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 17/07/1400 ش:تاریخ پذیر                           28/06/1400 تاریخ دریافت:  

 چکیده
حاضر، ارائه مدلی پیشنهادی برای سنجش شاخص افشای اطلاعات  هدف از پژوهشموضوع و هدف مقاله: 

 ها است.  ریسک شرکت
افشای  سنجش برایجامع روش پژوهش: پژوهش حاضر با در نظر گرفتن معیارهای گوناگون، شاخصی 

شرکت  60ونه متشکل از از یک نم شده یطراحو سنجش کارایی مدل  آزمونو جهت  ارائهاطلاعات ریسک 
 در معیارهای اهمیت و وزن گردیده است. در همین راستا درخصوص استفاده 1397الی  1385های  طی سال

تهیه گردید و بین خبرگان توزیع شد و برای  ای نامه افشای اطلاعات ریسک شرکت پرسش شده گرفته نظر
 روش تحلیل پنهان از متغیر ارتباط بین سنجش وزن و اهمیت معیارها از روش آنتروپی شانون و در جهت

 گردید. استفاده یدیعاملی تأی
 سکیاطلاعات ر یافشاگیری  های پژوهش حاکی از ارائه مدل پیشنهادی برای اندازه یافته های پژوهش: یافته

 یافشاگیری چند معیاره جهت ارائه شاخصی جدید برای سنجش  ها با استفاده از روش مدل تصمیم شرکت
ها پی  توان به میزان افشای اطلاعات ریسک شرکت کارگیری آن می هها است که با ب شرکت سکیاطلاعات ر

 برد. 
 گذاران هیها به سرما شرکت سکیاطلاعات ر یافشا یبند رتبهتواند با  گیری: شاخص محاسبه شده می نتیجه
 نمایند.را انتخاب مناسب  یپرتفو تصمیمات خود، تا در انتخاب نمایدکمک 
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که برای اولین بار  سکیاطلاعات ر یسنجش افشا یجامع برا یارائه شاخصاصالت و افزوده آن به دانش: 
 مطرح شد.

 

چند  یریگ میمدل تصم ،افشای ریسک، شاخص جامع سکیاطلاعات ر یافشا کلیدي: کلمات

 .ارهیمع

  JEL:D81,G32,D91بندي  طبقه
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 همقدم

نیازهای انسان، چگونگی اظهار و برطرف نمودن نیازهای اطلاعاتی است که ترین  امروزه یکی از مهم

های بزرگ را بهبود دهد، افشای اطلاعات  توان دامنه ارتباطات شرکت در این میان مسائلی که می

( بر این باورند 2005) 1(. لاجیلی و زگال1397ها است )میری قهدریجانی و اربابیان،  ریسک شرکت

های اقتصادی  عنوان احتمال یک تأثیر منفی در آینده بر موقعیت تواند به که ریسک شرکت می

وجود، عدم شفافیت در افشای اطلاعات در ریسک، با توجه به عدم وجود  این شرکت تعریف شود. با

سسه حسابداران خبره انگلیس در میان عوامل دیگر وجود دارد. مؤهنجارها و اقدامات یکنواخت، 

های مالی باید  کنندگان از صورت درک کامل از ریسک شرکت توسط استفاده ( معتقدند که2011)

گونه اطلاعات  ها و به تخصیص کارآمدتر منابع سازمان منجر گردد. این به نظارت بهتر از شرکت

های نقدی آینده و تعیین  گذاران در ارزیابی مقدار، مدت و اطمینان از جریان تواند برای سرمایه می

(. از سویی مطابق با 2007، 2یمت سهام بسیار حائز اهمیت باشد )ابراهام و کاکسارزش بازار ق

دنبال حداکثرسازی منافع شخصی خود بوده  عاتی، مدیران و مالکان هرکدام بهنظریه عدم تقارن اطلا

که این منافع لزوماً همسو با یکدیگر نیستند. عدم تقارن اطلاعاتی یکی از مباحث اصلی در مسئله 

ها  گری مالی و افشای اطلاعات بیشتر شرکت نمایندگی است و منجر به افزایش اهمیت گزارش

مباحث موجود در قلمرو اخلاق (. همچنین یکی از 1396)فلاح زاده ابرقویی و همکاران،  گردد یم

ی یا دینی اقتصادی، قانونی، اخلاق صورت بهتواند  مسئولیت اجتماعی شرکت است که می ای، حرفه

ها دارد زیرا نقش اصلی  ها و نتایج شرکت گیری بر فعالیت ثیر چشمای تأ م گردد. اخلاق حرفهمجس

کند.  نفعان ایفا می ها را توجه به ذی در سطح افشای اطلاعات ریسک مسئولیت اجتماعی شرکت

های مسئولیت اجتماعی نیز  اخلاقی دارد. این موضوع در تئورینفعان نیز ماهیت  بحث توجه به ذی

ی مختلف شرکت ها سکیری زیادی در ارتباط با افشای اطلاعات مالی و ها پژوهشحث شده است. ب

( و 2012) 4(، سلتن2015) 3ی ژانگ و نوها پژوهشتوان به  نمونه می طور بهاست که  شده انجام

های  ی، ممکن است شرکتده علامتاساس نظریه ( اشاره نمود. بر1395و همکاران )فغانی ماکرانی 

حرکتی بین بازده سهام خود و بازده بازار و صنعت و  کاهش هم زهیباانگدارای عملکرد مطلوب، 

افزایش محتوای اطلاعاتی خود اقدام به افزایش افشای اطلاعات شرکت نمایند. مطابق با استدلال 

نمایندگی و عدم تقارن  یها نهیهز( افشای اطلاعات ابزاری برای کاهش 1398طاهری و همکاران )

است. افشای ریسک  رگذاریتأثداران  بر تصمیمات سهام تبع بهاطلاعاتی است که بر انتظارات و 

                                                                                                                   
1 Lajil & Zeghal 
2 Abraham & Cox 
3 Zhang & Niu 
4 Sletten 
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آتی و حاوی اطلاعات مفید برای شرکت است که بر قیمت سهام،  انداز چشمشرکت تصویری از 

باشد )بائو و  گذارریتأث نفعان یذها و سایر ی آنریگ میتصمگذاران، قضاوت و  انتظارات سرمایه

دهد مطالعات  (. بررسی ادبیات نظری مالی نشان می2014، 2؛ کامپل و همکاران2014 ،1همکاران

وجود،  این شده است. با ها انجام تجربی کمی در ارتباط با شاخص جامع افشای ریسک در شرکت

افزایش بوده و ها روبه  رسد که بحث در خصوص افشای اطلاعات ریسک در طول این سال نظر می به

 آید. شمار می ی از مباحث مهم در بین محققان بهیک

گیری و تبیین  گذاران، اندازه داران و سرمایه های اساسی و مهم برای سهامبنابراین، یکی از سوال

ها، با توجه به عوامل تأثیرگذار بر  سؤالها است. در پاسخ به این  افشای اطلاعات ریسک شرکت

های صورت گرفته سعی بر شناسایی این عوامل  ها، بر اساس پژوهش شرکت افشای اطلاعات ریسک

 خواهیم بود.

