميمفاه

 .شود داده می حيتوض یندگینما یها نهیهز

 گناليس کی عنوان بهکه  سکیر یافشا بنابراین،

و با هدف کاهش عدم  نفعان یذ یبرا ریناپذ اجتناب

 یها  عدم اطمينانو  ها سکیر بارةتقارن اطلاعات در
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ممکن است در  شود، یشرکت در نظر گرفته م

 فیابهام تعر عنوان بهکه   عدم اطمينان طیشرا یبرخ

و به  داشته باشد یمنف یها امديپ ،شود یم

 نهيبه ريغ یگذار هیسرما ای نیيپا اريبس یگذار ارزش

 ؛(Haj-Salem & Hussainey, 2021شود )منجر 

نسبت به  گذاران هیسرما رو، تفاوت در واکنش نیازا

و ابهام و تعادل  سکیر طیشرا در سکیر یافشا

، ممکن است بر  سکیر یو منافع افشا ها نهیهز نيب

عدم  طیدر شرا سکیاطلاعات ر یافشا یها زهيانگ

 .اثرگذار باشد  اطمينان

 پژوهش یها هیتوسعه فرض

 یبا استراتژ یها ، شرکتگفته شدطور که  همان

عدم در معرض  ليبه چند دل کاوشگرانه وکار کسب

 یبا استراتژ یها نسبت به شرکت ینتربا اطمينان

( وجود سطوح 1) :قرار دارند تدافعی وکار کسب

 یها تيو توسعه در فعال قيو تحق ینوآور یبان

 Lim)دارند  یبانتر سکیکه در نوع خود ر یتجار

et al., 2018)( ،2سرما )یها در پروژه یگذار هی 

به  لی( تما3( و )Rajagopalan, 1997) سکیپرر

 یبا بازده یها ازحد در پروژه شيب یگذار هیسرما

 ليدل (. بهNavissi et al., 2017) سکیبان اما پرر

، روابط علت و کاوشگرانه ینوآورانه استراتژ تيماه

 یها شرکت به نسبت ییها شرکت نيدر چن یمعلول

، کمتر شناخته شده و کمتر تدافعی یبا استراتژ

 ،جهيدرنت ؛(Hsieh et al., 2019) اند شده ینيب شيپ

ند ا مواجه یشتريب  عدم اطمينانها با  شرکت نیا

(Bentley-Goode et al., 2019در مقابل ن .)زي 

 یور بر بهره تدافعی یبا استراتژ یها شرکت

با  یو استراتژ دننک میموجود تمرکز  اتيعمل

 نندک یرا اتخاذ م یکمتر  عدم اطمينانو  سکیر

(Lim et al., 2018.) 

اخذشده توسط  وکار کسب یاستراتژ ،بنابراین

و   عدم اطمينان یها از مشخصه یکیها  رکتش

با  رود ید و انتظار موش میآنها محسوب  سکیر

 یافشا یاستراتژ کی عنوان به سکیر یسطح افشا

رابطه داشته باشد.  عدم اطميناندر پاسخ به  رانیمد

رابطه  نیا یجهت و چگونگ این، با وجود

 یندگینما هینظر یبر مبنا زیرا نيست؛ پذیر ینيب شيپ

منجر به   عدم اطمينانسطح  شیافزا ،یده و علامت

ها  توسط شرکت سکیر یافشا زهيانگ شیافزا

عدم تقارن  سک،یر یافشا شیافزا ،شود یم

 یها  عدم اطمينانو  ها سکیر بارةدر یاطلاعات

 علامت کی عنوان به زيد و نهد می هششرکت را کا

 یريمنظور جلوگ و به سکیمناسب ر تیریمد بارةدر

 شرکت طینادرست بازار از شرا ريساز تف

 ( Elshandidy et al., 2013 ; Gonidakis et al., 

 هینظر یبر مبنا ،ني. همچنشود ی( ارائه م2020

 زهيانگ کاوشگرانه یبا استراتژ یها شرکت ،ینهاد

ارائه  یبرا تدافعی یها شرکتنسبت به  یربانت

 یبرا یشتريب زهيانگ رایز ؛اطلاعات داوطلبانه دارند

 نيتأمبه  یبانتر یاتکا ،یکاهش عدم تقارن اطلاعات

 یابیبر بازار یشتريب ديکأو ت یسازمان برون یمال

 ,.Bentley-Goode et alدارند ) یبر برندساز یمبتن

خود  در پژوهش( 2022) گيوبر و موب(. 2019

، کاوشگرانه یبا استراتژ یها دادند شرکت ننشا

 Weber) کردرا ارائه خواهند  یبانتر سکیعوامل ر

& Mubig, 2022 .)ژوهش آنها نشان پ یها افتهی

 ها سکیبا ر را ها شرکت ،ینوع استراتژ نیا دنده یم

و  کرده استرو  هروب یشتريب یها تيو عدم قطع

را  یبانتر سکیر یافشا ،ینظارت ینهادها ،جهيدرنت

برزگر و ها انتظار خواهند داشت.  شرکت نیدر ا

و  زیتما یدند استراتژ( نشان دا1398) همکاران
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 یها تيفعال یبر افشا نهیهز یرهبر یاستراتژ

مثبت و  دار ثير معنیتأ بيترت به و توسعه قيتحق

نوع  دنده یپژوهش نشان م نیا جیدارد. نتا یمنف

 یفشابر ا تواند یشرکت م یتجار یاستراتژ

موارد انتظار  نیداوطلبانه اثرگذار باشد. با توجه به ا

 کاوشگرانه یبا استراتژ یها شرکت رود یم

و  باشند داشته یداوطلبانه بانتر یافشا یها زهيانگ

را نسبت به  یشتريب سکیر یافشا جه،يدرنت

 ارائه دهند. تدافعی یها شرکت

 نيتعادل ب ینوع یاختصاص نهیهز هینظر همچنين،

 ؛کند می ینيب شيرا پ سکیر یو منافع افشا ها نهیهز

 نانيعدم اطم طیدر شراها  معنا که اگر شرکت نیبه ا

 یبه معنا ،کنندرا افشا  یکمتر سکیبان اطلاعات ر

د وش می ريتوسط بازار تفس فيضع سکیر تیریمد

 ليدل به ،کنندرا ارائه  ییبان سکیر یو اگر افشا

ممکن است متحمل  ز،یگر ابهام گذاران هیوجود سرما

 & Abrahamشوند ) یاختصاص یها نهیهز

Shrives, 2014در خصوص  ،ني(. همچن

 تيماه ليدل به، کاوشگرانه یبا استراتژ یها شرکت

 سکیر یو محصونت، افشا وکار کسبنوآورانه 

منجر در برابر رقبا  هاطلاعات محرمان یبان به افشا

 یطیشرا ني(. در چنHope et al., 2016) شود یم

 سکیاطلاعات ر یافشا یها نهیممکن است هز

 ،جهيدرنت باشد و داشته ینسبت به منافع آن فزون

 یبا استراتژ یها در شرکت سکیر یافشا زهيانگ

. با توجه ابدیکاهش  سکیر یافشا یبرا کاوشگرانه

 توان یاول پژوهش را م  هيبه موارد ذکرشده، فرض

 :کرد انيب ریز صورت به

 سکیر یافشا بر وکار کسب  یاول( استراتژ هيفرض

 معنادار دارد. اثرها  شرکت

مستمر  شیپا زانيقبل بحث شد، مکه در  طورهمان

شرکت شناخته  یاريعنوان هوش باکه  طيمح

 استاثرگذار  ینانيو نوع عدم اطم بر سطح شود، یم

و همکاران  هيسند. ا ها با آن مواجه که شرکت

 طور به اريهوش یها شرکت دنکن میستدنل ( ا2019)

در  راتييو تمام تغ رتنظا ،خود طيمداوم بر مح

با  ،جهيدرنت ؛نندک یرا درک م وکار کسب طيمح

مسائل و مشکلات بالقوه را به  یشترياحتمال ب

و  کردخواهند  یینشانه شناسا نيمحض ظهور اول

 نیا یاحتمال یامدهايپ یبررس یبرا یشتريزمان ب

مسائل خواهند  نیپاسخ به ا یمنابع برا زيمسائل و ن

مبنا  نی(. بر اHsieh et al., 2019داشت )

وقوع مسائل  ،یبا احتمال بانتر اريهوش یها شرکت

د هند می صيموقع تشخ بهرا  رمنتظرهيغ یدهایو تهد

. ابدی یدر هر دوره کاهش م نانيعدم اطم جهيو درنت

که با  اريهوش یها شرکت رود یانتظار م بنابراین،

 یثخن یها نسبت به شرکت یکمتر ينانعدم اطم

. با کنندرا ارائه  یکمتر سکیر یند، افشاا مواجه

به دو بعد  یطيمح عدم اطمينان، چنانچه این وجود

 & Epstein) شود کيو ابهام تفک سکیر

Schneider, 2010)، زیتما یو پژوهش ینظر اتيادب 

افشا و  ماتيو ابهام را بر تصم سکیر ريأثت نيب

 ,.Billings et al ) دهد ینشان م یمال یگزارشگر

2015 ; Ilut & Schneider, 2022 .)در ( 2022) راوا

داوطلبانه،  یافشا ماتيابهام بر تصم ريثتأ یبررس

 عدم اطمينان یابهام به معنا شینشان داد با افزا

کاهش  تیریمد یرهنمودها امدها،ياحتمال پ بارةدر

عدم  یبه معنا سکیر شیافزا ،و در مقابل بندای می

 یافشا شیبا افزا امدها،يپ بارةدر اطمينان

(. Rava, 2022همراه است ) تیریمد یرهنمودها

 سکیابهام و ر رانیمد دنده ینشان م جینتا نیا

 یها و در دوره ندريگ میرا در نظر  طيموجود در مح
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که در کنند  میکمتر را ارائه  یابهام، افشا شیافزا

است.  سکیر شیافزا یها تضاد رفتار آنها در دوره

در پژوهش خود نشان  (2019) و همکاران هيس

 از ابهام ینیيکه با سطح پا اريهوش یها دادند شرکت

که  یکمتر و زمان یکار رو هستند، محافظه هروب

 ابد،ی یم شیدر معرض افزا یها سکیر

اعمال  یمال یرا در گزارشگر یشتريب یکار محافظه

نشان  جینتا نی(. اHsieh et al., 2019) کنند یم

 ماتيبر تصم یو ابهام اثرات متفاوت سکیر دنده یم

و همکاران  ليجم یهجران. دارند یمال یگزارشگر

 یدار یپژوهش خود رابطه مثبت و معن در( 2020)

 افتندیها  شرکت یاريو هوش یکار سطح محافظه نيب

(Hejranijamil et al., 2020 پژوهش آنها نشان .)

 یبه سطح بان سبتها ن شرکت شتريب یآگاه دهد یم

به واکنش  وکار کسب طيدر مح عدم اطمينان

راستا،  نیخواهد شد. در امنجر  رانیمحتاطانه مد

و  طيمستمر بر مح شیپا کردفرض  توان یم

موقع احتمال وقوع مسائل، ابهام را در  به ییاشناس

مفهوم  زیتما یبر مبنا ؛ امادهد یهر دوره کاهش م

( Epstein & Schneider, 2010) سکیابهام و ر

 جهيد و درنتوش می لیتبد سکیابهام به ر طیشرا

 یشتريب یآگاه اريهوش یها شرکت شود یفرض م

؛ در معرض خواهند داشت یها سکینسبت به ر

 & Heinle) یندگینما هینظر یبر مبنا بنابراین،

Smith, 2017یده علامت هی( و نظر (Elshandidy 

et al., 2018a ) اريهوش یها شرکت رود یمانتظار 

سطوح  سک،یآن به ر لیبا کاهش ابهام و تبد

مبنا  نیارائه دهند. بر ا سکیر یاز افشا یشتريب

 :شود یم نييتب ریز صورت بهدوم پژوهش  هيفرض

 اثر سکیر یافشا برشرکت  یاريهوش (دوم هيفرض

 معنادار دارد.

