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 چكیده

راهبرد مدیریتی هدفمند در ارائه گزارش  عنوان  بهو آگاهانه است که  طلبانه فرصت، رفتاری ریتأثمدیریت 

 ریتأثاز اطلاعات  کنندگان استفادهی ها برداشتکه بر  شود یمتوسط مدیران در سازمان بیان  دارانه جانبمالی 

 مناسب هاینظارت اعمال .دهد یمگذاشته و تصورات آنان را در جهت دستیابی یا حفاظت از منافع خود تغییر 

 کند. بنابراین، نقش سنتیمی محدودتر را مدیران سودجویانه و طلبانه فرصت رفتار سهامداران اکثریت، توسط

 ینا است. هدف شرکت از سهامداران محافظت برای طلبانه فرصت رفتار سرکوب شرکتی، حاکمیت زم هایمکانی

بورس  آزمون مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد با تاکید بر نقش تعدیلی شکیبایی سهامداران اکثریت در پژوهش

 هایپژوهش نوع از شناسیروش بعد از و کاربردی هدف، لحاظ از حاضر پژوهش. باشدمی تهران اوراق بهادار

 طی در تهران، بهادار اوراق بورس عضو شرکت 97 از نیاز مورد هایداده منظور بدین. است همبستگی-توصیفی
راهبری  مختلف هاینتایج پژوهش نشان داد که، مکانیزم .است شده جمع آوری6871 تا 6831 زمانی دوره

 رفتارهای کاهش سبب دارد وجود سازمانی برون و درون صورت به ها شرکت کنترل و هدایت برای که شرکتی

داری  اثر منفی و معنی مدیریت تاثیر اطلاعاتشود. نتایج فرضیات موید آن است که می اطلاعات تاثیر مدیریت

ی مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد شرکت را شکیبایی سهامداران اکثریت رابطهاما  بر عملکرد شرکت دارد

 .کندتقویت می
 

 .شرکت عملکردو  اطلاعات تاثیر مدیریت، اکثریت سهامداران شکیبایی های كلیدی: واژه

 19/18/73تاریخ پذیرش:        83/16/73تاریخ دریافت: 
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 مقدمه -1
ها نسبت به استفاده کنندگان یا فعالان بازار اطلاعات بیشتری نسبت به شرکت دارند که این  مدیران شرکت

-مدیران اطلاعات را نزد خود نگه میدر ادبیات حسابداری به عدم تقارن اطلاعاتی معروف است. بدین گونه که 

دهند که ارزش اطلاعاتی خود را از دست داده باشند. مدیران با دهند، یا زمانی ارائه می دارند و به بازار انتقال نمی

توجه به این شکاف اطلاعاتی که دارند و با توجه به اینکه ارائه اطلاعات در اختیار مدیران است، فرصت 

ترین فعالیتی ترین و اساسیشت دیگران را دارند. افشاء اطلاعات در مورد وضعیت شرکت، مهمسوءاستفاده از بردا

شود. ارائه و افشاء اطلاعات به  ها می است که باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و مالکان شرکت

کرد کلی یک سازمان نیز صورت اجباری یا اختیاری بر عهده مدیریت است و این در حالی است که عملیات و عمل

در انحصار مدیران است و فرصت مناسبی برای مدیران است که در مواقع ضروری یا خاص اقدامات مناسبی بر 

نامند که درآن مدیریت سعی در تحریف ذهن و روی ارائه اطلاعات انجام دهند؛ این اقدامات را مدیریت تاثیر می

 و دیگران ادراك قراردادن تأثیر تحت هدف ژی و چشم انداز شرکت بابرداشت استفاده کنندگان از اهداف، استرات

 (.6871شخصی دارند )خدامی پور و همکاران،  منافع جهت در

ند و با توجه به اینکه غالب اشخاص شو های تجاری محسوب می ترین شرکت های سهامی، گسترده شرکت

گیرند )گیجر و مورد توجه عموم قرار می ها قرار گیرند، این شرکت ذینفعانتوانند به نحوی در زمره  جامعه می

های  های سهامی همگام با حقوق غالب شرکت با توجه به اینکه یکی از اصول بنیادین در شرکت(. 8168نورس، 

که مقنن جهت  استهای سهامی  باشد که در واقع همان دموکراسی حاکم بر شرکت دنیا قاعده اکثریت می

است از این قاعده به عنوان  کردهبینی  ای را پیش های تجاری چنین قاعده اتخاذ تصمیمات در شرکت تسریع در

 عادی از سهام درصد، بالاترین که سهامدارانی از که عبارتند  ،شود که دارندگان اکثریت سهام ابزاری توصیف می

سازد و شاید به عنوان یکی از  ها قادر می را به کنترل سازوکار تصمیم گیری در شرکتدارند،  اختیار در را شرکت

داخلی بین سهامداران باشد بر مبنای این قاعده تصمیمات جمعی  های های درونی حل و فصل اختلاف مکانیزم

های سهامی با رای اکثریت سهامداران اتخاذ و رعایت چنین تصمیماتی برای شرکت و تمامی اعضای  در شرکت

(. نتایج 6878است )ارین و باقریان، ید مخالف با آن تصمیم باشند الزامی که شا آن حتی سهامداران اقلیت

 برای تقاضا افزایش باوجود چرا و شودمی کتمان اطلاعاتی چه تواند در کمک به اینکهحاصل از این پژوهش می

کند. این نوع کمک  دارد، مخفی نگاه می مدیران آن را گذاران،قانون و گذارانسرمایه جانب از بیشتر شفافیت

توانند از اطلاعات دهد که چگونه افراد میکند، زیرا توضیح میها کمک میسازی تئوری سازمانپژوهش به غنی

توان با استفاده از سازوکارهای نظارتی در برای دنبال کردن رفتار خود استفاده کنند و چگونه این رفتار را می
لب بیان شده، مساله اساسی این پژوهش آزمون مدیریت تاثیر ها اصلاح کرد. با توجه به مطا راهبری شرکت

باشد.  اطلاعات بر عملکرد با تاکید بر نقش تعدیلی شکیبایی سهامداران اکثریت در بورس اوراق بهادار تهران می

ساختار مقاله تا انتها در برگیرنده، پیشینه نظری و تجربی پژوهش، تدوین فرضیات و روش شناسی پژوهش و در 

 گیری و ارائه پیشنهادهای پژوهش است. های پژوهش به همراه نتیجهتها شامل یافتهان
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 پیشینه پژوهش -2

 پیشینه نظری -2-1

 است. وی تاثیراطلاعات مدیریت مفهوم گیریشکل در ابتدایی هاییگام گافمن اولیه اروینگ هایپژوهش

 منافع جهت در و دیگران ادراك قراردادن تأثیر تحت هدف با که کندمی  تعریف رفتاری را تاثیر مدیریت

 افراد و است نمایش صحنه یک زندگی که است معتقد نمایشی، رویکرد گذار بنیان است. گافمن شخصی/جمعی

 به واسطه که است فرایندی تاثیر دهند یا مدیریت انجام دیگران نظر در مطلوب ارائه برای کاری را هر حاضرند

 (.6878گذارند )نصراصفهانی و همکاران،  تاثیر دیگران بینش بر تا کنندمی تلاش افراد آن
گذاری سهامداران را از حاکمیت شرکتی مکانیزمی است که مستلزم فرایندها و ساختارهایی است که ارزش

کند که از حمایت منافع فردی و جمعی همه ذینفعان اطمینان ای تنظیم میطریق مدیریت امور مشترك به گونه
 شامل شرکت مالی ذینفعان همه نفع به شرکتی حاکمیت (. وجود8161شود )عبدالحمید و همکاران، حاصل 

 هایبخش و گوناگون صنایع همچنین و کارکنان و مدیریت مدیره، هیأت اعضای اعتباردهندگان، گذاران، سرمایه

