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Financial reporting quality, as one of the key pillars of transparency in capital markets, 

plays a critical role in reducing information asymmetry and enhancing market efficiency. 

This study employs an ordered logit regression model to investigate the determinants of 

financial reporting quality ratings in companies listed on the Tehran Stock Exchange over 

the period 2018–2024 (1397–1403 SH). The sample consists of 125 firms from the 

petrochemical, banking, automotive, and basic metals industries, selected through 

purposive sampling. The dependent variable is a composite index of two criteria: 

timeliness (the time lag between the fiscal year-end and the release of the audit report) 

and transparency (the number of voluntary disclosure items in the notes to the financial 

statements). The two criteria are normalized using the min–max method and combined as 

a simple average, yielding a score between 0 and 1. The accuracy criterion was excluded 

because the mandatory disclosure of earnings forecasts was abolished in the second half 

of 1396 SH (2017–2018). Based on numerical thresholds (below 0.40 = low, 0.40 to 0.70 

= medium, and 0.70 and above = high), the dependent variable is classified into three 

ordinal levels. The independent variables are firm size (natural logarithm of total assets), 

board independence (proportion of non-executive directors), and market competition 

(Herfindahl–Hirschman Index), and the control variables are financial leverage, 

profitability, auditor size, and industry type. The main model was estimated in Stata, and 

the complementary ordered probit model and robustness checks were carried out in R. 

The results indicate that firm size, board independence, and market competition 

significantly increase the likelihood of firms being in higher reporting quality categories. 

Larger firms, benefiting from greater resources and stricter oversight, provide more 

transparent reports; board independence mitigates conflicts of interest; and market 

competition encourages voluntary disclosure. The negative effect of the banking industry 

is likely attributable to regulatory complexities. The ordered probit model, with a pseudo 

R² of 0.245, confirms the robustness of the findings. These results are consistent with 

agency and signaling theories and provide a basis for policymaking and enhancing 

investor confidence in Iran’s capital market. 
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عنوان یکی از ارکان اصلی شفافیت در بازارهای سرمایه، نقش کلیدی در کاهش کیفیت گزارشگری مالی به
گیری از مدل رگرسیون لجستیک کند. این پژوهش با بهرهعدم تقارن اطلاعاتی و افزایش کارایی بازار ایفا می

شده در بورس اوراق بهادار های پذیرفتهبندی کیفیت گزارشگری مالی شرکتکننده رتبهتعیین ترتیبی، عوامل
شرکت از صنایع پتروشیمی،  ۱2۵کند. نمونه پژوهش شامل بررسی می ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷تهران را در بازه زمانی 

متغیر وابسته، شاخصی گیری هدفمند انتخاب شدند. بانکی، خودروسازی و فلزات اساسی است که با روش نمونه
بودن )فاصله زمانی پایان سال مالی تا انتشار گزارش حسابرسی( و شفافیت )تعداد موقعترکیبی از دو معیار به

مکس -های مالی( است. این دو معیار به روش مینهای همراه صورتاقلام افشای داوطلبانه در یادداشت
دهند. معیار دقت به دست می ۱تا  ۰ای در بازه اند و نمرهصورت میانگین ساده ترکیب شدهسازی و بهنرمال

، از شاخص کنار گذاشته شد. بر اساس ۱۳۹6بینی سود از نیمه دوم سال دلیل حذف الزام انتشار پیشبه
و بالاتر = بالا(، متغیر وابسته در  ۷۰/۰= متوسط و  ۷۰/۰تا  ۴۰/۰= پایین،  ۴۰/۰های عددی )کمتر از آستانه

ها(، بندی شده است. متغیرهای مستقل شامل اندازه شرکت )لگاریتم طبیعی کل داراییرتیبی دستهسه سطح ت
هیرشمن( و متغیرهای -مدیره )نسبت اعضای غیرموظف( و رقابت در بازار )شاخص هرفیندالاستقلال هیأت

برآورد  Stataافزار مکنترلی شامل اهرم مالی، سودآوری، اندازه حسابرس و نوع صنعت هستند. مدل اصلی در نر
اجرا شد. نتایج نشان داد که اندازه  Rافزار های استحکام در نرمشد و مدل مکمل پروبیت ترتیبی و تحلیل

مدیره و رقابت در بازار، شانس قرارگیری شرکت در سطوح بالاتر کیفیت گزارشگری را شرکت، استقلال هیأت
های تر، گزارشدلیل منابع بیشتر و نظارت قویتر بهرگهای بزدهند. شرکتطور معناداری افزایش میبه

دهد و رقابت در بازار، افشای داوطلبانه مدیره تضاد منافع را کاهش میدهند؛ استقلال هیأتتری ارائه میشفاف
های نظارتی مربوط است. مدل پروبیت ترتیبی کند. اثر منفی صنعت بانکی احتمالاً به پیچیدگیرا ترغیب می

های ها را تأیید کرد. این نتایج با تئوری، استحکام یافته2۴۵/۰( برابر با Pseudo R²ریب تعیین شبه )با ض
گذاران در بازار گذاری و افزایش اعتماد سرمایهای برای سیاستخوانی دارد و پایهدهی همنمایندگی و علامت

 کند.سرمایه ایران فراهم می

 ونیرگرس کردیدر بورس اوراق بهادار تهران: رو شدهرفتهیپذ یهادر شرکت یمال یگزارشگر تیفیک یبندعوامل مؤثر بر رتبه لیتحل(. ۱۴۰۵) یاسمن، خلیلی: استناد
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 مقدمه

های اقتصادی گیریعنوان یکی از ارکان اصلی شفافیت در بازارهای سرمایه، نقش مهمی در تصمیمکیفیت گزارشگری مالی به
دهد که به کاهش عدم تقارن می اعتماد ارائهموقع و قابلکند. گزارشگری مالی باکیفیت، اطلاعاتی دقیق، بهنفعان ایفا میذی

المللی، شده در سطح بینهای انجام(. با وجود انبوه پژوهش2۰2۴و همکاران،  ۱کند )گافنیاطلاعاتی و افزایش کارایی بازار کمک می
ای گونهد؛ بهتوجهی در مورد تأثیر برخی عوامل مانند اهرم مالی و سودآوری بر کیفیت گزارشگری مالی وجود دارهنوز تناقضات قابل

معنا یا وابسته به شرایط بازار ( و برخی دیگر آن را بی2۰2۴، 2اند )لی و لیوکه برخی مطالعات، اثر منفی اهرم مالی را تأیید کرده
های حاکمیت (. افزون بر این، در بازارهای نوظهور با ساختار مالکیت متمرکز، نقش مکانیزم2۰2۵و همکاران،  ۳اند )چندانسته
 ۴راستا نیست )جادیاپاهای پژوهشی در این زمینه با یکدیگر هممدیره همچنان محل بحث است و یافتهی مانند استقلال هیأتشرکت

های خطی )مانند (. شکاف پژوهشی اصلی آن است که بیشتر مطالعات پیشین، یا بر مدل2۰2۵، ۵؛ وانگ و لیانگ2۰2۴و همکاران، 
بررسی اند و از بعدی عوامل پرداختهه توانایی تحلیل متغیرهای ترتیبی را ندارند، یا به بررسی تکاند کرگرسیون چندگانه( تکیه کرده

ویژه در ایران، با وجود (. به2۰2۳، 6اند )ژانگ و ژائوهای شرکت، حاکمیت شرکتی و عوامل محیطی غافل ماندهویژگیزمان هم
های المللی و تمرکز مالکیت در شرکتهای بین، تحریم(۱۴۰۵مکاران، )وایمندی و ه های اقتصادی ویژه مانند تورم مزمنچالش

های ترتیبی بررسی زمان این سه دسته از عوامل را با رویکردی مناسب برای دادهطور همدولتی و خانوادگی، پژوهشی جامع که به
مدیره در بورس تهران، ت اخیر هیأتهای مالی و اصلاحاکند، تاکنون انجام نشده است. از سوی دیگر، تحولات سریع فناوری

 (.2۰2۴؛ چن و همکاران، 2۰2۳و همکاران،  ۷روزرسانی دانش موجود را دوچندان کرده است )ونضرورت به

دلیل تأثیرپذیری از عوامل شود که کیفیت گزارشگری مالی در بازار سرمایه ایران، بهضرورت انجام این پژوهش از آنجا ناشی می
شده است. نبود الگوی پویا و استراتژیک و ساختار نظارتی خاص، نیازمند تحلیل بومی (۱۴۰۴میدی و جمشیدی، )ا اقتصادیکلان

گذاران را در گذاران را در تدوین مقررات کارآمد و سرمایهبندی کیفیت گزارشگری، سیاستکننده رتبهبرای شناسایی عوامل تعیین
ه است. از سویی، با توجه به الزامات اخیر سازمان بورس برای افزایش استقلال ارزیابی ریسک و بازده با دشواری مواجه کرد

تا  ۱۳۹۷روز )های بهمدیره و اهمیت روزافزون افشای داوطلبانه اطلاعات در صنایع رقابتی، ارائه شواهد تجربی مبتنی بر دادههیأت
مطالعه در چند جنبه برجسته است: نخست، استفاده از  تواند شکاف موجود بین پژوهش و عمل را پر کند. نوآوری این( می۱۴۰۳

ای با سه سطح ترتیبی طراحی شده و با استفاده از تابع طور خاص برای تحلیل متغیر وابستهمدل رگرسیون لجستیک ترتیبی که به
دل در فضای لگیت خطی آورد. هرچند این مسازی شانس تجمعی وقوع سطوح بالاتر متغیر وابسته را فراهم میلاجیت، امکان مدل

های خطی های ناهمگن نسبت به مدلهای ترتیبی با توزیعدلیل ماهیت غیرخطی تابع لاجیت، برازش بهتری برای دادهاست، اما به
های شرکت، حاکمیت شرکتی و رقابت بازار( در کنار زمان به سه گروه از عوامل )ویژگیدهد. دوم، توجه هممعمولی ارائه می

دهد. های پیشین ارائه میتر نسبت به پژوهشکنترلی کلیدی مانند اندازه حسابرس و نوع صنعت، که دیدگاهی جامعمتغیرهای 
ها، تغییرات نرخ ارز و اصلاحات نظارتی را در ای پرنوسان از تحریمکه دوره ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷های بازه زمانی کارگیری دادهسوم، به

کند. چهارم، استفاده از مدل مکمل پروبیت ترتیبی برای بررسی ات محیطی را فراهم میگیرد و امکان تحلیل پویای اثربر می
تنها دهد تا نهها به پژوهش امکان میهای داخلی کمتر مورد توجه قرار گرفته است. این نوآوریاستحکام نتایج، که در پژوهش

 تقای شفافیت مالی در بازار سرمایه ایران ارائه دهد.کننده را شناسایی کند، بلکه الگویی استراتژیک برای ارعوامل تعیین
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های بندی کیفیت گزارشگری مالی در شرکتکننده رتبههدف اصلی این مطالعه، ارائه دیدگاهی جامع و بومی از عوامل تعیین
گذاران فراهم آورد. ساختار هگذاری مؤثر و بهبود اعتماد سرمایای برای سیاستشده در بورس اوراق بهادار تهران است تا پایهپذیرفته

های شود و فرضیهترتیب است: پس از این مقدمه، در بخش دوم به ادبیات موضوع و پیشینه پژوهش پرداخته میمقاله به این
های اقتصادسنجی و تعاریف عملیاتی متغیرها شناسی پژوهش شامل جامعه آماری، مدلگردند. بخش سوم، روشپژوهش تدوین می

گیری و ارائه پیشنهادهای ها اختصاص دارد و در بخش پنجم به بحث و نتیجهها و یافتهکند. بخش چهارم به تحلیل دادهمیرا تشریح 
 پردازد.سیاستی و پژوهشی می

 پژوهشادبیات موضوع و پیشینه 

های اقتصادی، مفهومی واقعیت موقعاطمینان و بههای مالی در انعکاس دقیق، قابلمثابه توانایی صورتکیفیت گزارشگری مالی، به
و همکاران،  2؛ ابراهیم2۰2۳، ۱شود )او و پارکمقایسه و شفافیت سنجیده میبودن، قابلیتچندبعدی است که با معیارهایی نظیر مربوط

یران و (. چارچوب نظری حاکم بر این حوزه، عمدتاً بر دو تئوری استوار است: تئوری نمایندگی که بر تضاد منافع میان مد2۰2۵
( 2۰2۵؛ وانگ و لیانگ، ۱۴۰۳های کنترلی در کاهش مدیریت سود تأکید دارد )بدری گمچی و همکاران، سهامداران و نقش مکانیزم

گذاران های مثبتی به بازار ارسال شده و اعتماد سرمایهعنوان سیگنالهای باکیفیت بهدهی که بر اساس آن، گزارشو تئوری علامت
عنوان یکی از عوامل مؤثر در تعیین کیفیت گزارشگری مالی شناخته (. اندازه شرکت به2۰2۳و همکاران،  ۳وانگکنند )هرا جلب می

تری های حسابداری پیشرفتهتر، معمولاً از سیستمدلیل دسترسی به منابع مالی و انسانی گستردهتر بههای بزرگشده است. شرکت
(. 2۰2۵و همکاران،  ۴داران قرار دارند )ژوگذاران و سهاموی نهادهای نظارتی، سرمایهتری از سبرخوردار هستند و تحت نظارت دقیق

دلیل فشارهای نهادی و انتظارات ویژه در صنایع استراتژیک مانند پتروشیمی، بانکداری و فولاد، بهتر، بههای بزرگدر ایران، شرکت
تر، مانند های قویها معمولاً دارای زیرساختباکیفیت دارند. این شرکتهای مالی شفاف و بازار، انگیزه بیشتری برای ارائه گزارش

 .کندای هستند که به بهبود فرایندهای گزارشگری کمک میهای حسابداری حرفهو تیم ریزی منابع سازمانیهای برنامهسیستم

هایی را به همراه تر، اگرچه چالشرگهای بزای نشان دادند که پیچیدگی سازمانی در شرکت( در مطالعه2۰2۵چن و همکاران )
شود. علاوه بر این، تر میهای مالی باکیفیتتر، منجر به ارائه گزارشتر و نظارت دقیقهای داخلی قویدلیل وجود کنترلدارد، اما به

ه نیاز به تأمین مالی هایی کویژه در بخشتر، بههای بزرگتر بر شرکت( بیان کردند که نظارت بانکی قوی2۰2۴و همکاران ) ۵می
ها نقش مهمی در تأمین ویژه در ایران، جایی که بانکبخشد. این موضوع بهگسترده دارند، کیفیت گزارشگری مالی را بهبود می

در این پژوهش، اندازه شرکت با استفاده از معیار لگاریتم کل . کنند، از اهمیت بیشتری برخوردار استها ایفا میمالی شرکت
مثبت و معناداری با کیفیت گزارشگری مالی داشته باشد،  ارتباطرود که اندازه شرکت شود. انتظار میهای شرکت سنجیده میدارایی

تری ارائه تر و شفافهای مالی دقیقتر و فشارهای بازار، گزارشدلیل منابع بیشتر، الزامات نظارتی قویتر بههای بزرگزیرا شرکت
شود، که امکان بررسی تأثیر متغیرهای مستقل بر ستفاده از مدل رگرسیون لجستیک ترتیبی آزمون میدهند. این فرضیه با امی

کند. مدل پیشنهادی شامل متغیرهای کنترلی مانند نوع صنعت، اهرم متغیر وابسته کیفی )کیفیت گزارشگری مالی( را فراهم می
 مالی و سودآوری است تا اثرات جانبی احتمالی کنترل شوند.