 ناسی پژوهشش روش

ر و ازنظ یکاربرد ،پژوهش حاضر ازنظر هدف

 یو همبستگ یفيتوص یها روش، از نوع پژوهش

 یکمّ یها و ازنظر نوع داده در گروه پژوهش است

 یها یاستراتژ نيپژوهش رابطه ب نی. ارديگ یقرار م

در  سکیر یشرکت با افشا یاريو هوش وکار کسب

شده  رفتهیپذ یاه ساننه در شرکت یمال یها گزارش

 یزمان بازةدر  رادر بورس اوراق بهادار تهران 

و  ی. قلمرو مکاندکن یم یبررس 1400تا  1395

 یها شرکت یپژوهش تمام یجامعه آمار

و  هستندتهران  رشده در بورس اوراق بهادا رفتهیپذ

  های زیر انتخاب شده پژوهش براساس معيار  نمونه

 است:

منظور محاسبه متغيرهای  بههای مورد نياز  داده -1

 ريمتغ -2 د.نپژوهش معتبر و در دسترس باش

 یو نوسان بازده تاب بی، ضروکار کسب یاستراتژ

پنج  یها داده نيانگيم یسهام در هر دوره، بر مبنا

 نیمنظور محاسبه ا به. شود یسال گذشته محاسبه م

 ازين 1394تا  1389 یها به اطلاعات سال رهايمتغ

از سال  شينمونه پ یها شرکت جه،يدرنت ؛است

بهادار تهران  در سازمان بورس و اوراق 1389

 یدر طول دوره زمان -3 باشند. شده رفتهیپذ

پژوهش، از بورس اوراق بهادار حذف نشده باشند. 

 سکیر یافشا ريمنظور محاسبه متغ به -4

همراه و  یها ادداشتی ،یمال یها صورت

 ارشها شامل گز شرکت رهیمد ئتيه یها گزارش

( و 1400تا  1395دوره  ی)برا رهیمد ئتيه تيفعال

به بعد(  1396دوره  ی)برا تیریمد یريارش تفسگز

 -5د. نبورس موجود باش تیکامل در سا طور به

دوره  ريتأثمنظور افزایش قابليت مقایسه و کنترل  به

 انیاطلاعات، دوره مالی آنها منتهی به پا یگزارشگر
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و  تيفعال رييتغ شدوره پژوه یو ط باشداسفند ماه 

نمونه،  یها شرکت -6نداده باشند.  یسال مال رييتغ

مؤسسات  نگ،یزيصنعت بانک، ل یها جزء شرکت

و  تيخاص فعال تيماه ليدل به مهيو صنعت ب یمال

 سکیر یو الزامات گزارشگر ميتفاوت در مفاه زين

 از سه ماه نداشته شيب یوقفه معاملات -7 .اشندنب

با ارزش  یها آنکه وجود شرکت ليلد به -8باشند. 

 یريجر به سوگممکن است من یمنف ژهیو

 جیو نتا ليو تحل هیتجز فراینددر  چشمگيری

حقوق صاحبان  ی، ارزش دفترشوداعتماد  رقابليغ

ساننه پژوهش  یها از دوره کی چيهسهام آنها در 

 نباشد. یمنف

 عنوان بهشرکت  - سال 888تعداد  این، اساسبر

 ازيو اطلاعات مورد ن ندانتخاب شد یینمونه نها

همراه  یها ادداشتی ،یمال یاه پژوهش، از صورت

و  رهیمد ئتيه تيگزارش فعال ،یمال یها صورت

استخراج شده است.  تیریمد یريگزارش تفس

 یريگ در اندازه شده استفاده یکمّ یها داده ،نيهمچن

 نیافزار رهاورد نو رها با استفاده از نرميمتغ

 .ندا شده یآور جمع

 های پژوهش مدل

 یاستراتژ نيدار باول پژوهش، رابطه معنا هيفرض

 نانيعدم اطم یژگیو کی عنوان به وکار کسب

که با  کند یم ینيب شيرا پ سکیر یها و افشا شرکت

 :شود ی( آزمون م1) یونياستفاده از رابطه رگرس

  رابطه

(1) 

𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡 = 𝛼0 +
𝛽1𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝒊𝒕 +
𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽4𝑅𝑂𝐼𝑖𝑡 +
𝛽5𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖𝑡 + 𝛽6𝑆𝑇𝐷𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡 +
𝛽7𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡 + 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑖𝑡 + 𝑌𝑒𝑎𝑟 𝑖𝑡 +
𝜀𝑖𝑡  

متغير وابسته سطح  𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡که در آن، 

متغير  𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡ی ریسک و افشا

 𝑡در دوره  𝑖شرکت  وکار کسبمستقل استراتژی 

 یاستراتژ، رابطه افشای ریسک و 𝛽1. ضریب است

منظور کنترل  به .کردرا تبيين خواهد  وکار کسب

متغير اندازه  افشای ریسک، از بر مؤثرعوامل 

(، نرخ 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡رم مالی )(، اه𝑆𝑖𝑧𝑒𝒊𝒕شرکت )

(، 𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖𝑡(، ضریب بتا )𝑅𝑂𝐼𝑖𝑡ها ) بازدهی دارایی

(، 𝑆𝑇𝐷𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡انحراف معيار بازدهی سهام )

(، اثرات صنعت 𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡بودن شرکت ) ده زیان

(𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑖𝑡( و اثرات سال )𝑌𝑒𝑎𝑟𝑖𝑡اس ) تفاده

شده است که در ادامه دنیل استفاده و نحوه 

 د.نشو گيری هریک توضيح داده می اندازه

سطح پایش  نيپژوهش، رابطه معنادار ب دوم هيفرض

و  ها یک ویژگی عدم اطمينان شرکت عنوان بهمحيط 

که با استفاده از  کند یم ینيب شيرا پ سکیر یافشا

 :شود ی( آزمون م2) رگرسيونی رابطه

  طهراب

(2) 

𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡 = 𝛼0 +
𝛽1𝐴𝑙𝑒𝑟𝑡𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝒊𝒕 +
𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽4𝑅𝑂𝐼𝑖𝑡 +
𝛽5𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖𝑡 + 𝛽6𝑆𝑇𝐷𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡 +
𝛽7𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡 + 𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑖𝑡 + 𝑌𝑒𝑎𝑟 𝑖𝑡 +
𝜀𝑖𝑡  

 

سطح  متغير وابسته 𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡که در آن، 

هوشياری متغير مستقل  𝐴𝑙𝑒𝑟𝑡𝑖𝑡افشای ریسک و 

، رابطه افشای 𝛽1. ضریب است 𝑡در دوره  𝑖شرکت 

. کردرا تبيين خواهد  هوشياری شرکتریسک و 

 .هستند( 1طه )( مشابه راب2متغيرهای کنترلی رابطه )

 گیری متغیرهای پژوهش اندازه

وابسته: سطح افشای ریسک  متغیر

(𝑹𝒊𝒔𝒌 𝑫𝒊𝒔𝒄𝒍𝒐𝒔𝒖𝒓𝒆𝒊𝒕) 

تفسيری و  عمدتاًاطلاعات ریسک، اطلاعات 

های مالی ساننه  در گزارشبيشتر کيفی هستند که 

بيشتر شوند. در این پژوهش همانند  افشا می

 ،سکیر یو افشا یحوزه گزارشگر یها پژوهش
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 کمبپل و همکاران ،(2013) کراوت و مازلو مانند

بر  ،(1395) ميمند یميو ابراه ینماز و (2014)

و با  شده تفسيری افشای ریسک تمرکز اطلاعات

استفاده از روش تحليل محتوا و کدگذاری اطلاعات 

 گيری شده است ریسک، سطح افشای ریسک اندازه
( Kravet & Muslu, 2013 ; Campbell et al., 

و  (2013) و همکاران یدیالشندمطابق با . (2014

محتوا تنها  ليتحل، (2009) و همکاران یکوتار

ساننه نبوده  یها ش گزاراز  یمحدود به بخش خاص

همراه  یها ادداشتیدر  ها قسمتو تمام است 

و  رهیمد تئيه تيگزارش فعال ،یمال یها صورت

 ) دان هشد ليگزارش تفسيری مدیریت تحل

Elshandidy et al., 2013 ; Kothari et al., 2009). 

نظور کاهش ذهنيت و افزایش قابليت اطمينان م به

 & Linsleyکدگذاری اطلاعات ریسک ) فرایند

Shrives, 2006 نزم است قوانين کدگذاری در )

. در این پژوهش مطابق با دنشوابتدا تعيين 

 کراوت و مازلو، (2013) و همکاران یدیالشند

بر واحد  (1395) ميمند یميو ابراه ینماز و (2013)

منظور جلوگيری از شمارش  بهجای کلمه  بهعبارت 

های افشاشده تمرکز شده  ریسک تعداد مضاعف

 Kravet & Muslu, 2013 ; Elshandidy et )است 

al., 2013 .)کليدی مدنظر بر مبنای ترکيب  های واژه

و  (2013) کراوت و مازلویافته  توسعه های واژه

. این دنا تعریف شده (2013) و همکاران یدیالشند

 تواند، ینم / تواند یم: هستندشامل این موارد  ها واژه

ممکن است، ممکن بوده  ،توانسته است / توانسته یم

 غيرمطمئن، نامشخص، نان،يعدم اطم سک،یاست، ر

 وابسته، رات،ييتغ ای رييبالقوه، تغ شانس، احتمال،

 در برابر، معرض، در (،مؤثر - ريتأثمشروط به، اثر )

زیان، کاهش، افزایش، چالش،  ،نوسان، امکان

تهدید، فرصت، دوام، فاجعه، کمبود و به دست 

 ; Elshandidy et al., 2013 )آوردن )دستيابی( 

Kravet & Muslu, 2013) در مرحله بعد با استفاده .

، هر عبارت که Maxqdaار تحليل محتوای افز از نرم

کليدی مذکور  های واژهحداقل یکی از  ةدربرگيرند

یک اطلاعات ریسک کدگذاری  عنوان بهباشد، 

د و درنهایت با شمارش تعداد اطلاعات وش می

های مالی شرکت  شده در گزارش ریسک کدگذاری

𝑖  در دوره ساننه𝑡 متغير سطح افشای ریسک ،

(𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡اندازه ) .گيری شده است 

شرکت  وکار کسب یاستراتژ: مستقل متغیر

(𝑩𝒖𝒔𝒊𝒏𝒆𝒔𝒔𝑺𝒕𝒓𝒂𝒕𝒆𝒈𝒚𝒊𝒕) 

شرکت، بر  وکار کسب یمستقل استراتژ ريمتغ

 (2013) و همکاران گود یبنتل یبيترک اريمع یمبنا

 یاستراتژکه در آن سه نوع  شود یم یريگ ندازها

. کند می یرا معرف تدافعیو  گر ليتحل ،کاوشگرانه

 یگذار هیسرما زانيم یها شاخص یبر مبنا اريمع نیا

 عیو توز ديلراندمان تو د،یدر توسعه محصونت جد

 یابیمخارج بازار ،یکل یگذار هیمحصونت، سرما

و  یتیریمدبازار محصول، ثبات  یها فرصت یبرا

 شود یم یريگ شرکت اندازه کی هیشدت سرما

(Bentley-Goode et al., 2013همچن .)با توجه  ،ني

 ازيمورد ن یها تيتمام فعال قيدق یکه هماهنگبه این

 نسبتاً وکار کسب یاثربخش در استراتژ رييتغ یبرا

 استدنل( 2013)و همکاران  گود یبنتلدشوار است، 

اتخاذشده  وکار کسب یها ینوع استراتژ کنند یم

و ثابت  داریپا چشمگيری طور بهها،  توسط شرکت

 اريمع نی(. اBentley-Goode et al., 2013) است

 یو بر مبنا tهر دوره  یبرا ريش متغبا استفاده از ش

 t-4تا  tپنج ساله  یزماندر بازه  ریمقاد نيانگيم

و  قيتحق یها نهی( نسبت هز1: )شود یمحاسبه م
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( نسبت تعداد کارکنان به 2) ،توسعه به فروش

 ،فروش نسبت به دوره قبل ريي( درصد تغ3) ،فروش

 ،به فروش یو ادار یعموم یها نهی( نسبت هز4)

( شدت 6تعداد کارمندان و ) اريحراف مع( ان5)