 حال و درعین اقتصادی رشد و کارآیی در بهبود مهمی نقش مطلوب شرکتی است. حاکمیت اقتصادی مختلف

 (.6871کند )علی پور و فتیده، می ایفا گذارانسرمایه اعتماد افزایش

. است سهامداران قدرت یا اکثریت سهامداران حاکمیت شرکتی، خارجی سازوکارهای مهمترین از یکی

 تاکید موضوع ینا بر کار و ساز این بخش عمده .باشندمی شرکت منابع اصلی کنندگاناکثریت، تامین سهامداران

 را مدیران سودجویانه و طلبانه فرصت رفتار سهامداران اکثریت، توسط مناسب هاینظارت اعمال که دارند

 رفتار سرکوب شرکتی، حاکمیت هایمکانیزم (. از این رو، نقش سنتی6871کند )نونهال و کاظمی، می محدودتر

 مدیران بر نظارت اکثریت با افزون بر این، سهامداراناست.  شرکت از سهامداران محافظت برای طلبانه فرصت

-می سود مدیریت کاهش موجب و کنندمی ایجاد اختیاری محدودیت تعهدی اقلام دستکاری در آنها برای شرکت،

های مدیران با سازی اقدامم حاکمیت خارجی و مهم برای همسوزسهامداران به عنوان مکانی شوند. شکیبایی

 اکثریت نظر گرفته شده است. اگر مدیران در جهت منافع سهامداران عمل نکنند، سهامدارانمنافع مالکان در 

 برکناری برای خود قدرت از نکنند عمل سهامداران منافع در جهت اگر اینکه به مدیران تهدید طریق از توانندمی

 (.6871)نونهال و کاظمی،  نمایند همسو سهامداران منافع با را مدیران هایکرد و اقدام خواهند استفاده آنان

 و عملیات بر اثرگذاری توان ،کنترلی سازوکارهای از یکی عنوان اکثریت، به سهامداران از سوی دیگر، تأثیر

 داشته مهمی نقش ءافشا کیفیت تعیین در توانند می ترتیب این   به ؛را دارند ها شرکت مالی گزارشگری های رویه

که  دهد می سایر سهامداران را به نانیاطم نیا شکیبایی سهامداران اکثریت (.6871)ستایش و همکاران، باشند 

 ءهمینطور افشادهد. علاوه بر این،  مینشان  وضوح بهشرکت را  یمال تیوضع، توسط شرکت افشاء شدهاطلاعات 

گذاران را ارتقاء دهد.  تواند شرایط مطمئنی را ایجاد کرده و اعتماد سرمایه کامل همراه با شفافیت گزارشگری مالی می

(. 6837کردستانی و علوی، )تواند از منافع سهامداران حفاظت کند  ها دارد و می شفافیت تأثیر مثبتی بر عملکرد شرکت

فتن راهکارهای کنترل عملکرد آنها که عموماً به انواع مالکیت سهام ها و یا گیری عملکرد شرکت های اندازه روش

تواند میزان نظارت را افزایش یا  های سهامدار نیز می با مؤسسه اکثریتوجود سهامداران  شود. ها مربوط می شرکت
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که سهامدار در صورتی  (.6839)مشایخ و ماه آور پور، آن را بهبود بخشد و بنابراین به عملکرد بهتر منجر شود 

اصلی، کنترل شرکت را در دست نداشته باشد، نیازمند ائتلاف با سایر سهامداران مرجع یا با تعدادی از 

را تعدیل کرده و امکان کسب منافع  اکثریتشود که این نوع کنترل، اختیار سهامدار  سهامداران اقلیت می

 (. 8161 لو، و چانگ)گردد می مدتکوتاه بازده و سبب رهایی آنها از دهد شخصی را کاهش می
-ها از این امر منتفع میچون آن دلایل شخصی دارند ،ها برای انجام رسیدگی و تأییدسازمان افراد وبنابراین 

 مکانیزم نوعی رسیدگی فرایند طریق از اعمالشان مورد در جامعه هایسازمان یا افراد پاسخگو نمودن شوند.

 برون و درون صورت به ها شرکت کنترل و هدایت برای که راهبری شرکتی مختلف هایاست. مکانیزم کنترلی

گیری اشتباه توسط شود و امکان تصمیممی اطلاعات تاثیر مدیریت رفتارهای کاهش سبب دارد وجود سازمانی

در نتیجه، با توجه به توضیحات فوق این  (.8161، راسکی و جونز)دهند افراد خارج از شرکت را کاهش می

کند که مدیریت تاثیر اطلاعات به عنوان یکی از ابزارهای در اختیار مدیران وجود دارد و پژوهش استدلال می

کنند بنابراین، با توجه به نقش مدیران از طریق این ابزار بر تاثیر اطلاعات افشا شده بر روی ذینفعان مدیریت می

اطلاعات بر سطوح و کیفیت افشا، این انتظار وجود دارد که مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد مدیریت تاثیر 

شود شکیبایی سهامداران عمده به عنوان مکانیزم خارجی شرکت اثر گذار باشد. از سوی دیگر، استدلال می

تار فرصت طلبانه راهبری شرکتی از طریق ایجاد شفافیت و کیفیت افشا به عنوان مکانیزمی کنترلی بر رف

با در  مدیریت )مدیریت تاثیر اطلاعات( محدودیت ایجاد کرده و اثر منفی این رفتار مدیریت را کاهش خواهد داد.

آزمون  مطالعه این اصلی هدف تاثیر مدیریت برای کننده تبیین عوامل اهمیت و فوق توضیحات نظر گرفتن

تعدیلی شکیبایی سهامداران اکثریت است تا مشخص شود آیا  مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد با تاکید بر نقش
 قرار می گیرد؟ تیسهامداران اکثر ییبایشک ریتاثتحت ها  اطلاعات بر عملکرد شرکت ریتاث تیریمد نیارتباط ب

 

 پیشینه تجربی -2-2

پرداختند،   در رابطه بین حاکمیت شرکتی و عملکرد شرکت(، به پژوهشی با عنوان 8163فیلای و همکاران )

آنها دریافتند که کند.  را بررسی می بر عملکرد شرکت های داخلی حاکمیت شرکتی تاثیر مکانیزم پژوهشاین 
مدیره، مسئولیت اجتماعی شرکت و اهرم  متغیرهای نظارتی مانند مدیریت دولتی، نوع حسابرسی، اندازه هیات

اری خلیج دارند. این نتایج به پیامدهای کشورای هم در اکثریت کشورهای عضو عملکرد توجهی بر مالی تاثیر قابل

ی در جهت اجرای راهبردی تر ا خواستار اقدامات هماهنگنهشود، که همه آ نظارتی و مدیریتی خاصی منجر می

 .شوند می کار و  های حکمرانی محتاطانه به منظور اثبات کسب حل راه

باط بین حاکمیت شرکتی و حقوق سهامداران (، در پژوهشی با عنوان ارت8161عبدالحمید و همکاران )

های حمایتی در حقوق سهامداران اقلیت اقلیت دریافتند که کمیته حسابرسی در کاهش شکاف و یا فعالیت

 شرکت یاری خواهد کرد.

