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Abstract 
In recent years, companies have faced a series of bankruptcies that have raised 
concerns about the error in the risk management process. The quality of 
financial reporting and its impact on risk management is a topic that has 
recently been favored by researchers. By reviewing the financial data of 156 firms 
listed in stock exchange for the period of 11 years (2006 to 2016), the effect of 
enterprise risk management factors on the quality of financial reporting with 
the interactive role of corporate governance has been investigated. The results 
showed that the Sigma risk and firm size have a positive effect on financial 
transparency and a negative effect on the quality of accruals. Arbitrage and 
Opinion divergence risk do not affect transparency. Corporate governance has 
a positive effect on both the interaction between Sigma risk and financial 
transparency, as well as the interaction between firm size and financial 
information transparency. Also, corporate governance has a negative effect on 
the interaction between Sigma risk and the quality of accruals and a positive 
effect on the interaction between the firm size and the quality of accruals. 
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ی با نقش گزارشگري مالاثر عوامل مدیریت ریسک بنگاه بر کیفیت 

 1تعاملی حاکمیت شرکتی

 5، عسگر پاك مرام4، جمال بحري ثالث3، سعید جبارزاده کنگرلوئی2ابوالفضل باباجانی

 

 چکیده
در  که موجب بروز نگرانیاند ها روبرو بودههاي اخیر، شرکتها با یک سري ورشکستگیدر سال

خطاپذیري فرایند مدیریت ریسک بنگاه شده است.کیفیت گزارشگري مالی و تاثیرپذیري آن از مدیریت 
ي مالی هاریسک موضوعی است که  به تازگی مورد اقبال پژوهشگران واقع شده است. با بررسی داده

)، اثر عوامل مدیریت ریسک 1395ی ال 1385ساله ( 11شرکت عضو بورس اوراق بهادار براي دوره  156
بنگاه بر کیفیت گزارشگري مالی با نقش تعاملی حاکمیت شرکتی مورد بررسی قرار گرفته است. نتایج 
نشان داد، ریسک سیگما و اندازه شرکت بر شفافیت مالی تاثیر مثبت و بر کیفیت اقلام تعهدي تاثیر منفی 

یسک تاثیر ندارد. حاکمیت شرکتی هم بر تعامل میان ر دارند. ریسک آربیتراژ و پراکندگی بر شفافیت
سیگما و شفافیت اطلاعات مالی و هم بر تعامل بین اندازه شرکت و شفافیت اطلاعات مالی تاثیر مثبت 
دارد. همچنین حاکمیت شرکتی بر تعامل میان ریسک سیگما و کیفیت اقلام تعهدي تاثیر منفی و بر تعامل 

 اقلام تعهدي تاثیر مثبت دارد.  بین اندازه شرکت و کیفیت
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 مقدمه
سی از برخی اقلام مالی و غیرمالی بر ک یادشدهکیفیت گزارشگري مالی و متاثر شدن مولفه 

زارشگري مالی کیفیت گ پیشرفتاي مرتبط نیز سعی در هاي حرفهپوشیده نیست و تلاش سازمان
لازم است که  بنابراین. است، ریسک گزارشگري مالی موثراست. یکی از عواملی که بر کیفیت 

ش، نظارت، ه اقتصادي بر پایهاي بنگاه اقتصادي مدیریت شود زیرا مدیریت ریسک بنگاریسک
 پورمیمهدوي و کری .ها، طراحی برنامه و ارزیابی ریسک اثر داردکنترل داخلی، کنترل ریسک

ت را بخش، ریسک تجاري مربوط به شرکاند که سیستم مدیریت ریسک اثربیان داشته )1391(
 استراتژي شرکت بوده وکند. مدیریت ریسک سازمانی بخشی از شناسایی، ارزیابی و کنترل می

شود(گتزیرت و اي دارد که توسط مدیران ارشد و از بالا به پایین هدایت میاهمیت ویژه
کند تا اطمینان قابل ). مدیریت ریسک واحد تجاري، ریسک را مدیریت می2013، 1مارتین

 2تجاري را فراهم آورد. گوردون، لوئیب و تیسنگیابی به اهداف واحد قبولی براي دست
شناسایی اثربخشی مدیریت ریسک، استراتژي شرکت، بهره وري، تطابق و  براي)، 2009(