و  نياملاک، زم صنسبت خال صورت بهو  هیسرما

 هر سال یبرا رهايمتغ نی. اها ییبه کل دارا زاتيتجه

هر سال و  ید و سپس براونش میشرکت محاسبه  -

 یبند ها رتبه در هر صنعت جداگانه در پنجک

و  (2013) و همکاران گود یبنتل. مطابق با شود یم

نمونه  یها شرکت عی، صنا(2019) و همکاران هيس

 شود یم یندب طبقه ISIC یکد رقم یبر مبنا

 ( Bentley-Goode et al., 2013 ; Hsieh et al., 

 یرهاي(. در مرحله بعد، به تمام متغ2019

 1 نيآنها، مقدار ب یشده براساس رتبه پنجک محاسبه

(، 5( تا )1) یرهايمتغ یبرا .شود ینسبت داده م 5تا 

 یمقدار آن برا رود یکه انتظار م ییاز آنجا

مقدار  چهباشد، چنان شتريکاوشگر ب یها شرکت

و  1مقدار  ،رديپنجک قرار گ نیتر نیيدر پا ريمتغ

 5مقدار  ،رديپنجک قرار گ نیچنانچه در بانتر

 رود ی(، انتظار م6) ريمتغ بارة. درشود ینسبت داده م

باشد  شتريب تدافعی یها شرکت یبرا هیشدت سرما

پنجک قرار  نیتر نیيدر پا ريو چنانچه مقدار متغ

پنجک قرار  نیو چنانچه در بانتر 5مقدار  ،رديگ

 ،تیدرنها ؛شود یبه آن نسبت داده م 1مقدار  ،رديگ

 کیشرکت،  - هر سال یپنجک برا یها جمع رتبه

و معرف  است 30تا  6عدد  نيمقدار مشخص ب

 وکار کسب یاستراتژ ريمتغ

(𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡)  خواهد بود. مطابق با

و  هيس و (2018) و همکاران ميل یها پژوهش

دو طرف  یپژوهش رو نی، در ا(2019) همکاران

تمرکز  کاوشگرانهو  تدافعی یاستراتژ یعنی فيط

 ؛(Hsieh et al., 2019 ; Lim et al., 2018 ) شود یم

ها،  شرکت یاستراتژ ییمنظور شناسا به بنابراین،

را  18تا  6 نيب یعدد یینها چنانچه مقدار رتبه

 نيب یو چنانچه عدد تدافعی یاستراتژ کند، ارياخت

در  کاوشگرانه یاستراتژ ،کند اريرا اخت 30تا  19

اول  هيمنظور آزمون فرض به. شود ینظر گرفته م

 وکار کسب یاستراتژ رياول، متغ حالتپژوهش، در 

هر  یشده برا کسبخام  ازيامت صورت بهشرکت 

. در شود یشرکت وارد مدل پژوهش م - سال

 ازيبرحسب امت شتر،يب ليمنظور تحل بهمرحله بعد، 

 یمذکور، استراتژ یبيترک اريشده براساس مع کسب

و  فیتعر ،یمجاز ريمتغ کی صورت به وکار کسب

 هر سال یصورت که برا نیبه ا ؛شود یمدل م وارد

تا  19 نيب ازي)امت کاوشگرانه یبا استراتژ  شرکت -

 6 نيب ازي)امت تدافعی یتراتژو با اس کیمقدار  ،(30

 .شود ی( مقدار صفر در نظر گرفته م18تا 

 (𝑨𝒍𝒆𝒓𝒕𝒊𝒕) هوشیاری شرکت: مستقل متغیر

 ; Baker et al., 2016 ) یپژوهش اتيدر ادب

Julio & Yook, 2012ی( نشان داده شده است زمان 

رو  هروب رمنتظرهيها با تحونت غ که شرکت

و  ها یگذار هیسرما د،یجد یروياستخدام ن شوند، یم

وقوع . اندازند یم ريتأخخود را به  یاريمخارج اخت

 شرکت کی احتمانً دهد ینشان م دادیسه رو نیا

منبع ابهام پاسخ داده  کیبوده و نسبت به  اريهوش

و  هيس یبيترک اريپژوهش از مع نیاست. در ا

 یها شرکت ییشناسا یبرا (2019) همکاران

 ,.Hsieh et al) شود ی( استفاده م𝐴𝑙𝑒𝑟𝑡𝑖𝑡) اريهوش

 کنند یاستدنل م (2019) و همکاران هيس(. 2019

 یرا برا یجهتو درخوربودجه  ار،يهوش یها شرکت

اطلاعات  یجو و و جست طيمستمر مح شیپا

 Hsieh et) دهند یم صيمسائل نوظهور تخص بارةدر

al., 2019)شیافزا نانيکه عدم اطم یزمان ،جهيدرنت ؛ 
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مخارج  ،یگذار هیها، سرما شرکت نیا ابد،ی یم

منظور  حقوق و دستمزد خود را به زيو ن یارياخت

و به حداقل  سخپا یبرا ازيبودجه مورد ن نيتأم

 ین،بنابرا. دهند یکاهش م عدم اطمينان نیرساندن ا

 یرعاديمشاهده کاهش غ یآنها بر مبنا یبيترک اريمع

( مخارج 2( تعداد کارکنان، )1در سه شاخص )

 .است افتهیتوسعه  یاريمخارج اخت( 3و ) یا هیسرما

در شاخص  یرعاديمنظور محاسبه کاهش غ به

مورد انتظار  یگذار هیابتدا سطح سرما ،یگذار هیسرما

محاسبه و  ،لمتحرک سه سال قب نيانگيم یبر مبنا

با استفاده از  یگذار هیسرما یرعاديسپس سطح غ

 .شود ی( محاسبه م3رابطه )

  رابطه

(3) 

∆𝐶𝐼𝑡

= 𝐶𝐸𝑡 −
𝐶𝐸𝑡−1 + 𝐶𝐸𝑡−2 + 𝐶𝐸𝑡−3

3
 

 و یگذار هیسرما، سطح غيرعادی 𝐶𝐼𝑡∆ که در آن،

𝐶𝐸𝑡 ،𝐶𝐸𝑡−1 ،𝐶𝐸𝑡−2 ،𝐶𝐸𝑡−3 ،رتيب مخارج ت به

، 𝑡ای شرکت تقسيم بر جمع فروش در دوره  سرمایه

𝑡 − 1 ،𝑡 − 𝑡و  2 − همتی و . مطابق با است 3

ای در هر دوره بر  (، مخارج سرمایه1394) همکاران

های  مبنای وجه نقد پرداختی برای خرید دارایی

 د. نشو ثابت شرکت در نظر گرفته می

داد منظور محاسبه کاهش غيرعادی در شاخص تع به

کارکنان، ميانگين متحرک تعداد کارکنان در سه سال 

محاسبه و سپس سطح غيرعادی کارکنان با  ،قبل

 .شود ( محاسبه می4استفاده از رابطه )

  رابطه

(4) 

∆𝐶𝑇𝑡

= 𝐶𝑇𝑡 −
𝐶𝑇𝑡−1 + 𝐶𝑇𝑡−2 + 𝐶𝑇𝑡−3

3
 

، شاخص تعداد غيرعادی کارکنان 𝐶𝑇𝑡∆ که در آن،

ترتيب تعداد  به، 𝐶𝑇𝑡 ،𝐶𝑇𝑡−1 ،𝐶𝑇𝑡−2 ،𝐶𝑇𝑡−3 و

، 𝑡ها در دوره  کارکنان شرکت تقسيم بر جمع دارایی

𝑡 − 1 ،𝑡 − 𝑡و  2 −  .است 3

های  منظور محاسبه کاهش غيرعادی در هزینه به

های اختياری با  سطح غيرعادی هزینه ،ياریاخت

به ( محاس5استفاده از تخمين رابطه رگرسيونی )

 :شود می

  رابطه

(5) 

𝐷𝐼𝑆𝑋𝑡

𝐴𝑡−1
= 𝛼 + 𝛼1

1

𝐴𝑡−1
+ 𝛼2

𝑆𝑡−1

𝐴𝑡−1
+ 𝜀𝑡 

های اختياری شرکت  جمع هزینه 𝐷𝐼𝑆𝑋𝑡که در آن، 

تحقيق  که با استفاده از جمع هزینه است 𝑡در دوره 

، هزینه تبليغات و هزینه فروش، عمومی و و توسعه

ها و  جمع دارایی 𝐴𝑡−1 .شود ی محاسبه میادار

𝑆𝑡−1  جمع فروش در دوره𝑡 − . مقدار است 1

با استفاده از برازش مقطعی رگرسيون  𝜀𝑡مانده  باقی

محاسبه و  ،( در هر سال و در هر صنعت5رابطه )

های  شاخص سطح غيرعادی هزینه عنوان به

 شود. غيرعادی در نظر گرفته می

های سطح  دار هریک از شاخصچنانچه مق

(، سطع غيرعادی 𝐶𝐼𝑡∆گذاری ) غيرعادی سرمایه

( و سطح غيرعادی مخارج 𝐶𝑇𝑡∆تعداد کارکنان )

هر  نيانگيمدرصد  33و کمتر از ( منفی 𝜀𝑡اختياری )

 عنوان به ،باشد و در هر سال در هر صنعت شاخص

د و به وش میکاهش غيرعادی آن شاخص شناسایی 

صورت مقدار صفر  و در غير این 1ن مقدار آ

های  شرکتبرای تعيين شود.  تخصيص داده می

شرکت یک پایش محيطی شود  ، فرض میهوشيار

اگر شرکتی  .(Weick, 1979است )ویژگی پایدار 

هر نقطه  همزمان سه کاهش غيرعادی را در طور به

)به این معنا که هر سه  در دوره نمونه انجام دهد

هوشيار  عنوان به د(نشاخص، برابر با یک باش

زمانی بازة ها در  و در تمام سال شود میشناسایی 

و در شود  تخصيص داده می 1پژوهش، به آن مقدار 

شناسایی و  ،شرکت خنثی عنوان بهغير این صورت 

 شود. به آن مقدار صفر تخصيص داده می
 کنترلی هایمتغیر

کنترلی، متغيرهای اثرگذار بر افشای  متغيرهای

 هاهای پيشين رابطه آن ریسک هستند که در پژوهش
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است. متغير اندازه  شدهبا افشای ریسک بررسی 

ریسک نظارتی، شاخص  عنوان به (𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡) تشرک

ها در پایان  جمع دارایی یعيطب تمیلگار صورت به

 های د و مطابق با پژوهشوش میگيری  اندازه دوره

 ینيو حس فيخل، (2009) کوتاری و همکاران

الشندیدی و ، (2020) مانجد و ابراهيم، (2016)

 و (1401محمدی نسب و بلو )(، a 2018) همکاران

رود  (، انتظار می1395) ميمند ابراهيمینمازی و 

 رابطه مثبت و معنادار با افشای ریسک داشته باشد

( Khlif & Hussainey, 2016 ; Kothari et al., 
2009; Elshandidy et al., 2018a; Monjed & 

Ibrahim, 2020).  متغير اهرم مالی(𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡) ،

شاخص ریسک مالی در نظر گرفته شده  عنوان به

و  یده علامت هینظربر مبنای  کلی طور بهو است 

های با اهرم مالی  شود شرکت فرض می یندگینما

 شیافزا ؛ زیراکنندر ارائه بانتر، افشای ریسک بيشت

ها  شرکت شیپا نهیهز تواند یم سکیر یسطح افشا

بانتر کاهش  یبا اهرم مال یها شرکت بارةرا در

 مانجد و ابراهيم، (2016) ینيو حس فيخل دهد.

 و (1395) ميمند یميو ابراه ینماز ،(2020)

( نيز رابطه مثبت و 1401) لوونسب و ب محمدی

به  ؛سک و اهرم مالی یافتندمعنادار بين افشای ری

 یدر صورت وجود نسبت اهرم رانیمداین معنا که 

 یید تا تواناننک میرا افشا  سکیبانتر، اطلاعات ر

مدت و بلندمدت  انجام تعهدات کوتاه یبرا  شرکت

 دهند علامتو اعتباردهندگان  گذاران هیرا به سرما

( Khlif & Hussainey, 2016 ; Monjed & 

Ibrahim, 2020.) ها  متغير بازدهی دارایی(𝑅𝑂𝐼𝑖𝑡) 

شاخص سودآوری شرکت در نظر گرفته  عنوان به

دهی مدیران در  علامت هیبراساس نظرو  دوش می

 سکیر یبا عملکرد بهتر اقدام به افشا یها شرکت

 ,Merkl-Davies & Brennan) کنند یم یبانتر

نسبت سود خالص قبل از  صورت به( و 2007

 در پایان دوره ها ییبر جمع دارا ميتقس اتيمال

 عنوان به( 𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖𝑡متغير بتا ) د.وش می یريگ اندازه

 شاخص ریسک سيستماتيک در نظر گرفته شده

 صورت به( 2012) ميهيکننو مطابق با  است

𝑡 تا 𝑡گين ضریب بتا در دوره پنج ساله ميان − 4 

. ضرب (Miihkinen, 2012) شود گيری می اندازه

بتا برای هر دوره نيز با استفاده از کوواریانس 

بازدهی ساننه سهام به بازدهی ساننه بازار محاسبه 

کولمونت (، 2018a) الشندیدی و همکاران. شود می

( 1401) نسب و بولو محمدی و (2020)و همکاران 

رابطه مثبت و معنادار بين شاخص بتا و سطح 

 ; Elshandidy et al., 2018a ) افشای ریسک یافتند

Coulmont et al., 2020) ارتباط مثبت بين ضریب .

