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 This paper investigate the impact of earnings management on the disclosure 

content and actual financial performance of companies listed on the Tehran 

Stock Exchange. This study is possible using listed companies that are 

exposed to disclosure, earnings management using both accrual and real 

items methods. Here, accrual earnings management is tested using the 

Jones-Jones model. Examining the data of 139 selected companies during 

the period 2011 to 2015, the multivariate regression method with composite 

data indicates that the quality has a significant relationship between the 

quality of disclosure and return on assets, but there is no clear relationship 

between the quality of disclosure and return on equity. The first hypothesis 

of the research is not confirmed. The results of the second hypothesis also 

showed that there is a significant relationship between the interactive 

variable of the non-executive board and the quality of disclosure and 

company performance, which was a positive relationship, so the second 

hypothesis of this study was confirmed. 
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 مقدمه

بالای یک شرکت وقتی رفتار عنوان مقام ه مدیر عامل شرکت ب
گیرد نیاز دارد خودش و عملکردش مورد ملاحظه قرار می

ها ، شامل اعمالش را مورد باز نگری قرار دهد.افشای در شرکت
افشای عملکرد مدیریت عامل برای آگاهی بازار سرمایه نیز 

باشد که بسیار حیاتی و مهم است.اطلاعاتی که قصد ونیت می
دهد. در ادبیات مالی و رد باز کاوی قرار میمدیران عامل را مو

ها اثباتی حسابداری فرض خصوص در پژوهشه حسابداری ب
هایی که در شرکت شده است که مدیران عامل معمولا فعالیت

ه باشند بدهند در پی اخذ پاداش و رشد خود میانجام می
های خودشان را خصوص زمانی که مدیران منافع و مطلوبیت

خارج از سازمان )سهامداران ، اعتباردهندگان ، و عرضه با افراد 
کنندگان مواد اولیه و غیره( در تضاد ببینند. بدین منظور ممکن 
است مدیر عامل اطلاعاتی را افشا نماید که از توان آگاهی 
دهندگی کمتری برخوردار باشد و محتوای اطلاعاتی کمتری را 

ب که اطلاعات اغل های افشای سنتی معتقدندافشا نماید. مدل
ا شود که محتوای افشباشد. معمولا فرض میدارای کیفیت می

یک معیار کافی بای کیفیت آن می باشد.که در بسیاری از 
های تجربی قابلیت تفکیک اطلاعات وجود ندارد)بوتسان محیط

(. در مدل سنتی اطلاعات مزایای زیادی برای 1،2004
اطلاعاتی و تعارض سهامدارن از طریق کاهش عدم تقارن 

نمایندگی به همراه دارد.افشا ، نقدینگی بازار سرمایه را بهبود 
-بخشیده وهزینه تامین مالی ، هزینه سرمایه را کاهش می

تواند قدرت حاکمیت دهد.از طرف دیگر افشای اطلاعات می
شرکتی را به طور بالقوه بهبود ببخشد و موجب تصمیمات 

های افشای اخیر موضوعات لسرمایه گذاری مناسبی شود. مد
کند)کیقبادی و مباحث ذکر شده در مدل های سنتی را رد می

کنند که این الگو افشای اضافی (. آنها ادعا می1397و همکاران،
ای هاز طریق مقررات  توسط سیاستگذاران برای کاهش بحران

(. با توجه به 2،2012مالی ادامه خواهد یافت)هرمالین و وایرباخ
های ( هزینه2009)3سنتی افشا نظیر خان و واتز مدل های

مستقیم و هزینه های رقابتی افشا برای انحراف از مزایای افشا 

                                                             
1 Botosan 
2 Hermalin & Weisbach 
3 Khan & walts 

های تئوریک امروزه، هرچند، افزایش پیدا کرده است. در مدل
های بسیاری را که اگرچه این عوامل نقش شودپیشنهاد می

ت نیس کنند اما محتملبرای مقاومت شرکت در افشا ایفا می
. هنگامی که مدیران عامل شرکت هم باشدکه کامل 

تصمیماتی برای عملکرد مالی شرکت اخذ نمایند و هم ارایه 
خدمت نمایند به عنوان یک منبع کلیدی اطلاعات برای 