-عنوان مدیریت تأثیر از طریق افشاء محدود اطلاعات در گزارش (، درپژوهشی با8161لیونگ و همکاران )

ها همراه های سالیانه شرکتافشاء محدود اطلاعات در گزارش کاریها به بررسی عمل پنهانرکتهای سالیانه ش
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های با عملکرد ضعیف و ریسک بالاتر دهد که شرکتاند. نتایج پژوهش نشان میبا مفهوم مدیریت تأثیر پرداخته

سالیانه داشته باشند. همچنین، های  افشاء محدود اطلاعات در گزارش درماندگی مالی احتمال بیشتری دارند که

تری اند، از عملکرد ضعیفاستفاده کرده هایی که از افشاء محدود اطلاعاتدهد که شرکتنتایج تحقیق نشان می

 در آینده برخوردار خواهند بود.
 دهد می کاهش را سود سهامداران، مدیریت قدرت آیا که موضوع این بررسی (، به8168) نورس و گیجر

 مدیران غالبا است، بیشتر سهامداران قدرت آنها که در هاییشرکت در که داد نشان آنها پژوهش نتایج. پرداختند

 داشتن که بود آن بیانگر آنها هاییافته همچنین. دهند می را گزارش اختیاری تعهدی اقلام از پایین تری سطوح

 سود مدیریت کاهش به منجر امر این که کندمی تحمیل شرکت مدیران بر را نظارت بیشتری قوی، سهامداران

 .شودمی

-می قرار مورد بررسی را سود مدیریت بر سهامداران قدرت تاثیر که پژوهشی در (،8168) همکاران و برادلی

 بود آن بیانگر آنها نتایج همچنین .دهدمی افزایش را صعودی سود مدیریت سهامداران، قدرت که دادند نشان داد

لی و همچنین،  .دهد می کاهش را سود و مدیریت سهامداران قدرت بین مثبت رابطه حسابرسی، کیفیت که

(، در پژوهشی به بررسی  معاملات مرتبط و ارزش شرکت پرداختند و دریافتند که ارزش شرکت به 8166سانگ )

 گیرند.ها حقوق سهامداران اقلیت را نادیده می ای پایین است زمانی که شرکتطور قابل ملاحظه

 خواهد ایجاد کارآمدی بسیار عمده نظارت سهامداران وجود که رسیدند نتیجه این (، به6771) همکاران و دچو

 سود هموارسازی به حسابداری استانداردهای نادیده گرفتن طریق از تا بود نخواهند قادر مدیران نتیجه، کرد. در

 متقلبانۀ اعمال ها شرکت باشند، داشته وجود عمده هنگامی که سهامداران دارند عقیده آنان همچنین، بپردازند.

 .دهندمی انجام کمتری

ها  (، در پژوهشی با عنوان مدیریت تاثیر اطلاعات در گزارشگری مالی شرکت6879رضایی و خدابنده )

 برون و درون صورت به ها شرکت کنترل و هدایت برای که راهبری شرکتی مختلف هایدریافتند که مکانیزم

شود. سازوکارهای راهبری شرکتی کاراتر می اطلاعات تاثیر مدیریت رفتارهای کاهش سبب دارد وجود سازمانی

شوند و تعصب های کمتری در ارائه اطلاعات شرکت باعث کاهش دستکاری اطلاعات و افزایش دقت اطلاعات می

 دهند.گیری اشتباه توسط افراد خارج از شرکت را کاهش می دارند و امکان تصمیم

کنندگان از طریق میزان  (، در پژوهشی با عنوان مدیریت برداشت استفاده6871زاده ) پور و باقری مسعودخدامی

شرایط مختلفی از قبیل عملکرد  های سالیانه، به بررسی استراتژی مدیریت برداشت و تأثیر عوامل و افشاء در گزارش

افشاء اختیاری پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که درصد مالکیت خانوادگی بر میزان  و جاری، درماندگی مالی

اختیاری، ارتباط مثبت و معناداری دارد؛ همچنین  ءها با میزان افشا عملکرد جاری و سطح درماندگی مالی شرکت

که  ها حاکی از آن بود درصد مالکیت خانوادگی با میزان افشای اختیاری رابطه منفی و معناداری دارد. علاوه بر این یافته

 بین میزان افشاء اختیاری با عملکرد آتی ارتباط معناداری وجود ندارد.
های وضعی و شخصی رفتارهای مدیریت  بینی کننده (، در پژوهشی با عنوان پیش6871دامغانیان و یزدانی زیارت )

تصویرپردازی ذهنی در سازمان، به شناسایی برخی از عوامل تأثیرگذار بر مدیریت تصویرپردازی ذهنی پرداختند. نتایج 
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در  (شغلی و خودارزیابی درونی ت، حمایت مدیریتی، فشارپژوهش نشان داد که عوامل وضعی و شخصی )فراوانی تعاملا

بروز رفتار مدیریت تصویرپردازی ذهنی مؤثر هستند. خودارزیابی درونی و حمایت مدیریتی بر مدیریت تصویرپردازی ذهنی 

ی قادر به تأثیر منفی و فراوانی تعاملات و فشار شغلی بر آن تأثیر مثبت دارند؛ همچنین ترکیبی از عوامل وضعی و شخص

 بینی بروز رفتارهای مدیریت تصویرپردازی ذهنی در سازمان هستند. پیش

(، در پژوهشی به بررسی رابطه بین مدیریت تأثیر با پیامدهای رفتاری آن در بین 6878شریفی و نرگسیان )

ر و بروز رفتارهای های دانشگاه تهران پرداختند. نتایج نشان داد که بین مدیریت تأثی مدیران و کارکنان کتابخانه

شهروندی سازمانی در بین مدیران و کارکنان کتابخانه دانشگاه تهران، رابطه مثبت و معنادار وجود دارد؛ از طرف دیگر، 

 بین مدیریت تأثیر و بروز رفتارهای ضد شهروندی رابطه معکوس و معناداری وجود دارد.

 فرایند بر تغییرات سود و اکثریت امدارانسه تاثیر بررسی به پژوهشی (، در6876) همکاران و سجادی

 سال به نسبت شرکت سود که اگر رسیدند نتیجه این به آنان. پرداختند بورسی شرکتهای در سود هموارسازی

 می کند پایین )بالا( هموار به اختیاری تعهدی از اقلام استفاده با را سود شرکت شود، )کاهش( افزایش دچار قبل

 .ندارد سود هموارسازی فرایند بر معنی داری تاثیر عمده )میزان( سهامداران درصد که داد نشان آنها نتایج نیز و

 اساس بر مخابرات شرکت عملکرد بر تاثیر مدیریت تاثیر بررسی به پژوهشی در ،(6833) همکاران و انصاری

 مالی،) عملکرد جنبه چهار بر برداشت مدیریت که دادند نشان آنها.پرداختند متوازن امتیازی کارت الگوی

 نتیجه اینگونه و داشت متوسط حد از بیشتر تاثیری( کار و کسب داخلی فرآیندهای و یادگیری و رشد مشتری،

 .دارد وجود  رابطه شده ذکر جنبه چهار و برداشت مدیریت بین که کردند گیری

اجتماعی  حسابداری اطلاعات ءافشا درباره مدیران نگرش عنوان با پژوهشی (، در6839همکاران ) و فروغی
 در شده پذیرفته تولیدی هایشرکت مدیران نگرش بررسی به بهادار،  اوراق بورس در شده شرکتهای پذیرفته در

 سیاسی، اقتصاد هایتئوری مبنای بر اجتماعی حسـابداری اطلاعات ءافشا در خصـوص تهران بهادار اوراق بورس

 اختیاری صورت در که اینست بیانگر آنها پژوهش نتایج. ذینفع پرداختند هایگروه تئوری و مشروعیت تئوری

. دهند نشان شرکت از مطلوب تصویری که اطلاعاتی هستند ارائه ی به مایل تنها مدیران اطلاعات، ءافشا بودن

 اجتماعی منافع به مربوط اطلاعات ءافشا به مایل ایرانی های شرکت که دهدمی نشان پژوهش نتایج همچنین،

 .کنندنمی افشاء را خود سازمان اجتماعی هایهزینه به مربوط اطلاعات ولی هستند

 

 های پژوهشها و مدل یهفرض -3
 :گیرندمی قرار آزمون مورد و طراحی زیر هایفرضیه سؤالات پژوهش، به پاسخ راستای در

 دارد.فرضیه اول: مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد تاثیر منفی و معناداری 
 کند.ی مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد را تقویت میفرضیه دوم: شکیبایی سهامداران اکثریت رابطه
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باشد، که مدل اول  می زیر شرح به پژوهش هایفرضیه آزمون جهت استفاده مورد مدل پژوهش، این همچنین در