بتا و افشای ریسک مطابق با نظریه نمایندگی بر این 

شده  درکشود که افزایش ریسک  مبنا فرض می

به افزایش سطح افشا و  ،گذاران توسط سرمایه

درنتيجه به کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و صرف 

(. Coulmont et al., 2020) شود میمنجر ریسک 

نيز شاخص  (𝑆𝑇𝐷𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡)نوسان بازدهی سهام 

ميانگين  صورت بهو است ریسک کلی شرکت 

 تا 𝑡 در دوره پنج سالهدهی سهام انحراف معيار باز

𝑡 − ریسک  ريتأث بارةدر .شود یم یريگ اندازه 4

شرکت بر افشای ریسک نيز ادبيات پژوهشی نتایج 

 و همکاران یدیالشند .مختلطی را نشان داده است

 و (1395) ميمند یميو ابراه ینماز، (2013)

و سطح  متغير نیا نيب( 2021) مککلری و حسينی

 افتندیو معنادار  یرابطه منف سکیر یافشا

 ( Elshandidy et al., 2013 ; Mcchlery & 

Hussainey, 2021)بازار  سکیر نيب ی. ارتباط منف

مبنا فرض  نیبر ا سکیر یشرکت و سطح افشا

 یبان در تلاش برا سکیبا ر یها که شرکت شود یم

خود را  سکیر یتوجه بازار، سطح افشا عدم جلب

 نيب (2014) کمبپل و همکاران .ندده یمکاهش 

 سکیر یانحراف نوسان بازده سهام شرکت و افشا
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 نيب (2009) و همکاران یکوتارو  کيستماتيسريغ

 سکیر یانحراف نوسان بازده سهام شرکت و افشا

 افتندی یت و معنادارنامطلوب رابطه مثب

  Campbell et al., 2014 ; Kothari et al., 2009) 
 یکل سکیر اريسطح افشا و مع نيارتباط مثبت ب

تلاش  عنوان به یده متعلا هیشرکت براساس نظر

نادرست بازار و در  ريساز تف یريجلوگ یشرکت برا

 ها سکیموفق ر تیریمد ییتوانا شینما یتلاش برا

 .(Linsley & Shrives, 2006) شود یم ريتفس

کلی این فرض وجود دارد که کاهش  طور به

بانتربودن ریسک آن دهندة  نشانسودآوری شرکت 

 استاثرگذار  افشای ریسککه بر سطح است 

 ( Campbell et al., 2014 ; Kravet & Muslu, 

بودن شرکت  ده زیانمتغير ، در این راستا .(2013

(𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡 یک متغير مجازی ،)و چنانچه  است

برابر با  ،م کرده باشدشرکت در یک دوره زیان اعلا

نظر گرفته  صورت برابر با صفر در  و در غير این 1

در  یمنظور کنترل عوامل کلان اقتصاد به شود. می

مطابق با  شده، های بررسی و در سال سطح صنعت

 وبر و موبينگ و (2014) کمپبل و همکارانپژوهش 

 ( و𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 𝑖𝑡اثرات صنعت )متغير  از( 2022)

 ( استفاده شده است𝑌𝑒𝑎𝑟𝑖𝑡اثرات سال )

( Campbell et al., 2014 ; Weber & Mubig, 

2022). 

 های پژوهش یافته
 بررسی آمار توصیفی

 ینمونه آمار تيماه بارةکسب دانش در منظور به

پژوهش، ابتدا نزم  یرهايمتغ ليپژوهش و تحل

. در نگاره شود یها بررس داده یآمار فياست توص

پژوهش ارائه شده  یرهايمتغ یفي( آمار توص1)

.است
 

 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1نگاره 
Figure 1: Descriptive statistics 

انحراف  میانگین حداکثر حداقل نماد متغیر

 معیار

چارک  میانه

 اول

چارک 

 سوم

 𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐷𝑖𝑠𝑐𝑙𝑜𝑠𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡 27 42 33 28/2 34 33 36 سطح افشای ریسک

 𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡 8 27 78/16 18/3 17 14 19 وکار استراتژی کسب

 𝐴𝑙𝑒𝑟𝑡𝑖𝑡 0 1 89/16 37/0 0 0 0 هوشیاری

 𝑆𝑖𝑧𝑒𝒊𝒕 36/11 32/21 19/15 58/1 96/14 16/14 01/16 اندازه

 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 01/0 98/0 50/0 20/0 52/0 36/0 65/0 اهرم مالی

 𝑅𝑂𝐼𝑖𝑡 29/0- 83/0 17/0 15/0 13/0 05/0 27/0 ها نرخ بازدهی دارایی

 𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖𝑡 65/0- 38/2 77/0 49/0 72/0 37/0 13/1 بتا

انحراف معیار بازدهی 

 سهام

𝑆𝑇𝐷𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡 03/0 25/0 14/0 04/0 14/0 11/0 17/0 

 𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡 0 1 06/0 23/0 0 0 0 بودن ده زیان

   پژوهش یها افتهیمنبع: 
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ج

دهد  مقدار ميانگين متغير افشای ریسک نشان می

افشای ریسک در  33متوسط تعداد  طور بهها  شرکت

 ،اند. همچنين هکردهای مالی ساننه ارائه  گزارش

ها  شرکت بيشتردهد  محدوده بين چارکی نشان می

یسک را سطح مشخصی از افشای ر 1395از سال 

شدن  الزامیدليل  بهکه ممکن است  کنند ارائه می

افشای اطلاعات ریسک در گزارشات تفسيری 

و همچنين با باشد  1396مدیریت مصوب سال 

مبنی بر  (1400) همکارانختنلو و نتایج پژوهش 

شده  ارائهدر اطلاعات ریسک   پوشانی وجود هم

ها سازگار است. مقادیر حداقل و  توسط شرکت

، تغييراتی را در سطح اطلاعات ثر این متغيرحداک

 احتمانًد که نده شده نشان می ارائهریسک 

ها  های ریسک شرکت تفاوت در نمایه ةکنند منعکس

ها  شرکت وکار کسب. ميانگين امتياز استراتژی است

و مقدار ميانه این متغير نشان  است 78/16مقدار 

است متمرکز  17دهد توزیع مقادیر حول مقدار  می

اسدی و های  پژوهش نتایجو این موضوع با 

براساس  ،( سازگار است. همچنين1400) همکاران

های کل نمونه در  ( شرکت𝐴𝑙𝑒𝑟𝑡𝑖𝑡متغير )ميانگين 

درصد  17در حدود ، طول بازه زمانی پژوهش

  .ندا شرکت هوشيار شناسایی شده عنوان بهها  شرکت

ات براساس (، تعداد مشاهد2همچنين در نگاره )

های نمونه بر مبنای کد دو  بندی صنایع شرکت دسته

امتياز خام  نارائه شده است. بانتری SICرقمی 

مرتبط با صنایع توليدی  وکار کسباستراتژی 

 طور بهکه است ( 84/16( و خدماتی )16/17)

ميانگين در این صنایع سطح افشای ریسک بانتری 

( 91/32و  90/33ترتيب  بهنسبت به صنایع دیگر )

 ارائه شده است.
 صنایع به تفکیک وکار کسبای افشای ریسک و استراتژی . آمار توصیفی متغیره2نگاره 

Figure 2: Descriptive Statistics of Risk Disclosure and Business Strategy by Industry 

کد دو  صنعت

رقمی 
SIC 

تعداد  صنایع زیرمجموعه

 مشاهدات

ميانگين 

افشای 

 کریس

ميانگين امتياز 

استراتژی خام 

 وکار کسب

سنگ،  های فلزی، استخراج زغال استخراج کانه 10-14 معادن و استخراج

جز اکتشاف، استخراج  بهاستخراج نفت و گاز 

 سایر معادن

60 58/32 20/16 

های نفتی، فلزات اساسی، دارویی،  فرآورده 20-39 توليدی

اميک، شيميایی، سيمان آهک و گچ، کاشی و سر

جز قند و شکر، قند و  بهغذایی  غيرفلزی،کانی 

های برقی،  قطعات، دستگاه شکر، خودرو و

آنت و تجهيزات، منسوجات، نستيک و  ماشين

پلاستيک، محصونت چوبی، محصونت فلزی، 

 محصونت کاغذی

774 90/33 16/17 

 30/16 59/32 30 اطاتونقل و انبارداری و ارتب حملمخابرات،  40-49 ونقل و ارتباطات حمل

 84/16 91/32 24 رایانه 70-89 خدماتی

 پژوهش یها افتهیمنبع: 
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 های پژوهش آزمون فرضیه

 یها اول و دوم، از رابطه  هيمنظور آزمون فرض به

 ني( و روش تخم2( و )1چندگانه ) یونيرگرس

( استفاده شده OLSحداقل مربعات ساده ) ونيرگرس

اطمينان  برایدا نزم است ابت به این ترتيب، است.

های کلاسيک  فرض از نتایج تخمين، برقراری پيش

 ابتدا آماره جارکها بررسی شود.  رگرسيون در مدل

جملات  عیبودن توز نرمال کنندة انيب (3)نگاره  برا -

: حالت اول بر ( )در هر دو حالت1در مدل )خطا 

 وکار کسباستراتژی  مبنای امتياز خام متغير مستقل

 یمجازدر حالت دوم بر مبنای متغير مستقل و 

 .است( 2( و مدل )وکار کسب یاستراتژ
 

 بودن جملات خطا نرمال. نتایج آزمون 3نگاره 
Figure 3: Normality Test for Residuals 

 معناداری برا - آماره جارک های پژوهش مدل

383/3 وکار کسببر مبنای امتياز خام متغير استراتژی  -(1مدل )  184/0 

677/1 وکار کسب یاستراتژ متغير مجازی یبر مبنا -(1مدل )  432/0 

803/1 (2)مدل   405/0 

 پژوهش یها افتهیمنبع: 

 در آزمون لوین آماره یسطح معنادار ،همچنين

کمتر از  ی پژوهشمتغيرها برای همهچو  - لی -

پژوهش  یرهايمانابودن متغ ةدهند نشانبوده و  05/0

برای تمام  VIFآماره مقادیر  ،همچنين است.

ده و کمتر از حد بو 1متغيرهای مستقل حول مقدار 

 نبود دهندة نشاناست. این موضوع  5 پذیرفتنی

 . استخطی بين متغيرهای مستقل  هم

ها در ابتدا نزم است الگوی  قبل از برآورد مدل

 نتایج آزمون .مناسب برآورد هر مدل مشخص شود

ارائه  (4( در نگاره )1چاو و هاسمن برای مدل )

. ندا شده

 

 ( پژوهش1انتخاب الگوی برآورد مدل ). نتایج آزمون 4نگاره 
Figure 4: Data Structure Selection of First Model 

 آزمون هاسمن آزمون چاو پژوهش یها مدل

 معناداری آماره معناداری آماره 

 206/0 697/9 000/0 690/4 اروک کسببر مبنای امتیاز خام متغیر استراتژی  -(1مدل )

 056/0 731/13 000/0 773/4 وکار کسب یاستراتژ رتبه متغیر مجازی یبر مبنا -(1مدل )

 پژوهش یها افتهیمنبع: 

 

داری آماره،  نتایج آزمون چاو با توجه به معنی

و  ییتابلو یها داده یالگواستفاده از دهندة  نشان

، آماره یدار یبا توجه به معن هاسمنآزمون  جینتا

 تصادفیاستفاده از روش الگوی اثرات دهندة  نشان

 ،( و در هر دو حالت است. همچنين1برای مدل )

زن  منظور اطمينان از همسانی واریانس از تخمين به

GLS .استفاده شده است 

( را 1مدل ) نيحاصل از تخم جی( نتا5نگاره )

 وکار کسب یاستراتژ ريبراساس دو حالت متغ

 .دهد ینشان م یمجاز ريخام و متغ ازيامت صورت به
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 . نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش5نگاره 
Figure 5: First Hypothesis Test 

 (𝑹𝒊𝒔𝒌 𝑫𝒊𝒔𝒄𝒍𝒐𝒔𝒖𝒓𝒆𝒊𝒕) متغیر وابسته: سطح افشای ریسک

امتياز استراتژی  نماد ریاضی متغير

 وکار کسب

رتبه استراتژی 

 :وکار کسب
𝑃𝑟𝑜𝑠𝑝𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟𝑖𝑡=۱ 

𝐷𝑒𝑓𝑒𝑛𝑑𝑒𝑟𝑖𝑡=۰ 

 ضریب

 tآماره 

 ضریب

 tآماره 

 α ***945/20 عرض از مبدأ

(463/15) 

***788/12 

 (278/9) 

 Business Strategyit وکار کسباستراتژی 
***381/0 

 (345/14) 

***181/1 

 (224/7) 

 Size𝐢𝐭 اندازه
***212/0 

 (645/2) 

***375/0 

 (191/4) 

 Leverageit اهرم مالی
***250/2 

 (686/4) 

***043/2 

 (837/3) 