ند ها  از عملکرد چاستفاده کنندگان برون سازمانی سایر هزینه
نندگان ه کبعدی افزایش خواهد یافت. در حقیقت افشا به استفاد

-کند که عملکرد مدیر عامل وفعالیتخارج از سازمان کمک می

های شرکت را مورد مطالعه قرار دهند)آرمیتج و 
(.بنابراین کنترل مدیر عامل در افشای 4،2008مارستون

اطلاعات ممکن است یک محدودیت ذاتی برای سهامداران و 
اید. د نمسایر اعتبار دهندگان برای نظارت بر عملکرد آنها ایجا

مدیریت سود یکی از ابزارهای در دست مدیران عامل جهت 
علت تعارض منافع بین ه رسیدن به منافع شخصی خود ب

باشد بنابراین در این پژوهش رابطه بین مدیران و سهامدارن می
مدیریت سود و محتوای افشا و عملکرد مالی شرکت را مورد 

وال است که دنبال پاسخ این سه گیرد و ببررسی قرار می
بروی محتوای افشا و عملکرد مالی  تاثیری  مدیریت سود چه

 شرکت خواهد گذاشت؟
 

 مبانی نظری 
افشا  یکی  از اجزای شرکت منجر به ارائه مطالعاتی مفید در 

م شود.اگر بپذیرینفعان میخصوص نحوه اداره شرکت برای ذی
وقوع ها، کسب اطمینان از عدم که هدف نظام راهبردی شرکت

  چنین روابط بنگاه با ذینفعانطلبانه مدیران و همرفتار فرصت
ذیر پاست این امر به واسطه شفافیت و افشای اطلاعات امکان

تواند به کاهش مشکلات نمایندگی میخواهد بود که در نهایت 
و اطلاعات نامتقارن بالقوه بین مدیر)نماینده( و ذی نفعان 

ندگان(بیانجامد)هرمالین و و مختلف)سهام داران، اعتبارده
 ریاحی نژاد و(. برخی مطالعاتی پیشین  از جمله 5،2007ویزاباخ
بررسی فرهنگ سازمانی بر رابطه مدیریت ( به 1400توانگر)

گرایی، تساوی جنسیتی، قاطعیت، آیندهاندکه سود پرداخته

4  Armitage & Martson 
5 Hermalin & Weisbach 
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گروهی و نوع گرایی درونگرایی برون گروهی، جمعجمع
أثیر های مالی تمدیریت سود و خوانایی گزارشدوستی بر رابطه 

ر کنترلی اندازه شرکت مثبت و غی هایمتغیرچنین تاثیرهمدارد. 
طینت نیک نیت  .معنادار و اهرم مالی مثبت و معنادار بوده است

سود خالص افشا وابسته به  نشان دادند که( 1398و همکاران)
رکت ک ششرایطی مانند کیفیت اطلاعات ارائه شده توسط ی

افشای شرکت احتمال دارد به منافعی منجر چنین هم  است.
شود، اما پس از یک سطح بهینه، افزایش افشا عملکرد مالی 

دهد.  این سطح بهینه زمانی که واقعی شرکت را کاهش می
 )به عنوان مثال، هیئت ها تفاوتهای نظارتی شرکتبین محیط

 ند. این نتایج نشانکمدیره مستقل( وجود دارد، تغییری نمی
دهد که نظارت شدید بر مدیران ارشد اجرایی تاثیری بر می

کامیابی، شهسواری و سلمانی  .افشای بیشتر شرکت ندارد
(، با بررسی تأثیر مدیریت سود تعهدی بر رابطه بین 1395)

مدیریت واقعی سود و هزینه سرمایه نشان دادند که مدیریت 
قیم تقیم، بلکه به طور غیر مستسود واقعی نه تنها به صورت مس

و از طریق مدیریت سود تعهدی )میانجی گر کامل ( بر هزینه 
( نشان دادند که 2022)1سرمایه اثر است. خونگ و همکاران