 دارد.شرکت و کیفیت گزارشگری مالی ارتباط مثبت و معناداری وجود  هبین انداز :۱رضیه ف

                                                 
۱  Oh & Park 
2  Ibrahim 
۳  Huang 
۴  Zhou 
۵  Mi 
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های مهم حاکمیت شرکتی، نقش مهمی در بهبود کیفیت گزارشگری مالی ایفا عنوان یکی از مکانیزممدیره بهاستقلال هیأت
توانند تضاد منافع بین مدیریت شرکت هستند، می مدیره، که فاقد روابط مالی یا شخصی با مدیریتکند. اعضای مستقل هیأتمی

(. در ایران، 2۰2۵های مالی را افزایش دهند )وانگ و لیانگ، ران را کاهش دهند و از این طریق شفافیت و دقت گزارشمداو سها
مدیره را هیأت تواند تأثیر استقلالشود، میهای دولتی یا خانوادگی مشاهده میساختار مالکیت متمرکز، که اغلب در شرکت

عنوان یک مکانیزم تواند بهمدیره می(. با این حال، وجود اعضای غیرموظف در هیأت2۰2۴الشعاع قرار دهد )جادیاپا و همکاران، تحت
هایی ویژه در شرکت( تأکید کردند که تخصص مالی اعضای کمیته حسابرسی، به2۰2۳و همکاران ) ۱نظارتی مؤثر عمل کند. بیلال

( دریافتند ۱۴۰۳رشیدی و شریف خفری )مدیره مستقل، ارتباط مثبتی با کاهش خطاها و افزایش شفافیت گزارشگری دارد. با هیأت
در ایران، با توجه به الزامات سازمان بورس و مدیره ارتباط مثبت و معناداری با کیفیت گزارشگری مالی دارد. که تحصیلات هیأت

توجهی بر کیفیت رود که این عامل تأثیر قابلهای بورسی، انتظار میمدیره در شرکتیأتاوراق بهادار برای افزایش استقلال ه
مدیره سنجیده مدیره با نسبت اعضای غیرموظف به کل اعضای هیأتدر این پژوهش، استقلال هیأت. گزارشگری داشته باشد

های مالی، ارتباط مثبت و احتمال دستکاری گزارش دلیل نظارت مؤثرتر و کاهشرود که افزایش این نسبت، بهشود. انتظار میمی
شود، که معناداری با کیفیت گزارشگری مالی داشته باشد. این فرضیه نیز با استفاده از مدل رگرسیون لجستیک ترتیبی آزمون می

 .حاصل شود تریشوند تا نتایج دقیقو نوع صنعت در نظر گرفته میسودآوری ، هرم مالیدر آن متغیرهای کنترلی نظیر ا

 مدیره ارتباط مثبت و معناداری با کیفیت گزارشگری مالی دارد.: استقلال هیأت۲فرضیه 

کند، زیرا تر ترغیب میتر و باکیفیتهای مالی شفافها را به ارائه گزارشعنوان یک نیروی خارجی، شرکترقابت در بازار به
(. در ایران، صنایعی مانند 2۰2۵را در بازار افزایش دهد )ابراهیم و همکاران،  گذاران و اعتبار شرکتتواند اعتماد سرمایهشفافیت می

های مالی شفاف دارند تا تولید، خودروسازی و مواد غذایی که از سطح رقابت بالاتری برخوردارند، انگیزه بیشتری برای ارائه گزارش
ای ( در مطالعه2۰2۴(. گافنی و همکاران )2۰2۴، 2یجایانابتوانند در جذب سرمایه و حفظ سهم بازار موفق عمل کنند )رخمان و و

صورت شفاف افشا را به (ESG) زیستی، اجتماعی و حاکمیتیهایی که اطلاعات محیطهای رقابتی، شرکتنشان دادند که در محیط
تعهد شرکت به شفافیت عمل  عنوان سیگنالی ازها بهکنند، از کیفیت گزارشگری مالی بالاتری برخوردارند، زیرا این افشاگریمی
ویژه در صنایعی که وابستگی ( بیان کردند که نظارت بانکی در بازارهای رقابتی، به2۰2۴کند. علاوه بر این، می و همکاران )می

کند. این موضوع در ایران، با توجه به نقش برجسته زیادی به تأمین مالی خارجی دارند، کیفیت گزارشگری مالی را تقویت می
( دریافتند با افزایش شفافیت اطلاعاتی ۱۴۰۴. رجبی و همکاران )ای برخوردار استها، از اهمیت ویژهها در تأمین مالی شرکتنکبا

کند. از سوی دیگر، رقابت در بازار محصول، رابطه شفافیت شرکت و کیفیت حاکمیت شرکتی، ارزش آتی شرکت افزایش پیدا می
در این پژوهش، سطح رقابت در بازار با کند. حاکمیت شرکتی با ارزش شرکت را تعدیل نمیاطلاعاتی با ارزش شرکت و رابطه 

کند. انتظار ها محاسبه میشود، که تمرکز بازار را بر اساس سهم بازار شرکتسنجیده می هیرشمن-استفاده از شاخص هرفیندال
های مالی گذاران، گزارشو نیاز به جلب اعتماد سرمایه دلیل فشارهای رقابتیها بهتر، شرکترود که در بازارهای رقابتیمی

شود و متغیرهای کنترلی مانند اهرم رگرسیون لجستیک ترتیبی آزمون میتری ارائه دهند. این فرضیه با استفاده از مدل باکیفیت
 .شوندمالی و نوع صنعت برای کنترل اثرات جانبی در نظر گرفته می

 باط مثبت و معناداری با کیفیت گزارشگری مالی دارد.: رقابت در بازار ارت۳فرضیه 

بندی توان در سه سطح طبقهکننده کیفیت گزارشگری را میدهد که عوامل تعیینهای تجربی نشان میمند پژوهشمرور نظام
اند، ت اندازه را تأیید کرده( اثر مثب2۰2۵های شرکت )اندازه، اهرم مالی، سودآوری( که مطالعاتی مانند ژو و همکاران )( ویژگی۱کرد: )

                                                 
۱  Bilal 
2  Rakhman & Wijayana 
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مدیره، تخصص ( عوامل حاکمیت شرکتی )استقلال هیأت2اند. )( رابطه منفی اهرم مالی را نشان داده2۰2۴در حالی که لی و لیو )
زاده لاریجانی ( و ولی2۰2۳(، بیلال و همکاران )2۰2۵و همکاران ) ۱های ساوایاکمیته حسابرسی و حسابرسی داخلی( که پژوهش

های مالی، مقررات ( عوامل محیطی )رقابت بازار، فناوری۳ها تأکید دارند. )( بر نقش نظارتی و تخصصی آن۱۴۰2و حسنی )
( به ترتیب 2۰2۴( و گافنی و همکاران )2۰2۴و همکاران ) 2(، اوزر2۰2۳حاکمیتی( که ون و همکاران )-اجتماعی-محیطیزیست

هایی نظیر چن المللی، پژوهشاند. در سطح بینی اجباری بر کیفیت گزارشگری پرداختهو افشا ESG هایتک، فعالیتبه تأثیر فین
ای و ابراهیم و دوره( بر حسابرسی میان2۰2۵و همکاران ) ۳های شخصیتی مدیران، هسیاو( بر نقش ویژگی2۰2۵و همکاران )

( به نقش فرهنگ 2۰2۴و همکاران ) ۴بر این، زینالاند. علاوه سازی در بخش بهداشت متمرکز بوده( بر دیجیتالی2۰2۵همکاران )
 ۵های محلی اندونزی و مونتیرو( به توسعه انسانی در دولت2۰2۴های کوچک و متوسط مالزی، رخمان و ویجایانا )اخلاقی در شرکت

بسته به بانک در هند را ( نیز مدیران وا2۰2۴اند. جادیاپا و همکاران )( به حضور مدیران زن در پرتغال پرداخته2۰2۴و همکاران )
 ۷(، شو و هو2۰2۴(، می و همکاران )2۰2۴و همکاران ) 6های آرمسترانگحسابرسی و مقررات، پژوهش هاند. در حوزبررسی کرده

های ( هرکدام به ابعاد خاصی از هزینه2۰2۴( و پورتی و همکاران )2۰2۴(، د. چن و همکاران )2۰2۳) ۸(، سونگ و هالند2۰2۳)
اند. در های صنعتی اشاره کردهدرت بازار بانکی، آزادسازی بازار سهام، مدیریت مالیاتی، معاهدات مالیاتی و استراتژیحسابرسی، ق

( بر نقش ۱۴۰۴سمت گزارشگری یکپارچه، رجبی و همکاران )گرایی به( بر هم۱۴۰۳داخل ایران نیز، بدری گمچی و همکاران )
( بر فراتحلیل ۱۴۰۳( بر سطح تحصیلات مدیران، عسگرپور و ابوطالبی )۱۴۰۳خفری ) شفافیت اطلاعاتی و رقابت، رشیدی و شریف

 اند.( بر چرخش مدیر حسابرسی داخلی متمرکز بوده۱۴۰2زاده لاریجانی و حسنی )حاکمیت شرکتی و ولی
های تجربی وجود افتههای آشکاری در ینخست، تناقض: ها وارد استها، نقدهای بنیادینی بر آنباوجود گستردگی این پژوهش

( و 2۰2۴و همکاران ) ۹دانند، پورتیاثر میای را بیدوره( حسابرسی میان2۰2۵که هسیاو و همکاران )دارد؛ برای نمونه، درحالی
وی از س .های چندگانه و تأثیر مثبت مدیران زن بر کیفیت تأکید دارند( به ترتیب بر تأثیر منفی استراتژی2۰2۴مونتیرو و همکاران )

( گزارش شده 2۰2۵معنا )چن و همکاران، ( و در برخی دیگر بی2۰2۴ها منفی )لی و لیو، ، اثر اهرم مالی در برخی پژوهشدیگر
جز معدودی اتفاق این مطالعات )بهبهدوم، اکثریت قریب .شناسی دارداست که نشان از وابستگی این روابط به بافت محیطی و روش

که کیفیت گزارشگری ماهیتاً اند، درحالیاستفاده کرده OLS های رگرسیون خطی سنتی نظیر( از مدل2۰2۳مانند ژانگ و ژائو، 
بودن و ویژه نرمالهای خطی را با نقض فروض کلاسیک )بهمتغیری ترتیبی )در سطوح پایین، متوسط و بالا( است که کاربرد مدل

روز های داخلی یادشده ارزشمندند، اما یا بهمایه ایران، اگرچه پژوهشسوم، در بستر بازار سر .سازدهمسانی واریانس( مواجه می
گانه عوامل )شرکت، حاکمیت و محیط( با استفاده از زمان سهاند، یا از تحلیل همنیستند، یا صرفاً به متغیرهای مالی محدود شده

زمان و تعاملی اندازه شرکت، استقلال ویژه، تأثیر همبه .اندهای ترتیبی غافل ماندهرویکردهای اقتصادسنجی پیشرفته متناسب با داده
ها، نوسانات ارزی و اصلاحات نظارتی در زمان با تشدید تحریم)هم ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷پرنوسان  همدیره و رقابت بازار در دورهیأت

 .های ترتیبی بررسی نشده استصورت جامع و با مدلبورس تهران( تاکنون به
سو، مبانی نظری و شواهد تجربی لازم برای انتخاب د دوچندانی برای پژوهش حاضر دارد: از یکفوق، سو هبررسی پیشین

آورد مدیره و رقابت( و کنترلی )اهرم، سودآوری، اندازه حسابرس و نوع صنعت( را فراهم میمتغیرهای مستقل )اندازه، استقلال هیأت

                                                 
۱  Sawaya 
2  Özer 
۳ Hsiao 
۴  Zainal 
۵  Monteiro 
6  Armstrong 
۷  Xu & Hu 
۸  Song & Holland 
۹  Poretti 
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بندی کیفیت الگویی پویا و استراتژیک برای رتبه هارائ های در زمینمدهدهد که شکاف پژوهشی عوضوح نشان میو از سوی دیگر، به
تا  ۱۳۹۷روز )های بهای است که با استفاده از دادهگزارشگری در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد. خلأ اصلی در نبود مطالعه

های شرکت، سازوکارهای حاکمیتی و فشارهای ویژگی هزمان به تعامل پیچیدطور همهای ترتیبی، به( و مدلی متناسب با داده۱۴۰۳
المللی های بینکه پژوهشها و تمرکز مالکیت( بپردازد. درواقع، درحالیرقابتی در شرایط خاص اقتصاد ایران )تورم مزمن، تحریم

های خطی نان بر مدل(، ادبیات داخلی همچ2۰2۳اند )ژانگ و ژائو، های غیرخطی و ترتیبی حرکت کردهتدریج به سمت مدلبه
های سیاستی دقیق برای بهبود شفافیت مالی در ایران را توصیه هشناختی و محتوایی، امکان ارائمتمرکز است و این خلأ روش

 محدود ساخته است.
ت گذاران بازار سرمایه را در تدوین مقرراشود که نبود چنین الگویی، سیاستضرورت و اهمیت این تحقیق از آنجا ناشی می