( و مدل دوم از مقاله 8161مقاله لیونگ و همکاران )(، بر گرفته از 6871با استناد از مقاله رضایی و محمد پور )

 ( است:8161عبدالحمید و همکاران )

 
1)Fp It =  0+  1 IM  it + ∑   

   I control it + εit 

 

2) Fp It =  0+   1 IM  it +   2 PSHit +   3 IM . PSH  it ∑   
   I control it + εit 

 

 
 

 

 ها آن محاسبة نحوة و متغیرها معرفی -4

-می گـر و کنترلی ، مداخلهمستقلوابسته، های  امل متغیرـها ش منظور آزمون فرضیه به پژوهش،های این  متغیر

 ( اشاره شده است.6جدول ) در الگوها این متغیرهای محاسبه  و گیری اندازه نحوة که، باشند
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 گیری متغیرهای پژوهش: نحوه اندازه 1جدول 

 نام متغیر
نوع 

 متغیر
 نحوه محاسبه متغیرنماد 

 Fp وابسته عملکرد شرکت

 (،6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از . شد خواهد استفاده هادارایی بازده متغیر از

 .آیدمی بدست هادارایی کل بر شرکت خالص سود تقسیم از هادارایی بازده نسبت
𝑵𝑰/𝐓𝐀 = 𝑅𝑂𝐴 

مدیریت تاثیر 
 اطلاعات

 IM مستقل

شود. برای محدود اطلاعات محاسبه می ءکردن این متغیر ابتدا متغیر افشابرای کمی 
(، بر گرفته از 6871رضایی و محمد پور ) محدود اطلاعات به پیروی از ءمحاسبه متغیر افشا

-شرکت از مدل رگرسیونی زیر استفاده می-برای هر سال (8161مقاله لیونگ و همکاران )

 شود:

𝐷𝐼𝑆𝑖=𝛼𝑖+𝛽1𝑅𝑂𝐴𝑖+𝛽2𝑀𝑇𝐵𝑖+𝛽3𝐷𝐼𝑆𝑇𝑅𝐸𝑆𝑆𝑖+𝛽4𝑂𝑊𝑁𝑖+𝛽5𝑁𝐸𝑊𝐸𝑄𝑈𝐼𝑇𝑌𝑖+𝛽6𝐷𝐸𝐵𝑇
𝑖+𝛽7𝐿𝐼𝑄𝑈I𝐷𝑖+𝛽8𝐻𝐻𝐼𝑖 +𝛽9𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖++𝛽10𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖+ 
+𝛽11𝐷𝑈𝐴𝐿𝐼𝑇𝑖+𝛽12𝑃𝐼𝑁𝐷𝑖+𝜀𝑖 

MND)از الگو  حاصل  اخلال قدر مطلق جمله محدود اطلاعات است که همان ء(: افشا

 فوق است.
، با توجه به مدل هرچه مقدار جمله اخلال بیشتر باشد بیانگر آیدمی بدست 𝜀 𝑖 / ابتدا6

خطای پیش بینی بالاتری است و چون متغیر پیش بینی کننده افشاء است، اگر خطا 

انجام  ءبیشتر است بنابراین افشاء پیش بینی بیشتر باشدیعنی خطا در پیش بینی افشا

 ترین بوده.شده کم
 شود می محاسبه  𝜀 قدر مطلق سپ/ س8

 .نماییم می  sort را   𝜀 / قدر مطلق8

 مقادیر آنگاه میشود معرفی IM بعنوان بدون احتساب قدر مطلق آن 8بند  % بالاترین81

 و سایر داد قرارخواهیم IM دارای شرکت هر سال مقابل در را معین شده مدیریت تاثیر

  ت.گرف خواهند صفر مقدار ها شرکت

 DIS وابسته امتیاز افشاء

 68 ء  برابر است با لگاریتم طبیعی امتیاز افشا(، 6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

-اسفند هر سال که توسط سازمان بورس اوراق بهادار تهران منتشر می  87ماهه منتهی به 

 شود.

 MTB کنترل فرصت رشد

      
     

     
 

MVE ارزش بازار سهام = 

 ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام     = 

 درماندگی مالی
 کنترل
 

DISTRESS 

 ( برابر است:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از
Z = 1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 1.0X5 

X1ها: نسبت سرمایه به کل دارایی 

X2ها: نسبت سود خالص به کل دارایی 
X3هااز کسر بهره و مالیات به کل دارایی : نسبت سود قبل 
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 نام متغیر
نوع 

 متغیر
 نحوه محاسبه متغیرنماد 

X4ها: نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری کل بدهی 

X5ها: نسبت فروش به کل دارایی 
 احتمال درماندگی مالی خیلی زیاد    Z < 88/6گروه اول : 

 ناحیه خاکستری Z  > 88/6 < 77/8گروه دوم : 

 خیلی کم احتمال درماندگی مالی  Z  > 77/8:  سوم گروه

 مالکیت نهادی
 کنترل

 
OWN 

درصد سهام نگهداری شده توسط اشخاص (، 6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

 درصد سهام شرکت را دارند. 1علاوه اشخاص حقیقی که مالکیت بالاتر از حقوقی به

انتشار سهام 

 جدید
NEWEQUI کنترل

TY 

متغیر مجازی است که اگر شرکت در طول سال یک (، 6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

پذیرد و در غیر این صورت مقدار آن برابر با صفر سهام جدید منتشر کرده باشد، مقدار یک را می

 است.

 DEBT کنترل نسبت بدهی

 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

نسبت بدهی  
هایبدهی غیرجاری جمع 

هادارایی جمع کل 
 

 LIQUID کنترل نسبت نقدینگی

 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

نسبت نقدینگی  
وجوه نقد مدتکوتاه   هایگذاریسرمایه 

هادارایی جمع کل 
 

 HHI کنترل تمرکز فروش

 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

𝐻𝐻𝐼  (
𝑆    

𝑆    
)
 

 

HHI  ،تمرکز فروشSale  ،میزان فروشf  مؤلفه شرکت وi باشد مؤلفه صنعت می. 

 SIZE کنترل اندازه شرکت
 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

 های شرکت در پایان سال.برابر است با لگاریتم طبیعی جمع دارایی

 GROWTH کنترل رشد شرکت

 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

         
                

        
 

 𝑆        فروش سال مالی جاری: 

  𝑆        :فروش سال مالی قبل 

وظایف دوگانه 

 مدیرعامل
 DUALITY کنترل

 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

اگر مدیرعامل عضو رئیس هیأت مدیره هم باشد، مقدار یک و در غیر این صورت مقدار صفر 
 پذیرد.را می

استقلال هیأت 

 مدیره
 PIND کنترل

 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

 برابر است با نسبت تعداد اعضای غیرموظف هیأت مدیره به تعداد کل اعضای هیأت مدیره.
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 نام متغیر
نوع 

 متغیر
 نحوه محاسبه متغیرنماد 

شکیبایی 

سهامداران 

 اقلیت

 NEMI مداخله گر

 این غیر یک و در عدد حمایت از سهامداران اقلیت صورت گیرد اگر که است مجازی متغیر

 :(8161) چانگ و لو برای محاسبه این متغیر به پیروی از .است صفر عدد صورت

 
 / ابتدا باید مدت سهامداری را از طریق فرمول زیر بدست آوریم6

 
/ مدت سهامداری بدست آمده در هر صنعت را میانگین گرفته، اگر مدت سهامداری از 8

نمود و اگر  را اختیار خواهد 6میانگین بدست آمده کوچکتر و یا مساوی آن باشد عدد 

 را اختیار خواهد نمود. 1بزرگتر از آن باشد عدد 
/ دفعات معاملات را در هر صنعت میانگین گرفته، اگر دفعات معاملات از میانگین بدست 8

 را اختیار خواهد نمود. 1و اگر کوچکتر و یا مساوی آن باشد عدد  6آمده بزرگتر باشد عدد 

باشد سهامداران   1و دفعات معاملات عدد  6/ طبق نمودار اگر مدت سهامداری عدد 1

 شکیبا و در غیر این صورت ناشکیبا هستند. 