 حاضر ارائه مدل پیشنهادی برای سنجش افشای ریسک اساس، هدف از پژوهش نیبر هم

( است؛ با استفاده 1396ها که اقتباس شده از مدل بومی فخاری و رضائی پیته نوئی ) شرکت شرکت

چند معیاره برای اولین بار مطرح شده است. بنابراین این انتظار وجود دارد گیری  های تصمیم از مدل

های خاص را محاسبه نموده و  کارگیری این شاخص بتوان شاخص افشای ریسک شرکت که با به

 های این پژوهش اینکه آیا شرکت، دارای اطلاعات مربوط به ریسک است یا خیر؟ بنابراین یافته

گذاران  گذاران، قانون ستاورد علمی، اطلاعات سودمندی را در اختیار سرمایهعنوان یک د تواند به می

کنندگان اطلاعات حسابداری  کنندگان استانداردهای حسابداری و سایر استفاده بازار سرمایه و تدوین

 های داخلی و خارجی قرار دهد. در ادامه مقاله به ارائه چارچوب نظری، پیشینه تجربی پژوهش

 ها ارائه شده است. و یافته ر نهایت روش پژوهشپرداخته و د

 

 مباني نظري و پیشینه پژوهش

گذاران  یک منبع اصلی و اساسی اطلاعات برای سرمایه عنوان بهها  های سالانه شرکت گزارش

 منظور بهها به تقاضای آنها  های قانونی شرکت شود. پیچیدگی، فرآیندها و محدودیت محسوب می

عات مالی و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی منجر به سطح بالایی از افشای افزایش شفافیت اطلا

( بر این 1395(. به طور نمونه، حیدری و همکاران )2014، 3شود )رودریگز و همکاران اطلاعات می

ها با توجه به سطح فناوری اطلاعات بر افشای اطلاعات ریسک و  باورند که میزان ریسک شرکت

های متفاوت  تاثیرگذار است. بنابراین؛ افشای اطلاعات ریسک شرکت در شرایطعدم تقارن اطلاعاتی 

                                                                                                                   
1 Bao et al 
2 Campbel et al  
3 Rodriguez et al  
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اقتصادی بر عدم تقارن اطلاعاتی تاثیر یکسانی نیز دارد. برای هر شرکتی ریسک، عاملی اساسی 

های  های مالی بایستی بر ریسک ها علاوه بر ریسک گردد؛ چراکه شرکت برای آن شرکت محسوب می

طور نمونه، واحدهای تجاری همواره دستخوش تغییرات محیط  ای نمایند. به غیرمالی توجه ویژه

وجه به قوانین موجود در (. با ت2006، 1های تجاری قرار دارند )لینسلی و شریوز اقتصادی و ریسک

در این حوزه خصوص افشای ریسک شرکت، خلاءهایی را برای تحقیقات بیشتر محققان ایران در

توان به استانداردهای حسابداری و  می ینهاد یسازوکارهامشابه، از  رطو فراهم آورده است. به

 دارند دیتأکمند  الزامات قوانین موجود در بورس اوراق بهادار تهران که بر لزوم افشای اطلاعات قاعده

داران خواهند شد. بر پایه این  اشاره کرد که باعث کاهش شکاف اطلاعاتی بین مدیران و سهام

( معتقدند که افشای ریسک اطلاعات عوامل مرتبط با شرکت از 2004) 2و بوزلون استدلال، برتا

 تأثیرها، مشخصات، عملیات و همچنین سایر عوامل خارجی که بر نتایج مورد انتظار  جمله استراتژی

 کنند. بالقوه دارند را مخابره می

ارائه کرده بودند های بزرگ که تصویر نادرستی از ریسک موجود شرکت  فروپاشی مداوم شرکت

 3در مورد ریسک( را بیشتر نمایان ساخته است. دیومیس ژهیو بهدامنه و سودمندی افشای اطلاعات )

قوانین مالی و حسابداری را ترغیب کرده  کنندگان نیتدو( معتقد است که این وضعیت، 2008)

از  کنندگان استفادهسایر  و گذاران هیسرمابازنگری نمایند.  ازیموردناست که در مورد افشای اطلاعات 

ی یاری نمایند. لذا وجود ریگ میتصمرا در امر  هاآنی مالی خواستار اطلاعاتی هستند که ها گزارش

گذاران با استفاده از آن بتوانند در خصوص افشای اطلاعات ریسک در  شاخص جامع که سرمایه

 مند شوند، بسیار حائز اهمیت است. راستای تصمیمات خود بهره

 

 پیشینه خارجي

های ایتالیایی برای دوره مالی ( به بررسی افشای ریسک بازار در بانک2020) 4پالزی و اسکانلا

های تفسیر  ها از پتانسیل  . نتایج نشان داد که بانکقراردادندبررسی  را مورد 2010تا  1996

مختلف بین های  برند و در حوزه های افشای اطلاعات بهره نمی اطلاعات مدیریت و گزارش

کند. الشیرا و  های ریسک بانکی را تشدید می های متفاوت، درک کلی و ارتباط گزارش گزارش

کننده  و افشای اطلاعات ریسک با نقش تعدیل مدیره هیأتهای  ویژگی ی( به بررس2020) همکاران

اردونی طی  های غیرمالی گزارش سالانه شرکت 376ها با استفاده از  آن .مالکیت خانوادگی پرداختند

                                                                                                                   
1 Linsley & Shrives 
2 Beretta & Bozzolan 
3 Deumes 
4 Polizzi & Scannella 
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مدیره، دوگانگی وظیفه  تین نتیجه دست یافتند که ویژگی هیأبه ا 2017تا  2014های  سال

مدیره به ترتیب با سطح افشای ریسک ارتباط مثبت، منفی،  تیرعامل، اندازه و تعداد جلسات هیأمد

عات مدیره و افشای اطلا تهای هیأ مثبت دارد. همچنین مالکیت خانوادگی ارتباط بین ویژگی

( در پژوهش خود به بررسی افشای اطلاعات 2020) 1کند. نهار و همکاران ریسک را تعدیل می

 توسعه درحالمشاهده در یک اقتصاد  300ها با استفاده از  های ریسک بانک ریسک و ویژگی

 ازجملهها  پرداختند. آنها نشان دادند که بین افشای اطلاعات ریسک و ویژگی ریسک بانک

سالم و  حاج مختلف ریسک و مدیریت ریسک ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.ی ها تهیکم

( تحت عنوان حاکمیت شرکتی و کیفیت افشای ریسک اطلاعات با استفاده از یک 2019همکاران )

های آنها نشان  پرداختند. یافته 2013تا  2008های  شرکت تونسی طی سال 152نمونه متشکل از 

مدیره و  تمدیره، حضور زنان در هیأ تأهییسک با مالکیت نهادی، استقلال داد که کیفیت افشای ر

 مالکیت خانوادگی ارتباط معناداری دارد.