خلاصه حاضر در سه محور قابل هگذاران را در ارزیابی دقیق ریسک با چالش مواجه ساخته است. نوآوری اساسی مطالعمؤثر و سرمایه
عنوان مدل عنوان مدل اصلی و مدل پروبیت ترتیبی بهکارگیری مدل رگرسیون لجستیک ترتیبی بهشناختی: به( روش۱است: )

های داخلی با این سطح از جامعیت است و امکان تحلیل آن در پژوهش هنخستین کاربرد گستردمکمل برای بررسی استحکام، که 
 ه( بعد زمانی و محیطی: پوشش باز2کند. )های ناهمگن و رعایت ماهیت ترتیبی متغیر وابسته را فراهم میغیرخطی، مدیریت توزیع

ها و اصلاحات نظارتی )نظیر الزام به افزایش استقلال تحریم ای سرشار از نوسانات ارزی، تشدیدکه دوره ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷زمانی 
های شرکت، زمان سه دسته عامل مؤثر )ویژگیهم ه( بعد تحلیلی: ارائ۳سازد. )مدیره( است و تحلیل پویای اثرات را میسر میهیأت

بعدی، دیدگاهی جای نگاه تکرس( که بههمراه متغیرهای کنترلی کلیدی )نوع صنعت، اندازه حسابحاکمیت شرکتی و رقابت بازار( به
های پیشین جدا حاضر را از پژوهش هکند. این تمایزها، مطالعجامع و بومی از کیفیت گزارشگری در بازار سرمایه ایران ترسیم می

گذاران در مایهعنوان ابزاری کارآمد برای بهبود شفافیت مالی، کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و افزایش اعتماد سرساخته و آن را به
گزارشگری مالی  هتنها به غنای ادبیات نظری در حوزترتیب، پژوهش حاضر نهکند. بدینبرانگیز ایران تبدیل میبازار پویا و چالش

های پیشرفته، راهنمایی عملی برای نهادهای ناظر و فعالان شواهد تجربی مبتنی بر مدل هافزاید، بلکه با ارائبازارهای نوظهور می
 آورد.زار سرمایه فراهم میبا

 شناسی پژوهشروش

شده در بورس اوراق بهادار تهران نیازمند رویکردی دقیق و نوآورانه است که های پذیرفتهتحلیل کیفیت گزارشگری مالی در شرکت
از مدل رگرسیون  پوشش دهد. این پژوهش با استفاده ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷های بازار سرمایه ایران را در بازه زمانی بتواند پیچیدگی

کننده کیفیت گزارشگری مالی عنوان ابزاری پیشرفته برای تحلیل متغیرهای ترتیبی، به بررسی عوامل تعیینبه لجستیک ترتیبی
ها از طریق تخمین های ناهمگن دادهترتیبی و مدیریت توزیع هسازی متغیرهای وابستدلیل توانایی در مدلپردازد. این مدل بهمی

خود روابط خودیهای ناهمگن هستند، مناسب است )گرچه بههای مالی که غالباً دارای توزیعتجمعی، برای تحلیل داده لگیت شانس
کند، اما تابع لاجیت یک نگاشت غیرخطی از ترکیب خطی متغیرها به غیرخطی میان متغیرهای مستقل و وابسته را آزمون نمی

ها های مختلف اقتصادی، از جمله نوسانات ارزی، تحریمدلیل پوشش دورهگفته بهپیشکند(. انتخاب بازه زمانی احتمال فراهم می
کند. این بخش به تشریح جامعه ها را فراهم میسازی یافتهو اصلاحات نظارتی در بازار سرمایه ایران، امکان تحلیل پویا و بومی

جامعه آماری این پژوهش شامل . پردازدها میعملیاتی آن های آماری، متغیرها و تعاریفگیری، مدلآماری، نمونه، روش نمونه
اند. صورت فعال در بازار معامله شدهشده در بورس اوراق بهادار تهران است که در بازه زمانی ذکر شده بههای پذیرفتهتمامی شرکت

 .از جامعه آماری حذف شدندهای مالی در دسترس نبودند، دلیل توقف معاملات، انحلال یا کمبود دادههایی که بهشرکت

 :معیارهای ورود به نمونه شامل موارد زیر است .انتخاب شده است گیری هدفمندنمونه این پژوهش با استفاده از روش نمونه

 .صورت مداوم در بورس فعال بوده باشندبه ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷ها باید در کل بازه زمانی . شرکت۱

 .صورت کامل در دسترس باشدها در سامانه کدال بهه شرکتهای سالیانهای مالی و گزارش. داده2

 .شده در هر سال از دوره مورد مطالعه ارائه کرده باشندها باید حداقل یک گزارش حسابرسی. شرکت۳
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 .اند، از نمونه حذف شدنددلیل ورشکستگی یا ادغام از بورس خارج شدههایی که به. شرکت۴
دلیل ل در صنایع پتروشیمی، بانکداری، خودروسازی و فلزات اساسی است. انتخاب این صنایع بههای فعانهایی شامل شرکت هنمون

ها در ارزش بازار بورس تهران، تنوع در ساختار نظارتی و اهمیت استراتژیک در اقتصاد ایران صورت گرفته است. سهم بالای آن
دلیل نقش کلیدی آن در تأمین مالی و تأثیرپذیری فاوت دارد، اما بهاگرچه صنعت بانکداری از نظر ماهیت فعالیت با صنایع تولیدی ت

کیفیت گزارشگری در بخش مالی با بخش  هعنوان یک صنعت مجزا در تحلیل گنجانده شده تا امکان مقایساز مقررات خاص، به
با . آماری را تأیید کرد هبی از جامعدو، نمایندگی مناسغیرمالی فراهم شود. حضور این صنایع در نمونه، با استفاده از آزمون کای

ای از صنایع مهم بازار سرمایه ایران هستند. شرکت کاهش یافت که نماینده ۱2۵اعمال این معیارها، تعداد نمونه نهایی به حدود 
سی شد تا برر دوگیری، توزیع نمونه در صنایع مختلف با استفاده از آزمون کایبرای اطمینان از عدم وجود سوگیری در نمونه

های های فعال و دارای دادهدلیل تمرکز بر شرکتگیری هدفمند بهنمایندگی مناسب از جامعه آماری تأیید شود. این روش نمونه
 .دهدکامل، دقت تحلیل را افزایش می

دلیل توانایی هشود که بکننده کیفیت گزارشگری مالی، از مدل رگرسیون لجستیک ترتیبی استفاده میبرای بررسی عوامل تعیین
های ناهمگن های مالی با توزیعسازی روابط غیرخطی و مدیریت متغیرهای وابسته با مقیاس ترتیبی، برای تحلیل دادهدر مدل

و « متوسط»، «بالا»صورت ترتیبی در سه سطح (. متغیر وابسته )کیفیت گزارشگری مالی( به2۰2۳مناسب است )ژانگ و ژائو، 
گیری، ارزیابی اندازهت. این سطوح بر اساس یک شاخص ترکیبی کمی متشکل از سه معیار کیفی قابلتعریف شده اس« پایین»

 شرح زیر است:گردند که تعریف عملیاتی هر یک بهمی

های مالی، تقسیم شده در صورتشده توسط مدیریت شرکت و سود واقعی گزارشبینیاختلاف مطلق بین سود پیش: . دقت۱
ها و در بینیدقت بیشتر پیش هدهندتر باشد، نشانشرکت در پایان سال مالی. این نسبت، هرچه به صفر نزدیک هایبر کل دارایی

 .نتیجه کیفیت بالاتر گزارشگری است

شده. هرچه این فاصله زمانی )به تعداد روز( بین پایان سال مالی شرکت و تاریخ انتشار گزارش حسابرسی هبودن: فاصلموقع. به2
سازی با سایر جهتسازی، برای همنرمال هبودن بیشتر و کیفیت بالاتر است. بنابراین، در مرحلموقعبه هدهندتر باشد، نشانکوتاه

 :شودصورت معکوس محاسبه میاین متغیر به هشدمعیارها، مقدار نرمال

1بودن = موقعشده بهنمره نرمال −
X−Xmin

Xmax−Xmin
 

 صورتشده بهمعکوس با کیفیت دارند )مانند تأخیر در انتشار گزارش(، مقدار نرمال هرابط برای متغیرهایی که

 1 −
𝑋−𝑋𝑚𝑖𝑛

𝑋𝑚𝑎𝑥−𝑋𝑚𝑖𝑛
 معیارها یکسان شود. هگیری همشود تا جهتمحاسبه می 

کند )بر اساس ای مالی افشا میههای همراه صورتای که شرکت در یادداشت. شفافیت: تعداد اقلام اطلاعاتی داوطلبانه۳
های عملکردی، ریسک و راهبری شرکتی است(. امتیاز بالاتر در قلم اطلاعاتی در حوزه 2۵ای که شامل لیست استانداردشدهچک

 .این شاخص، حاکی از شفافیت بیشتر و کیفیت بالاتر گزارشگری است

 همکس )رابط-سازی مینخام هر یک ابتدا با استفاده از روش نرمالهای سازی این سه معیار با یکدیگر، دادهمقایسهبرای قابل
 هشددر این روش، برای هر معیار، مقدار نرمال .های متفاوت حذف گرددشوند تا تأثیر مقیاس( تبدیل می۱تا  ۰صفر تا یک ) ه( به باز2

X−Xmin ههر شرکت از رابط

Xmax−Xmin
این سه  هیبی کیفیت گزارشگری مالی هر شرکت از میانگین سادترک هسپس، نمر .شودمحاسبه می 

صورت کمی و قرار دارد(، سطح کیفی هر شرکت به ۱تا  ۰ هترکیبی )که در دامن هبر اساس این نمر .آیددست میشده بهنرمال هنمر
 :شودهای مشخص زیر تعیین میبا آستانه

بینی بالا، خطای پیش هدهندباشد. این گروه نشان ۴۰/۰ا کمتر از هترکیبی آن ههایی که نمر(: شرکت۰سطح پایین )کد  •
 .ها و افشای بسیار محدود اطلاعات داوطلبانه استتوجه در انتشار گزارشتأخیر قابل

( قرار ۷۰/۰تر از و کوچک ۴۰/۰)شامل مرز  ۷۰/۰تا  ۴۰/۰ها بین ترکیبی آن ههایی که نمرشرکت: (۱سطح متوسط )کد  •
 .وه عملکرد متوسطی در هر سه معیار دارنداین گر .گیرد
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بینی بالا، انتشار این گروه از دقت پیش .باشد ۷۰/۰ها برابر یا بیشتر از ترکیبی آن ههایی که نمرشرکت: (2سطح بالا )کد  •
 .اطلاعات داوطلبانه برخوردارند هها و افشای گستردموقع گزارشبه

های رایج در های نمونه و تطابق با رویههای دادهبر اساس توزیع صدک (۷۰/۰و  ۴۰/۰های عددی )انتخاب این آستانه
( صورت گرفته است تا ضمن ایجاد 2۰2۳و ژانگ و ژائو،  2۰2۵های پیشین در بازارهای نوظهور )همانند ژو و همکاران، پژوهش

شده، متغیر با این تعریف عملیاتی و کمی .ها در هر سطح اطمینان حاصل شودها، از توزیع متعادل دادهتفکیک معنادار میان گروه
شود و امکان تخمین ضرایب تشخیص، وارد مدل رگرسیون لجستیک ترتیبی میعنوان یک متغیر ترتیبی با سه سطح قابلوابسته به

 .آیدتفسیر فراهم میصورت دقیق و قابلبه

 :شودصورت زیر تعریف میمدل کلی رگرسیون لجستیک ترتیبی به
 (۱)رابطه 

logit(P(Yit ≤ j)) = ln⁡(
P(Yit ≤ j)

1 − P(Yit ≤ j)
) = αj − (β

1
X1it + β

2
X2it +⋯+ β

k
Xkit + γ

t
+ μ

i
+ εit) 

 :که در آن
 :Yit متغیر وابسته )کیفیت گزارشگری مالی( برای شرکت i در سال t با مقادیر ترتیبی 𝑗 = ترتیب سطوح پایین، به) 1,2,3

 .(متوسط و بالا

αj  :ها( که مستقل ازنقاط برش )حد آستانه i و t شوندبوده و برای هر سطح ترتیبی تخمین زده می. 

Xkit  : مقدار متغیر مستقلkمدیره و رقابت بازار( برای شرکتام )مانند اندازه شرکت، استقلال هیأت i  در سالt. 