 EZIS کنترلی اندازه شرکت

( متغیر اندازه شرکت به صورت زیر محاسبه 6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از
 شود: می

AT                           (AT )nL=ezisجمع دارائی ها:  

 LSL کنترلی اهرم مالی

( متغیر اهرم مالی شرکت به صورت زیر محاسبه 6871رضایی و خدابنده ) به پیروی از

 شود: می
 از تقسیم بدهی های بلند مدت به ارزش دفتری کل دارائی ها بدست می آید.

ارزش بازار به 

 ارزش دفتری
 BAM کنترلی

( متغیر ارزش بازار به ارزش دفتری به صورت زیر 6871رضایی و خدابنده ) به پیروی از

 شود: محاسبه می

MLS  /BLS   =BAM 
BLS:       ارزش بازار سهام شرکتMLS: ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

رشد میزان 

 فروش
 SG کنترلی

 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

 SG=   
         

    
 



يو عبدالصمد خلعتبر يرضائ نيفرز ،يرستم نیحس... /  بر نقش دیاطلاعات بر عملکرد با تاک ریتاث تيريآزمون مد   

02 

 
 0011 تابستان/ متوهش سيشماره  / همدسال 

 نام متغیر
نوع 

 متغیر
 نحوه محاسبه متغیرنماد 

ریسک 

 سیستماتیک
 B کنترلی

 (:6871رضایی و محمد پور ) به پیروی از

 کل ریسک= غیرسیستماتیک ریسک+ریسک سیستماتیک

 
Rit :شرکت سهام کل بازده i دوره  درt 

Rm :دوره  در بازار سهام بازدهt 

 

 روش انجام پژوهش -5

تحلیل  و تجزیه منظور است. به توصیفی -علیّ روش، و ماهیت لحاظ از و کاربردی هدف، لحاظ از پژوهش این

 انجام منظور است. به شده استفاده متغیره چند خطی رگرسیون معادله از های پژوهش،فرضیه آزمون و هاداده

 و آنها مالی گزارشات سایر و هاشرکت شده حسابرسی مالی هایصورت از نیاز مورد کمی هایپژوهش، داده

-طبقه و اکسل، مرتب صفحه در جمع آوری از پس هااست. داده شده نوین استخراج افزار ره آوردنرم  همچنین،

 اند.گرفته قرار تحلیل و تجزیه نرم افزار ایویوز مورد از استفاده با و در نهایت شده بندی

 

 آماری جامعه و مطالعه دوره -5-1

 در 6871تا  6831 سال از که تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت کلیه شامل آماری جامعه

 که صورت این به شد؛ استفاده غربالگری روش از گیرینمونه برای پژوهش این در .است تهران بهادار بورس اوراق

 از یکی واجد جامعه عضو هر که صورتی در و نمایدمی تعیین نظر مورد نمونه برای انتخاب را شرایط پژوهشگر

هایی انتخاب می  شرکتدهد. می تشکیل را نمونه جامعه، ماندة باقی نهایت در و جامعه حذف از نباشد شرایط

 شوند که دارای شرایط زیر باشند:

 از 6871سال  تا پایان و باشد شده پذیرفته تهران بهادار اوراق بورس در 6831سال  ها قبل از شرکت (6

 .باشد نشده حذف شده یاد هایشرکت فهرست

 باشد. سال هر ماه اسفند 87شرکت  مالیسال  پایان (8

 ( تغییر سال مالی نداده باشند.31-71ها در طول دوره پژوهش ) شرکت (8

 های لیزینگ ها، بیمه، شرکتبانک گذاری،سرمایه مالی، نوع فعالیت شرکت تولیدی بوده و لذا موسسات (1

 شود. در نمونه آورده نمی وهلدینگ

 در دسترس باشد. شرکتبرای نیاز برای محاسبه متغیرهای پژوهش های مورد  داده (1

 شرکت وقفه معاملاتی بیش از شش ماه نداشته باشد. (1

 صنعت به عنوان نمونه در نظر گرفته شدند. 61شرکت از  97ها،  فرض در این پژوهش بعد از اعمال پیش
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 تجزیه و تحلیل داده ها -6

 نتایج آمار توصیفی  -6-1

 شود. یم شده داده نشان 8جدول  در پژوهش متغیرهای توصیفی آمار

 
 (: آمار توصیفی متغیرهای پژوهش2جدول )

 رهایمتغ شرح
 نماد

 ریمتغ
 انگینیم مشاهدات

 انحراف

 اریمع
 شینهیب مینهك شیدگیك ولگیچ

 FP 971 11663 11681 11196 81718 11611- 11117 عملکرد

 IM 971 61617 611181 11611 81113 81193- 831771 مدیریت تاثیر اطلاعات

 PSH 971 11111 11111 11111 61111 11111 61111 شکیبایی سهامداران اکثریت

 SIZE 971 891181 61869 11118 81711 881719 811711 اندازه شرکت

 LEV 971 11818 11676 11761 81871 11117 11387 اهرم مالی

 MTB 971 81111 61818 11171 81871 11311 11613 ارزش بازار به ارزش دفتری

 SG 971 11177 11136 11183- 81711 11791- 61611 نرخ رشد فروش

 B 971 11119 11163 11136 81169 11916- 61318 ریسک سیستماتیک

 

های توصیفی شامل میانگین، انحراف معیار، چولگی،  شود آماره (، مشاهده می8طور که در جدول ) همان

  های آمار توصیفی ترین شاخص ترین و در عین حال پر مصرف باشد که معروف کشیدگی، کمینه و بیشینه می

ها و نشان دهنده  دادهدهد. چولگی و کشیدگی شاخص تقارن  ها را نشان می هستند. میانگین، متوسط داده

توان دریافت که  (، می8ها نسبت به توزیع نرمال است. با توجه به مطالب مذکور و با نگاهی به جدول ) وضعیت آن

دارای  891181با مقدار شرکت  اندازهمیانگین عمده تمام متغیرها فاصله چندانی با هم ندارد. در بین متغیرها، 
مدیریت تاثیر باشد. همچنین  ترین میانگین می دارای کم  11177بالاترین میانگین و نرخ رشد فروش با مقدار 

 تری برخوردار است. از انحراف معیار و دامنه گسترده 61.181با مقدار اطلاعات 

یران خودرو دیزل در مربوط به شرکت ا  -11611عملکرد با مقدار  ، میزان حداقل متغیر 8با توجه به جدول 

میزان حداقل  می باشد. 6833مربوط به پتروشیمی خارك در سال   11117و حداکثر آن با مقدار  6878سال 

و حداکثر آن با مقدار  6871مربوط به شرکت محورسازان در سال  831771مدیریت تاثیر با مقدار  متغیر 

  881719اندازه شرکت با مقدار  ن حداقل متغیر میزا می باشد. 6837مربوط به پارس خزر در سال  -811936

 6876مربوط به چادرملو در سال   811711و حداکثر آن با مقدار  6831مربوط به شرکت نصیر ماشین در سال 

و  6871مربوط به شرکت ایران ترانسفو در سال  11117اهرم مالی با مقدار  می باشد. میزان حداقل متغیر 

 می باشد. 6878و لوله و ماشین سازی در سال  6871مربوط به کالسیمین در سال  11387حداکثر آن با مقدار 
و  6839مربوط به شرکت لنت ترمز در سال   11311ارزش بازار به ارزش دفتری با مقدار  میزان حداقل متغیر 
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نرخ رشد غیر میزان حداقل مت  می باشد. 6871مربوط به ایران ترانسفو در سال   11613حداکثر آن با مقدار 