 

 پیشینه داخلي

 یافشا و گزارشگر یارتباط ارزش( در پژوهشی تحت عنوان بررسی 1398طاهری و همکاران )

و  متیباق سکیکه افشا رهای آنان نشان داد  پرداختند. یافته 1395تا  1390های  طی سال سکیر

است و  یدار یو معن یرابطه منف یبانک دارا یو با بازده دار یرابطه مثبت و معن یارزش بانک دارا

. شود یم دیأیت رانیا هیها در بازار سرما بانک یاجبار سکیافشا ر یدرمجموع وجود ارتباط ارزش

ی گذار هیسرما ییبر کارا سکیر یتأثیر افشاسی ( در پژوهشی به برر1397)و همکاران  یحیفص

پرداختند. نتایج  1395تا  1388های  شرکت طی سال 60شرکت با استفاده از یک نمونه مشتمل بر 

دارد  یها تأثیر مثبت و معنادار شرکت یگذار هیسرما ییبر کارا سکیر یافشاپژوهش نشان داد که 

زاده و  برداران حسن. ابدی یم شیها افزا شرکت یگذار هیسرما ییکارا سک،یر یافشا شیبا افزا یعنی

تا  1388های  طی سالسهام  متیق ینیب شیبر پ سکیر یافشا( در پژوهشی به 1396) یمحروم

 یها و محتوا شرکت سکیر یسطح افشا نیبهای پژوهش نشان داد که  پرداختند. یافته 1393

 یچگونگ( 1395) مندیم یمیو ابراه ینماز رابطه معناداری وجود ندارد. سود راتییتغ یاطلاعات

را با استفاده از یک نمونه بر آن  ثیرگذارتأها و عوامل  در گزارش سالانه شرکت سکیر یافشا

های  پرداختند. یافته 1392تا  1388های  شرکت در یک بازه زمانی بین سال 275متشکل از 

 نگر ندهیآاطلاعات  با سهینگر در مقا هبه ارائه اطلاعات گذشت ها پژوهش حاکی از آن است که شرکت

 .دارند شیگرا سکیر تیریبا مد سهیدر مقا سکیمنابع ر یو افشا

                                                                                                                   
1 Nahar et al 
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 عوامل تأثیرگذار بر افشای اطلاعات ریسک عنوان به متعددی عوامل ادبیات پژوهش، با بررسی به

لذا این امر بدیهی است که در هر کشوری با توجه به شرایط محیطی آن،  است. شده  گرفته کار  هب

 بنابراین بررسی ارائه شاخص جامع افشای اطلاعات ریسک باشند، متفاوت  باهممقادیر این عوامل 

 برانگیز است و در این پژوهش های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران، موضوعی بحث در شرکت

، با توجه به شرایط محیطی ایران درصدد ارائه یک شاخص جامعی برای با ترکیب این عوامل

 خواهیم بود.  گیری افشای اطلاعات ریسک اندازه

 

 روش پژوهش

پژوهش حاضر از نوع کاربردی و توصیفی است. از منظر نوع داده، پژوهش از نوع کیفی و کمی 

 بر مؤثر عوامل تبیین و درصدد بررسیباشد. لذا با توجه به نوظهور بودن موضوع؛ پژوهش حاضر  می

افشای  سنجش برای پیشنهادی جامع شاخص ها و همچنین؛ تبیین شرکت افشای اطلاعات ریسک

 شرکت است. اطلاعات ریسک

 بنابراین، در پژوهش حاضر سعی برای یافتن پاسخ مناسب سوالات مطرح شده خواهیم بود:

 تاثیرگذار است؟ ها، شرکت افشای اطلاعات ریسک . چه عواملی بر1

 گردد؟ می پیشنهاد صورت چه به افشای اطلاعات ریسک شاخص . مدل2

 قلمرو باشد. تهران می بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت کلیه شامل آماری جامعه

های زیر،  با توجه به محدودیت باشد. می 1397 یال 1385 زمانی دوره طی ساله 13 زمانی پژوهش

 اند: شده انتخاب آماری های نمونه

 .بورس باشند شده های پذیرفته شرکت ، عضو1385 سال مالی پایان . تا1

 .باشند نداده خود را تغییر فعالیت موردنظر، های دوره ها طی . شرکت2

 ها نباشند. گری واسطه و گذار سرمایه های شرکت دلیل ماهیت متفاوت عملیات، متشکل از . به3

 ارائه درخصوص .شد شرکت 60 شامل های فوق محدودیت اعمال از پس پژوهش نهایی نمونه

 :های زیر استفاده شده است از روش افشای اطلاعات ریسک برای سنجش را شاخصی جامع

 عوامل  خارجی موضوع پژوهش و شناسایی و داخلی های پژوهش پیشینه تجربی ابتدا به مطالعه

 و اند قرارگرفته مورد بررسی تحقیقات گذشته در که شرکت افشای اطلاعات ریسک تأثیرگذار

 ایرانی. های افشای اطلاعات ریسک شرکت به توجه با عوامل این انتخاب
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  به خبرگان نیبنامه  پرسش عیچند شاخصه و توز یریگ میمدل تصم یها روشبا استفاده از ،

معیارهای در نظر نامه برای نظرخواهی از خبرگان برای اهمیت و وزن هر یک از  تهیه پرسش

 .گرفته شده در این پژوهش خواهیم پرداخت

 افشای مؤثر بر  عواملاز  کیوزن هر  نییخبرگان و تع نیب شده عینامه توز پرسش یآور جمع

 شانون. یشرکت به روش آنتروپ اطلاعات ریسک

 افشای اطلاعات ریسکبر  تاثیرگذار عواملاز  کیهر  یریگ اندازه یبرا ازیموردن یها داده 