β
k

قرارگرفتن در سطوح بالاتر کیفیت  (Odds) که اثر هر متغیر را بر شانسضرایب رگرسیون )اثرات ثابت متغیرهای مستقل( :  
 .دهندنشان می

γ
t

ها اثرات ثابت یا تصادفی مربوط به سال )زمان( که نوسانات مشترک کل اقتصاد در هر سال )مانند تغییرات تورم، تحریم:  
 .کندیا اصلاحات قانونی( را کنترل می

μ
i

های نامشاهد و پایدار در طول زمان برای هر شرکت )مانند دفی مربوط به شرکت )مقطع( که ناهمگونیاثرات ثابت یا تصا:  
 .کندساختار مالکیت، فرهنگ سازمانی و کیفیت مدیریت( را جذب می

εit  :رد شود مستقل از متغیرهای توضیحی بوده و دارای توزیع لجستیک استاندااخلال )خطای تصادفی( که فرض می هجمل
 .)در مدل لجستیک( یا توزیع نرمال استاندارد )در مدل پروبیت( باشد

ای از ها به تصریح مدل، توزیع خطا و مشخصات نمونه، مجموعهبرای بررسی استحکام نتایج و اطمینان از عدم حساسیت یافته
های این رویه در پژوهش .شده استهای حساسیت بر اساس رویکردهای استاندارد اقتصادسنجی انجام های مکمل و تحلیلآزمون

های ناشی از انتخاب مدل، ضروری معاصر حوزه حسابداری و مالی برای افزایش اعتمادپذیری نتایج و کاهش نگرانی از سوگیری
شده برای جمله خطا، نخست، برای بررسی حساسیت نتایج نسبت به توزیع فرض .(2۰۰6، 2؛ ویلیامز2۰۱۹، ۱شود )اوسترتلقی می

در حالی که مدل اصلی )لجستیک ترتیبی( توزیع لجستیک  .شودعنوان مدل مکمل تخمین زده میبه رگرسیون پروبیت ترتیبی مدل
مقایسه ضرایب، سطوح معناداری و  .گیرد، مدل پروبیت ترتیبی مبتنی بر توزیع نرمال استاندارد استرا برای خطاها مفروض می

این  .(۱۹۹۷، ۳آورد )ویسیابی پایداری نتایج را در برابر تغییر توزیع خطا فراهم میدر دو مدل، امکان ارز ²Pseudo R شاخص
های های ناهمگن یا مشاهدات پرت باشند، از اهمیت بالایی برخوردار است و در پژوهشها دارای توزیعویژه زمانی که دادهرویکرد به

 .(2۰2۳ای دارد )ژانگ و ژائو، گستردهاند، کاربرد هایی مواجهبازارهای نوظهور که با چنین ویژگی

                                                 
۱ Oster 
2  Williams 
۳  Weiss 
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پذیری بیشتر در برآورد ضرایب در سطوح مختلف و کسب انعطاف« های متناسبشانس»دوم، برای بررسی نقض احتمالی فرض 
ایب تغییر ضر هعنوان ابزاری تشخیصی استفاده شد. این مدل با اجازیافته بهمتغیر وابسته، از مدل رگرسیون لجستیک ترتیبی تعمیم

کند، هرچند در این پژوهش مدل تعاملی تر در تأثیر متغیرها را فراهم میهای مختلف، امکان شناسایی الگوهای پیچیدهدر آستانه
های دهد که در بسیاری از کاربردهای تجربی، فرض شانس( نشان می2۰۰۸، 2۰۰6ویلیامز )طور مجزا آزمون نشده است. به ضربدری

کارگیری رو، بهکننده منجر شود؛ ازاینتواند به برآوردهای سوگیرانه و گمراهادیده گرفتن این موضوع میشود و نمتناسب نقض می
منظور بررسی سوم، به .(2۰۰۸دهد )ویلیامز، عنوان ابزاری تشخیصی و مکمل، اعتبار نتایج اصلی را افزایش مییافته بهمدل تعمیم

از طریق حذف تدریجی متغیرهای کنترلی  نترلی و مشخصات مدل، تحلیل حساسیتپایداری ضرایب نسبت به انتخاب متغیرهای ک
آزمون »این روش که در ادبیات اقتصادسنجی با عنوان  .شودو بررسی تغییرات ضرایب و سطوح معناداری متغیرهای اصلی انجام می

کننده را فراهم ستگی نتایج به متغیرهای کنترلشود، امکان ارزیابی میزان وابشناخته می« پایداری ضرایب در برابر تغییرات مدل
دهد که نشده، نشان میگیری سوگیری ناشی از متغیرهای مشاهدهمند برای اندازه( با ارائه چارچوبی نظام2۰۱۹اوستر ) .آوردمی

های ابهی در پژوهشرویکرد مش .پایداری ضرایب در برابر تغییرات متغیرهای کنترلی، شاخصی قوی برای استحکام درونی مدل است
کار گرفته شده نشده بهشده و مشاهده( نیز برای ارزیابی انتخاب مبتنی بر متغیرهای مشاهده2۰۰۵و همکاران ) ۱بنیادین التونجی

گیری های مختلف، از روش بازنمونهو بررسی پایداری ضرایب در نمونه چهارم، برای اطمینان از عدم تأثیر مشاهدات پرت .است
عنوان یک روش ناپارامتریک، امکان محاسبه خطاهای استاندارد مقاوم و استرپ بهبوت .شودتکرار استفاده می ۱۰۰۰با  رپاستبوت

کاربرد این روش در  .(۱۹۹۳، 2کند )افرون و تیبشیرانیاعتماد را بدون اتکا به فروض توزیعی سنتی فراهم میفواصل اطمینان قابل
تواند پایداری شود و میها نامتقارن باشد، توصیه مییژه زمانی که حجم نمونه محدود یا توزیع دادهوهای رگرسیون ترتیبی، بهمدل

 .(۱۹۹2، ۳های پرت تأیید کند )مامنای و وجود دادهضرایب را در برابر تغییرات نمونه

آورد ها را فراهم میاستحکام یافتهزمان از این چهار رویکرد مکمل، امکان ارزیابی جامع و چندبعدی از در مجموع، استفاده هم
تنها از لحاظ آماری معنادار، بلکه از نظر مشخصات مدل، توزیع خطا، انتخاب متغیرهای شده، نهدهد که نتایج گزارشو اطمینان می

اری مالی و اقتصادسنجی ای با مطالعات استاندارد در حوزه حسابدکنترلی و ساختار نمونه نیز پایدار و مقاوم هستند. این رویه چندمرحله
؛ ژو و همکاران، 2۰2۳کند )ژانگ و ژائو، پذیری نتایج کمک شایانی میراستا بوده و به افزایش اعتبار و تعمیمدر بازارهای نوظهور هم

 یخطشود. از سویی، برای اطمینان از عدم وجود هماستفاده می پاگان-برای بررسی ناهمسانی واریانس از آزمون بروش(. 2۰2۵
انجام  R و Stata افزارهای آماریسازی با استفاده از نرمشود. مدلمحاسبه می بین متغیرهای مستقل، شاخص تورم واریانس

 .شودمی

 متغیرها و تعاریف عملیاتی

 (FRQ)مالی  متغیر وابسته: کیفیت گزارشگری

بودن و موقعاخص ترکیبی از دو معیار بهعنوان یک شاست که به (FRQ) این پژوهش، کیفیت گزارشگری مالی همتغیر وابست
، ۱۳۹6دوم سال  هبینی سود از نیمدلیل حذف الزام انتشار پیششفافیت تعریف شده است. اگرچه در ابتدا سه معیار مدنظر بود، اما به

حدودیت در بخش در دسترس نبود و این معیار از شاخص کنار گذاشته شد )این م ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷ ههای معیار دقت برای دورداده
شود که شرکت در ای سنجیده میمعیار شفافیت نیز بر اساس تعداد اقلام اطلاعاتی داوطلبانه ها نیز ذکر شده است(.محدودیت
 همکس به باز-سازی مینهای خام هر دو معیار با استفاده از روش نرمالکند. دادههای مالی افشا میهای همراه صورتیادداشت

دست شده بهنرمال هاین دو نمر هترکیبی کیفیت گزارشگری مالی هر شرکت از میانگین ساد هل شده و سپس نمرصفر تا یک تبدی
=  ۷۰/۰تا  ۴۰/۰= پایین،  ۴۰/۰های عددی )کمتر از ها با آستانه(، شرکت۱تا  ۰ هترکیبی )در دامن هآید. بر اساس این نمرمی

بودن و شفافیت موقعشوند. بنابراین، در این پژوهش از دو معیار بهبندی میبی دستهو بالاتر = بالا( در سه سطح ترتی ۷۰/۰متوسط، 

                                                 
۱  Altonji 
2  Efron & Tibshirani 
۳  Mammen 
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های پژوهش برای ساخت شاخص ترکیبی کیفیت گزارشگری مالی استفاده شده است و این محدودیت در بخش محدودیت
 صراحت ذکر گردیده است.به

 

Xnorm( 2)رابطه  =⁡
X−⁡Xmin

Xmax−⁡Xmin
⁡ 

 یرهای مستقلمتغ

استقلال (. 2۰26)خلیلی و حیدری رستمی،  های شرکت در پایان سال مالی: لگاریتم طبیعی کل دارایی(SIZE)اندازه شرکت 
: (COMP)تمرکز بازار یا رقابت در بازار . مدیره: نسبت اعضای غیرموظف )غیراجرایی( به کل اعضای هیأت(BIND)مدیره هیأت

 ترکند. مقادیر پایینها در هر صنعت محاسبه میکه تمرکز بازار را بر اساس سهم بازار شرکت (HHI) هیرشمن-شاخص هرفیندال

HHI  مدیره و رقابت در بازار( در این . انتخاب متغیرهای مستقل )اندازه شرکت، استقلال هیأتدهنده رقابت بالاتر استنشان
 هسه دست هعنوان نمایندیطی بازار سرمایه ایران است. این سه متغیر بهتجربی و بافتار مح هپژوهش، مبتنی بر چارچوب نظری، پیشین

اند که هر یک های شرکت، حاکمیت شرکتی و عوامل محیطی( انتخاب شدهاصلی عوامل مؤثر بر کیفیت گزارشگری مالی )ویژگی
ویژه در بازارهای نوظهور ی پیشین )بههادهی(، تأیید تجربی در پژوهشنظری قوی )نظریه نمایندگی و نظریه علامت هدارای پشتوان

دلیل تأثیر مستقیم بر منابع هستند. اندازه شرکت به ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷ها در بازه زمانی گیری و دسترسی به دادهو ایران( و قابلیت اندازه
ترین عنوان یکی از مهمهمدیره ب(، استقلال هیأت2۰2۵های نمایندگی )ژو و همکاران، (، نظارت و هزینه۱۴۰۴)خلیلی و همکاران، 

عنوان ( و رقابت در بازار به2۰2۳؛ بیلال و همکاران، 2۰2۵سازوکارهای حاکمیت شرکتی در کاهش تضاد منافع )وانگ و لیانگ، 
؛ نیکزاد 2۰2۴؛ گافنی و همکاران، 2۰2۵های افشا و افزایش شفافیت اطلاعاتی )ابراهیم و همکاران، عامل محیطی مؤثر بر انگیزه

های مشابه در بازارهای نوظهور، از جمله ایران، همسو اند. این انتخاب با رویکرد پژوهشانتخاب شده (۱۴۰۴یکلایی و همکاران، قاد
؛ مقدم و همکاران، 2۰۱۵؛ زاهدی و رمضانی، ۱۳۸۸کند )نیکومرام و بادآور نهندی، پذیری نتایج را فراهم میبوده و امکان مقایسه

2۰22.) 
 

 لیمتغیرهای کنتر

ها(. )بازده دارایی ها: نسبت سود خالص به کل دارایی(PROF)سودآوری . هاها به کل دارایینسبت کل بدهی :(LEV)اهرم مالی 
: متغیر مجازی برای سه صنعت پتروشیمی، بانکداری و خودروسازی تعریف شده است )صنعت فلزات اساسی (IND)نوع صنعت 

 :(AUD)گیری ذکر شد. اندازه حسابرس ه است(؛ دلیل انتخاب این سه صنعت در بخش نمونهعنوان گروه پایه در نظر گرفته شدبه
 .شودبرای سایر حسابرسان در نظر گرفته می ۰برای سازمان حسابرسی و  ۱متغیر مجازی که 

 

 هاها و یافتهتحلیل داده

سانی واریانس( و نتایج مدل اصلی رگرسیون خطی و ناهمفرض مدل )مانند همهای پیشتحلیل شامل آمار توصیفی، آزمونمتن 
عنوان مدل مکمل اجرا شد. ها، مدل رگرسیون پروبیت ترتیبی بهلجستیک ترتیبی است. در عین حال، برای بررسی استحکام یافته

رای معناداری( ب >P ۰۵/۰درصد ) ۹۵انجام گردید. نتایج با سطح اطمینان  Rو  Stata افزارهایها با استفاده از نرمتمامی تحلیل
دهی( مورد بحث قرار های مالی )مانند تئوری نمایندگی و علامتشوند و بر اساس اصول حسابداری مالی و تئوریتفسیر می

 گیرند.می
 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش .۱جدول 

 متغیر میانگین میانه حداقل حداکثر اف استانداردنحرا

 گزارشگری مالیکیفیت  ۸۵۵/۰ ۰۰۰/۱ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/2 ۸۰۴/۰

 اندازه شرکت ۹۱۸/۱۴ ۹۹2/۱۴ ۷6۱/۹ ۴۴۰/2۰ ۸62/۱
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 مدیرهتأاستقلال هی ۵۴۸/۰ ۵۵۷/۰ ۳۰۵/۰ ۷۹۵/۰ ۱۴۸/۰

 )رقابت در بازار( تمرکز بازار ۳۰۱/۰ ۳۰۰/۰ ۱۰۵/۰ ۵۰۰/۰ ۱۱۸/۰

 اهرم مالی ۴۹۷/۰ ۴۹۴/۰ 2۰۳/۰ ۷۹۸/۰ ۱۷2/۰

 سودآوری ۱۰2/۰ ۱۰۱/۰ -۰۰۴/۰ 2۳2/۰ ۰۴۸/۰

 اندازه حسابرس ۴۴۵/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۱ ۴۹۸/۰

 صنعت پتروشیمی 2۱۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۱ ۴۰۸/۰

 صنعت بانکی ۱۴۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۱ ۳۴۸/۰

 صنعت خودروسازی ۰۸۵/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۱ 2۸۰/۰

 های پژوهشمأخذ: یافته

 
( حاکی از تمرکز بر ۹۱۸/۱۴است. میانگین اندازه شرکت ) دهنده توزیع متعادل متغیرها در نمونهنشان ۱آمار توصیفی جدول 

های بازار سرمایه ایران )مانند غلبه صنایع سنگین مانند پتروشیمی( های متوسط تا بزرگ در بورس تهران است که با ویژگیشرکت
دیریتی است که با الزامات های م( بیانگر سطح متوسط استقلال در هیأت۵۴۸/۰مدیره )خوانی دارد. میانگین استقلال هیأتهم

المللی، حداقل درصد اعضای غیرموظف( سازگار است، اما فاصله با استانداردهای بین ۳۰سازمان بورس و اوراق بهادار تهران )حداقل 
ن عنوابه 2۵/۰کمتر از  HHI) دهنده بازارهای نسبتاً رقابتی( نشان۳۰۱/۰دهد. شاخص تمرکز بازار )استقلال را نشان می ۵۰٪

تواند به کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و بهبود کیفیت گزارشگری مالی بر اساس تئوری است که می شود(رقابت شدید تلقی می
دهنده ( نشان۰۴۸/۰( و سودآوری )۱۷2/۰نمایندگی کمک کند. انحراف استاندارد پایین در متغیرهای کنترلی مانند اهرم مالی )

های مالی ارائه صورت ها با استاندارددهد. این توزیعهای رگرسیونی را کاهش میمدل همگنی نمونه است که خطر سوگیری در
گذاری قیمت ( بر اساس مدل۱۰2/۰کند. میانگین سودآوری )ها را در سطح صنعت تضمین میسازگار بوده و قابلیت مقایسه داده