سود  طور متوسط کیفیتشرکتهای که عملکرد بالاتری دارند به
بررسی پژوهشی با  (در 2017) 2نلو و همکارابالاتری دارند. 
سود و قابل فهم و خوانا بودن گزارش سالانه در  میان مدیریت
متحده با روش های پذیرفته شده در بازار ایالاتمیان شرکت

 ها  با استفاده ازکه شرکت ندرگرسیون پنل دیتا نشان داد
اطلاعات سود را دستکاری  کنندمی تلاشمدیریت سود خود 

 .تاس شده های گذشته را اصلاحنمایند و برای این منظور داده

دستکاری اطلاعات سود منجر به کاهش کیفیت اطلاعات 
( نشان دادند 2016)3کازان د.شوهای مالی سالانه میصورت

که اقلام تعهدی سبب بهبود سودمندی سود حسابداری در 
ارزشیابی سهام و انعقاد قرارداد با اعتباردهندگان و مدیران، از 

نقدی عملیاتی و های طریق بهبود تغییرات موقت در جریان
 شود.های نقد آزاد میهای نقدی عملیاتی و جریانجریان

 

                                                             
1 Khung et al 
2 Lu et al 

  روش پژوهش

 ساله 5با توجه به اینکه قلمرو زمانی پژوهش شامل یک دوره 
؛ جامعه آماری باشدمی 1394تا پایان سال  1390از ابتدای سال 

های فعال پذیرفته شده در بورس اوراق شامل کلیه شرکت
ها در بورس اوراق است، که در این طی این سالبهادار تهران 

در این پژوهش برای انتخاب نمونه  اند.بهادار حضور داشته
آماری از روش نمونه گیری غربالی)حذف سیستماتیک( استفاده 

های جامعه آماری که شده است. بدین منظور کلیه شرکت
دارای شرایط زیر هستند، به عنوان نمونه انتخاب و بقیه حذف 

ها دارای فعالیت تولیدی بوده و لذا موسسات شرکت شدند:
امل شمالی، سرمایه گذاری، لیزینگ، بیمه و بانک ها در نمونه 

. علت حذف این قبیل موسسات تفاوت در ساختار نیست
سرمایه، نوع فعالیت و اهرم مالی آن ها بوده که حذف آن ها 

ها شرکت یسال مال .استمنجر به بهبود قابلیت مقایسه نتایج 
اسفند بوده و در طی قلمرو زمانی پژوهش سال  29منتهی به 

در این پژوهش، متغیرهای مورد  مالی خود را تغییر نداده باشند.
 قسیمت متغیرهای وابسته و مستقل و کنترلدسته سه  استفاده به
 برای آزمون، عملکرد شرکت است. وابسته متغیر می شوند:

رگرسیون چند  که ن خطیفرضیات پژوهش از مدل رگرسیو
محاسبه شده است.  4با استفاده از نرم افزار ایویوز متغیره ترکیبی

ابراهیم بذر ها از مدل این پژوهش جهت آزمون فرضیهدر 
 :روش زیر برآورده شده است( که به 2016) افشان و همکاران

TFP= β0 + β1DIit + β2 IBit + β3IBit * 

DIit + β4LEVit+ β5FSit+ β6CEit+ 

β7FAit+ԑit  

 که درآن:
= عملکرد حقیقی شرکت که از طریق دو TFPمتغیر وابسته 

تعدیل شده: بازده ROA شده است،متغیر زیر اندازه گیری 
 :شده استزیر محاسبه  ه روشدارایی تعدیل شده ب
م تعهدی اختیاری کم نموده سپس حاصل ابتدا سود را از اقلا

 شودرا تقسیم بر کل دارایی شرکت می
ROE  ه بتعدیل شده: بازده حقوق صاحبان سهام تعدیل شده
 :شده استزیر محاسبه روش 

3 Kazan 
4 Eeviews 
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ابتدا سود را از اقلام تعهدی اختیاری کم نموده سپس حاصل 
کنیم. نحوه را تقسیم بر حقوق صاحبان سهام شرکت می

به صورت  1جونز تعدیل شده ه روشم تعهدی بمحاسبه اقلا
 زیر است:

Discretionary Accrual= Total Accrual-

(1+ΔSale-ΔReceivable+PPE) 
Discretionary Accrual،اقلام تعهدی اختیاری = 

ΔSale،تغییرات در فروش شرکت = 
 ΔReceivable،تغییرات در مطالبات شرکت = PPE =

  ، تجهیزاتموجودی ها مجموع
= مقیاس افشا که با استفاده از DIمتغیرهای مستقل مدل ، 

بندی کیفیت افشا توسط سازمان بورس اوراق بهادار تهران رتبه
گیرد. سازمان بورس اوراق بهادار مورد اندازه گیری قرار می

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هرساله شرکت
ب یاس برای افشای مناسکند که این مقتهران را رتبه بندی می

 و با کیفیت و افشای نامناسب و بی کیفیت معیار مطلوبی است.

IB =که از حاصل تقسیم تعداد  فنسبت هیات مدیره غیر موظ

این  رهیات مدیره غیر موظف بر کل هیات مدیره است. د
پژوهش اثر متعامل استقلال هیات مدیره و افشا را مورد بررسی 

استقلال هیات مدیره بر افشای عملکرد  اگرفته است. زیرقرار 
ل است. متغیرهای کنترلی مدحقیقی توسط مدیران تاثیرگذار 

، LEV اهرم که از حاصل تقسیم کل بدهی به کل دارایی  =
= اندازه شرکت که از طریق لگاریتم طبیعی ارزش FS است،

= FA ،= مخارج سرمایه ای شرکت CE است،بازار سهام 
  سن شرکت

 

 پژوهش یافته های

 آزمون مانایی متغیرها

-برای این منظور ما از هر چهار آزمون ریشه واحد استفاده کرده

ها، فرضیه صفر نشان دهنده وجود یک ایم. در همه این آزمون
نتایج آزمون ریشه واحد برای ( 1)باشد. جدولریشه واحد می

تمامی ارائه شده است.  پژوهشمتغیرهای مورد استفاده در 
 باشند.در سطح مانا میمتغیر ها 

 
 پژوهش متغیرهای واحد ریشه آزمون نتایج. 1 جدول

 نتیجه آزمون P-Value آماره آزمون نام آزمون متغیر

ROA 

Levin, Lin, Chu -28.50 0.00 مانا 

Im, Pesaran ,Shin -4.890 0.00 مانا 

ADF - Fisher Chi-square 348.6 0.00 مانا 

PP - Fisher Chi-square 383.6 0.00 مانا 

ROE 

Levin, Lin, Chu -24.75 0.00 مانا 

Im, Pesaran ,Shin -5.638 0.00 مانا 

ADF - Fisher Chi-square 356.4 0.00 مانا 

PP - Fisher Chi-square 400.3 0.00 مانا 

LEV 

Levin, Lin, Chu -18.82 0.00 مانا 

Im, Pesaran ,Shin -3.954 - - 

ADF - Fisher Chi-square 312.5 0.00 مانا 

PP - Fisher Chi-square 358.7 0.00 مانا 

FS 
Levin, Lin, Chu -18.0 0.00 مانا 

Im, Pesaran ,Shin -2.693 0.00 مانا 

                                                             
1 Modified Jones 
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ADF - Fisher Chi-square 267.1 0.00 مانا 

PP - Fisher Chi-square 333.2 0.00 مانا 

CE 

Levin, Lin, Chu 54.57-  مانا 0.00 

Im, Pesaran ,Shin -11.3 0.00 مانا 

ADF - Fisher Chi-square 476.8 0.00 مانا 

PP - Fisher Chi-square 572.9 0.00 مانا 

FA 

Levin, Lin, Chu -104.6 0.00 مانا 

Im, Pesaran ,Shin -913.0 0.00 مانا 

ADF - Fisher Chi-square 2562.14 0.04 مانا 

PP - Fisher Chi-square 2560.47 0.00 مانا 

پژوهش حاضر به علت مانا بودن متغیر ها در سطح بدون 
 آزمون هم انباشتگی نداشتتفاضل گیری نیازی به 