مؤثر بر  های عامل یریگ اندازهسپس به و آوری گردیده  جمعداده  یها گاهیپا قیشرکت از طر

 پرداخته شده است. هاآنو استاندارد کردن  افشای اطلاعات ریسک

 عواملها با استفاده از  شرکت افشای اطلاعات ریسکشاخص جامع  یریگ مدل اندازه نییتب 

 .یبیترکصورت  ها بهتأثیرگذار بر آن و وزن آن

در  ها شرکت افشای اطلاعات ریسک در جهت پاسخ به سؤال اول پژوهش، عوامل تأثیرگذار

شناسایی گردید که  یازده عامل بود، که دربرگیرنده ها شرکت افشای اطلاعات ریسک راستای تبیین

این عوامل عبارتند از: اندازه شرکت، رشد شرکت، اهرم مالی، نقدینگی، سودآوری، ریسک بازار، 

داران  ، دوگانگی وظیفه مدیرعامل، تمرکز مالکیت و سهاممدیره هیأت، استقلال مدیره هیأتاندازه 

نوان عوامل اثرگذار بر افشای ع از این عوامل به مطالعات صورت گرفتهکه در اکثر  باشند؛ نهادی می

سازمان بورس  رسمی سایت از موردنیاز هایها استفاده شده است. داده شرکت اطلاعات ریسک

وزن برای  در جهت محاسبه شاخص افشای اطلاعات ریسک، است. شده  استخراج اوراق بهادار تهران

 11الکترونیکی که حاوی   نامه خبرگان استفاده شده است. لذا، پرسش از نظراتها  به عامل دادن

نفر از افراد خبره که  60سؤال، که هر سؤال شامل یک عامل مورد استفاده در مدل بوده است؛ به 

گذاری که در دسترس  سرمایه های شرکت گران و تحلیل ی، مدیرانعلم تأیه متشکل از اعضای

 هاآناز  افشای اطلاعات ریسکدر  مؤثرگانه  ارسال گردید و در رابطه با وزن عوامل یازده بودند

آوری گردید و از طریق تکنیک آنتروپی شانون؛  ها جمع نظرخواهی شده و سپس کلیه پرسشنامه

بوده که  854/0کرونباخ پرسشنامه برابر با  آلفای وزن عوامل مشخص گردید. همچنین، ضریب

 نامه است. حاکی از پایایی و اعتبار بالای پرسش

گانه  از عوامل یازده یک هر وزن سنجش های اساسی برای آنتروپی: گام تکنیک اجرای مراحل

 فوق به شرح زیر است:

 گردد. عوامل مشخص می یریگ میتصم در اولین گام، ماتریس: اول گام

 شوند. بررسی، نرمال می و تحلیل برای گیری تصمیم ماتریس هایدوم: داده گام
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 .گرددام تعیین می jمشخصه  در Ej در گام سوم تکنیک آنتروپی، مقدار سوم: گام

 .نماییم می عامل محاسبه هر برای را di؛ مقدار Ejکمک  با چهارم: در این مرحله گام

 آید. می  دست بهام  jعنوان مشخصه  به wj متغیرها و معیارها وزن پنجم: گام
 

 هاي پژوهش یافته

های افشای  لفهؤشناسایی مشناختی خبرگان جهت  تبه توصیف اطلاعات جمعیدر این بخش 

 نمونه خصوصیات با آشنایی منظور گذاران پرداخته و به گیری سرمایه ریسک بر بهبود توان تصمیم

که  دهدمی نشان است. نتایج ارائه شده (1جدول ) در پژوهش جمعیت شناسی اطلاعات آماری،

دست آمده  هنتایج ب به توجه است. با اساتید زن تعداد از نمونه مورد نظر، بیشتر در اساتید مرد تعداد

سال را  40 تا 31 نمونه مورد بررسی بین بیشتر اساتید مورد مصاحبه که توان گفت می نیز از سن

سال و  10درصد از اساتید کمتر از  30حدود  نیز کاری در دانشگاه میزان تجربه دارند. در ارتباط با

  سال سابقه دارند. 10درصد آنان بیش از  63

 

 پژوهش شناختي . جمعیت1جدول 
 درصد تعداد متغیر فرعی متغیر

 جنسیت
 %80 48 مرد

 %20 12 زن

 سن

 %5 3 سال 30کمتر از 

 %92 55 سال 40تا  31بین 

 %3 2 سال 50تا  41بین 

 %0 0 سال 51بیشتر از 

 تجربه کاری

 %30 18 سال 10کمتر از 

 %63 38 سال 20تا  10بین 

 %7 4 سال 20بیشتر از 

 التحصیلی مقطع فارغ

 %13 8 دانشجوی دکتری و مربی

 %43 26 دکتری و استادیار

 %33 20 دکتری و دانشیار

 %10 6 دکتری و استاد تمام

 های پژوهش منبع: یافته
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 عوامل تأثیرگذار بر افشاي اطلاعات ریسک براي آنتروپي اساس بر اهمیت . درجه2جدول 
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ه 
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گا
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ز 

رک
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 نه
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دار
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س
 

Ej 
951/

0 

966/

0 

978

/0 

935

/0 

908

/0 

946

/0 

943

/0 

952

/0 

991/

0 

893/

0 
909/0 

dj=1-

Ej 
049/

0 

034/

0 

022

/0 

065

/0 

092

/0 

054

/0 

057

/0 

048

/0 

009/

0 

107/

0 
091/0 

Wj 
 )وزن(

128/

0 

139/

0 

148

/0 

118

/0 

159

/0 

097

/0 

135

/0 

163

/0 

141/

0 

168/

0 
241/0 

 های پژوهش منبع: یافته

 

اطلاعات  یافشادر راستای پاسخ سؤال دوم پژوهش، ابتدا به تعیین وزن عوامل مؤثر بر سنجش 

شرکت  سکیاطلاعات ر یافشاشرکت پرداخته و در نهایت، ارائه مدل جامع برای سنجش  سکیر

 در بخش بعدی آورده شده است.