 ROIit ها نرخ بازده دارایی
***112/3 

 (006/6) 

**369/1 

 (424/2) 

 Betait بتا
***423/1 

 (740/5) 

*481/0 

 (746/1) 

 STDRETit انحراف معیار بازدهی سهام
**212/5- 

 (518/2-) 

151/0- 

(066/0) 

 Lossit بودن ده نایز
**512/0 

 (267/2) 

**775/0 

 (066/3) 

 های اطلاعاتی ر آمارهیسا

 بله بله Industry اثرات صنعت

 بله بله year اثرات سال

 Adjusted R-squared 585/0 500/0 شده تعدیلضریب تعیین 

 F F-statistic (***540/13) (***673/9)آماره 

 Durbin-Watson 383/2 271/2 آماره دوربین واتسون

 N 888 888 تعداد مشاهدات

د. همچنین *** و ** و * به معنای نده را نشان می tدر هر ستون، اعداد بالا ضرایب متغیر و اعداد داخل پرانتز آماره 

 .استدرصد  90و درصد  95، درصد 99ترتیب در سطح اطمینان  بهمعناداری 

 پژوهش یها افتهی: منبع
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را ( 1(، ستون اول نتایج آزمون مدل )5در نگاره )

 وکار کسبو بر مبنای امتياز استراتژی اول در حالت 

 دوم( را در حالت 1و ستون دوم نتایج آزمون مدل )

نشان  وکار کسبو بر مبنای متغير مجازی استراتژی 

دهد. در هر دو حالت مقدار آماره دوربين  می

رنتيجه و د داردقرار  5/2تا  5/1واتسون در بازه 

تقریبی فرض عدم وجود  طور بهتوان  می

مدل را  ةماند خودهمبستگی سریالی بين مقادیر باقی

، Fپذیرفت. همچنين در هر دو حالت، آماره 

 99معناداری مدل رگرسيون را در سطح اطمينان 

شده در  دهد. ضریب تعيين تعدیل درصد نشان می

 50درصد و در حالت دوم  58حالت اول در حدود 

دهد مدل پژوهش تا حد  که نشان می استصد در

ها  قابل قبولی تغييرات سطح افشای ریسک شرکت

 وکار کسب. ضریب متغير استراتژی کند میرا تبيين 

(𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡( مثبت )و در 381/0 )

که نشان  استدرصد معنادار  95سطح اطمينان 

بر افشای ریسک  وکار کسبدهد نوع استراتژی  می

ها اثرگذار است. همچنين در ستون دوم،  شرکت

( 𝐵𝑢𝑠𝑖𝑛𝑒𝑠𝑠 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑖𝑡ضریب متغير مجازی )

 95( و معنادار در سطح اطمينان 181/1مثبت )

 های شرکت دهد می . این موضوع نشاناستدرصد 

 احتمانً( 𝑃𝑟𝑜𝑠𝑝𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟𝑖𝑡) کاوشگرانهبا استراتژی 

و  هستندرو  هبا عدم اطمينان محيطی بيشتر روب

درنتيجه تمایل بانتری به افشای ریسک نسبت به 

( 𝐷𝑒𝑓𝑒𝑛𝑑𝑒𝑟𝑖𝑡) تدافعیهای با استراتژی  شرکت

ضرایب متغيرهای اندازه شرکت،  ،دارند. همچنين

ها رابطه  اهرم مالی، ضریب بتا و نرخ بازدهی دارایی

معنا  نیبه ا دارد؛ای ریسک مثبت و معنادار با افش

 و، با اهرم مالی بانتر تر بزرگ یها که شرکت

 یدر افشا یمتفاوت یها زهيانگ یعملکرد مناسب دارا

. این موضوع سازگار با هستند سکیاطلاعات ر

راستا با نتایج  دهی و هم نظریه نمایندگی و علامت

 ,Khlif & Hussainey )  استپژوهش پيشين 

2016 ; Merkl-Davies & Brennan, 2007 
انحراف  ،(. همچنين1401، لوونسب و ب محمدی

معيار بازدهی سهام با افشای ریسک رابطه منفی و 

های با ریسک  دهد شرکت که نشان می داردمعنادار 

منظور عدم  بهبانتر، افشای ریسک کمتری را 

 نمازی و ابراهيمی) کنند توجه بازار ارائه می جلب

 (. 1395، ميمند 

دوم پژوهش، وجود رابطه معنادار بين   فرضيه

ریسک را  و سطح افشای هوشياری شرکت

مبنای معيار  برها  شرکتکه  کند میبينی  پيش

های  استمرار پایش محيطی، به دو دسته شرکت

تفاده از رابطه و با استقسيم  ،هوشيار و خنثی

آزمون چاو  جینتا. دنشو ( برآورد می2رگرسيونی )

استفاده از  ةدهند نشان، هآمار یدار یبا توجه به معن

تلفيقی بوده و درنتيجه آزمون  یها داده یالگو

( 1مشابه با مدل ) هاسمن انجام نشده است.

انس از یوار یاز وجود همسان نانيمنظور اطم به

آزمون  جینتا شده است.استفاده  GLS زن نيتخم

 .ندا شده( ارائه 6در نگاره ) دوم پژوهش هيفرض
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 پژوهش دوم هیآزمون فرض جینتا. 6نگاره 
Figure 6: Second Hypothesis Test 

 (𝑹𝒊𝒔𝒌 𝑫𝒊𝒔𝒄𝒍𝒐𝒔𝒖𝒓𝒆𝒊𝒕) متغیر وابسته: سطح افشای ریسک

 ضریب نماد ریاضی متغیر

 tآماره 

 α ***456/12 عرض از مبدأ

(052/15) 

 Alertnessit پایش محیط
**422/0 

(272/2) 

 

 Size𝐢𝐭 اندازه
***463/0 

(651/9) 

 Leverageit اهرم مالی
**640/0 

(572/1) 

 ROIit ها نرخ بازده دارایی
**747/1 

(106/3) 

 

 Betait بتا
***164/1 

(650/7) 

 

 -STDRETit 422/2 انحراف معیار بازدهی سهام

(157/1-) 

 

 Lossit بودن ده انیز
**022/0 

(405/0) 

 

 های اطلاعاتی ر آمارهیسا

 بله Industry اثرات صنعت

 بله year اثرات سال

 Adjusted R-squared 564/0 شده تعدیلضریب تعیین 

 F F-statistic ***896/25آماره 

 Durbin-Watson 9345/1 آماره دوربین واتسون

 N 888 اهداتتعداد مش

دهد. همچنین *** و ** و * به معنای  را نشان می tدر هر ستون، اعداد بالا ضرایب متغیر و اعداد داخل پرانتز آماره 

 .استدرصد  90و  درصد 95، درصد 99ترتیب در سطح اطمینان  بهمعناداری 

 های پژوهش منبع: یافته

مدل داری  معنی، Fآماره مشابه با مدل اول، 

نشان درصد  99 نانيدر سطح اطم را ونيرگرس

مقدار آماره دوربين واتسون در  ،همچنين دهد. می

 طور بهتوان  و درنتيجه می داردقرار  5/2تا  5/1بازه 

تقریبی فرض عدم وجود خودهمبستگی سریالی 

 مثبت بیضر .مدل را پذیرفت ةماند بين مقادیر باقی

نشان  (𝐴𝑙𝑒𝑟𝑡𝑖𝑡) هوشياری شرکت ريو معنادار متغ

مستمر محيط فعاليت  طور بههایی که  شرکت هدد می

های  و به عبارت دیگر شرکت کنند را بررسی می

هوشيار، افشای ریسک بانتری را نسبت به 
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. این موضوع نشان کنند های خنثی ارائه می شرکت

 Hsieh etدهد براساس ادبيات پژوهشی پيشين ) می

al., 2019ا ابهام کمتری های هوشيار ب (، شرکت

براساس تمایز مفهوم  این، با وجود ؛ندا مواجهه

آن بر تصميمات  ريتأثریسک نسبت به ابهام و 

های  شرکت ،(Rava, 2022افشای داوطلبانه )

با پایش مستمر محيط، عدم اطمينان  احتمانًهوشيار 

و درنتيجه قادر به  کنند میمحيطی را شناسایی 

چنين واهند بود. شناسایی عوامل ریسک بالقوه خ

منظور کاهش عدم تقارن اطلاعاتی،  بههایی  شرکت

. کردافشای ریسک بيشتری را ارائه خواهند 

همچنين براساس نظریه پردازش اطلاعات، 

رو هستند،  ههای خنثی که با ابهام بانتری روب شرکت

تمایل کمتری به افشای اطلاعات ریسک در  احتمانً

 ند داشت.های مالی ساننه خواه گزارش

 

 گیری بحث و نتیجه

به  ،یشرکت یافشا یو پژوهش ینظر اتيدر ادب

در  رانیمد یپاسخ منطق کی عنوان به سکیر یافشا

توجه شده است. در  یطيمح عدم اطمينانبا  همواجه

در مواجهه با  سکیر یافشا یپژوهش چگونگ نیا

و ابهام در سطح  سکیشامل ر نانيابعاد عدم اطم

 یاريهوشو  وکار کسب یاستراتژ یبر مبناو شرکت 

اول پژوهش  هيشده است. فرض یبررسشرکت 

را  سکیر یو افشا وکار کسب یاستراتژ نيارتباط ب

پژوهش ارتباط مثبت و  یها افتهی. کند می ینيب شيپ

را  سکیر یو افشا وکار کسب یاستراتژ نيمعنادار ب

با  یها معنا که شرکت نیبه ا ؛دهد ینشان م

 سکیو ر عدم اطمينانبا  رانهکاوشگ یاستراتژ

 یشتريب سکیر یافشا جهيو درنت اند مواجه یبانتر

ارائه  تدافعی یبا استراتژ یها را نسبت به شرکت

 ،یندگینما هیمطابق با نظر افتهی نی. اکردخواهند 

 یها پژوهش جیو سازگار با نتا یده علامت هینظر

گود و  یبنتل(، 2018a) و همکاران یدیالشند

و  یموسو، (2022) گيوبر و موب، (2019) همکاران

 (1398) برزگر و همکارانو  (2023) همکاران

-Elshandidy et al., 2018a ; Bentley )است 

Goode et al., 2019; Weber & Mubig, 2022; 

Mousavi et al., 2023دهد ینشان م افتهی نی(. ا 

 یا گونه بهکسب را  یها استراتژ که شرکت یزمان

 عدم اطمينانو  سکیکه آنها را با ر نندک یاتخاذ م

 یافشا یبرا یبانتر  زهيانگ د،کن یمواجه م ییبان

 جهيو درنت یداوطلبانه و کاهش عدم تقارن اطلاعات

خواهند داشت. در  یندگینما یها نهیکاهش هز

ممکن است به وقوع  سکیر یافشا یطیشرا نيچن

 سکیدرک ر شیمانند افزا یاختصاص یها نهیهز

 یرقبا یمحرمانه برااطلاعات  یاران و افشاسهامد

 با وجود ؛(Hope et al., 2016) شودمنجر بلقوه 

از سوی بازار  ممکن است نیيپا سکیر یافشا ،این

و  دوشتفسير  فيضع سکیر تیریمد عنوان به

که  کاوشگرانه یبا استراتژ یها شرکت بارةدر ژهیو به

دارند،  یسازمان برون یمال نيتأمبه  یشتريب یوابستگ

 یافشا یایمزا یفزون کنندة انيب وهشپژ یها افتهی

 آن است. یها نهینسبت به هز سکیاطلاعات ر

در  زیتما ،یشرکت یافشا اتيادب ،همچنين

و  سکیر در شرایطداوطلبانه را  یافشا ماتيتصم

(. Ilut & Schneider, 2022) کند می ینيب شيابهام پ

 یپژوهش مبندوم  هيآزمون فرض جیراستا نتا نیدر ا

 سکیر یشرکت و افشا یاريهوش نيبر ارتباط ب

 سکیر یافشا اريهوش یها شرکت دهد ینشان م

. کنند یارائه م یخنث یها را نسبت به شرکت شتريب

 شیبا پا اريهوش یها شرکت دهد ینشان م افتهی نیا

بالقوه  یها سکیر یبا احتمال بانتر ،یطيمستمر مح

نسبت  یبا ابهام کمتر هجيو درنتکنند  می ییرا شناسا

 ،جهيدرنت ؛ها مواجه خواهند شد شرکت ریبه سا

پردازش اطلاعات، کاهش ابهام و  هیمطابق با نظر
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 شیدر معرض، به افزا یها سکیر شتريب ییشناسا