 طاآزمون ناهمسانی واریانس جملات خ
های مدل رگرسیون، ثابت بودن واریانس یکی از پیش فرض

خطاها است. به طوری که با وجود ناهمسانی واریانس در مدل، 
افزایش یا کاهش در متغیر مستقل، واریانس متغیر وابسته)که 

ش کند. در این پژوهبرابر با واریانس پسماند است( تغییر می
برای اطمینان از نتایج به دست آمده، برای بررسی همسانی 

، در این روش شود.( استفاده می1983واریانس از روش بارتلت )
ها و فرض مخالف آن فرض صفر مبنی بر همسانی واریانس

نتایج حاصل ( 2)ها را نشان می دهد. جدول ناهمسانی واریانس
 هد.دژوهش را نشان میاز آزمون ناهمسانی مدل پ

 
 واریانس ناهمسانی آزمون نتایج. 2جدول

 احتمال مقدار روش

BARTLETT 301.7765 0 

 در نتیجه .صفر می باشدبرابر با های محاسبه شده احتمال
مدل دارای این  فرض صفر رد شده و جملات اخلال در 

منظور رفع این ناهمسانی از ناهمسانی واریانس هستند. به 
( EGLSتخمین زن های حداقل مربعات تعمیم یافته )

 استفاده شده است.

( بین  کیفت افشا وعملکرد شرکت رابطه معنی داری 1فرضیه 
 وجود دارد

حداقل  ، با استفاده از روشهاحاصل از آزمون فرضیهتایج ن
در جدول  ارائه شده  (EGLS) مربعات تعمیم یافته برآوردی

 است:
 

 مدل تخمین نتایج. 3جدول

TFP= β0 + β1DIit + β2 IBit + β3IBit * DIit + β4LEVit+ β5FSit+ β6CEit+ β7FAit+ԑit 
 t Probآماره  ضریب متغیر

C -0.44 -0.79 0.4277 

DI -0.64 -2.98 0.0030 

IB -0.25 -0.97 0.3280 

DI*IB 0.95 3.17 0.0016 
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LEV -0.71 -3.42 0.0006 

FS 0.38 4.10 0.0000 

CE 1.03 5.36 0.0000 

FA -0.29 -1.29 0.1946 

 0.22ضریب تعیین =  18.03آماره آزمون = 

 0.21ضریب تعیین تعدیل شده =  0.00احتمال آزمون =  

 1.98آماره دوربین واتسون = 

شود، متغیر مشاهده می همان طور که از خروجی تخمین
تدا لذا در ابد، ندارمتغیر وابسته رابطه معناداری با  FA کنترلی

با استفاده از آزمون متغیر اضافی، به بررسی قابلیت حذف این 

ارائه شده  (4)پردازیم. نتایج این آزمون در جدول میها متغیر
 است.

 
 اضافی متغیرهای آزمون: 4 جدول

 نتیجه F-statistic Prob متغیر

FA 1.66 0.19 حذف متغیر 

است،  0.05با توجه به این که احتمال محاسبه شده بیشتر از 
ه شدرا از مدل حذف کرده و نتایج زیر حاصل  هالذا این متغیر

 است.
 مدل تخمین نتایج.  5جدول

TFP= β0 + β1DIit + β2 IBit + β3IBit * DIit + β4LEVit+ β5FSit+ β6CEit+ ԑit 
 t Probآماره  ضریب متغیر

C -0.927 -2.15 0.0314 

DI -0.624 -2.90 0.0038 

IB -0.234 -0.91 0.3630 

DI*IB 0.938 3.10 0.0020 

LEV -0.719 -3.45 0.0006 

.FS 0.389 4.17 0.0000 

CE 1.0344 5.33 0.0000 

 0.14تعیین = ضریب  5.90آماره آزمون = 

 0.12ضریب تعیین تعدیل شده =  0.00احتمال آزمون =  

 2.01آماره دوربین واتسون = 
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با  منفی و معناداریرابطه  DIنتایج نشان می دهد که متغیر 
رابطه معنی داری با بازده دارائی ندارد.  IBبازده دارائی و متغیر 