 

 سکیاطلاعات ر يافشامدل پیشنهادي جهت سنجش 

( 1396اری و رضائی پیته نوئی )اساس مدل اقتباس شده پیشنهادی فخبرپژوهش  نیدر ا

ی موزون برای بیترک از شاخصخصوص مدل پیشنهادی شاخص محیط اطلاعاتی شرکت، در

. در این مدل سه فرض در نظر گرفته شده است. شده است  استفاده سکیاطلاعات ر یافشاسنجش 

را پذیرفته است. همچنین نحوه تأثیرگذاری  1پذیری اصل جمع سکیاطلاعات ر یافشاابتدا محاسبه 

باشد. در  تناسب وزن آنها مطابق با اصل خاصیت تناسب می به سکیاطلاعات ر یافشااین عوامل بر 

                                                                                                                   
1
و به عبارتی عوامل با یک  بر آن رگذاریبرابر است با مجموع عوامل تأث سکیاطلاعات ر یافشا بدین معنی که  

 کنند. را تعیین می سکیاطلاعات ر یافشاای با همدیگر جمع شده و  قاعده
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است. با توجه به  1صورت نرمال شده به سکیاطلاعات ر یافشانهایت میزان تأثیرگذاری هر عامل بر 

 شده است. ارائه سکیاطلاعات ر یافشاتوضیحات فوق و مفروضات مطروحه مدل زیر برای محاسبه 

 

𝑅𝐼𝑆𝐾𝑖𝑡 (1مدل ) =

∑ 𝑊𝑠 𝑖𝑡  𝑠∊𝑆
𝑃𝑠 𝑖𝑡

max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑠 𝑖𝑡}
+ ∑ 𝑊𝑘 𝑖𝑡  𝑘∊𝐾

max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑘 𝑖𝑡}−𝑃𝑘 𝑖𝑡

max1 ≤ 𝑖 ≤ N{max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑘 𝑖𝑡}−𝑃𝑘 𝑖𝑡}
  

 

 که در این مدل:

𝑅𝐼𝑆𝐾𝑖𝑡  است. سکیاطلاعات ر یافشاشاخص 

N باشد. های در نظرگرفته شده می تعداد مجموع شرکت 

S  رابطه مستقیم دارند.سکیاطلاعات ر یافشاشامل مجموعه عواملی که با ، 

K دارند. معکوس ، رابطهسکیاطلاعات ر یافشا با که عواملی شامل مجموعه 

  𝑊𝑗 𝑖𝑡 وزن عاملj کند.    ها در سال مورد نظر بیان می ام را برای شرکت 

𝑃j 𝑖𝑡  مقدار عاملj کند.       مورد نظر بیان میها در سال  ام را برای شرکت 

بیانگر تعداد  |S|است که در آن  |M=|S|+|K، تعداد کل عوامل باشد آنگاه؛ Mبنابراین که اگر 

 است.  Kبیانگر تعداد عناصر مجموعه  |K|و  Sعناصر مجموعه 

 

 داشته باشیم: bو  aاگر برای دو شرکت با اندیس  :2(1قضیه )

𝑃𝑠 𝑎𝑡 ≤  𝑃𝑠 𝑏𝑡      ∀ 𝑠 ∈ 𝑆  
 و

𝑃𝑘 𝑎𝑡  ≤  𝑃𝑘 𝑏𝑡     ∀ 𝑘 ∈ 𝐾  
𝑅𝐼𝑆𝐾𝑎𝑡آنگاه،                                                                           ≤ 𝑅𝐼𝑆𝐾𝑏𝑡. 

 

 داریم:       a: همچنین برای شرکت با اندیس 3(2قضیه )
0 ≤  𝑅𝐼𝑆𝐾𝑎𝑡  ≤ 1 

                                                                                                                   
 یافشاشود که یک کف و سقف معنادار یا یک حداقل و حداکثر برای محاسبه  این عمل به این دلیل انجام می 1

 تعیین شود. سکیاطلاعات ر
خاصیت یکنوایی دارد، یعنی برای هر شرکت  ت ریسک شرکتدهنده آن است که افشای اطلاعا این قضیه نشان 2

پذیری دو  شود. این خاصیت مقایسه با عوامل ترتیبی افشای اطلاعات ریسک بر اساس ترتیب عوامل مرتب می

 کند. شرکت بر اساس عوامل افشای اطلاعات ریسک را توجیه می
کراندار است و بنابراین  پیشنهادی پژوهشدهد که افشای اطلاعات ریسک حاصل از مدل  این قضیه نشان می 3

 باشد. اتکاء می ها، قابل برای ارزیابی یک جامعه شامل شرکت
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𝑃𝑠 𝑎𝑡                           بدیهی است که اگر( 1برهان: برای اثبات قضیه ) ≤  𝑃𝑠 𝑏𝑡 ، 

 آنگاه،
Ps bt

max1 ≤ i ≤ N{Ps it}
   ≤  

𝑃𝑠 𝑎𝑡

max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑠 𝑖𝑡}
 

𝑃𝑘 𝑎𝑡                             از طرفی اگر  ≤  𝑃𝑘 𝑏𝑡 ، 

 آنگاه
max

1 ≤ 𝑖 ≤ N
{𝑃𝑘 𝑖𝑡} − 𝑃𝑘 𝑎𝑡 ≤ max

1 ≤ 𝑖 ≤ N
{𝑃𝑘 𝑖𝑡} − 𝑃𝑘 𝑏𝑡 

 بنابراین؛  
max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑘 𝑖𝑡}−𝑃𝑘 𝑏𝑡

max1 ≤ 𝑖 ≤ N{max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑘 𝑖𝑡}−𝑃𝑘 𝑖𝑡}
 ≤ 

max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑘 𝑖𝑡}−𝑃𝑘 𝑎𝑡

max1 ≤ 𝑖 ≤ N{max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑘 𝑖𝑡}−𝑃𝑘 𝑖𝑡}
 

 

𝑊𝑗 𝑎𝑡  و ازآنجاکه  ≥  پس:      0

𝑅𝐼𝑆𝐾𝑎𝑡  ≤ 𝑅𝐼𝑆𝐾𝑏𝑡 
 

𝑅𝐼𝑆𝐾𝑎𝑡( بدیهی است که 2برای اثبات قضیه ) ≥  برای اثبات نامساوی دیگر داریم: 0

𝑃𝑠 𝑎𝑡 ≤  max1 ≤ 𝑖 ≤ N{𝑃𝑠 𝑖𝑡}      ∀ 𝑠 ∈ 𝑆  

 و بنابراین،
𝑃𝑠 𝑎𝑡

max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{𝑃𝑠 𝑖𝑡}
≤ 1 

 

 از طرفی  

max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{𝑃𝑘 𝑖𝑡} − 𝑃𝑘 𝑎𝑡 ≤  max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{ max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{𝑃𝑘 𝑖𝑡} − 𝑃𝑘 𝑖𝑡} 

         پس
max

1 ≤ 𝑖 ≤ N
{𝑃𝑘 𝑖𝑡} − 𝑃𝑘 𝑎𝑡

max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{ max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{𝑃𝑘 𝑖𝑡} − 𝑃𝑘 𝑖𝑡}
≤ 1 