کند که ریسک ریسک سازمانی نه تنها تلاش می مدیریت را معرفی کرده اند. گزارشگري و ...
اقع هاي بالقوه براي موسسه نیز هست. در وشرکت را به حداقل برساند، بلکه در پی ایجاد فرصت

گرا و فرابخشی به ریسک اول نگاه کل :سازمان بر دو نکته بنیادي تاکید داردمدیریت ریسک 
کند و است و دوم آنکه ریسک را نه به عنوان یک تهدید، بلکه به عنوان یک فرصت نگاه می

رایند گرا به ریسک، بیانگر فاین نگرش کل .کندهاي مخاطره آمیز، فرصت ایجاد میاز موقعیت
وقتی که سیستم  ).2011، 3(آلتینتس، بري و هویت مدیریت ریسک استو دیدگاهی جامعی از 

 دار و قابل توجه مؤثر برهاي معنیمدیریت ریسک بنگاه اقتصادي ناکارآمد است، ریسک
ها را توان شناسایی، ارزیابی، کنترل و یا افشا کرد. براي مثال، ریسکهاي مالی را نمیگزارش

یچر و بل، پ(برآوردهاي حسابداري و افشاها در نظر گرفت توان به طور مناسب در توسعهنمی
 ).2005، 4سولومون

قتصادي هاي داخلی واحد ابا توجه به اینکه قابلیت اتکاي گزارشگري مالی در درون کنترل
در رسیدن  که اطمینانی منطقیرود مینهفته و از سیستم مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي انتظار 
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یسک بررسی ارتباط عوامل مدیریت ر بنابراین کند،به کیفیت بالاي گزارشگري مالی فراهم 
هاي اهمیت بوده زیرا که با تقویت روش دارايبنگاه با کیفیت گزارشگري مالی در محیط ایران 

هاي گوناگون، انتظار بر این است که بر کیفیت مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي با مدل
کیفیت  زیرا نشودهاي نظري اکتفا به دیدگاه به تنهاییاثیر داشته باشد و گزارشگري مالی ت

گزارشگري مالی و متاثر شدن آن از مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي از موضوعاتی است که در 
)، 2017اپومی و تشاکر(ها واقع شده است. ايهاي اخیر مورد اقبال دانشگاهیان و حرفهسال

هایی مانند مستقل بودن رئیس و تخصص مالی اعضاء، در هد ویژگیشواهدي نیافتند که نشان د
پذیري اجتماعی شرکت تاثیر مسئولیتهاي استرالیا به افشاي اطلاعات در مورد شرکت

حاکمیت بایستی بر که  کردندبیان ) 1990) و بوید(1978بطوریکه پفر و سالانیک( .گذاردمی
محیطی  قطعیتمقابله با عدم برايسب و کار ها در توسعه موفق راهبردهاي ککمک به شرکت

 هاي دانش متمرکز باشد.و دسترسی به سرمایه خارجی و شبکه
اصول راهبري شرکتی، دیدگاهی روشن در اطمینان بخشی کیفیت گزارشگري مالی بیان 

کند چالش اصلی، اثربخشی این شاخص بر کیفیت گزارشگري مالی است. شاخص یادشده می
گیري مشخص می کند بطوریکه اصول راهبري شرکتی در قوانین هایی را بر تصمیمقواعد و رویه

ازوکارهاي که تقویت س رودموضوعه ایران نیز مورد تاکید قرار گرفته است. بنابراین انتظار می
ود. شاثر بخشی شاخص حاکمیت شرکتی، به افزایش کیفیت گزارشگري مالی منجر 

تعداد مدیران اجرایی در ارتباط با مدیریت ریسک بر  ) نشان دادند که2015(1لوکیانچوك
) نشان دادند 2004(2گذار است. سانگ و ویندرمهاي کوچک و متوسط تاثیرعملکرد شرکت

که استقلال هیات مدیره، دانش مالی مدیران و فعال بودن کمیته حسابرسی، موجب بهبود اثر 
اند )بیان کرده1396ناصري و همکاران( شود.بخشی کمیته یادشده در زمینه گزارشگري مالی می

کارگیري نامناسب در ایران، کارایی لازم براي کاهش تضاد که اندازه هیأت مدیره به دلیل به
منافع میان ذینفعان و هزینه نمایندگی را ندارد و نقش سازوکارهاي حاکمیت شرکتی در ایران، 