مربوط به   61611و حداکثر آن با مقدار  6871مربوط به شرکت کنتورسازی در سال   -11791فروش با مقدار  

مربوط به شرکت   -11916ریسک سیستماتیک با مقدار  می باشد. میزان حداقل متغیر  6839سینا دارو در سال 

و  71و  شرکت کنتورسازی در سال  6833سال گشترش خدمات کشاورزی، مهرکام پارس و ایران ترانسفو در 
   می باشد. 6839مربوط به سیمان کرمان در سال   61318حداکثر آن با مقدار 

 بدان معناست که به 111/1، میزان میانگین متغیر شکیبای سهامداران اکثریت با مقدار 8با توجه به جدول 

 حقوق سهامداران اقلیت را در نظر می گیرند. میزان% از سهامداران اکثریت شکیبا هستند و 11طور متوسط 

 بر ها دارائی خالص تحمل کاهش در تجاری واحد توانائی بیانگر که باشد، می 11818 مالی اهرم متغیر میانگین

 ریسک بیانگر نسبت بودن این بالا. باشد می دهندگان اعتبار منابع افتادن مخاطره به بدون وارده های زیان اثر

 دفتری به بازار ارزش متغیر میانگین باشد. میزان می متعادل نسبت این اینجا در بوده، که دهندگان تباراع بالای

 می ها شرکت سهام دفتری ارزش از بیشتر%  11 ارزش بازار متوسط طور به که معناست بدان 81111 مقدار با

 .باشد

نرخ پژوهش بجز  همه متغیرهای توزیع که شود می مشخص متغیرها، انواع چولگی ضریب گرفتن نظر در با

 توزیع که معناست بدان این است؛ مثبت( برخوردار چولگی(راست  سمت به چولگی از کلی طور به رشد فروش

 از یک هر برای شده مشاهده های داده از بیشتری حجم توزیع نرمال با مقایسه در و نبوده متقارن کاملاً جامعه

 .است بوده ها آن میانگین مقدار از کمتر متغیرها

 پیرامون شده مشاهده های داده پراکندگی میزان دهنده نشان که کشیدگی، ضریب به توجه با همچنین

 نرمال توزیع کمتر ازمدیریت تاثیر اطلاعات پژوهش بجز  متغیرهای کشیدگی همه میزان است، ها میانگین داده

 مربوط های داده پراکندگی که معنی این به ؛)است 3 نرمال تقریباً مساوی توزیع برای کشیدگی ضریب(است  بوده

 .باشد می نرمال توزیع از بیشتر متغیرها این به

 

 های پژوهشفرضیه نتایج حاصل از  آزمون -7

 نتایج آزمون فرضیه اول -7-1

 فرضیه اول: مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد تاثیر منفی و معناداری دارد.
 های رگرسیونی زیر استفاده شده است: از مدل پژوهش برای آزمون فرضیه

 
Fp It =  0+  1 IM  it  + ∑   

   I control it + εit 
 

 .است شده آورده 8 شماره جدول در اول فرضیه برای آماری آزمونهای از حاصل نتایج
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 1(: نتایج بررسی ضرایب جزئی الگوی 3جدول )

 VIF احتمال tآماره  ضرایب نماد متغیرها

C 1361/1 6673/1 1111/1 ---- 

 3171/8 1118/1 -1167/8 -1111/1 مدیریت تاثیر اطلاعات

 1166/6 1183/1 -7731/8 -1689/1 اندازه شرکت

 1896/6 6671/1 -1138/6 -1811/1 اهرم مالی

 1889/6 8387/1 -1981/6 -1181/1 ارزش بازار به ارزش دفتری 

 1896/6 1118/1 3118/8 1696/1 نرخ رشد فروش

 1118/6 9891/1 8131/8 1161/1 ریسک سیستماتیک

 
 P- Value مقدار آزمون مقدار

R
 111111 619/18 هاسمن 1118/1 8

R تعدیل شده
8 1181/1 F 111111 181/61 لیمر 

D-W 918/6 F  111111 891/61 فیشر 

 

و سطح معناداری مربوط به این آماره بیانگر این  Fشود، مقدار آماره  ( ملاحظه می8طور که در جدول ) همان

شود و مدل  معنا بودن کل مدل )صفر بودن تمام ضرایب( است، رد می است که فرضیه صفر آماری که همان بی

% از 18/11است. یعنی  1118/1رگرسیون برآورد شده در کل معنادار است. در این مدل، ضریب تعیین برابر با 

که آماره بدست آمده دوربین  ه توسط متغیرهای مستقل قابل توضیح است. با توجه به اینتغییرات متغیر وابست

همبستگی بین خطاهای مدل است. همچنین مقادیر  قرار دارد، بیانگر نبود خود 1/8و  1/6واتسون در دامنه  –

باشد که  می 61 عامل تورم واریانس که بیانگر وجود رابطه شدید بین متغیرهای مستقل و کنترلی است، زیر

طور که مشاهده  کند. بنابراین همان خطی بین متغیرهای مستقل و کنترلی را تأیید می نشان از عدم وجود هم

و  1118/1داری آن  و سطح معنی -1167/8برابر  مدیریت تاثیر اطلاعاتبدست آمده برای متغیر  tشود آماره  می
 مدیریت تاثیر اطلاعاتشود. بنابراین  ژوهش پذیرفته میکمتر از خطای پیش بینی شده است، پس فرضیه اول پ

اطلاعات؛ مدیریت عدم تاثیرگذاری  ریتأثبه عبارتی، مدیریت  داری بر عملکرد شرکت دارد. اثر منفی و معنی

اطلاعات مازاد است در حالی که اطلاعات موثر در مدل دیده شده، بدین ترتیب چون رابطه منفی بین مدیریت 

ت با عملکرد برقرار شده نشان می دهد که مدیریت اطلاعات مازاد بر عملکرد تاثیر کاهنده می گذارد تاثیر اطلاعا

و انتشار اطلاعات مازاد تاثیر فزاینده بر عملکرد ندارد. این نتیجه نظریه افشاء کامل را رد کرده و مبتنی بر افشاء 

عات است با توجه به اینکه کلیه اطلاعات مشمول باشد. زیرا افشاء کامل مبتنی بر افشاء کلیه اطلا منصفانه می

دهد که اطلاعات مازاد می گردد و با توجه به نتیجه حاصل از آزمون این فرضیه در این پژوهش نشان می

 اطلاعات مازاد اثر منفی بر عملکرد شرکت می گذارد بنابراین افشاء کامل اطلاعات مطلوب ترقی نمی گردد. 
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 فرضیه دومنتایج آزمون  -7-2
 کند. ی مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد را تقویت میفرضیه دوم: شکیبایی سهامداران اکثریت رابطه

 های رگرسیونی زیر استفاده شده است: از مدل پژوهش برای آزمون فرضیه

 
Fp It =  0+   1 IM  it +   2 PSHit +   3 IM . PSH  it ∑   

   I control it + εit 
 .است شده آورده (1) جدول در سوم فرضیه برای آماری آزمون های از حاصل نتایج

 
 2(: نتایج بررسی ضرایب جزئی الگوی 4جدول )

 VIF احتمال tآماره  ضرایب نماد متغیرها

C 1188/1 3861/8 1116/1 ---- 

 3171/8 1173/1 -1761/8 -1111/1 مدیریت تاثیر اطلاعات

 6681/6 1113/1 -1378/1 -1113/1 شکیبایی سهامداران اقلیت

 1116/6 7891/1 -1971/1 -1111/1 شکیبایی سهامداران اکثریت

 1166/6 1191/1 -9117/8 -1681/1 اندازه شرکت

 1896/6 1619/1 -1913/6 -1813/1 اهرم مالی

 1889/6 1198/1 -1839/6 -1181/1 ارزش بازار به ارزش دفتری 

 1896/6 1187/1 3718/8 1691/1 نرخ رشد فروش

 1118/6 1136/1 8868/1 1161/1 ریسک سیستماتیک

 11E- 83/6 1898/1 7918/1 8311/8 مدیریت تاثیر اطلاعات در شکیبایی سهامداران عمده

 
 P- Value مقدار آزمون مقدار

R
 1111/1 8188/18 هاسمن 1111/1 8

R تعدیل شده
8 1161/1 F 1111/1 1171/61 لیمر 

D-W 911/6 F  1111/1 1787/61 فیشر 

WALD H0:    3>   1 1111/1 

 