 و بنابراین،

𝑅𝐼𝑆𝐾𝑎𝑡 = ∑ 𝑊𝑠 𝑎𝑡  

𝑠∊𝑆

𝑃𝑠 𝑎𝑡

max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{𝑃𝑠 𝑖𝑡}
+ ∑ 𝑊𝑘 𝑎𝑡  

𝑘∊𝐾

max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{𝑃𝑘 𝑖𝑡} − 𝑃𝑘 𝑎𝑡

max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{ max
1 ≤ 𝑖 ≤ N

{𝑃𝑘 𝑖𝑡} − 𝑃𝑘 𝑖𝑡}

≤ ∑ 𝑊𝑠 𝑎𝑡 + 

𝑠∊𝑆

∑ 𝑊𝑘 𝑎𝑡  

𝑘∊𝐾
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S ={M,…,1,2,3}و ازآنجاکه  ∪ K طور  و همین∑ 𝑊𝑗 𝑎𝑡 = 1 1 ≤𝑗 ≤ M :داریم 

∑ 𝑊𝑠 𝑎𝑡 + 

𝑠∊𝑆

∑ 𝑊𝑘 𝑎𝑡 = 1 

𝑘∊𝐾

 

𝑅𝐼𝑆𝐾𝑎𝑡بنابراین،                                                                                        ≤ 1. 

 (1396منبع: اقتباس شده از مدل پیشنهادی فخاری و رضائی پیته نوئی ) 

 

 عوامل تأثیرگذار بر افشاي اطلاعات ریسک

هایی با اندازه بزرگتر از ریسک بیشتری برای  نفعان؛ شرکت مطابق با نظریه ذی اندازه شرکت: .1

کنند. بنابراین، اندازه شرکت  نفعان خود برخوردار بوده و اطلاعات بیشتری را افشا می رضایت ذی

عنوان  بنابراین، اندازه شرکت به آید. به شمار می سکیر یافشا تیفیک یبرا یدیعنوان شاخص کل به

 اثرگذار بر افشای ریسک شرکت است.  عاملی

هایی با سطح ریسک بالا مدیران همواره  دهی؛ در شرکت مطابق با نظریه علامت. ریسک بازار: 2

های خود را نشان دهند. بنابراین، ریسک  آورند تا در مدیریت ریسک توانایی اطلاعاتی را فراهم می

 ردد.گ بازار، عاملی برای افشای ریسک در شرکت محسوب می

رم مالی و نقدینگی دهی اه با توجه به نظریه نمایندگی و نظریه علامت. اهرم مالي و نقدینگي: 3

هایی با اهرم  ثیرگذار است. بر اساس نظریه نمایندگی، افشای اطلاعات در شرکتبر سطح افشا تأ

دهندگان  ثروت از واممالی بالا محتوای بیشتری را دارند. چراکه با افزایش اهرم مالی، امکان انتقال 

هدف کاهش  هایی با نقدینگی بالاتر با یابد. همچنین؛ شرکت داران و مدیران نیز افزایش می به سهام

عنوان عاملی اثرگذار بر  هزینه پایش سطح افشای ریسک بالایی را دارند. لذا اهرم مالی و نقدینگی به

 گردد.  افشای ریسک شرکت محسوب می

دهی در  هایی با عملکرد بالا برای علامت دهی، در شرکت نظریه علامت مطابق با ي:سودآور .4

گذاران؛  های مدیریت ریسک و باهدف ارتقا شفافیت اطلاعات مالی و جذب سرمایه ارتباط با رویه

های سودآور از منابع کافی  کنند. همچنین شرکت مدیران از افشای اختیاری ریسک استفاده می

؛ کند ها را در افشای ریسک توانا میتم مدیریت ریسک برخوردارند که آنسگذاری در سی برای سرمایه

 بنابراین سودآوری عاملی مهم و اثرگذار بر افشای ریسک شرکت است.

تواند اثر مثبتی بر سطح افشا داشته باشد؛ زیرا بهبود افشای  رشد شرکت می. رشد شرکت: 5

لذا، رشد شرکت عاملی اثرگذار بر افشای  دد.گر اطلاعات مالی باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی می

 رود.  ریسک به شمار می
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(، 2012و حسینی )( و الزهر 2008) 1مطابق با پژوهش دونلی و مولکاهی :مدیره هیأت. اندازه 6

است.  قرارگرفتهی بررس موردمدیره شناسایی و  تعاملی اثربخش بر هیأ عنوان بهت مدیره اندازه هیأ

هایی با اندازه  سو شرکت از یک(: 1خصوص این دو ویژگی دو دیدگاه متفاوت وجود دارد: )در

هایی با اندازه  مند خواهد بود و همانند شرکت از دانش و تجربه متنوعی بهره تربزرگمدیره  تهیأ

 برند. ج نمیاز کمبود تجربه کافی مدیران و هزینه نمایندگی بالای شرکت رن  مدیره تهیأ کوچکتر

های جدید مدیران نسبت به مسائل نظام راهبردی شرکت  مدیره با دیدگاه تافزایش در اندازه هیأ

خصوص افشای اطلاعات گردد؛ که این تصمیمات در باعث افزایش کیفیت تصمیمات شرکت می

های بزرگتر این  مدیره تهایی با هیأ باور است که در شرکت ( بر این1993(: جنسن )2باشد. ) می

های تجربی  ها دچار مشکل شود. پژوهش گیری وجود دارد که هماهنگی، ارتباطات و تصمیمامکان 

 2اند. حسینی و النجار ی قرار دادهبررس موردمدیره را  ترابطه افشای اطلاعات و اندازه هیأمختلفی 

ن مدیره، رابطه مثبتی  وجود دارد. همچنی ته بین افشای اطلاعات و اندازه هیأ( معتقدند ک2011)

را ارائه کردند که ( نیز شواهدی 2015( و الشندیدی و نری )2013پژوهشگرانی نظیر مختار و ملت )

 داری وجود دارد. مدیره و افشای اختیاری ریسک ارتباط معنی تبین اندازه هیأ

تواند متشکل از مدیران ارشد اجرایی و هم  می مدیره هیأتاعضای مدیره:  ت. استقلال هیأ7

ها در بازار سرمایه در راستای حفظ و بهبود (. همچنین آن2008ونلی و ملکاهی، باشد )دغیراجرایی 

کنند تا از این طریق باعث بهبود عملکرد، شهرت شرکت و  ارزش خود اقدام به پایش مدیران می