منجر ها  اطلاعات توسط شرکت یسطح افشا

و  هيسپژوهش  جیبا نتا افتهی نیخواهد شد. ا

 همکاران و ليجم یهجران، (2019) همکاران

 Hsieh et است ) سازگار (2022) ااور و (2020)

al., 2019 ; Rava, 2022; Hejranijamil et al., 

عدم گنجاندن ابعاد  تيبر اهم افته،ی نی(. ا2020

 ليو تحل هیهنگام تجز سکیشامل ابهام و ر اطمينان

داوطلبانه اطلاعات مرتبط با  یافشا ماتيتصم

 .کند می ديکأت سکیر

 دنده یپژوهش نشان م نیا جینتا ،یکل طور به

کت شر کی کیاستراتژ یريگ و جهت کردیرو

 دارد یو رقابت یاتيعمل یها فراتر از جنبه یامدهايپ

ها در  شرکت یريگ ميو تصم به رفتار این پيامدها و

و به اشتراک گذاشتن اطلاعات مرتبط با  یگزارشگر

ليم و پژوهش  مطابق با) ابدی یگسترش م سکیر

 نیا جینتا. ((Lim et al., 2018) (2018) همکاران

 یها یاستراتژ نيبر وجود ارتباط ب یپژوهش مبن

 طيمستمر مح شیشرکت در پا کردیو رو وکار کسب

 بارةدر یتر درک کامل سک،یر یبا افشا تيفعال

ارائه  یشرکت یها سکیر یو افشا تیرینحوه مد

 گذاران، هیسرما یاز سو تواند یکه م دهد می

 کنندگان دهاستفا ریگذاران و سا قانون گران، ليتحل

 ،رو نیازا ؛توجه واقع شود درخور سکیاطلاعات ر

 ریو سا گران ليتحل گذاران، هیبه سرما

در  شود یم شنهاديپ سکیکنندگان اطلاعات ر استفاده

شرکت،  سکیعملکرد و مشخصات ر یابیزمان ارز

 د.شرکت را مدنظر قرار دهن کیاستراتژ یريگ جهت

 یو افشا یباوجود الزامات گزارشگر ،نيهمچن

 رانیمد دنده یپژوهش نشان م یها افتهی سک،یر

 یافشا یها هیرو ميدر تنظ ییبان یریپذ انعطاف

و  ها نهیهز نيمعنا که تعادل ب نیبه ا ؛دارند سکیر

 (Cabedo & Tirado, 2004) سکیر یمنافع افشا

 لهازجم یشرکت یها یژگیاز و یکه ممکن است تابع

شرکت  یاريهوش ای وکار کسب یها ینوع استراتژ

و عدم تقارن  سکیر یافشا یها زهيبر انگ ،باشد

 جینتا رود یانتظار م جهيدرنت ؛اطلاعات اثرگذار است

 الزامات ميتنظ مؤثرپژوهش در جهت بهبود  نیا

 شایان تر یو جزئ تر قيدق یا وهيبه ش سکیر یافشا

؛ دنريگذاران و استانداردگذاران قرار گ توجه قانون

 یها یژگیو زنظر ا ها صرف که شرکت یا گونه به

 سکیعوامل ر یخود اقدام به افشا کیاستراتژ

 . خاص خود کنند

 کیاستراتژ یها یژگیو ريتأثپژوهش  نیا در

؛ شده است یبررس سکیر یها بر سطح افشا شرکت

 یافشا تيفيو ک تياع، ماهانو یبررس بنابراین،

 کیاستراتژ یها یژگیواز  رتأثم سکیاطلاعات ر

در  تواند یکه م است یموضوعها،  شرکت

بررسی  ،. همچنينشودتوجه  به آن یآت یها پژوهش

 سکیر یافشا ريتأث یبازار مانند چگونگ یامدهايپ

 کیاستراتژ یها یژگیاز و کیدر صورت وجود هر

 سکیر طیدر شرا کسیاطلاعات ر یافشا ایشرکت 

ند که ا یو ابهام بر ارزش بازار شرکت، از موارد

 د.نهای آتی بررسی شو در پژوهش دنتوان یم

 یحوزه افشا یها در پژوهش یکل طور به

 یريگ که نحوه اندازه شود یاستدنل م سک،یر

 یها یژگیو و سکیر یافشا ريازجمله متغ رهايمتغ

 ینظارت طيمح ایخاص شرکت، نوع صنعت 

 & Khlifپژوهش اثرگذار باشد ) جیبر نتا تواند یم

Hussainey, 2016)،یاصل تیمحدود ؛ بنابراین 

 ژهیو و بهاست موضوع بوده  نیا اپژوهش مرتبط ب

 نيقوان رييو با تغ سکیر یافشا ريدر خصوص متغ

 یاجرا ای یريگ اندازه یها و شاخص یکدبند

و الزامات  نيبا قوان تيفعال طيپژوهش در مح

پژوهش  جیمتفاوت، ممکن است نتا سکیر یافشا

 .دنشو لیو تعد دنيرقرار گ ريتأث تحت
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 ها یادداشت
1- Prospective 
2- Defensive 
3- Knightian uncertainty 

 

  منابع
و  رضايجرجرزاده، عل ،یدعليواعظ، س لا،يل ،یاسد

گر  لی(. نقش تعد1400. )ريکعب عماحمد 

ابعاد  نيوکار بر رابطه ب کسب یاستراتژ

 یو عملکرد اقتصاد یاجتماع یریپذ تيمسئول

 ،یبازرگان تیریمد یها کاوش ،ها شرکت
13(26 ،)165-205. 

 ،فاطمه ،فوندی سوادکوهی ،اله درتق ،برزگر

ثير أ(. ت1398) .مهرپویافر اند و سوسن ،یعقوبی

های  های تجاری بر افشای فعاليت استراتژی

پژوهشنامه مدیریت  ،ها تحقيق و توسعه شرکت
  .145-121(، 19)10 ،اجرایی

 .باباجانی جعفر و قاسم ،ولوب ،محسن ،لو ختن

 ریسک گزارشگری وضعيت بررسی(. 1400)

 بازده با آن ارزشی ارتباط و ایران در شرکتی

 ،(50)13  ،فصلنامه حسابداری مالی ،سهام ویژه

87-131.   

 یتقو یدمحمدتقيسلو، محسن، بولو، قاسم و  ختن

 یابیارز یبرا ی(. ارائه مدل1401) .فرد

دانش  ،رانیدر ا یشرکت سکیر یگزارشگر
  .29-1(، 2)13  ،یحسابدار

هادی و  سيد عباس ،هاشمی ،سيده زهرا ،طباطبائی

به  (. بررسی واکنش بازار نسبت1401اميری. )

مين أمدیریت دارایی و ت ،ریسکافشای عوامل 
  .66-47(، 3)10 ،مالی

 شهناز علی وسيد ، حسينی ،صغری ،يحیصف

(. بررسی تأثير افشای ریسک بر 1398) .مشایخ

شده  های پذیرفته گذاری شرکت کارایی سرمایه

ش دان، در بورس اوراق بهادار تهران

    .372-355 ،(31)8 ،گذاری سرمایه

(. 1395) .ابراهيمی ميمند مهدی و نمازی، محمد

بررسی چگونگی افشای ریسک در گزارش 

دانش  ،ها و عوامل موثر بر آن ساننه شرکت
 .29-1(، 3)9، حسابداری مالی

(. 1401) .بولو قاسم و سن، سيد مححمدی نسبم

رابطه افشای ریسک و هموارسازی سود با 

فصلنامه علمی تخصصی ، ریسک شرکت
رویکردهای پژوهشی نوین در مدیریت و 

  .20-1(، 20)6، حسابداری

ثير أ(. ت1400) .نيلوفری زهره م وسيد حسا ،وقفی

کيد أبر ریسک شرکت با ت وکار کسباستراتژی 

 ،وکار کسبمدیریت  ،بر توانایی مدیریت
13(52 .)524-544. 

 فائزه و حسن ،زاده دهکردی فرج ،حسن ،همتی

(. بررسی تأثير عدم 1394) .آصفی یگانمحله

اطمينان جریان وجه نقد بر حساسيت مخارج 

راهبرد  ،ای نسبت به سود تقسيمی سرمایه

  .126-107(، 2)3 ، مدیریت مالی

References 
Abraham, S., & Shrives, P. J. (2014). 

Improving the relevance of risk factor 

disclosure in corporate annual 

reports. The British accounting 

review, 46(1), 91-107.  

Arena, C., Bozzolan, S., & Imperatore, C. 

(2023). The trade-off between mandatory 

and voluntary disclosure: Evidence from 

oil companies’ risk reporting. Journal of 

Accounting, Auditing & Finance, 38(4), 

986-1008.  
Asadi, L., Vaez, S. A., Jorjor Zadeh, A., & 

Kaabomeir, A. (2022). The moderating role 

of business strategy on the relationship 

between corporate social responsibility and 

companies’ economic performance. Journal 
of Business Administration 

Researches, 13(26), 165-205.  [In Persian]. 
Baker, S. R., Bloom, N., & Davis, S. J. 

(2016). Measuring economic policy 

uncertainty. The quarterly journal of 

https://sid.ir/paper/966737/fa
https://sid.ir/paper/966737/fa
https://sid.ir/paper/966737/fa
https://sid.ir/paper/966737/fa
https://sid.ir/paper/966737/fa
https://sid.ir/paper/966737/fa
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.1016/j.bar.2013.10.002
https://doi.org/10.1016/j.bar.2013.10.002
https://doi.org/10.1016/j.bar.2013.10.002
https://doi.org/10.1016/j.bar.2013.10.002
https://doi.org/10.1016/j.bar.2013.10.002
https://doi.org/10.1177/0148558X211025250
https://doi.org/10.1177/0148558X211025250
https://doi.org/10.1177/0148558X211025250
https://doi.org/10.1177/0148558X211025250
https://doi.org/10.1177/0148558X211025250
https://doi.org/10.1177/0148558X211025250
https://doi.org/10.0.86.18/bar.2022.12524.3212
https://doi.org/10.0.86.18/bar.2022.12524.3212
https://doi.org/10.0.86.18/bar.2022.12524.3212
https://doi.org/10.0.86.18/bar.2022.12524.3212
https://doi.org/10.0.86.18/bar.2022.12524.3212
https://doi.org/10.0.86.18/bar.2022.12524.3212
https://doi.org/10.0.86.18/bar.2022.12524.3212
https://doi.org/10.1093/qje/qjw024
https://doi.org/10.1093/qje/qjw024
https://doi.org/10.1093/qje/qjw024


 1402(، تابستان 56ی، سال پانزدهم، شماره دوم، پياپی)های حسابداری مال پژوهش 62
 

 

economics, 131(4), 1593-1636.  

Barzegar, G., Fooladi Savadkoohi, F., 

Yaghobi, S., & Mehrpoyafar, N. (2019). 

Business Strategies and Disclosure of 

Research and Development 

Activities. Journal of Executive 

Management, 10(19), 121-145. [In 

Persian]. 

Beatty, A., Cheng, L., & Zhang, H. (2019). 

Are risk factor disclosures still relevant? 

Evidence from market reactions to risk 

factor disclosures before and after the 

financial crisis. Contemporary Accounting 

Research, 36(2), 805-838.  

Bentley-Goode, K. A., Omer, T. C., & Sharp, 

N. Y. (2013). Business strategy, financial 

reporting irregularities, and audit 

effort. Contemporary accounting 

research, 30(2), 780-817.  

Bentley-Goode, K. A., Omer, T. C., & 

Twedt, B. J. (2019). Does business 

strategy impact a firm’s information 
environment? Journal of accounting, 

auditing & finance, 34(4), 563-587.  

Billings, M. B., Jennings, R., & Lev, B. 

(2015). On guidance and 

volatility. Journal of Accounting and 

Economics, 60(2-3), 161-180. 

Boyd, B. K., & Fulk, J. (1996). Executive 

scanning and perceived uncertainty: A 

multidimensional model. Journal of 

Management, 22(1), 1-21. 

Cabedo, J. D., & Tirado, J. M. (2004). The 

disclosure of risk in financial statements. 

In Accounting Forum, 28(2), 181-200.  

Campbell, J. L., Chen, H., Dhaliwal, D. S., 

Lu, H. M., & Steele, L. B. (2014). The 

information content of mandatory risk 

factor disclosures in corporate 

filings. Review of Accounting Studies, 19, 

396-455.  

Chiu, T. T., Guan, Y., & Kim, J. B. (2018). 

The effect of risk factor disclosures on the 

pricing of credit default 

swaps. Contemporary Accounting 

Research, 35(4), 2191-2224.  

Coulmont, M., Berthelot, S., & Talbot, C. 

(2020). Risk disclosure and firm risk: 

evidence from canadian firms. Risk 

Governance & Control: Financial 

Markets & Institutions, 10(1), 52-60.  

Dayan, M., Ng, P. Y., & Ndubisi, N. O. 