 یران تعدیل کند.تواند ریسک سیستماتیک را در بازار تورمی امی ایهای سرمایهدارایی
 

 توزیع متغیر وابسته )کیفیت گزارشگری مالی، درصد( .۲جدول 

 درصد سطح کیفیت گزارشگری مالی

۵/۴۰ (۰) پایین  

۵/۳۳ (۱) متوسط  

۰/26 (2) بالا  

 های پژوهشمأخذ: یافته

 

های بورسی تهران شرکتدرصد( در  ۷۴دهنده غلبه سطوح پایین و متوسط کیفیت گزارشگری مالی )نشان 2توزیع در جدول 
(. 2۰2۴خوانی دارد )زینال و همکاران، ها و تمرکز مالکیت همهای ساختاری بازار ایران مانند تورم بالا، تحریماست که با چالش

 OLS های خطی مانندکند، زیرا مدلهای ترتیبی مانند رگرسیون لجستیک ترتیبی را توجیه میاین توزیع نامتعادل، استفاده از مدل

تواند به مدیریت بودن، سوگیری ایجاد کنند. از دیدگاه حسابداری، سطوح پایین کیفیت میدلیل نقض فرض نرمالممکن است به
دهد. از منظر مالی، های مالی را کاهش میگیری ارزش منصفانه قابلیت اعتماد صورتاندازه سود مرتبط باشد که بر اساس استاندارد

تواند هزینه سرمایه را در بازارهای کند و میگذاران ارسال میدهی، سیگنال منفی به سرمایهعلامت این توزیع بر اساس تئوری
 .نوظهور مانند ایران افزایش دهد

 
 خطی متغیرهابرای بررسی هم (𝐕𝐈𝐅) شاخص تورم واریانس .۳جدول 

صنعت 
 خودروسازی

صنعت 
 بانکی

صنعت 
 پتروشیمی

اندازه 
 حسابرس

 سودآوری
اهرم 

 یمال
تمرکز 

 بازار
استقلال 

 مدیرههیأت
اندازه 

 شرکت
 متغیر
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۰۵6/۱ ۰۳۸/۱ ۰۵۷/۱ ۰2۴/۱ ۰2۰/۱ ۰2۹/۱ ۰۵۳/۱ ۰۳۵/۱ ۰2۳/۱ 
شاخص 
 تورم واریانس

 های پژوهشمأخذ: یافته

 
 هستند )آستانه ۵کمتر از  شاخص تورم واریانس خطی چندگانه است، زیرا تمامی مقادیردهنده نبود همنشان ۳نتایج جدول 

تواند خطای استاندارد را افزایش داده و خطی میکند، زیرا همها، اعتبار مدل رگرسیونی را تقویت میاین یافته(. ۱۰>استاندارد 
ها سازگار است، های حسابداری و تخمینسیاست خطی با استانداردتفسیر ضرایب را مخدوش کند. از دیدگاه حسابداری، نبود هم

های کند. از منظر مالی، این نتایج بر اساس مدلتر اثرات متغیرها بر کیفیت گزارشگری را فراهم میزیرا امکان تخمین دقیق
 دهد.پذیری بالاتر مدل را در بازار پرنوسان بورس تهران نشان میبینیگذاری مانند مدل اولسون، قابلیت پیشارزش
 

 پاگان برای ناهمسانی واریانس-نتایج آزمون بروش .۴جدول 

 P مقدار (LM⁡Statistic)ه آزمون آمار

۷۹۸/۱۳ ۱۳۰/۰ 

 های پژوهشمأخذ: یافته

 

دهنده نبود ناهمسانی واریانس است که فرض همسانی واریانس مدل را نشان(  = ۱۳۰/۰P  >۰۵/۰)   با مقدار ۴نتایج جدول 
از دیدگاه حسابداری، نبود  .ترتیبی حفظ شود بر متغیر نهان انجام شد تا سازگاری با مدل OLS این آزمون با تقریبی .کندتأیید می

های مالی را تر ریسکخوانی دارد، زیرا واریانس پایدار امکان ارزیابی دقیقها همافشاگری: ناهمسانی با استاندارد ابزارهای مالی
و کارایی بازار را در از منظر مالی، این یافته بر اساس تئوری پرتفوی مدرن، ریسک خاص شرکت را کاهش داده  .کندفراهم می

 .کندجذب سرمایه تقویت می

 
 نتایج مدل رگرسیون لجستیک ترتیبی .۵جدول 

 سطح معناداری 𝐩مقدار  𝐳آماره  خطای استاندارد (𝛃ضریب ) متغیر

۷۷/۰ (SIZEاندازه شرکت )  ۱۰۴/۰  ۴2۱/۷  < ۰۰۱/۰  *** 

۱۷۵/2 (BINDمدیره )استقلال هیأت  ۱/۰۱۹ ۱۳۵/2  ۰۳۳/۰  * 

-۳/۵ (COMPبازار ) رقابت  ۳۵۷/۱  ۹۰6/۳-  < ۰۰۱/۰  *** 

۵۹۱/۱ (LEVاهرم مالی )  ۹۰۱/۰  ۷66/۱  ۰۷۷/۰  - 

-2۹۳/۰ (PROFسودآوری )  ۱۳۸/۳  ۰۹۳/۰-  ۹26/۰  - 

66۱/۰ (AUDاندازه حسابرس )  ۳۰۴/۰  ۱۷۸/2  ۰2۹/۰  * 

۰۴۹/۰ (INDpetroصنعت پتروشیمی )  ۳62/۰  ۱۳۷/۰  ۸۹۱/۰  - 

-۳۳6/۱ (INDbankصنعت بانکی )  ۴۵6/۰  ۹۳۴/2-  ۰۰۳/۰  ** 

۸2۹/۰ (INDautoصنعت خودروسازی )  ۵۳۵/۰  ۵۴۹/۱  ۱2۱/۰  - 

۳۹۳/۱۱ ۰/۱آستانه   ۸2۹/۱  22۸/6  < ۰۰۱/۰  *** 

۷6۸/۰ ۱/2آستانه   ۱۱2/۰  ۸۵۹/6  < ۰۰۱/۰  *** 

Pseudo⁡R² = 2۴۱/۰  
 های پژوهشمأخذ: یافته

در این مدل، ضریب مثبت یک متغیر مستقل  .شودتجمعی انجام میتفسیر ضرایب در مدل لجستیک ترتیبی بر مبنای شانس 
تر( دهد که افزایش آن متغیر، شانس تجمعی قرار گرفتن مشاهده در سطوح بالاتر متغیر وابسته )در مقایسه با سطوح پاییننشان می
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؛ 2۰۱۸، ۱غیر وابسته است )گریندر مقابل، ضریب منفی بیانگر کاهش شانس قرارگیری در سطوح بالاتر مت .دهدرا افزایش می
 .(2۰۱۴، 2لانگ و فریز

 تأثیر اندازه شرکت

دهد که با افزایش یک واحد در لگاریتم طبیعی نشان می( ۰۰۱/۰P <  ،۷۷۰/۰ β = ، SIZE) ضریب مثبت و معنادار اندازه شرکت 
ارشگری مالی )کیفیت بالا در مقایسه های شرکت، لگیت شانس تجمعی قرار گرفتن شرکت در سطوح بالاتر کیفیت گزکل دارایی

یابد. به بیان دیگر، واحد افزایش می ۷۷۰/۰با کیفیت متوسط و پایین، یا کیفیت متوسط و بالا در مقایسه با کیفیت پایین( به میزان 
تر کیفیت است؛ بنابراین، با افزایش یک واحد در اندازه شرکت، شانس قرار گرفتن در سطوح بالا ۱6/2نسبت شانس برابر با 

تر معمولاً از های بزرگیابد. این یافته با نظریه نمایندگی سازگار است؛ زیرا شرکتبرابر افزایش می ۱6/2گزارشگری مالی حدود 
تری برخوردارند و در نتیجه گزارشگری های کنترل داخلی کارآمدتر و نظارت نهادی گستردهمنابع مالی و انسانی بیشتر، سیستم

 (.2۰2۵؛ چن و همکاران، 2۰2۵کنند )ژو و همکاران، تری ارائه میو باکیفیتتر مالی شفاف

 مدیرهتأثیر استقلال هیأت

دهد که با افزایش یک واحد در نسبت نشان می ،(P =  ،۱۷۵/2 β =  ،BIND ۰۳۳/۰)مدیره ضریب مثبت و معنادار استقلال هیأت
 ۱۷۵/2فتن شرکت در سطوح بالاتر کیفیت گزارشگری مالی به میزان مدیره، لگیت شانس تجمعی قرار گراعضای غیرموظف هیأت

مدیره، شانس قرار گرفتن است؛ بدین معنا که افزایش استقلال هیأت ۷۹/۸یابد. نسبت شانس این متغیر برابر با واحد افزایش می
( 2۰2۵ه با مطالعات وانگ و لیانگ )دهد. این نتیجبرابر افزایش می ۸/۸شرکت در سطوح بالاتر کیفیت گزارشگری مالی را حدود 

مدیره را در کاهش مدیریت سود، تقویت نظارت و افزایش سو بوده و نقش اعضای مستقل هیأت( هم2۰2۳و بیلال و همکاران )
 .کندشفافیت گزارشگری مالی تأیید می

 تأثیر رقابت در بازار

–بیانگر آن است که افزایش شاخص هرفیندال (۰۰۱/۰P <  ، ۳۰۰/۵- β =  ،COMP) بازار ضریب منفی و معنادار شاخص رقابت 

دهنده افزایش تمرکز بازار و کاهش رقابت است، موجب کاهش لگیت شانس تجمعی قرار گرفتن شرکت در هیرشمن، که نشان
هیرشمن(، –یندالتر باشد )مقادیر کمتر شاخص هرفشود. به عبارت دیگر، هرچه بازار رقابتیسطوح بالاتر کیفیت گزارشگری مالی می

است  ۰۰۵/۰یابد. نسبت شانس این متغیر برابر با احتمال قرار گرفتن شرکت در سطوح بالاتر کیفیت گزارشگری مالی افزایش می
یابد. توجهی کاهش میدهد در بازارهای با تمرکز بالا، شانس دستیابی به کیفیت گزارشگری مالی بالاتر به میزان قابلکه نشان می

خوانی دارد که ( هم2۰2۴( و گافنی و همکاران )2۰2۵های ابراهیم و همکاران )دهی و نتایج پژوهشبا نظریه علامت این یافته
 دهد.ها را برای افشای اطلاعات باکیفیت و شفاف افزایش میدهند رقابت بازار انگیزه شرکتنشان می

 متغیرهای کنترلی

است که   ،(= P =  ،66۱/۰ β ۰2۹/۰) دارای ضریب مثبت و معنادار (AUD) دهد که اندازه مؤسسه حسابرسینتایج نشان می
، متغیر از سویی .(2۰2۵بیانگر نقش مثبت مؤسسات حسابرسی بزرگ در ارتقای کیفیت گزارشگری مالی است )ساوایا و همکاران، 

های فعال دهد شرکتنشان میاست که  (= P =  ،۳۳6/۱- β ۰۰۳/۰)  دارای ضریب منفی و معنادار (IND_bank) صنعت بانکی
 .در صنعت بانکداری، در مقایسه با سایر صنایع، احتمال کمتری برای قرار گرفتن در سطوح بالاتر کیفیت گزارشگری مالی دارند

های افشا در صنعت های مالی و محدودیتها و بدهیهای خاص داراییاین نتیجه احتمالاً ناشی از پیچیدگی مقررات، ویژگی
در مقابل، متغیرهای اهرم مالی، سودآوری، صنعت پتروشیمی و صنعت خودروسازی از نظر آماری معنادار نیستند؛  .بانکداری است

 .شودها بر کیفیت گزارشگری مالی در این مدل مشاهده نمیاری آنبنابراین، شواهد کافی برای تأثیرگذ

 های مدلآستانه

                                                 
۱  Greene 
2  Long & Freese 
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( مقادیر برشی هستند که مرز بین سطوح مختلف متغیر وابسته ترتیبی را مشخص ۷6۸/۰( و آستانه دوم )۳۹۳/۱۱آستانه اول )
قرار گرفتن هر مشاهده در طبقات مختلف متغیر کنند. این پارامترها نقش ضرایب تفسیری ندارند، بلکه برای محاسبه احتمال می

دهنده لگیت شانس پایه در نقاط برش بین سطوح کیفیت گزارشگری مالی هستند )گرین، گیرند و نشانوابسته مورد استفاده قرار می
2۰۱۸). 