اساس نظریه نمایندگی مدیران مستقل احتمالاً (. بر1983د )مطابق فاما و جنسن، ارزش خود گردن

مربوط به نمایندگی را کاهش داده و وابستگی با مدیران اجرایی نداشته و در ارائه عقاید مشکلات 

کند که  (. همچنین این نظریه بیان می2007، 3عینی برای شرکت تواناتر هستند )پاتلی و پرنسیپ

ام های انج های کافی را برای افشای اطلاعات ندارند. بنابراین در اکثر پژوهش مدیران اجرایی محرک

؛ لیم 2003مدیره با افشای اطلاعات مورد برررسی قرار گرفته است )انگ و مک،  شده استقلال هیأت

(، 2007) 4( و لیم و همکاران2006(. برخی مطالعات از قبیل چنگ و کورتنای )2007و همکاران، 

ل ( رابطه مثبتی بین افشا و استقلا2013) 5( و آلگنری و گلیکو1392پور و بزرایی ) خدامی

 یافتند.  مدیره هیأت

                                                                                                                   
1 Donnelly & Mulcahy 
2 Hussainey & AL-Najjar 
3 Patelli & prencipe 
4 Lim et al 
5 Allegrini & Greco 
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( نیز معتقدند که دوگانگی وظیفه 1392نمازی و همکاران  ). دوگانگي وظیفه مدیرعامل: 8

شود.  مدیرعامل باعث کاهش در مشکلات نمایندگی شرکت و در نتیجه منجر به بهبود عملکرد می

( نیز در راستای استفاده ناصحیح از قدرت مدیرعامل پیشنهاد کرد که رئیس 2003هیگز )

( بر این باورند که 2008شد. دونلی و ملکاهی )یی و مستقل بااجرا ریغاز مدیران  مدیره هیأت

کند و باعث کاهش افشای اختیاری دار می را خدشه مدیره هیأتدوگانگی وظیفه مدیرعامل، استقلال 

( بین افشای 2013) 1(. بر همین اساس، مختار و ملت2008گردد )دونلی و ملکاهی،  اطلاعات می

( دست 2008ابه با تحقیقات دونلی و ملکاهی )ریسک و دوگانگی وظیفه مدیرعامل به نتایج مش

 یافتند. 

با توجه به جدایی مالکیت از مدیریت به احتمال زیاد هزینه پایش از سوی  . ساختار مالکیت:9

اساس نظریه نمایندگی، مدیران برای فراهم (. بر2013است )آلگنری و گلیکو،  داران نیز بیشتر سهام

ی ها محرکی نمایندگی از ها نهیهزکاهش  باهدفگذاران  کردن اطلاعات بیشتر برای سرمایه

 نماید. بیشتری استفاده می

یکی از سازوکارهای  عنوان بهمطابق با نظریه نمایندگی، تمرکز مالکیت  تمرکز مالکیت: الف(

شود )شلیفر و  گردد که باعث محدود کردن مشکلات نمایندگی می حاکمیت شرکتی محسوب می

( مفروضات اساسی در این استدلال را مصالحه اثر 2013) 3فیلاتوتچو و همکاران(. 1997، 2نیویش

ها، تمرکز مالکیت باعث افزایش مشکلات  داند و بر پایه این استدلال پایشگری و سلب مالکیت می

 گردد.  نمایندگی و عدم تقارن اطلاعاتی می

ای بودن آنها   دلیل حرفه نهادی نسبت به سهامداران خرد به گذاران سرمایهب( سهامداران نهادي: 

تری برخوردار است )دونلی و  و با توجه به درصد بالای سهام در شرکت از هزینه پایش پایین

ها و توانایی  گذاران نهادی از محرک (.بنابراین سرمایه2015، 4؛ چنگ و همکاران2008ملکاهی، 

گذاران خرد برخوردار بوده و توانایی بهتری در  نسبت به سرمایه عموق بهبالاتری برای کسب اطلاعات 

 ارزیابی تصمیمات مالی مدیران دارند. 

 

 

 

 

                                                                                                                   
1 Mokhtar & Mellet 
2 Shleifer & Vishny 
3 Filatotchev et al 
4 Cheng et al 
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 افشاي اطلاعات ریسکشاخص  يریگ اندازه يمدل نهائ

 

 باشد: زیر می به شرح سکیاطلاعات ر یشاخص افشا یریگ اندازه یمدل نهائ
𝑅𝐼𝑆𝐾 − 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑖𝑡 =  0.022 𝑃1 + 0.013 𝑃2 + 0.020 𝑃3 +  0.012 𝑃4 + 0.011 𝑃5

+ 0.008 𝑃6 + 0.012 𝑃7 + 0.033 𝑃8 + 0.024 𝑃9 + 0.018 𝑃10

+ 0.184 𝑃11 
 (7مدل )

 باشد. می سکیاطلاعات ر یافشاهای محاسبه  شاخص  استانداردشدهعامل   𝑃𝑖که در این مدل

 

 پژوهش يها افتهی

 

 گیري اندازه مدل سنجي اعتبار

( 1) شکلگیری است. مطابق با  سازی، اعتبارسنجی در خصوص مدل اندازه ترین مراحل مدلاز مهم

 برازش های شاخص و افشای اطلاعات ریسک گیری اندازه( 4و بر اساس جدول ) شده اصلاحمدل 

 نشان داده شده است. آن به مربوط

 
 سکیاطلاعات ر يافشا گیري اندازه مدل .1 شکل

 های پژوهش منبع: یافته
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 سکیاطلاعات ر يافشا گیري اندازه مدل براي برازش نیکویي معیارهاي .4جدول 
معیارهای نیکویی 

 برازش
 اختصار شاخص نام

مدل 

 شده اصلاح
 قبول برازش قابل

های برازش  شاخص

 مطلق

 GFI 981/0 شاخص نیکویی برازش
 90تر از  بزرگ

 درصد

شاخص نیکویی برازش 

 شده اصلاح
AGFI 96/0 

 90تر از  بزرگ

 درصد

 

های برازش  شاخص

 تطبیقی

 NNFI 021/1 شاخص برازش هنجار نشده
 90تر از  بزرگ

 درصد

 NFI 9/0 شاخص برازش هنجار شده
 90تر از  بزرگ

 درصد

 CFI 905/0 شاخص برازش تطبیقی
 90تر از  بزرگ

 درصد

 IFI 907/0 شاخص برازش افزایشی
 90تر از  بزرگ

 درصد

های برازش  شاخص

 مقتصد

برازش مقتصد هنجار شاخص 

 شده
PNFI 529/0 

 50تر از  بزرگ

 درصد

ریشه میانگین مربعات خطای 

 برآورد
RMSEA 052/0 

 10تر از  کوچک

 درصد

کای اسکوئر بهنجارشده به 

 درجه آزادی
CMIN/df 226/4 5تر از  کوچک 

های  سایر شاخص

 برازش
 200بیشتر از  Hoelter 419 (0.05شاخص هلتر )