روابط  دهد که وجودی شده نشان میهاي بررسنتایج پژوهشمطابق با نظریه نمایندگی نیست. 
هاي مدیریت ریسک و کیفیت گزارشگري مالی روابطی بین اجزاي حاکمیت شرکتی و مولفه

شرکتی  هاي حاکمیتاثبات شده است که برخی از آنها بدین شرح است: وجود ارتباط بین مولفه
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آورد صورتهاي )، ارزیابی حسابرسان از بر1396و افشاي سرمایه فکري(رضایی و همکاران،
مدیریت ریسک مفهومی طراحی شده به منظور مدیریت و )، 2015مالی(گریفت و همکاران ،

)، گزارشگري مالی قابل اتکا یکی از اهداف کنترل 1392ها(اسدي و اصغري،کنترل ریسک
بنابراین به نظر پژوهشگران، اثر تعاملی اصول راهبري شرکتی در ایران  ).2004داخلی(کوزو، 

. بنابراین اگر اصول حاکمیت شرکتی که مستقل و امل مورد توجه قرار نگرفته استبطور ک
مطابق با ضوابط و مقررات باشد احتمال قصور و سهل انگاري در کیفیت گزارشگري مالی را 

دهد و نیز اعتبار گزارشگري مالی را افزایش خواهد داد. بنابراین اعمال اصول راهبري کاهش می
یفیت گزارشگري مالی را از طریق نظارت بر امور بنگاه اقتصادي و مدیریت تواند کشرکتی می

همانطوریکه مشخص است اعمال درست سیستم کنترل داخلی و اصول ریسک افزایش دهد. 
ن با منظور شود. بنابرایراهبري شرکتی منجر به بهبود و افزایش کیفیت گزارشگري مالی می

ست که حاکمیت قوي شرکتی منجر به بهبود کیفیت کردن موارد مطروحه، انتظار بر این ا
ادي هاي مدیریت ریسک ارتباط زیشود و از نظر تئوري نمایندگی فعالیتگزارشگري مالی می

ریت را ها، زمینه رفتار فرصت طلبانه مدیگونه فعالیتبا حاکمیت شرکتی دارد زیرا ابهام در این
وي ق ري مالی منجر شود. حاکمیت شرکتیتواند به کاهش کیفیت گزارشگفراهم ساخته و می

باعث کاهش بروز رفتارهاي فرصت طلبانه از سوي مدیریت شده و موجب بهبود کیفیت 
تی که این رابطه با وجود شاخص حاکمیت شرک رودشود. بنابراین انتظار میگزارشگري مالی می

یت بر کیفپژوهش حاضر سعی در بررسی اثر عوامل مدیریت ریسک بنگاه تعدیل شود. 
هاي ه بررسیبنابراین با توجه ب گزارشگري مالی با نقش تعدیلگري اصول راهبري شرکتی است.

انجام شده تا کنون، موضوع مذکور مورد غفلت واقع شده و یک ضرورت در ادبیات حسابداري 
 .اي براي انجام پژوهش حاضر استبراي پژوهش در این حوزه وجود دارد که این خود انگیزه

ا و همبانی نظري و پیشینه پژوهش، به ارائه روش پژوهش، یافته از بیان در ادامه پس براینبنا
 شود.گیري و پیشنهادها پرداخته میدر نهایت نتیجه

 
 مبانی نظري

 مدیریت ریسک بنگاه
ها صورت گرفته است که هاي مهم شرکتهاي اخیر، یک سري از ورشکستگیدر سال

هایی در خصوص بروز خطاهاي جدي در فرایند مدیریت ریسک در بسیاري موجب بروز نگرانی
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تینگس شده است. در پاسخ به این  -ان-ها نظیر لیمن برادرز، جنرال موتورز و لینناز شرکت
هاي هوهاي مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي و تقویت شیمسئله، توجه زیادي به توسعه چارچوب

مدیریت ریسک به  ).2017، 1مدیریت ریسک بنگاه شده است(کوهن، کریشنامورثی و رایت
ت فرآیندي است تحت تأثیر هیئ«پردازد و گذار بر خلق ارزش میهاي تاثیرها و فرصتریسک