و سطح معناداری مربوط به این آماره، بیانگر این  Fشود، مقدار آماره  ( ملاحظه می1طور که در جدول ) همان

شود و مدل  معنا بودن کل مدل )صفر بودن تمام ضرایب( است، رد می است که فرضیه صفر آماری که همان بی

% از 11/11است. یعنی  1111/1رگرسیون برآورد شده، در کل معنادار است. در این مدل، ضریب تعیین برابر با 
 –که آماره بدست آمده دوربین سته توسط متغیرهای مستقل قابل توضیح است. با توجه به اینتغییرات متغیر واب

همبستگی بین خطاهای مدل است.  همچنین مقادیر  قرار دارد، بیانگر نبود خود 1/8و  1/6واتسون در دامنه 

باشد که  می 61یر عامل تورم واریانس که بیانگر وجود رابطه شدید بین متغیرهای مستقل و کنترلی است، ز

کند. با توجه به آزمون والد، از آنجایی  خطی بین متغیرهای مستقل و کنترلی را تأیید می نشان از عدم وجود هم
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و کمتر از خظای پیش بینی شده است  111/1باشد و همچنین احتمال آزمون والد که می |1   |<|3   |که 

شود. یعنی شکیبایی (، پس فرضیه دوم پژوهش پذیرفته می)بیانگر عدم وجود تفاوت معنادار بین ضرایب است

کند به عبارتی انتشار اطلاعات مازاد  سهامداران اکثریت رابطه ی مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد را تقویت می

موجب کم ارزشیابی عملکرد مدیریت می گردد اما هرچه نظارت سهامداران اکثریت بیشتر باشد اثر منفی انتشار 
بیشتر  که سهامداران اکثریت هایی شرکت عات مازاد بر عملکرد را کنترل کرده و کاهش داده. بنابراین، دراطلا

 تاثیر کمتر مدیریت پدیده وقوع هستند و نظارت بر سایر افراد دارند و به دنبال منافع خود در ابتدا نمی باشند

 شود. می ملاحظه

 

 گیریبحث و نتیجه -8

 یپیامدهاتواند دارای  می تاـطلاعا بـمناس ءاـفشا که سیدر نتیجه ینا به توان می ها پژوهش ینا سیربر با

تواند شرایط  کامل همراه با شفافیت گزارشگری مالی میء افشا. باشد  سرمایه زارباو  ینفعذ های گروه ایبر مثبت

تواند  ها دارد و می بر عملکرد شرکت گذاران را ارتقاء دهد. شفافیت تأثیر مثبتی مطمئنی را ایجاد کرده و اعتماد سرمایه

ها و یافتن راهکارهای کنترل عملکرد آنها  گیری عملکرد شرکت های اندازه روش از منافع سهامداران حفاظت کند.

های سهامدار نیز  با مؤسسه اکثریتوجود سهامداران  شود. ها مربوط می عموماً به انواع مالکیت سهام شرکت

 .افزایش یا آن را بهبود بخشد و بنابراین به عملکرد بهتر منجر شود تواند میزان نظارت را می

 در آنها برای شرکت، مدیران بر نظارت با شرکتی، سازوکار حاکمیت مهمترین عنوان به عمده سهامداران

 شوند. شکیباییمی سود مدیریت کاهش موجب و کنندمی ایجاد اختیاری محدودیت تعهدی اقلام دستکاری

های مدیران با منافع مالکان در سهامداران به عنوان مکانیسم حاکمیت خارجی و مهم برای همسو سازی اقدام

برکناری مدیران را  قنظر گرفته شده است. اگر مدیران در جهت منافع سهامداران عمل نکنند، سهامداران باید ح

 سازوکارهای از یکی عنوان عمده، به امدارانسه ،خاص طور به و مالکیت ساختاربنابراین تأثیر . داشته باشند

 تعیین در توانند می ترتیب این به ؛رادارند ها شرکت مالی گزارشگری های رویه و عملیات بر اثرگذاری توان ،کنترلی

 دهد می تیاقل سهامدارانرا به  نانیاطم نیا شکیبایی سهامداران اکثریت باشند. داشته مهمی نقش ءافشا کیفیت

 دهد. مینشان  وضوح بهشرکت را  یمال تیوضع، توسط شرکت افشاء شدهکه اطلاعات 

 :باشند یم زیر صورت به پژوهش های یهفرض ی،آمار نتایج به توجه با

 
 نتایج فرضیات پژوهش( : خلاصه 5جدول )

 نتایج فرضیات ردیف

درصد تایید شد 71در سطح اطمینان  فرضیه اول پژوهش 6  

پژوهشفرضیه دوم  8 درصد تایید شد 71در سطح اطمینان    
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 اف استفاده و تی و والد و هاسمن پیرسون، ضریب یها آزمون از فرضیه، این آزمون انجام یبرا پژوهش این در

 است. شده

کند که مدیریت تاثیر اطلاعات به عنوان یکی در نتیجه، با توجه به نتایج کسب شده، این پژوهش تایید می

در اختیار مدیران وجود دارد و مدیران از طریق این ابزار بر تاثیر اطلاعات افشا شده بر روی ذینفعان از ابزارهای 
کنند. بنابراین، با توجه به نتایج فرضیه اول و نقش مدیریت تاثیر اطلاعات بر سطوح و کیفیت افشا، مدیریت می

نفی و معناداری دارد. از سوی دیگر، با توجه به نتایج نشان داد که مدیریت تاثیر اطلاعات بر عملکرد شرکت اثر م

شود شکیبایی سهامداران عمده به عنوان مکانیزم نتایج فرضیه دوم و تایید سطح معناداری آزمون والد ادعا می

خارجی راهبری شرکتی از طریق ایجاد شفافیت و کیفیت افشا به عنوان مکانیزمی کنترلی بر رفتار فرصت طلبانه 

 یت تاثیر اطلاعات( محدودیت ایجاد کرده و اثر منفی این رفتار مدیریت را کاهش خواهد داد.مدیریت )مدیر

و که به رابطه مثبت  (،6871) مسعود زادهی پژوهش نتایج پژوهش خدامی پور و ها افتهنتایج این فرضیات با ی

که  (،8168) همکاران و یج برادلیبا نتا با میزان افشاء اختیاری دست یافتند و ها شرکتبین عملکرد جاری  معنادار

 قدرت که دادند نشان دادند و قرار مورد بررسی را سود مدیریت بر سهامداران اکثریت قدرت تاثیر پژوهشی در

 به پژوهشی (، که در6876) همکاران و می دهد و با نتایج سجادی افزایش را سود دستکاری سهامداران اکثریت،

 نشان پرداختند و بورسی شرکتهای در سود هموارسازی فرایند بر تغییرات سود و اکثریت سهامداران تاثیر بررسی

 مطابقت ندارد؛ اما با نتایج پژوهش ندارد، سود دستکاری فرایند بر معناداری تاثیر اکثریت سهامداران درصد که داد

 ها شرکت کنترل و هدایت برای که راهبری شرکتی مختلف های ( که دریافتند مکانیزم6879رضایی و خدابنده )

شود و فیلای و می اطلاعات تاثیر مدیریت رفتارهای کاهش سبب دارد وجود سازمانی برون و درون صورت به
به پیامدهای نظارتی و  و دارند عملکرد توجهی بر متغیرهای نظارتی تاثیر قابلکه دریافتند ( 8163همکاران )