 برازش مدل

که مدل پیشنهادی در مقایسه با  دهداست. این شاخص نشان می 2۴۱/۰برابر با  (Pseudo R²) فادنمقدار ضریب تعیین شبه مک
های مبتنی بر کند. در پژوهشنظمی یا عدم برازش را تبیین میدرصد از کاهش در بی ۱/2۴مدل فاقد متغیرهای توضیحی، حدود 

 ند.شوقبول مدل تلقی میدهنده برازش مناسب و قابلهای انتخاب گسسته، مقادیر شبه ضریب تعیین در این دامنه معمولاً نشانمدل

 
 نتایج مدل رگرسیون پروبیت ترتیبی برای بررسی استحکام .۶جدول 

 سطح معناداری pمقدار  zآماره  خطای استاندارد (βضریب ) متغیر

 *** > ۴6/۰ ۰۵۸/۰ ۹۱۳/۷ ۰۰۱/۰ (SIZEاندازه شرکت )

 * ۳۰۷/۱ ۵۹۱/۰ 2۱۳/2 ۰2۷/۰ (BINDمدیره )تأاستقلال هی

 *** > 2۴۷/۳- ۷۷۸/۰ ۱۷2/۴- ۰۰۱/۰ (COMPرقابت بازار )

 - ۹۴۸/۰ ۵2۴/۰ ۸۰۹/۱ ۰۷/۰ (LEVاهرم مالی )

 - ۱۰۸/۰ ۸۴6/۱ ۰۵۹/۰ ۹۵۳/۰ (PROFسودآوری )

 * ۳۷۳/۰ ۱۷۷/۰ ۱۰2/2 ۰۳6/۰ (AUDاندازه حسابرس )

 - ۰2۷/۰ 2۱۴/۰ ۱2۸/۰ ۸۹۸/۰ (IND_petroصنعت پتروشیمی )

 ** ۸۳/۰- 26۵/۰ ۱۳6/۳- ۰۰2/۰ (IND_bankصنعت بانکی )

 - ۴۹۸/۰ ۳۱۸/۰ ۵66/۱ ۱۱۷/۰ (IND_autoصنعت خودروسازی )

 *** > ۰۰۱/۰ ۵۰۳/6 ۰۴۷/۱ ۸۰6/6 ۰/۱آستانه 

 * ۰2۵/۰ 2۴۴/2 ۱۰6/۰ 2۳۸/۰ ۱/2آستانه 

Pseudo R²   2۴۵/۰ =  

 های پژوهشمأخذ: یافته

کار ی )لجستیک ترتیبی( بهعنوان رویکردی مکمل برای بررسی استحکام نتایج مدل اصلبه مدل رگرسیون پروبیت ترتیبی
و  بین متغیر نهان هجایگزین توزیع لجستیک شده و رابط (Φ) گرفته شده است. در این مدل، تابع توزیع تجمعی نرمال استاندارد

شود. در مدل پروبیت ترتیبی، بر خلاف مدل تعریف می ε ~ N (۰، ۱) با فرض Y = Xβ + ε صورتمتغیرهای توضیحی به
ازای استانداردشده( متغیر نهان به ه)نمر Z هتغییر در نمر هدهندشود، ضرایب نشانتفسیر می ساس لگیت شانسلجستیک که بر ا

ای گونهعبارت دیگر، هر واحد افزایش در متغیر مستقل، تابع توزیع تجمعی نرمال را بهیک واحد افزایش در متغیر مستقل هستند. به
افزایش  هدهندیابد. ضرایب مثبت نشانطوح بالاتر متغیر وابسته افزایش یا کاهش میدهد که احتمال قرارگیری در ستغییر می

 .کاهش این احتمال هستند هدهنداحتمال قرارگیری در سطوح بالاتر و ضرایب منفی نشان
 شرکت هتأثیر انداز .۱

ست. بر اساس منطق مدل پروبیت ترتیبی، معنادار ا >P ۰۰۱/۰ و در سطح ۴6۰/۰شرکت برابر با  هضریب برآوردشده برای متغیر انداز
متغیر نهان )کیفیت گزارشگری مالی(  Z هها، نمردهد که با افزایش یک واحد در لگاریتم طبیعی کل داراییاین ضریب نشان می

ها به حدود راییشرکت )معادل افزایش کل دا هتر، با افزایش هر واحد در اندازعبارت دقیقیابد. بهواحد افزایش می ۴6۰/۰ هاندازبه
دلیل ماهیت لگاریتمی متغیر(، احتمال قرارگیری شرکت در سطوح بالاتر کیفیت گزارشگری )بالا در مقایسه با متوسط برابر، به ۷2/2

ه دهد کیابد. این یافته از دیدگاه اقتصادسنجی نشان میطور معناداری افزایش میو پایین، یا متوسط و بالا در مقایسه با پایین( به
 ههای کیفیت گزارشگری مالی در بازار سرمایکنندهبینیترین پیشعنوان یک متغیر ساختاری و نهادی، یکی از قویشرکت، به هانداز

توان گفت که این اثر در است(، می ۹6/۱بحرانی  ه)که بسیار بالاتر از آستان ۹۱۳/۷برابر با  Z-value ایران است. با توجه به مقدار
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( نیز بیانگر دقت بالای برآورد است. استحکام ۰۵۸/۰درصد( تأیید شده و خطای استاندارد پایین ) ۹۹اطمینان آماری )بالاترین سطح 
دهد که ماهیت رابطه، مستقل از توزیع خطا بوده و نتایج از پایایی نشان می ،(۰β=/۷۷۰) این ضریب در مقایسه با مدل لجستیک

های نمایندگی بالاتر، تحت نظارت نهادی شدیدتری دلیل هزینهتر بههای بزرگیندگی، شرکتبالایی برخوردارند. از منظر تئوری نما
های بودن و شفافیت گزارشموقعکنند که این امر به افزایش دقت، بهسازی میتری را پیادههای داخلی قویقرار دارند و کنترل

 انجامد.مالی می

 مدیره. تأثیر استقلال هیأت2

دهد که با افزایش معنادار است. این ضریب نشان می = P ۰2۷/۰و در سطح  ۳۰۷/۱مدیره برابر با ستقلال هیأتضریب متغیر ا
متغیر نهان  Z هدرصدی استقلال(، نمر ۱۰۰مدیره )یعنی افزایش یک واحد در نسبت اعضای غیرموظف به کل اعضای هیأت

توجه احتمال قرارگیری در سطوح بالاتر کیفیت گزارشگری است. با ش قابلمعنای افزاییابد که بهواحد افزایش می ۳۰۷/۱ هاندازبه
(، یک انحراف معیار افزایش در استقلال ۱است )جدول  ۷۹۵/۰تا  ۳۰۵/۰تغییرات این متغیر در نمونه بین  هتوجه به اینکه دامن

ه از نظر اقتصادی تأثیر چشمگیری محسوب واحد افزایش دهد ک ۱۹۳/۰ هاندازرا به Z هتواند نمرواحد( می ۱۴۸/۰مدیره )هیأت
 ۹۵اطمینان  هتر است، اما همچنان در آستانپایین( >۰۰۱/۰Pشرکت ) ه( در مقایسه با انداز۰2۷/۰شود. اگرچه سطح معناداری )می

ت که بیانگر رد اس ۹6/۱( فراتر از مقدار بحرانی 2۱۳/2شده )محاسبه Z هدرصد قرار دارد و از اعتبار آماری برخوردار است. آمار
های وانگ مدیره در ارتقای کیفیت گزارشگری است. این یافته با پژوهشصفر )عدم تأثیر( و تأیید نقش مثبت استقلال هیأت هفرضی

عنوان یک مدیره، بهدهد که حضور اعضای مستقل در هیأتراستا بوده و نشان می( هم2۰2۳( و بیلال و همکاران )2۰2۵و لیانگ )
یدی حاکمیت شرکتی، با کاهش تضاد منافع میان مدیران و سهامداران، از مدیریت سود جلوگیری کرده و شفافیت مکانیزم کل

ها ایران که با ساختار مالکیت متمرکز و نفوذ دولت در بسیاری از شرکت هدهد. در بافت بازار سرمایهای مالی را افزایش میگزارش
عنوان یک تواند بهمدیره میدهد که تقویت استقلال هیأتبرخوردار بوده و نشان می همراه است، این یافته از اهمیت دوچندانی

 اهرم سیاستی مؤثر در بهبود شفافیت مالی عمل کند.

 تأثیر رقابت در بازار .۳
ینکه با توجه به ا .معنادار است >۰۰۱/۰Pو در سطح  -2۴۷/۳هیرشمن( برابر با -ضریب متغیر رقابت در بازار )شاخص هرفیندال

تمرکز بیشتر و رقابت کمتر(، ضریب منفی به این معناست که  هدهندمعیاری از تمرکز بازار است )مقادیر بالاتر نشان HHI شاخص
معنای کاهش چشمگیر یابد که بهواحد کاهش می 2۴۷/۳ هاندازمتغیر نهان به Z همیزان یک واحد، نمربا افزایش تمرکز بازار به
احتمال  (،ترپایین HHI با) ترعبارت معکوس، در بازارهای رقابتیبه .طوح بالاتر کیفیت گزارشگری استاحتمال قرارگیری در س

تر ( از سایر ضرایب بزرگ2۴۷/۳مقدار قدرمطلق این ضریب ) .یابدطور معناداری افزایش میتر بههای مالی باکیفیتگزارش هارائ
های درونی شرکت )اندازه و حاکمیت شرکتی( بر کیفیت ار در مقایسه با ویژگیتر ساختار بازاثرگذاری قوی هدهنداست که نشان

( و بیانگر آن است ۷۷۸/۰در سطح بسیار بالایی معنادار است )خطای استاندارد  -۱۷2/۴با مقدار  Z هآمار .گزارشگری مالی است
این یافته از منظر تئوری  .برخوردار است معکوس بین تمرکز بازار و کیفیت گزارشگری، از استحکام آماری بالایی هکه رابط
 هگذاران و حفظ سهم بازار خود، ناگزیر از ارائها برای جلب اعتماد سرمایهدر بازارهای رقابتی، شرکت: تفسیر استقابل دهیعلامت
سازی برای پنهان های مدیریت رارقابت، انگیزه .های مالی شفاف هستندهای مثبت از طریق افشای داوطلبانه و گزارشسیگنال

 .بخشدهای فرصت عدم شفافیت، کیفیت گزارشگری را ارتقا میاطلاعات کاهش داده و از طریق افزایش هزینه

 متغیرهای کنترلی .۴

و سطح معناداری  ۳۷۳/۰با ضریب  حسابرس هدر میان متغیرهای کنترلی، تنها دو متغیر از لحاظ آماری معنادار هستند: انداز
۰۳6/۰P=  ۰۰2/۰و سطح معناداری  -۸۳۰/۰با ضریب  ت بانکیصنع وP= .حسابرس ارتباط مثبتی با کیفیت گزارشگری  هانداز

متغیر نهان را  Z هتر )در مقایسه با سایر حسابرسان( نمرای که انتخاب سازمان حسابرسی یا مؤسسات حسابرسی بزرگگونهدارد، به
نقش نظارتی و تخصصی حسابرسان بزرگ در بهبود کیفیت گزارشگری است.  هدهنددهد که نشانواحد افزایش می ۳۷۳/۰میزان به
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های ذاتی مؤسسات مالی، در مقابل، صنعت بانکی تأثیر منفی و معناداری بر کیفیت گزارشگری دارد، که احتمالاً ناشی از پیچیدگی
ین صنعت است. سایر متغیرهای کنترلی از المللی بر شفافیت گزارشگری در اهای بینهای نظارتی خاص و تأثیر تحریممحدودیت

دهد که از لحاظ آماری معنادار نیستند؛ این موضوع نشان می و صنعت خودروسازی صنعت پتروشیمی جمله اهرم مالی، سودآوری،
کنند الی ایفا نمیبندی کیفیت گزارشگری مکننده در رتبهزمانی مورد بررسی، این متغیرها نقشی تعیین هایران و در باز هدر بازار سرمای
 مدیره و رقابت( است.کنندگی مدل عمدتاً ناشی از سه متغیر اصلی پژوهش )اندازه، استقلال هیأتو قدرت تبیین

 هاآستانه .۵
نقاط برشی بر روی تابع توزیع تجمعی نرمال هستند که سطوح ترتیبی  هدهندهای برآوردشده در مدل پروبیت ترتیبی نشانآستانه

 2۳۸/۰برابر با  دوم همعنادار است و آستان ۰۰۱/۰و در سطح  ۸۰6/6برابر با  اول هآستان .کنندته را از یکدیگر تفکیک میمتغیر وابس
پذیری مناسب سطوح مختلف کیفیت گزارشگری تفکیک هدهندمعنادار، نشان هوجود هر دو آستان .معنادار است ۰2۵/۰و در سطح 

خوبی در سه سطح مجزا بیانگر آن است که متغیرهای مستقل، توزیع متغیر وابسته را به )پایین، متوسط و بالا( در مدل است و
 .کنندتفکیک می

 برازش مدل و استحکام نتایج .6

در مدل لجستیک  2۴۱/۰است که در مقایسه با مقدار  2۴۵/۰( برای مدل پروبیت ترتیبی برابر با ۱فادن)مک ²Pseudo R مقدار
این افزایش، که ناشی از تناسب بهتر توزیع نرمال  .دهندگی مدل استواحد هزارم( در قدرت توضیح ۴ناچیز )ترتیبی، بیانگر افزایش 

های این پژوهش برخوردارند، اما داده« بسیار خوب»دهد که اگرچه هر دو مدل از برازش های این پژوهش است، نشان میبا داده
معناداری جهتی و همدر دو مدل و هم Pseudo R² ر اقتصادسنجی، نزدیکی مقادیراز منظ .طور جزئی با توزیع نرمال سازگارترندبه

بالای نتایج در برابر تغییر توزیع خطا )از لجستیک به نرمال( و عدم حساسیت برآوردها به تصریح مدل  استحکام ضرایب، بیانگر
مدیره و رقابت در بازار شرکت، استقلال هیأت هندازا هکنندهای پژوهش را در خصوص نقش تعییناین استحکام، اعتبار یافته .است

 .آوردآماری مورد مطالعه فراهم می هدهد و امکان تعمیم نتایج را به جامعتوجهی افزایش میطور قابلبر کیفیت گزارشگری مالی، به

کند، بلکه با صلی را تأیید میهای مدل اتنها استحکام یافتهعنوان رویکردی مکمل، نهنتایج مدل رگرسیون پروبیت ترتیبی، به
تری نسبت به روابط علی های مالی(، بینش عمیقپذیری توزیع نرمال در مواجهه با دادهدلیل انعطافبه) تربرآوردهای دقیق هارائ

اثر  شرکت )با هانداز یعنی طور خاص، سه متغیر اصلی پژوهشبه .آوردبین متغیرهای مستقل و کیفیت گزارشگری مالی فراهم می
عنوان ترین اثر معنادار( بهگذاری( و رقابت در بازار )با قویمدیره )با اثر مثبت و بااهمیت از نظر سیاستمثبت و پایدار(، استقلال هیأت

شده در بورس اوراق بهادار تهران شناسایی های پذیرفتهبندی کیفیت گزارشگری مالی در شرکترتبه هکنندعوامل کلیدی تعیین
درصد برای دو متغیر(  ۹۹درصد برای متغیرهای اصلی و  ۹۵آماری قوی )سطوح معناداری بالاتر از  هها، با پشتواناین یافته .اندشده

گذاران بازار راستا هستند، بلکه راهنمایی عملی برای سیاستدهی همهای نمایندگی و علامتتنها با تئوریو برازش مدل مناسب نه
برانگیز گذاران در جهت بهبود شفافیت مالی و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی در بازار پویا و چالشسرمایه سرمایه، نهادهای نظارتی و

 .دهندایران ارائه می

شود، بلکه در تلقی نمی« پایین»تنها باید تأکید کرد که این مقدار نه ۵شده در جدول گزارش 2۴۱/۰ درباره مقدار ضریب تعیین
بسیار خوب و »برازش  هدهندترتیبی، نشان هگسست ههای پانلی و متغیر وابستجستیک ترتیبی با دادههای رگرسیون لچارچوب مدل