 های پژوهش یافتهمنبع: 

 

 مدله کنشان دهنده آن است  شده ارائه برازش نیکویی معیارهای (4) دولاساس اطلاعات جبر

 برخوردار است. کافی اعتبار از سکیاطلاعات ر یافشا گیریاندازه

 

 نتایج مدل پیشنهادي

شده با کمک لفه، وزن محاسبه ه به جمع آوری اطلاعات برای هر مؤپس از اعتباریابی مدل و با توج

های  ( به ارائه آمار توصیفی مدل افشای اطلاعات ریسک در شرکت5تکنیک آنتروپی در جدول )

 بهادار تهران پرداخته شده است. اوراق شده در بورس پذیرفته
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 سکیاطلاعات ر يافشاهاي توصیفي شاخص  . آماره5جدول 

 متغیر نماد میانگین بیشترین کمترین انحراف معیار چولگی مشاهدات

780 391/0 066/0 397/0 756/0 520/0 RISK-

Index 

شاخص افشای 

 اطلاعات ریسک

 های پژوهش منبع: یافته

 

 گیري و پیشنهادهاي پژوهش نتیجه

 یها نهیهزو کاهش کنترل  در جهت یابزار عنوان بهی اطلاعات افشا ،یندگینما ی یۀهمطابق با نظر

اطلاعات لازم  یبا افشا توانند یم لذا مدیران. گردد محسوب می یتقارن اطلاعات و عدم یندگینما

 یها نهیهزی، تقارن اطلاعات عدمباعث کاهش  نفعان یداران و ذ سهام از جملهکنندگان  استفاده برای

و  های مالی شرکت صورت به نفعان یداران و ذ جلب اعتماد سهام ،یمال نیتأم یها نهی، هزیندگینما

 یابیها، در ارز شرکت تیریاز طرف مد سکی. افشا و گزارش رشوند شرکت کسب شهرتدر نهایت 

مؤثر  گذاران هیتوسط سرما ینقد آت یها انیرج ینانیاطم یحجم، مقدار و ب نییو تع یآت تیوضع

 نفعان یداران و ذ سهام یبرا یدیگزارش کل تواند یم یرمالیو غ یاطلاعات مال یافشا ن،یاست؛ بنابرا

از موارد افشا در بازار  یکیمؤثر است.  هیبازار سرما یرهایتبع بر متغ ها و بهآن ماتیباشد و در تصم

داوطلبانه  ینوع افشا کیکه  سکیر یگر است. گزارش ها رکتدر ش سکیافشا و گزارش ر ه،یسرما

حسابداران انجمن یافت. در همین راستا، به پیشنهاد  تیاهم 1998سال  لیاز اوا گردد محسوب می

. نماینددرج های مالی  صورتسالانه  یها را در گزارش سکیر تیریاطلاعات مدباید  رانیدمخبره، 

اطلاعات مربوط به از  یسالانه تنها بخش یها گزارش بر این باورند که (2005) 1وزیو شرا ینسلیل

 . برتا وباشند برخوردار نمیلازم  تیکفاو  زانیم نیو ا کنندگان ستفادهنظر ا ازو  افشا کردهرا  سکیر

 هایی از قبیل حاوی پیام اطلاعات درباره شرکت سکیر یفشاانیز معتقدند که ( 2004) 2بوزلون

با  های موجودبخش اعظمی از پژوهش باشد. با توجه به اینکه می اتیعمل و مشخصات؛  یاستراتژ

گیری  اندازهگیرد نیز در ادبیات نظری مالی برای  گیری نشات میاندازه های تکنیک بهبود استفاده از

 اساس هدف پژوهش نیبر همشده است.   افشای اطلاعات ریسک شرکت، معیارهای مختلفی مطرح

 ها است. حاضر ارائه مدلی برای سنجش افشای اطلاعات ریسک شرکت

برای ارائه مدل پیشنهادی افشای اطلاعات ریسک از شاخص ترکیبی و تعیین  پژوهش نیدر ا

گیری چند معیاره در  وزن این عوامل توسط خبرگان استفاده شده است.  با توجه به مدل تصمیم

اطلاعات  یافشا، شاخصی جدید برای سنجش سکیاطلاعات ر یافشاگیری  مدل پیشنهادی اندازه

                                                                                                                   
1 Linsley & Shrives 
2 Beretta & Bozzolan 
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 سکیاطلاعات ر یافشاهای تأثیرگذار بر  و با در نظر گرفتن همه عاملها ارائه گردید  شرکت سکیر

شرکت را محاسبه کرد. همچنین، با  سکیاطلاعات ر یافشاتوان شاخص  راحتی می شرکت به

توان دریافت که چه  های مختلف می ها در طی سال شرکت سکیاطلاعات ر یافشامحاسبه شاخص 

 اند. تری داشته ضعیف سکیاطلاعات ر یافشاهایی  هایی در چه سال شرکت

سنجش  پیشنهادی یارائه شاخصکه  گردد یمنیز پیشنهاد  پژوهش حاضر های اساس یافتهبر

 تیدرنها ومناسب کمک کند  یدر انتخاب پرتفو گذاران هیبه سرما تواند یم سکیاطلاعات ر یافشا

. همچنین شود هیبازار سرما ییایو پو یو عدم تقارن اطلاعات یندگینما هینباعث کاهش هز تواند یم

تواند بر رفتار مدیران در خصوص افشای  با توجه به اینکه موضوع افشای اطلاعات ریسک شرکت می

گردد که همواره اقدام به  پیشنهاد می گران مالی گذاران و تحلیل ریسک اثرگذار باشد، لذا به سرمایه

هایی با تمرکز  ام نمایند. زیرا شرکتخصوص معاملات سها و تصمیمات خود درتعدیل پیشنهاده

مستقل، کمتر اقدام به افشای اطلاعات  مدیره هیأتمالکیت بالا، دوگانگی وظیفه مدیرعامل و 

لذا  کنند که این امر حاکی از عدم تقارن اطلاعاتی و ریسک اطلاعاتی بالای شرکت است. می

های خود صرف ریسکی را در  گذاری یهگذاران بابت سرما گران و سرمایه گردد که تحلیل پیشنهاد می

 نظر بگیرند.
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