ها خواستار اقدامات هماهنگ تری در جهت اجرای راهبردی  شود، که همه آن مدیریتی خاصی منجر می

ی با عملکرد ضعیف و ها شرکتکه نشان داد  (،8161لیونگ و همکاران )و  شوند های حکمرانی محتاطانه می حل راه

 همکاران و و  با نتایج دچوافشاء محدود اطلاعات استفاده نمایندریسک بالای بحران مالی احتمال بیشتری دارد که از 

 خواهد ایجاد کارآمدی بسیار اکثریت نظارت سهامداران که نشان دادند وجود (،8168) نورس و گیجر( و 6771)

بپردازند و  سود هموارسازی به حسابداری استانداردهای نادیده گرفتن طریق از تا بود نخواهند قادر کرد و مدیران

 مطابقت دارد.میدهند  انجام کمتری متقلبانۀ اعمال شرکتها

 

 یج پژوهشنتا از حاصل پیشنهادات

 با توجه به نتایج کسب شده پیشنهاداتی به شرح زیر ارائه شده است:

 ها برای اینکه با ارزیابی عملکرد مدیریت کلیه سهامداران اعم از اکثریت و  شود شرکت توصیه می

سایر ذینفعان با ارزشیابی منفی مدیریت مواجه نگردند از انتشار اطلاعات مازاد جلوگیری اقلیت و 

 نمایند و افشاء به صورت منصفانه صورت گیرد.
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 تأثیر اطلاعات، عملکرد شرکتها را کاهش می دهد،  مدیریت داد نشان که فرضیه نتایج به توجه با

 ؛ شود می ملاحظه تاثیر بیشتر مدیریت پدیده وقوعها بسیارند و  مدیران فرصت طلب در اینگونه شرکت

مدیریت تاثیر  پدیده اثر به ها شرکت از دسته این تحلیل هنگام در گران تحلیل شود می توصیه بنابراین

 .باشند داشته بیشتری توجه اطلاعات
  این برای محدود ساختن رفتار فرصت طلبانه مدیران در افشاء اطلاعات، پیشنهاد می گردد که در

 خصوص راهنما و دستورالعمل های لازم از سوی بورس ارواق بهادار تهران ارائه گردد.

 شود که در ساختار سازمانی خود های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران توصیه میبه شرکت

تا ها دایر کنند، واحدی را جهت تدوین استراتژی ها و اهداف افشاء و گزارشگری اطلاعات در شرکت

 چگونگی افشاء آن را مدنظر قرار دهند.

 

 منابع فهرست
 ( .6833انصاری، محمد اسماعیل، استادی، حسین، مطهری، معصومه .)شرکت عملکرد بر اثر مدیریت تاثیر 

، 81. مدیریت فرهنگ سازمانی، شمارهاصفهان مخابرات در متوازن امتیازی کارت مدل اساس بر مخابرات

 .696-671، 9دوره 

 ،بهادار، اوراق بورس های شرکت در اقلیت سهامداران حقوق از حمایت (.6878) باقریان، امیر. محسن، آرین 

 لهستان. کشور اجتماعی، علوم و مدیریت حسابداری، اقتصاد، المللی بین کنفرانس

 کننـدگان از طریـق میـزان     (. مدیریت برداشت اسـتفاده 6871زاده، راسخ. ) خدامی پور، احمد؛ باقری مسعود

 .16-91: 3(6پژوهشی دانش حسابداری، ) _های سالانه. مجله علمی  افشاء در گزارش

 ( .مقایسه6871رضایی، فرزین، خدابنده، آذر .) غیر خانوادگی و مالکیت ساختار باها  شرکت عملکرد ارزیابی 

 و یریتمد مطالعات . فصلنامهها داده پوششی تحلیل و متوازن امتیازی کارت الگوی طریق خانوادگی از

 .817-881، صص 6حسابداری، شماره

 ( .مدیریت تاثیر اطلاعات در گزارشگری مالی شرکت6879رضایی، فرزین، خدابنده، آذر .)  ها. رویکردهای
 .6-61، صص 3پژوهشی نوین در مدیریت و حسابداری، شماره 

 ،و داوطلبانه افشای بین ارتباط بررسی (.6871) وحید. علیزاده، منوچهر، روستا، حسین، محمد ستایش 

 ، 1 دوره. حسابداری تجربی پژوهشهای مجله. تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفته شده شرکتهای عملکرد

 .618 – 68،611 شماره

 ( .تاثیر سهامداران عمده و تغییرات سود بر 6876سجادی، سید حسین، فرازمند، حسن، جعفرپور، میثم .)

 .11-31، 81بورسی. بورس اوراق بهادار. شماره های فرآیند هموارسازی سود در شرکت

 ( .بررسی رابطه بین مدیریت تأثیر بـا پیامـدهای رفتـار آن در    6878شریفی، سید مهدی، نرگسیان، عباس .)

( 6رسـانی دانشـگاهی، )   های دانشـگاه تهـران. تحقیقـات کتابـداری و اطـلاع      بین مدیران و کارکنان کتابخانه

19:668-79. 
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 های شرکت در سود مدیریت بر شرکتی حاکمیت تاثیر ارزیابی (.6871) مهدی. فتیده، پور، قاسم، علی 

 در نوآوری و حسابداری، مدیریت المللی بین کنفرانس دومین تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 رشت. شهرداری کالیفرنیا، لوتران دانشگاه رشت، کار، و کسب

 ،افشای درباره مدیران نگرش (.6839) سمیه. پورحسن، مرتضی، شهشهانی، میرشمس داریوش، فروغی 
 و حسابداری بررسیهای مجله. بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای: حسابداری اجتماعی اطلاعات

 .11-91 ،18 شماره ،61 دوره حسابرسی،

 ( .بررسی شفافیت سـود حسـابداری بـر هزینـه    6837کردستانی، غلامرضا، علوی، مصطفی .)    سـرمایه سـهام

 .18 -16: 8( 68عادی. فصلنامه بورس اوراق بهادار، )

 (. رابطه بین مدیریت تاثیر از طریق افشاء محدود 6871رضایی، فرزین، )، به راهنمایی محمد پور، سحر

 اطلاعات بر عملکرد شرکتها . پایان نامه کارشناسی ارشد ، موسسه آموزش عالی تاکستان.

 های پذیرفته  (. بررسی اثرات تمرکز مالکیت بر عملکرد شرکت6839پور، راضیه. )ماه آور ، مشایخ، شهناز

 .688-619،صص 88، شماره مطالعات تجربی حسابداری مالی .شده در بورس اوراق بهادار تهران

 ( .بررسی6878نصر اصفهانی، علی، واعظ شهرستانی، حسین، باقری ایرج، الهام .) با فرهنگی هوش رابطه 

 .688-683، 1سازمانی. شماره  رفتار مطالعات اصفهان. دانشگاه کارکنان در برداشت مدیریت

 ( .بررسی تاثیر قدرت سهامداران بر مدیریت سود با 6871نونهال نهر، علی اکبر، کاظمی نوجه ده، معصومه .)

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. پژوهش تاکید بر نقش کیفیت حسابرسی در شرکت

 .687-613، 1، دوره  6حسابداری، شماره
 ( .پیش6871یزدانی زیارت، محمد، دامغانیان، حسین .) های وضعی و شخصی رفتارهای مدیریت  بینی کننده

 .89-11: 81( 31، )(تصویرپردازی ذهنی در سازمان. فصلنامه مطالعات مدیریت )بهبود و تحول
abdul Hamid, Masdiah,  Wei Kiong Ting, Irene, Long Kweh,Qian. (2016).  The Relationship 

between Corporate Governance and Exporpriation of Minority Shareholders interests. Procedia 
Economic and Finance, 35, 99-106. 
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