(2019). Mindfulness, socioemotional 

wealth, and environmental strategy of 

family businesses. Business Strategy and 

the Environment, 28(3), 466-481.  

Dobler, M., Lajili, K., & Zéghal, D. (2011). 

Attributes of corporate risk disclosure: An 

international investigation in the 

manufacturing sector. Journal of 

International Accounting Research, 10(2), 

1-22.  

Elamer, A. A., Ntim, C. G., Abdou, H. A., 

Zalata, A. M., & Elmagrhi, M. (2019). 

The impact of multi-layer governance on 

bank risk disclosure in emerging markets: 

The case of Middle East and North 

Africa. In Accounting Forum. 43(2), 246-

281. 

Elshandidy, T., Fraser, I., & Hussainey, K. 

(2013). Aggregated, voluntary, and 

mandatory risk disclosure incentives: 

Evidence from UK FTSE all-share 

companies. International Review of 

Financial Analysis, 30, 320-333.  

Elshandidy, T., Neri, L., & Guo, Y. (2018a). 

Determinants and impacts of risk 

disclosure quality: Evidence from 

China. Journal of Applied Accounting 

Research, 19(4), 518-536.  

Elshandidy, T., Shrives, P. J., Bamber, M., & 

Abraham, S. (2018b). Risk reporting: A 

review of the literature and implications 

for future research✩. Journal of 

Accounting Literature, 40(1), 54-82.  
Epstein, L. G., & Schneider, M. (2008). 

Ambiguity, information quality, and asset 

pricing. The Journal of Finance, 63(1), 

197-228.  

Epstein, L. G., & Schneider, M. (2010). 

Ambiguity and asset markets. Annu. Rev. 

Financ. Econ, 2(1), 315-346.  

Fasihi, S., Hosseini, S. A., & Mashayekh, S. 

(2019). The investigation of the effect of 

risk disclosure on investment efficiency of 

accepted companies in Tehran stock 

exchange. Journal of Investment 

Knowledge, 8(31), 355-372. [In Persian]. 
Gonidakis, F. K., Koutoupis, A. G., Tsamis, 

A. D., & Agoraki, M. E. K. (2020). Risk 

disclosure in listed Greek companies: The 

effects of the financial crisis. Accounting 

Research Journal, 33(4/5), 615-633.  

Haj-Salem, I., & Hussainey, K. (2021). Risk 

disclosure and corporate cash 

holdings. Journal of Risk and Financial 

Management, 14(7), 328.  

Heinle, M. S., & Smith, K. C. (2017). A 

https://doi.org/10.1093/qje/qjw024
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.22080/jem.2019.14964.2754
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12444
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12444
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12444
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12444
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12444
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12444
https://doi.org/10.1111/j.1911-3846.2012.01174.x
https://doi.org/10.1111/j.1911-3846.2012.01174.x
https://doi.org/10.1111/j.1911-3846.2012.01174.x
https://doi.org/10.1111/j.1911-3846.2012.01174.x
https://doi.org/10.1111/j.1911-3846.2012.01174.x
https://doi.org/10.1177/0148558X17726893
https://doi.org/10.1177/0148558X17726893
https://doi.org/10.1177/0148558X17726893
https://doi.org/10.1177/0148558X17726893
https://doi.org/10.1177/0148558X17726893
https://doi.org/10.1016/j.jacceco.2015.07.008
https://doi.org/10.1016/j.jacceco.2015.07.008
https://doi.org/10.1016/j.jacceco.2015.07.008
https://doi.org/10.1016/j.jacceco.2015.07.008
https://doi.org/10.1016/S0149-2063(96)90010-0
https://doi.org/10.1016/S0149-2063(96)90010-0
https://doi.org/10.1016/S0149-2063(96)90010-0
https://doi.org/10.1016/S0149-2063(96)90010-0
https://doi.org/10.1016/j.accfor.2003.10.002
https://doi.org/10.1016/j.accfor.2003.10.002
https://doi.org/10.1016/j.accfor.2003.10.002
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9258-3
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9258-3
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9258-3
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9258-3
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9258-3
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9258-3
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12362
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12362
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12362
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12362
https://doi.org/10.1111/1911-3846.12362
http://doi.org/10.22495/rgcv10i1p4
http://doi.org/10.22495/rgcv10i1p4
http://doi.org/10.22495/rgcv10i1p4
http://doi.org/10.22495/rgcv10i1p4
http://doi.org/10.22495/rgcv10i1p4
https://doi.org/10.1002/bse.2222
https://doi.org/10.1002/bse.2222
https://doi.org/10.1002/bse.2222
https://doi.org/10.1002/bse.2222
https://doi.org/10.1002/bse.2222
https://doi.org/10.2308/jiar-10081
https://doi.org/10.2308/jiar-10081
https://doi.org/10.2308/jiar-10081
https://doi.org/10.2308/jiar-10081
https://doi.org/10.2308/jiar-10081
https://doi.org/10.2308/jiar-10081
https://doi.org/10.1080/01559982.2019.1576577
https://doi.org/10.1080/01559982.2019.1576577
https://doi.org/10.1080/01559982.2019.1576577
https://doi.org/10.1080/01559982.2019.1576577
https://doi.org/10.1080/01559982.2019.1576577
https://doi.org/10.1080/01559982.2019.1576577
https://doi.org/10.1080/01559982.2019.1576577
https://doi.org/10.1016/j.irfa.2013.07.010
https://doi.org/10.1016/j.irfa.2013.07.010
https://doi.org/10.1016/j.irfa.2013.07.010
https://doi.org/10.1016/j.irfa.2013.07.010
https://doi.org/10.1016/j.irfa.2013.07.010
https://doi.org/10.1016/j.irfa.2013.07.010
https://doi.org/10.1108/JAAR-07-2016-0066
https://doi.org/10.1108/JAAR-07-2016-0066
https://doi.org/10.1108/JAAR-07-2016-0066
https://doi.org/10.1108/JAAR-07-2016-0066
https://doi.org/10.1108/JAAR-07-2016-0066
https://doi.org/10.1016/j.acclit.2017.12.001
https://doi.org/10.1016/j.acclit.2017.12.001
https://doi.org/10.1016/j.acclit.2017.12.001
https://doi.org/10.1016/j.acclit.2017.12.001
https://doi.org/10.1016/j.acclit.2017.12.001
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2008.01314.x
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2008.01314.x
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2008.01314.x
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2008.01314.x
https://doi.org/10.1146/annurev-financial-120209-133940
https://doi.org/10.1146/annurev-financial-120209-133940
https://doi.org/10.1146/annurev-financial-120209-133940
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://jik.srbiau.ac.ir/article_14780.html
https://doi.org/10.1108/ARJ-03-2020-0050
https://doi.org/10.1108/ARJ-03-2020-0050
https://doi.org/10.1108/ARJ-03-2020-0050
https://doi.org/10.1108/ARJ-03-2020-0050
https://doi.org/10.1108/ARJ-03-2020-0050
https://doi.org/10.3390/jrfm14070328
https://doi.org/10.3390/jrfm14070328
https://doi.org/10.3390/jrfm14070328
https://doi.org/10.3390/jrfm14070328
https://doi.org/10.1007/s11142-017-9414-2


 63 کاران و هم مژده درخشان...........            یبر افشا هوشياری شرکتوکار و  کسب یاستراتژ ريتأث
 

 

theory of risk disclosure. Review of 

Accounting Studies, 22, 1459-1491.  

Heinsalu, S. (2011). Equivalence of the 

information structure with unawareness to 

the logic of awareness. In Proceedings of 

the 13th Conference on Theoretical 

Aspects of Rationality and Knowledge, 

42(3), 82-90.  

Hejranijamil, M., Hejranijamil, A., & 

Shekarkhah, J. (2020), Accounting 

conservatism and uncertainty in business 

environments; using financial data of 

listed companies in the Tehran stock 

exchange. Asian Journal of Accounting 

Research, 5(2), 179-194.  

Hemmati, H., Faraj zadeh dehkordi, H., & 

Asefi yeganmahalleh, F. (2015). The 

Investigation of the Effect of Cash Flow 

Uncertainty on the Investment-Dividends 

Sensitivity. Financial Management 

Strategy, 3(2), 107-126. [In Persian]. 
Hope, O. K., Hu, D., & Lu, H. (2016). The 

benefits of specific risk-factor 

disclosures. Review of Accounting 

Studies, 21, 1005-1045.  

Hsieh, C. C., Ma, Z., & Novoselov, K. E. 

(2019). Accounting conservatism, 

business strategy, and ambiguity. 

Accounting, Organizations and Society, 

74, 41-55.  

Ilut, C. L., & Schneider, M. (2022). 

Modeling uncertainty as ambiguity: A 

review. NBER Working Paper No. 

w29915.  
Indrawati, N. K., Salim, U., & Djawahir, A. 

H. (2015). Moderation effects of 

entrepreneurial self-efficacy in relation 

between environmental dimensions and 

entrepreneurial alertness and the effect on 

entrepreneurial commitment. Procedia-

Social and Behavioral Sciences, 169, 13-

22.  
Ittner, C. D., Larcker, D. F., & Rajan, M. V. 

(1997). The choice of performance 

measures in annual bonus 

contracts. Accounting Review, 231-255.  
Julio, B., & Yook, Y. (2012). Political 

uncertainty and corporate investment 

cycles. The Journal of Finance, 67(1), 45-

83.  

Khlif, H., & Hussainey, K. (2016). The 

association between risk disclosure and 

firm characteristics: a meta-

analysis. Journal of Risk Research, 19(2), 

181-211.  

Khotanlou, M., Bolo, G., & Babajani, J. 

(2021). Investigating the Status of 

Corporate Risk Reporting in Iran and its 

Value Relevance with Stock-Specific 

Return. Quarterly Financial Accounting, 

13(50), 87-131. [In Persian]. 

Khotanlou, M., Bolo, G., & Tagavi fard, S. 

M. T. (2022). A Model for Corporate Risk 

Reporting Evaluation in Iran. Journal of 

Accounting Knowledge, 13(2), 1-29. [In 

Persian]. 
Kothari, S. P., Li, X., & Short, J. E. (2009). 

The effect of disclosures by management, 

analysts, and business press on cost of 

capital, return volatility, and analyst 

forecasts: A study using content analysis. 

The Accounting Review, 84(5), 1639-

1670.  

Kravet, T., & Muslu, V. (2013). Textual Risk 

Disclosures and Investors’ Risk 
Perceptions. Review of Accounting 

Studies, 18(4), 1088–1122.  

Li, Y., He, J., & Xiao, M. (2019). Risk 

disclosure in annual reports and corporate 

investment efficiency. International 

Review of Economics & Finance, 63, 138-

151.  

Lim, E. K., Chalmers, K., & Hanlon, D. 

(2018). The influence of business strategy 

on annual report readability. Journal of 

Accounting and Public Policy, 37(1), 65-

81.  
Linsley, P. M., & Shrives, P. J. (2006). Risk 

reporting: A study of risk disclosures in 

the annual reports of UK companies. The 

British Accounting Review, 38(4), 387-

404.  

Mazumder, M. M. M., & Hossain, D. M. 

(2018). Research on corporate risk 

reporting: Current trends and future 

avenues. The Journal of Asian Finance, 

Economics and Business, 5(1), 29-41.  

Mbithi, E., Wang'ombe, D., & Moloi, T. 

(2020). Multi-theoretical perspectives for 

corporate risk disclosure: a literature 

review. International Journal of Critical 

Accounting, 11(2), 125-143.  

Mcchlery, S., & Hussainey, K. (2021). Risk 

disclosure behaviour: Evidence from the 

UK extractive industry. Journal of 

Applied Accounting Research, 22(3), 484-

506.  