باید مدنظر قرار گیرد.  در رگرسیون خطی R² با Pseudo R² از نظر علمی و آماری است. نخست، تمایز بنیادین« قبولکاملاً قابل
ریانس کل متغیر وابسته است که توسط متغیرهای مستقل توضیح داده نسبت وا هدهندنشان (R²) های خطی، ضریب تعییندر مدل

بر اساس نسبت لگاریتم  است( فادن)که در این پژوهش از نوع مک  Pseudo R²های لاجیت و پروبیت،شود، اما در مدلمی
رود، نه شمار میبه« برازشبهبود نسبی »شود و معیاری از محاسبه می مدل کامل به مدل صرفاً دارای عرض از مبدأ نماییدرست

شناختی آشکاری است. در رگرسیون خطی، خطای روش R² با 2۴۱/۰مستقیم عدد  هشده. بنابراین، مقایسنسبت واریانس تبیین

                                                 
۱  McFadden 
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 2۰/۰بین  Pseudo R² ( تصریح کرده است که مقادیر۱۹۷۹فادن )دوم، بر اساس معیارهای استاندارد در ادبیات اقتصادسنجی، مک
تا  2۰/۰( نیز معیار 2۰۱۵و همکاران ) ۱های انتخاب گسسته است و هنشربرای مدل «بسیار عالی»برازش  هدهندشانن ۴۰/۰تا 
اند. برای نمونه، ژو و همکاران معرفی کرده« بخشکاملاً رضایت»متوسط،  ههای مقطعی و پانلی با حجم نمونرا برای داده ۳۰/۰

( 2۰2۳اند و ژانگ و ژائو )گزارش کرده ۱۸/۰حدود   Pseudo R²ر با مدل لاجیت ترتیبی،خود بر بازارهای نوظهو ه( در مطالع2۰2۵)
حسابداری و مالی  هدر این پژوهش از بسیاری از مطالعات معتبر حوز 2۴۱/۰رو، مقدار اند؛ از ایننیز به مقدار مشابهی دست یافته

دلیل توجهی از تغییرات کیفیت گزارشگری مالی بهش قابلسال، بخ ۷شرکت در  ۱2۵های پانلی با فراتر است. سوم، در داده
های خاص هر ها )مانند فرهنگ سازمانی، سبک مدیریت و ساختار مالکیت پنهان( و شوکهای نامشاهد میان شرکتناهمگونی

بخشی از واریانس طور ذاتی کیفیت به یک متغیر ترتیبی با سه سطح، به هکه تبدیل متغیر پیوستشود؛ ضمن اینصنعت ایجاد می
کنندگی بالای متغیرهای قدرت تبیین هدهند، نشان2۴۱/۰برابر با  Pseudo R² کند؛ بنابراین، دستیابی بهاطلاعاتی را حذف می

سازی های لجستیک ترتیبی، بیشینهمدیره و رقابت( است. چهارم، هدف اصلی مدلویژه اندازه شرکت، استقلال هیأتشده )بهانتخاب
های پژوهشی است، نه صرفاً افزایش عددی برای آزمون فرضیه یابی ضرایبو تأیید معناداری آماری و جهت بینیدقت پیش

Pseudo R²مدیره و رقابت( همگی شود، سه متغیر اصلی پژوهش )اندازه، استقلال هیأتمشاهده می ۵گونه که در جدول . همان
خوانی کامل دارد. مدل گیری نظری مورد انتظار همها با جهتد و ضرایب آن( قرار دارن۰۳۳/۰و  ۰۰۱/۰در سطوح معناداری قوی )

دهد که این مقدار برازش، نسبت به تغییر توزیع خطا ( نشان می6)جدول  2۴۵/۰برابر با  Pseudo R² مکمل پروبیت ترتیبی با
در  P-value=  ۱۳۰/۰سانی واریانس با ، ناهمVIF<۵خطی با های تشخیصی )همعلاوه، تمامی آزمونپایدار و مقاوم است. به

رود، شمار نمیتنها یک ضعف آماری بهنه 2۴۱/۰پاگان( حاکی از عدم نقض فروض کلاسیک است. در مجموع، مقدار -آزمون بروش
شود می تلقی« برازش عالی»های انتخاب گسسته، مدل هالمللی در حوزبلکه از دیدگاه علم اقتصادسنجی رفتاری و استانداردهای بین

بندی کیفیت گزارشگری مالی رتبه هکنندکنندگی مدل در شناسایی عوامل تعیینکه نشان از انتخاب مناسب متغیرها و قدرت تبیین
 سرمایه ایران دارد. هدر بازار پیچید

 

 بحث

تری را های عمیقشدهی، بینهای نمایندگی و علامتهای این پژوهش، ضمن تأیید تجربی چارچوب نظری مبتنی بر تئورییافته
در ادامه، هر یک از نتایج در  .سازدایران آشکار می ههای علی حاکم بر کیفیت گزارشگری مالی در بازار سرمایدر مورد مکانیسم

 .گیرندپژوهشی قرار گرفته و تناقضات و نکات مبهم مورد واکاوی قرار می هنقد و مقایسه با پیشین هبوت

 هواحدی در نمر ۴6۰/۰در مدل لجستیک و افزایش  ۱6/2شرکت )نسبت شانس  هبت و قوی اندازشرکت: ضریب مث هتأثیر انداز
Z )ای مستحکم و غیرخطی میان مقیاس عملیاتی و شفافیت اطلاعاتی است. این یافته با رابطه هدهندنشان در مدل پروبیت

در نظارت مالی تأکید « اقتصاد مقیاس»بر نقش راستا بوده و ( هم2۰2۵( و چن و همکاران )2۰2۵های ژو و همکاران )پژوهش
های علی این رابطه در شرایط خاص سازد، شناسایی کانالدارد. با این حال، آنچه این پژوهش را از مطالعات پیشین متمایز می

لی و انسانی بیشتری تنها از منابع ماتر نههای بزرگالمللی، شرکتهای بیناقتصاد ایران است. در محیطی با تورم مزمن و تحریم
های سیاسی و اقتصادی، تحت فشار مضاعفی از سوی نهادهای نظارتی برای رعایت استانداردهای دلیل حساسیتبرخوردارند، بلکه به

ای از درآمدهای ارزی کشور را تأمین های بزرگ در صنایع پتروشیمی و فلزات اساسی، که سهم عمدهگیرند. شرکتافشا قرار می
ها( در تعامل هستند المللی )در چارچوب تحریمطور مستقیم با سازمان بورس، سازمان امور مالیاتی و حتی نهادهای بینبهکنند، می

شرکت در ایران فراتر از منابع  هدهد. بنابراین، تأثیر اندازتر سوق میتر و شفافهای دقیقگزارش هها را به ارائو این فشار نهادی، آن

                                                 
۱  Hensher 
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های جادیاپا و همکاران کند؛ موضوعی که در پژوهشعمل می« پذیری نهادیقابلیت رویت»ای از وان نمایندهعنداخلی است و به
 عنوان یک عامل کلیدی شناسایی شده است.( نیز در بازارهای نوظهور به2۰2۴)

ی از نظر تأثیرگذاری بر مدیره، آن را به دومین متغیر قوبرای استقلال هیأت ۷۹/۸مدیره: نسبت شانس تأثیر استقلال هیأت
( 2۰2۳( و بیلال و همکاران )2۰2۵های وانگ و لیانگ )کند. این نتیجه با پژوهششانس ارتقای کیفیت گزارشگری تبدیل می

کاملاً همسو است، اما تحلیل علی آن در بستر ایران نیازمند تعمق بیشتری است. در ساختار مالکیت متمرکز ایران، جایی که بسیاری 
توجهی برخوردارند. در این شرایط، شوند، مدیران اجرایی معمولاً از قدرت قابلصورت دولتی یا خانوادگی اداره میها بهکتاز شر

عنوان یک شوند( بهحضور اعضای غیرموظف )که اغلب از میان دانشگاهیان، بازنشستگان یا نمایندگان سهامداران خرد انتخاب می
نماید. با این حال، یکی از مدیریتی جلوگیری می هطلبانهای فرصتاز تصویب و اجرای سیاست کند کهعمل می« مکانیزم ترمز»

عبارت دیگر، های موجود در ادبیات پژوهشی ایران، نگرانی در مورد استقلال صوری در مقابل استقلال جوهری است؛ بهتناقض
دلیل ارتباطات سیاسی یا اقتصادی با مدیران، نظارت رغم داشتن نسبت رسمی استقلال، بهممکن است اعضای غیرموظف، علی

دهد، حاکی از ها نشان میاین پژوهش، که ارتباط مثبت و معنادار را حتی با وجود این چالش هواقعی را با چالش مواجه کنند. یافت
اخیر سازمان بورس در  مؤثر عمل کند و اصلاحات هعنوان یک عامل بازدارندتواند بهآن است که حتی استقلال صوری نیز می

جهت افزایش حداقل نسبت اعضای غیرموظف، گامی در مسیر درست بوده است. با این حال، برای دستیابی به اثربخشی کامل، 
 سازی فرایندهای انتخاب اعضا نیز توجه شود.موازات افزایش کمی، به تقویت استقلال جوهری از طریق آموزش و شفافباید به

در مدل  -2۴۷/۳در مدل لجستیک و  -۳۰۰/۵ترین اثر معنادار متعلق به رقابت در بازار است )ضریب ازار: قویتأثیر رقابت در ب
دهی غلبه دارد. این یافته از منظر تئوری علامت« حاکمیت شرکتی»و « ساختار شرکت»بر « ساختار بازار»دهد پروبیت( که نشان می

ها ناگزیر از گذاری دارند، شرکتهای متعددی برای سرمایهگذاران گزینهکه سرمایهتفسیر است: در بازارهای رقابتی، جایی قابل
دهد که مقدار های رقابت نشان میهای تمایزدهنده از طریق شفافیت اطلاعاتی هستند. با این حال، بررسی آستانهارسال سیگنال

عنوان رقابت به ۵/۰تا  2۵/۰عنوان رقابت شدید و به 2۵/۰المللی زیر که در ادبیات بین(، در حالی۳۰۱/۰در نمونه ) HHI متوسط
شود، در بازار ایران باید با احتیاط بیشتری تفسیر گردد. در اقتصاد ایران، بسیاری از صنایع مانند پتروشیمی، متوسط تعریف می

های ارهای طبیعی )مانند شبکهبندی واردات و صادرات و وجود انحصدلیل مقررات دولتی، سهمیهبانکداری و فلزات اساسی، به
 هدهنددر این شرایط نشان ۳۰۱/۰با موانع شدید ورود هستند. بنابراین، عدد « انحصارطلبانه»مخابراتی و انرژی(، دارای ساختارهایی 

ت تا جذب ها در رقابت با تعداد محدودی از بازیگران بزرگ هستند؛ رقابتی که بیشتر بر سر سهم بازار موجود اسآن است که شرکت
های ها )از جمله هزینهسرعت به جنگ قیمتی یا کاهش هزینهتواند بههای جدید. در چنین ساختاری، فشار رقابتی میسرمایه

کند. دادن برتری خود ترغیب میتر برای نشانهای موفق را به افشای اطلاعات باکیفیتگزارشگری( منجر شود، اما همچنین شرکت
دهد که های پژوهش نشان میوضوح مشهود است و یافتهیران مانند خودروسازی و مواد غذایی، این انگیزه بهتر ادر صنایع رقابتی

یابد. این نتیجه، دیدگاه مرسوم طور چشمگیری بهبود میتر حرکت کند، کیفیت گزارشگری بههرچه صنعت به سمت رقابت کامل
ساختاری کشد و ضرورت تحلیل عوامل کلانچالش میمانی متمرکز است، بهسازدر ادبیات داخلی را که عمدتاً بر متغیرهای درون

 سازد.های خرد شرکتی برجسته میرا در کنار ویژگی

دهد که در مدل لجستیک( نشان می ۹۴/۱حسابرس )با نسبت شانس حدود  همتغیرهای کنترلی: ارتباط مثبت و معنادار انداز
تر، کیفیت گزارشگری را تر و شهرت حساسفنی بیشتر، منابع نیروی انسانی گستردهدلیل تخصص تر، بهمؤسسات حسابرسی بزرگ

خوانی کامل دارد. در مقابل، اثر منفی صنعت بانکی، یکی ( هم2۰2۵های ساوایا و همکاران )بخشند. این یافته با پژوهشبهبود می
ها از منابع مالی مناسبی برخوردارند، اما هرچند بانکت. های این پژوهش است که نیازمند تفسیر چندلایه استرین یافتهاز جالب

ها را نسبت طور سیستماتیک کیفیت گزارشگری آنهای تحریمی ممکن است بههای مالی و محدودیتهای ذاتی داراییپیچیدگی
. ای تدوین کنندای ویژهگذاران باید برای صنعت بانکی مقررات افشدهد که سیاستبه سایر صنایع کاهش دهد؛ این یافته نشان می
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های مالی )مانند تسهیلات های ذاتی دارایی( پیچیدگی۱در اقتصاد ایران، صنعت بانکی تحت تأثیر عوامل خاصی قرار دارد: )
های نظارتی خاص ( محدودیت2سازد؛ )ها را دشوار میگذاری و افشای آنغیرجاری، اوراق مشارکت و تعهدات ارزی( که ارزش

( تأثیر ۳کند؛ )ها وارد میای بر مدیران مالی بانککه گاهی با الزامات سازمان بورس در تعارض است و فشار دوگانهبانک مرکزی 
شود. دهی ارزی میسازی روابط کارگزاری و گزارشبانکی که منجر به محدودیت در شفاف هالمللی بر شبکهای بینمستقیم تحریم

های ساختاری، از دلیل محدودیترغم برخورداری از منابع کافی، بهدهد که علییتی قرار میها را در موقعترکیب این عوامل، بانک
 کند.نفعان ایجاد میگذاران و ذیمانند و این شکاف کیفیتی، نگرانی جدی برای سرمایهدستیابی به کیفیت گزارشگری بالا باز می

این پژوهش با ادبیات پیشین، عدم معناداری متغیرهای اهرم  های مهمعدم معناداری اهرم مالی و سودآوری: یکی از تناقض
دلیل افزایش فشارهای مالی و اند که اهرم مالی بالا، به( نشان داده2۰2۴هایی مانند لی و لیو )پژوهش .مالی و سودآوری است