رابطه مثبت و معنی داری  IB وDIکه اثر متعامل بین در حالی
در شرکت دارند. به عبارت دیگر هرچقدر میزان با بازده دارائی 

ها افزایش یابد موجب کاهش بازده کیفیت افشا در شرکت
د توانچنین وجود هیات مدیره غیر موظف میشود. همدارائی می

ازده گر در ارتباط بین کیفیت افشا و بعنوان یک متغیر تعدیلهب
ئی موثر باشد و هر چقدر درصد مدیران غیر موظف بیشتر دارا

باشد موجب افزایش رابطه بین کیفیت افشا و بازده دارائی 
 CEو  FSخواهد شد.از بین متغیرهای کنترلی نیز متغیرهای 

نیز رابطه منفی و معناداری با  LEVرابطه مثبت و معنادار و 

، مقدار ضمن اینکه وجه نقد نگهداری شده در شرکت دارند.
باشد که فاصله فاحشی با عدد می 1.98آماره دوربین واتسون 

مورد  هایو کوتاه بودن سال ترکیبیندارد و با توجه به روش  2
توان عدم خود همبستگی و سلامت مدل سال( می 5مطالعه )

 را ادعا کرد. 
(  نسبت هیات مدیره غیر موظف نقش تعدیلی در 2فرضیه 

 و عملکرد شرکت دارد رابطه بین کیفیت افشا 
حداقل  ، با استفاده از روشهاحاصل از آزمون فرضیهنتایج 

ارائه ( 6)در جدول  (EGLS) مربعات تعمیم یافته برآوردی
 شده است:

 
 مدل تخمین نتایج. 6جدول

TFP= β0 + β1DIit + β2 IBit + β3IBit * DIit + β4LEVit+ β5FSit+ β6CEit+ β7FAit+ԑit 
 t Probآماره  ضریب متغیر

C -1.24 -2.10 0.0361 

DI -0.40 -1.91 0.0559 

IB -0.29 -1.02 0.3055 

DI*IB 0.62 2.05 0.0405 

LEV 1.03 3.82 0.0001 

FS 0.29 2.86 0.0043 

CE 0.85 4.70 0.0000 

FA -0.16 -0.73 0.4618 

 0.17ضریب تعیین =  13.40آماره آزمون = 

 0.16ضریب تعیین تعدیل شده =  0.00آزمون =  احتمال 

 1.98آماره دوربین واتسون = 

 هایشود، متغیرهمان طور که از خروجی تخمین مشاهده می
ذا ؛ لندنداربازده صاحبان سهام  رابطه معناداری با  FAکنترلی 

در ابتدا با استفاده از آزمون متغیر اضافی، به بررسی قابلیت 

 (7)نتایج این آزمون در جدول  .ایمها پرداختهحذف این متغیر
 ارائه شده است.

 
 اضافی متغیرهای آزمون. 7 جدول

 نتیجه F-statistic Prob متغیر

ROA 1.54 0.21 حذف متغیر 
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است،  0.05با توجه به این که احتمال محاسبه شده بیشتر از 
حاصل شده را از مدل حذف کرده و نتایج زیر  هامتغیرلذا این 

 :است
 مدل تخمین نتایج. 8جدول

TFP= β0 + β1DIit + β2 IBit + β3IBit * DIit + β4LEVit+ β5FSit+ β6CEit+ +ԑit 
 t Probآماره  ضریب متغیر

C -1.52 -3.48 0.0005 

DI -0.39 -1.86 0.0622 

IB -0.27 -0.98 0.3255 

DI*IB 0.60 2.00 0.0452 

LEV 1.02 3.802 0.0002 

FS 0.29 2.916 0.0037 

CE 0.85 4.69 0.000 

 0.17ضریب تعیین =  14.68آماره آزمون = 

 0.16ضریب تعیین تعدیل شده =  0.00احتمال آزمون =  

 1.98آماره دوربین واتسون = 

با بازده  معناداریرابطه  DIدهد که متغیر نتایج نشان می
صاحبان سهام در شرکت ندارند. به عبارت دیگر افزایش یا 