Merkl-Davies, D. M., & Brennan, N. M. 

https://doi.org/10.1007/s11142-017-9414-2
https://doi.org/10.1007/s11142-017-9414-2
https://doi.org/10.1145/2000378.2000388
https://doi.org/10.1145/2000378.2000388
https://doi.org/10.1145/2000378.2000388
https://doi.org/10.1145/2000378.2000388
https://doi.org/10.1145/2000378.2000388
https://doi.org/10.1145/2000378.2000388
https://doi.org/10.1108/AJAR-04-2020-0027
https://doi.org/10.1108/AJAR-04-2020-0027
https://doi.org/10.1108/AJAR-04-2020-0027
https://doi.org/10.1108/AJAR-04-2020-0027
https://doi.org/10.1108/AJAR-04-2020-0027
https://doi.org/10.1108/AJAR-04-2020-0027
https://doi.org/10.1108/AJAR-04-2020-0027
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.22051/jfm.2015.2170
https://doi.org/10.1007/s11142-016-9371-1
https://doi.org/10.1007/s11142-016-9371-1
https://doi.org/10.1007/s11142-016-9371-1
https://doi.org/10.1007/s11142-016-9371-1
https://doi.org/10.1016/j.aos.2018.08.001
https://doi.org/10.1016/j.aos.2018.08.001
https://doi.org/10.1016/j.aos.2018.08.001
https://doi.org/10.1016/j.aos.2018.08.001
https://doi.org/10.1016/j.aos.2018.08.001
https://doi.org/10.3386/w29915
https://doi.org/10.3386/w29915
https://doi.org/10.3386/w29915
https://doi.org/10.3386/w29915
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.281
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.281
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.281
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.281
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.281
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.281
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.281
https://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.01.281
https://www.jstor.org/stable/248554
https://www.jstor.org/stable/248554
https://www.jstor.org/stable/248554
https://www.jstor.org/stable/248554
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2011.01707.x
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2011.01707.x
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2011.01707.x
https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2011.01707.x
https://doi.org/10.1080/13669877.2014.961514
https://doi.org/10.1080/13669877.2014.961514
https://doi.org/10.1080/13669877.2014.961514
https://doi.org/10.1080/13669877.2014.961514
https://doi.org/10.1080/13669877.2014.961514
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.22103/jak.2021.17904.3531
https://doi.org/10.2308/accr.2009.84.5.1639
https://doi.org/10.2308/accr.2009.84.5.1639
https://doi.org/10.2308/accr.2009.84.5.1639
https://doi.org/10.2308/accr.2009.84.5.1639
https://doi.org/10.2308/accr.2009.84.5.1639
https://doi.org/10.2308/accr.2009.84.5.1639
https://doi.org/10.2308/accr.2009.84.5.1639
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9228-9
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9228-9
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9228-9
https://doi.org/10.1007/s11142-013-9228-9
https://doi.org/10.1016/j.iref.2018.08.021
https://doi.org/10.1016/j.iref.2018.08.021
https://doi.org/10.1016/j.iref.2018.08.021
https://doi.org/10.1016/j.iref.2018.08.021
https://doi.org/10.1016/j.iref.2018.08.021
https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2018.01.003
https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2018.01.003
https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2018.01.003
https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2018.01.003
https://doi.org/10.1016/j.jaccpubpol.2018.01.003
https://doi.org/10.1016/j.bar.2006.05.002
https://doi.org/10.1016/j.bar.2006.05.002
https://doi.org/10.1016/j.bar.2006.05.002
https://doi.org/10.1016/j.bar.2006.05.002
https://doi.org/10.1016/j.bar.2006.05.002
https://www.researchgate.net/profile/Mohammed-Mazumder-2/publication/323932984
https://www.researchgate.net/profile/Mohammed-Mazumder-2/publication/323932984
https://www.researchgate.net/profile/Mohammed-Mazumder-2/publication/323932984
https://www.researchgate.net/profile/Mohammed-Mazumder-2/publication/323932984
https://www.researchgate.net/profile/Mohammed-Mazumder-2/publication/323932984
https://doi.org/10.1504/IJCA.2020.105064
https://doi.org/10.1504/IJCA.2020.105064
https://doi.org/10.1504/IJCA.2020.105064
https://doi.org/10.1504/IJCA.2020.105064
https://doi.org/10.1504/IJCA.2020.105064
https://doi.org/10.1108/JAAR-09-2019-0134
https://doi.org/10.1108/JAAR-09-2019-0134
https://doi.org/10.1108/JAAR-09-2019-0134
https://doi.org/10.1108/JAAR-09-2019-0134
https://doi.org/10.1108/JAAR-09-2019-0134
https://ssrn.com/abstract=1089447


 1402(، تابستان 56ی، سال پانزدهم، شماره دوم، پياپی)های حسابداری مال پژوهش 64
 

 

(2007). Discretionary disclosure strategies 

in corporate narratives: incremental 

information or impression 

management? Journal of accounting 

literature, 27, 116-196.  
Miihkinen, A. (2012). What drives quality of 

firm risk disclosure? the impact of a 

national disclosure standard and reporting 

incentives under IFRS. The International 

Journal of Accounting, 47(4), 437-468.  

Miller, K. D. (1993). Industry and country 

effects on managers' perceptions of 

environmental uncertainties. Journal of 

International Business Studies, 24, 693-

714.  

Mohammadi Nasab, S.M., & Bolo, G. 

(2022). The Relationship between risk 

disclosure and Income smoothing with 

firm risk. Journal of New Research 

Approaches in Management and 

Accounting, 5(20), 1-20. [In Persian]. 

Monfared, S. S., & Akin, F. (2017). The 

relationship between exchage rates and 

inflation: the case of Iran. European 

Journal of Sustainable Development, 6(4), 

329-340.  

Monjed, H., & Ibrahim, S. (2020). Risk 

disclosure, income smoothing and firm 

risk. Journal of Applied Accounting 

Research, 21(3), 517-533.  
Mousavi, Z., Kaabomeir, A., & Nasiri, S. 

(2023). Evaluate the Impact of the Type 

of Business Strategy on the Readability of 

Disclosure of Financial Statements of 

Companies Listed on the Tehran Stock 

Exchange. Advances in Mathematical 

Finance and Applications, 8(2), 531-547.  
Namazi, M., & Ebrahimi Maimand, M. 

(2016). Studying the Disclosure of Risk 

and Influencial Factors on This 

Disclosure. Financial Accounting 

Knowledge, 3(2), 1-29. [In Persian]. 
Navissi, F., Sridharan, V. G., Khedmati, M., 

Lim, E. K., & Evdokimov, E. (2017). 

Business strategy, over-(under-) 

investment, and managerial 

compensation. Journal of Management 

Accounting Research, 29(2), 63-86.  
Pina e Cunha, M., & Vieira da Cunha, J. 

(2006). Towards a complexity theory of 

strategy. Management Decision, 44(7), 

839-850.  

Porter, M. E., & Strategy, C. (1980). 

Techniques for analyzing industries and 

competitors. Competitive Strategy. New 

York: Free. 

 Rajagopalan, N. (1997). Strategic 

orientations, incentive plan adoptions, and 

firm performance: Evidence from electric 

utility firms. Strategic management 

journal, 18(10), 761-785.  
Rava, A. (2022). Beyond Risk: Voluntary 

Disclosure under Ambiguity (Published 

Doctoral dissertation, University of 

Maryland, College Park).  

Salem, I. H., Ayadi, S. D., & Hussainey, K. 

(2019). Corporate governance and risk 

disclosure quality: Tunisian 

evidence. Journal of Accounting in 

Emerging Economies, 9(4), 567-602.  

Tabatabaei, Z., Hashemi, S. A., & Amiri, H. 

(2022). Analysis of Market Reaction to 

Risk Disclosure Factors. Journal of Asset 

Management and Financing, 10(3), 47-

66. [In Persian]. 

Vagfi, S. H., & Nilofari, Z. (2021). The 

effect of Business Strategies and firm’s 
risk with emphasis on management 

ability. Journal of Business 

Management, 13(52), 524-544. [In 

Persian]. 

Weber, V., & Müßig, A. (2022). The effect 

of business strategy on risk 

disclosure. Accounting in Europe, 19(1), 

190-225.  

Weick, K. E. (1979). The social psychology 

of organizing 2nd ed. Reading, MA: 

Addison-Westley.  

 Yuan, Y., Lu, L. Y., Tian, G., & Yu, Y. 

(2020). Business strategy and corporate 

social responsibility. Journal of Business 

Ethics, 162, 359-377.  

 

https://ssrn.com/abstract=1089447
https://ssrn.com/abstract=1089447
https://ssrn.com/abstract=1089447
https://ssrn.com/abstract=1089447
https://ssrn.com/abstract=1089447
https://doi.org/10.1016/j.intacc.2012.10.005
https://doi.org/10.1016/j.intacc.2012.10.005
https://doi.org/10.1016/j.intacc.2012.10.005
https://doi.org/10.1016/j.intacc.2012.10.005
https://doi.org/10.1016/j.intacc.2012.10.005
https://doi.org/10.1057/palgrave.jibs.8490251
https://doi.org/10.1057/palgrave.jibs.8490251
https://doi.org/10.1057/palgrave.jibs.8490251
https://doi.org/10.1057/palgrave.jibs.8490251
https://doi.org/10.1057/palgrave.jibs.8490251
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/1234
http://doi.org/10.14207/ejsd.2017.v6n4p329
http://doi.org/10.14207/ejsd.2017.v6n4p329
http://doi.org/10.14207/ejsd.2017.v6n4p329
http://doi.org/10.14207/ejsd.2017.v6n4p329
http://doi.org/10.14207/ejsd.2017.v6n4p329
https://doi.org/10.1108/JAAR-05-2019-0085
https://doi.org/10.1108/JAAR-05-2019-0085
https://doi.org/10.1108/JAAR-05-2019-0085
https://doi.org/10.1108/JAAR-05-2019-0085
http://doi.org/10.22034/amfa.2022.1942713.1642
http://doi.org/10.22034/amfa.2022.1942713.1642
http://doi.org/10.22034/amfa.2022.1942713.1642
http://doi.org/10.22034/amfa.2022.1942713.1642
http://doi.org/10.22034/amfa.2022.1942713.1642
http://doi.org/10.22034/amfa.2022.1942713.1642
http://doi.org/10.22034/amfa.2022.1942713.1642
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://jfak.journals.ikiu.ac.ir/article_911.html
https://doi.org/10.2308/jmar-51537
https://doi.org/10.2308/jmar-51537
https://doi.org/10.2308/jmar-51537
https://doi.org/10.2308/jmar-51537
https://doi.org/10.2308/jmar-51537
https://doi.org/10.2308/jmar-51537
https://doi.org/10.1108/00251740610680550
https://doi.org/10.1108/00251740610680550
https://doi.org/10.1108/00251740610680550
https://doi.org/10.1108/00251740610680550
https://s3.us-east-1.amazonaws.com/storage
https://s3.us-east-1.amazonaws.com/storage
https://s3.us-east-1.amazonaws.com/storage
https://s3.us-east-1.amazonaws.com/storage
https://doi.org/10.1002/(SICI)1097-0266(199711)18:10%3C761::AID-SMJ906%3E3.0.CO;2-2
https://doi.org/10.1002/(SICI)1097-0266(199711)18:10%3C761::AID-SMJ906%3E3.0.CO;2-2
https://doi.org/10.1002/(SICI)1097-0266(199711)18:10%3C761::AID-SMJ906%3E3.0.CO;2-2
https://doi.org/10.1002/(SICI)1097-0266(199711)18:10%3C761::AID-SMJ906%3E3.0.CO;2-2
https://doi.org/10.1002/(SICI)1097-0266(199711)18:10%3C761::AID-SMJ906%3E3.0.CO;2-2
https://www.proquest.com/openview/c94533dea9c4f64d4037bbe89eb9be47/1?pq-origsite=gscholar&cbl=18750&diss=y
https://www.proquest.com/openview/c94533dea9c4f64d4037bbe89eb9be47/1?pq-origsite=gscholar&cbl=18750&diss=y
https://www.proquest.com/openview/c94533dea9c4f64d4037bbe89eb9be47/1?pq-origsite=gscholar&cbl=18750&diss=y
https://www.proquest.com/openview/c94533dea9c4f64d4037bbe89eb9be47/1?pq-origsite=gscholar&cbl=18750&diss=y
https://doi.org/10.1108/JAEE-01-2019-0005
https://doi.org/10.1108/JAEE-01-2019-0005
https://doi.org/10.1108/JAEE-01-2019-0005
https://doi.org/10.1108/JAEE-01-2019-0005
https://doi.org/10.1108/JAEE-01-2019-0005
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://doi.org/10.22108/amf.2022.125358.1596
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://dorl.net/dor/20.1001.1.22520104.1400.13.52.27.3
https://doi.org/10.1080/17449480.2021.2018473
https://doi.org/10.1080/17449480.2021.2018473
https://doi.org/10.1080/17449480.2021.2018473
https://doi.org/10.1080/17449480.2021.2018473
https://www.proquest.com/openview/cc8621a632fdb5443f22d038e40b2cf6/1?pq-origsite=gscholar&cbl=286201
https://www.proquest.com/openview/cc8621a632fdb5443f22d038e40b2cf6/1?pq-origsite=gscholar&cbl=286201
https://www.proquest.com/openview/cc8621a632fdb5443f22d038e40b2cf6/1?pq-origsite=gscholar&cbl=286201
https://doi.org/10.1007/s10551-018-3952-9
https://doi.org/10.1007/s10551-018-3952-9
https://doi.org/10.1007/s10551-018-3952-9
https://doi.org/10.1007/s10551-018-3952-9