های این پژوهش ن حال، یافتهبا ای .دهدهای مدیریت سود را تشدید کرده و کیفیت گزارشگری را کاهش میریسک نکول، انگیزه
توان به عوامل این عدم معناداری را می .، این رابطه برقرار نیست۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷زمانی  هدهد که در بازار ایران و در بازنشان می

عت سرها بهها یک شاخص ایستا نیست و ارزش واقعی آنها به داراییزیر نسبت داد: نخست، در شرایط تورم مزمن، نسبت بدهی
های مالی، تصویر دقیقی از فشارهای مالی واقعی شرکت ارائه شده در صورتکند؛ بنابراین، نسبت اهرم مالی گزارشتغییر می

دلیل تأمین مالی از طریق نظام بانکی دولتی و نه بازار سرمایه، وابستگی ها بهایران، بسیاری از شرکت هدوم، در بازار سرمای .دهدنمی
سوم،  .دهدها را به فشارهای اهرمی کاهش میگری مالی باکیفیت برای جذب منابع ندارند و این امر، حساسیت آنچندانی به گزارش

سنتی، تغییرات ریز را فیلتر کرده و ممکن است تأثیر این متغیرها  هپژوهش )کیفیت ترتیبی( در مقایسه با متغیر پیوست همتغیر وابست
های ترتیبی، عبارت دیگر، مدلبه .تشخیص نباشدبندی شده، از نظر آماری قابلهای طبقهادهدلیل تبدیل شدن به ددر سطح خرد، به

کنند و اگر تأثیر اهرم بر کیفیت، یکنواخت و در طول تمام سطوح نباشد، مدل ممکن محاسبه می نهان هشدت اثر را بر روی نمر
 هدهندتئوری باشد، نشان هجای آنکه ردکنندنابراین، این یافته بهب .غیرخطی یا نوسانی تشخیص ندهد هعنوان یک رابطاست آن را به

های سنتی حسابداری کارایی خود را در تبیین رفتار گزارشگری از دست شرایط خاص اقتصادی ایران است که در آن، شاخص
 .شودمی اند و نیاز به متغیرهای جایگزین )مانند جریان نقد عملیاتی، یا نرخ مؤثر مالیاتی( احساسداده

رغم اینکه چارچوب دهی، علیدهد که تئوری نمایندگی و علامتتحلیل تناقضات نظری و تجربی: این پژوهش نشان می
ویژه، عدم اند. بههای تجربی مواجهآورند، در تبیین برخی متغیرهای کنترلی با شکافمناسبی برای تبیین روابط اصلی فراهم می

های سنتی نظارت و فشار کند که آیا در شرایط اقتصاد شکننده و تورمی، مکانیزمرسش را مطرح میتأیید تأثیر اهرم مالی، این پ
رغم وجود مشکلات ساختاری، موفق به تعدیل اند یا اینکه نهادهای نظارتی در ایران، علیمالی، عملاً کارایی خود را از دست داده

دهد که فشارهای نهادی )مانند نظارت حسابرسان وضوح نشان مین پژوهش بههای ایاند. یافتهتأثیر منفی اهرم بر گزارشگری شده
بزرگ، الزامات قانونی سازمان بورس و رقابت ساختاری( بر فشارهای مالی )مانند اهرم و سودآوری( غلبه دارند و این بینش جدیدی 

 های آتی است.های علی در پژوهشتر کانالدقیق ههای طولی و مطالعآورد که نیازمند آزمونبرای ادبیات پژوهشی فراهم می

 

 گیرینتیجه

شده در بورس اوراق های پذیرفتهبندی کیفیت گزارشگری مالی در شرکترتبه هکننداین پژوهش با هدف شناسایی عوامل تعیین
کت )اندازه(، حاکمیت های شرزمان ویژگیگیری از مدل رگرسیون لجستیک ترتیبی، به بررسی تأثیر همبهادار تهران و با بهره
پرداخته است.  ۱۴۰۳تا  ۱۳۹۷زمانی  همدیره( و عوامل محیطی )رقابت در بازار( بر کیفیت گزارشگری در بازشرکتی )استقلال هیأت

ها در سطوح بالاتر دهند که هر سه متغیر اصلی، ارتباط مثبت و معناداری با شانس قرارگیری شرکتوضوح نشان میها بهیافته
دهد که ترین اثر را داشته و نشان میقوی (HHI )با ضریب منفی شاخص گزارشگری دارند. در این میان، رقابت در بازارکیفیت 

توجه، مدیره نیز با نسبت شانس قابلاصلاح ساختار بازار، مؤثرترین ابزار برای ارتقای شفافیت مالی در ایران است. استقلال هیأت
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عنوان عاملی ویژه در صنایع بزرگ و راهبردی، بهشرکت، به هنی حاکمیت شرکتی شناخته شد و اندازعنوان مؤثرترین مکانیزم دروبه
ها توسط مدل مکمل پروبیت ترتیبی با ضریب تعیین پذیری و شفافیت عمل کرده است. استحکام این یافتهبرای افزایش رویت

 تأیید شد. 2۴۵/۰

 های سیاستی مبتنی بر شواهدتوصیه

 های سیاستی مبتنی بر شواهد شامل موارد زیر است:توصیهلعه، در این مطا

جای درصد اعضای غیرموظف را )به ۵۰مدیره: سازمان بورس و اوراق بهادار باید الزام حداقل . تقویت کیفی و کمی استقلال هیأت۱
ویژه تشکیل الی اعضا تأکید شود؛ بهدرصد فعلی( در دستور کار قرار دهد. علاوه بر کمیت، باید بر استقلال جوهری و تخصص م ۳۰

 تواند اثربخشی نظارت را دوچندان کند.ای حسابداری، میحرفه ههای حسابرسی با حضور حداقل یک عضو دارای گواهینامکمیته

های کتهای کاهش انحصار، تسهیل ورود شرشده، سیاستترین اثر شناساییبا توجه به قوی :پذیری ساختاری بازارافزایش رقابت .2
فراتر از  ههای با افشای داوطلبانهای مالیاتی به شرکتمشوق هویژه پتروشیمی، بانکداری و فلزات اساسی( و ارائجدید به صنایع )به

سازی ، شفافعلاوه بر این .عنوان محرک اصلی بهبود کیفیت گزارشگری عمل کندتواند بهمی (ESG هایمانند گزارش) الزامات
گذاران در رسانی عمومی از سطح رقابت در صنایع مختلف، به سرمایهقابت توسط نهادهای ناظر و اطلاعهای سنجش رشاخص
 .گیری آگاهانه کمک خواهد کردتصمیم

حسابرس، تدوین مقررات تشویقی برای انتخاب مؤسسات حسابرسی  ه. تقویت نظارت حسابرسی: با توجه به ارتباط مثبت انداز۳
تر به ارتقای استانداردهای النظارت یا تسریع در فرایند پذیرش( و الزام مؤسسات کوچکد کاهش نرخ حقتر )ماننمعتبر و بزرگ

 .شودالمللی، توصیه میراستاسازی با معیارهای بینای و همحرفه

های ورالعملبا توجه به اثر منفی این صنعت، بانک مرکزی و سازمان بورس باید با تدوین دست نظارت ویژه بر صنعت بانکی: .۴
تقویت استقلال  نیزهای نظارتی )از جمله کفایت سرمایه و مطالبات غیرجاری( و بانکی و افزایش شفافیت در مورد نسبت هافشای ویژ

 .ها، این شکاف کیفیتی را کاهش دهندحسابرسان بانک

گذاری در تر باید با سرمایههای بزرگشرکت، شرکت هبا توجه به نقش کلیدی انداز :های فناوریگذاری در زیرساختسرمایه .۵
های مؤثری چین( گامهای نوین )همچون بلاکو ابزارهای کنترل داخلی مبتنی بر فناوری ریزی منابع سازمانیهای برنامهسیستم

 .های مالی بردارندبودن گزارشموقعدر ارتقای دقت و به

 های پژوهشمحدودیت

 های پژوهش به شرح زیر است:محدودیت

طور ذاتی هایی که بهزایی است. احتمال دارد شرکتترین محدودیت این پژوهش، عدم کنترل کامل برای درونمهم :زاییدرون. ۱
تری را جذب کنند )علت معکوس(. از آنجا که مدل تر شوند یا اعضای مستقلمرور زمان بزرگکیفیت گزارشگری بالاتری دارند، به

های متغیر های آینده با استفاده از مدلشود پژوهشزاری برای کنترل این پدیده ندارد، توصیه میلجستیک ترتیبی استاندارد، اب
 به این چالش بپردازند. (GMMمانند ) های پانل پویایا مدل (IV) ابزاری

قت )اختلاف های مربوط به معیار دشده: محدودیت دیگر پژوهش، عدم دسترسی به دادهبینیهای سود پیش. دسترسی به داده2
ناچار، شاخص ترکیبی کیفیت حذف شد. به ۱۳۹6دوم سال  هبینی سود از نیمشده و واقعی( است، زیرا الزام انتشار پیشبینیسود پیش

بودن و شفافیت ساخته شده است که ممکن است مفهوم کیفیت گزارشگری را محدودتر از تعریف موقعتنها بر اساس دو معیار به
 د.جامع آن نشان ده
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های غیربورسی یا بازار فرابورس را با محدودیت های بورس تهران، تعمیم نتایج به شرکتپذیری: تمرکز پژوهش بر شرکتتعمیم .۳
 .سازدمواجه می

صورت غیرمستقیم در مدل لحاظ ها صرفاً بهاقتصادی مانند نرخ تورم، نوسانات ارزی و تحریممتغیرهای کلان :عوامل محیطی .۴
 .های آتی ضروری استها در پژوهشتر آنو تحلیل دقیقاند شده

 پیشنهادها برای تحقیقات آتی

شود تا ها و تغییرات قوانین مالیاتی با جزئیات بیشتر پیشنهاد میبرای تحقیقات آتی، بررسی تأثیر عوامل محیطی مانند تورم، تحریم
تر را تواند روابط غیرخطی پیچیدهتر، مانند یادگیری ماشین، میرفتههای پیشتر شود. استفاده از مدلاثرات خاص بازار ایران روشن

ها را تقویت خواهد پذیری یافتهتر و مقایسه با سایر بازارهای نوظهور، تعمیمهای زمانی طولانیشناسایی کند. مطالعات طولی در بازه
های نظارتی و محور با توجه به تفاوتلیل صنعتچین و هوش مصنوعی و تحهای مالی، مانند بلاککرد. تمرکز بر نقش فناوری

دهد. این پژوهش با شناسایی عوامل مؤثر بر کیفیت گزارشگری مالی، مبنایی محکم برای های جدیدی ارائه میساختاری، دیدگاه
های ر و زیرساختگذاری و تحقیقات آتی در بازار سرمایه ایران فراهم کرده است. توجه به حاکمیت شرکتی، رقابت در بازاسیاست

 .برانگیز افزایش دهدگذاران را در این بازار پویا و چالشتواند شفافیت مالی را تقویت کرده و اعتماد سرمایهفناوری می

 

 منابع

 یمال یردکیبا رو یو گاو ینفت و طلا بر بورس اوراق بهادار تهران در بازار خرس متیاثر نرخ ارز، ق یبررس(. ۱۴۰۴امیدی، و. و جمشیدی، ا. )
 . ۱۱2-۸۳(، 2) ۱، ای اقتصادمطالعات بین رشته. THSVAR یاز الگو دیجد ی: شواهدیرفتار

سمت چارچوب یکپارچه بر کیفیت گزارشگری گرایی گزارشگری به(. تأثیر هم۱۴۰۳نیا، ا. )نژاد، ا. و رحمانیبدری گمچی، ح.، حسنی، م.، یعقوب
 . 2۸۹-2۵۹(، 2)۳۱ابداری و حسابرسی، های حسبررسیمالی و تضادهای نمایندگی. 

مدیریت اجتماعی پایدار بر ارزش افزوده اقتصادی. -(. عملکرد منابع انسانی۱۴۰۴خلیلی، ی.، نیکزاد قادیکلایی، م. و حیدری رستمی، ک. )
 . 2۷6-2۵۸(، ۱۳)۷منابع انسانی پایدار، 

ت در بازار محصول بر رابطه بین شفافیت اطلاعاتی و حاکمیت شرکتی با (. اثر رقاب۱۴۰۴رجبی، ف.، ابراهیمی، س. ک. و امری اسرمی، م. )

 . ۷۵ -۴۹، (۱)6های راهبردی بودجه و مالیه، پژوهشارزش شرکت. 

های پژوهش(. بررسی کیفیت گزارشگری مالی بر مبنای سطح تحصیلات مدیران و کارکنان شرکت. ۱۴۰۳رشیدی، م. و شریف خفری، س. )
 . 22-۱(، 6۳)۱6برسی، حسابداری مالی و حسا

ای شفافیت با استفاده از روش ها از طریق متغیر واسطه(. تأثیر حاکمیت شرکتی بر عملکرد مالی شرکت۱۴۰۳عسگرپور، ر. و ابوطالبی، ح. )
 . ۱2۴-۱۱۱(، ۱)۱2مدیریت دارایی و تأمین مالی، فراتحلیل. 

پژوهشنامه مدیریت اجرایی، پذیری محصول بر نقدشوندگی. (. اثر رقابت و تنوع۱۴۰۴نیکزاد قادیکلایی، م.، حیدری رستمی، ک. و خلیلی، ی. )
۱۷(۳۳ ،)22۱-2۵۳ . 

(. تبیین و ارائه الگویی برای تعیین و ارزیابی عوامل مؤثر بر انتخاب کیفیت گزارشگری مالی در ایران. ۱۳۸۸نیکومرام، ه. و بادآور نهندی، ی. )
 .۱۸۷-۱۴۱(، ۸)2وری، مدیریت بهره

از  ی: شواهدرانینرخ ارز و تورم بر شاخص کل بازار سهام در ا ی(. نقش نامتقارن تکانه ها۱۴۰۵م. ) ،یمطلب و .ع .ا ،یعادل .،م ،یمندیوا
 . ۷۱-۴۷(، ۱) 2، اقتصاد یارشته نیمطالعات ب. یاآستانه یبردار ونیخودرگرس یالگو

برسی داخلی؛ کیفیت گزارشگری مالی و زمان رسیدگی حسابرس مستقل. (. چرخش مدیر حسا۱۴۰2زاده لاریجانی، ا. و حسنی، ف. )ولی
 . 2۰۸-۱۹۱(، ۱)۳۰های حسابداری و حسابرسی، بررسی
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