ها بروی بازده حقوق صاحبان کاهش کیفیت افشا در شرکت
سهام تاثیری ندارد. بررسی متغیرهای تعاملی مقیاس افشا  با 

دهد که رابطه مثبت و هیات مدیره  غیر موظف نیز نشان می
حقوق صاحبان سهام دارند. این رابطه مثبت معناداری با بازده 

بیانگر اثر تعدیلی هیات مدیره غیر موظف بر رابطه بین کیفیت 
باشد. متغیرهای افشا و بازده صاحبان سهام در شرکت می

کنترلی نیز رابطه مثبت و معنادار با بازده صاحبان سهام  در 
 شرکت دارند.

 

 نتیجه گیری 

ت دهد که متغیر کیفینشان میهای پژوهش نتایج تخمین مدل
افشا رابطه منفی و معناداری با متغیر بازده دارائی دارد، اما  رابطه 

یم امعنی داری با بازده حقوق صاحبان سهام ندارد. انتظار داشته
که کیفیت افشا با هر دو شاخص عملکرد شرکت رابطه معنی 

 که هاییداری داشته باشد ، این بدین معنی است که  شرکت

وند شبازده دارائی را به عنوان شاخص ارزیابی عملکرد تعیین می
در حالی  یابدبا افزایش کیفیت افشا عملکرد شرکت کاهش می

هایی که بازده حقوق صاحبان سهام را به عنوان  که شرکت
شوند، افزایش و کاهش شاخص ارزیابی عملکرد تعیین می

ن فرضیه نابرایکیفیت افشا تاثیری بر عملکرد شرکت ندارد. ب
ت شود. بررسی متغیرهای تعاملی کیفیاول پژوهش پذیرفته نمی

دهد که متغیر افشا با هیات مدیره غیر موظف  نیز نشان می
تعاملی هیات مدیره غیر موظف رابطه مثبت و معناداری با هر 
دو شاخص ارزیابی عملکرد ) بازده دارائی و بازده حقوق صاحبان 

بطه مثبت بیانگر اثر تعدیلی هیات مدیره سهام(  دارند. این را
غیر موظف بر رابطه بین کیفیت افشا و عملکرد  در شرکت 

توان فرضیه دوم این پژوهش را مورد باشد. در نتیجه میمی
با توجه به نتایج بدست آمده از تخمین مدل در تائید قرار داد. 

فرضیه اول و عدم معنی داری کیفیت افشا و شاخص بازده 
دار بودن رابطه بین صاحبان سهام و با توجه به معنی حقوق

کیفیت افشا و شاخص بازده دارایی  برای عملکرد شرکت 
شود که مدیران و سرمایه گذارن و سایر استفاده پیشنهاد می

کنندگان از این پژوهش  که برای ارزیابی عملکرد در زمینه 
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ه نمایند دکیفیت افشا  بهتر است از شاخص  بازده دارایی استفا
فشا داری بین کیفیت اکه رابطه معنیچنین با توجه به این. هم

-باشد  بنابراین مقیاسو شاخص بازده دارایی ضریب منفی می

های استفاده شده برای کیفیت افشا در بورس اوراق بهادار 
تهران رابطه عکس با بازده دارایی  خواهد داشت به عبارتی 

باشد  یان کننده افشای با کیفیتهرچقدر مقیاس کیفیت افشا  ب
میزان بازده دارایی کمتر خواهد بود و به طبع آن عملکرد 

یابد. با توجه به تایید فرضیه دوم مبنی بر اثر شرکت کاهش می
تعدیلی هیات مدیره غیر موظف بر ارتباط بین کیفیت افشا و 

توان پیشنهاد داد که فعالان بازار سرمایه و عملکرد شرکت می
مدیران و اعتباردهندگان و سایر ذینفعان  به نسبت اعضای 
هیات مدیره غیر موظف  جهت تصمیمات اقتصادی خود در 

 تواندها توجه نمایند زیرا وجود هیات مدیره موظف میشرکت
 موجب کیفیت افشا و عملکرد بهتر در شرکت شود. 

 

موارد مربوط به اخلاق در پژوهش و نیز  ملاحظات اخلاقی:
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