که  يامدیره، مدیریت و سایر کارکنان بنگاه که در تنظیم استراتژي، شناسایی رویدادهاي بالقوه
ل ها براي تنظیم آنها در سطح ریسک قاباست بر بنگاه تأثیرگذارد و مدیریت ریسک ممکن

(موسوي ودشرود تا راجع به دستیابی به اهداف بنگاه، اطمینانی معقول فراهم پذیرش به کار می
هاي مدیریت ریسک بنگاه نسبت ). یکی از مزیت2004؛کوزو، 1392نیا وشاکري، شیري، توکل

مدیریت ریسک سنتی این است که مدیریت ریسک بنگاه مربوط به کل هاي به فعالیت
هاي درون یک بخش خاص. از این روي، مدیریت هاي شرکت است تا ارزیابی ریسکریسک

اتخاذ 2ايتر براي مدیریت ریسک در مقایسه با رویکرد جزیرهریسک بنگاه یک رویکرد جامع
 ).3،2011مایکس(کندمی

 
 کیفیت گزارشگري مالی

 ریافتدتوان به عنوان ابزار آگاهی بخشی یفیت گزارشگري مالی و ارتقاء افشاء را میک
). با وجود تدوین سازوکارهاي نظارتی 1394کرد(موسوي شیري، سلیمانی، مومنی و سلیمانی،
الی آنها رسد کیفیت و شفافیت گزارشگري میکسان براي گزارشگري مالی شرکتها، به نظر می

عوامل دیگري وجود دارد که باعث ایجاد  چه بساامر بیانگر آن است که یکسان نیست و این 
انی، حساس یگانه، بهشور و شکري کی(شودتفاوت در شفافیت گزارشگري مالی شرکتها می

اي هاز زمان تدوین مبانی نظري گزارشگري مالی و استانداردهاي حسابداري، پژوهش .)1397
گزارش شده از طریق سیستم حسابداري انجام شده متعددي درباره کیفیت اطلاعات مالی 

کیفیت گزارشگري مالی از دیدگاه پژوهشگران داراي  ).1397است(زنگ زن مقدم و لشگري، 
تعاریف متعددي است و نوع تعریف، به دیدگاه فرد بستگی دارد. در واقع کیفیت گزارشگري 

اطلاعات عملیات شرکت و به  هاي مالی در انتقالتوان به صورت توانایی صورتمالی را می

                                                                                                                                      
1. Cohen, Krishnamoorthy & Wright. 
2. “silo” approach 
3. Mikes 
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مدرس (کردگذاران تعریف هاي نقدي مورد انتظار آن به سرمایهطور خاص، پیش بینی جریان
). پژوهشگران اخیر، هر یک معیارهاي متفاوتی را براي تعریف و سنجش 1387و حصارزاده، 

ایداري سود کاري، پ. معیارهایی شامل مدیریت سود، محافظهاندکردهکیفیت حسابداري استفاده 
و اقلام تعهدي. اقلام تعهدي بیانگر تفاوت بین سود حسابداري و جزء نقدي آن است که شامل 

هاي پرداختنی است(نادري و هاي دریافتنی و حسابتغییرات در موجودي کالا، حساب
 ).1397ها، حاجی

 
 اصول راهبري شرکت

تی هاي اقتصادي داراي راهبري شرکاهگذاري در بنگافراد نسبت به سرمایه به طور فراگیر
شفافیت، پاسخگوئی و افشاي  ).1397ضعیف دچار تردید هستند(کامیابی، خدامی پور و امیري، 

رفت که توان چنین نتیجه گبنابراین می کافی سه عنصر اصلی در حاکمیت شرکتی هستند.
ا همه ذینفعان درست ب است که به تایید رفتار منصفانه و یحاکمیت شرکتی مجموعه سازوکارهای

تی کند. استقرار مناسب سازوکارهاي راهبري شرکو به تقویت شفافیت و پاسخگویی کمک می
اقدامی اساسی براي استفاده بهینه از منابع، ارتقاء پاسخگوئی، شفافیت، رعایت انصاف و حقوق 

 ).1392همه ذینفعان شرکت است(پورعلی، 
 

 مالی و اصول راهبري شرکت مدیریت ریسک بنگاه، کیفیت گزارشگري
دهد که کیفیت اطلاعات مالی هاي مالی واحدهاي اقتصادي نشان میهاي اخیر، بررسی گزارشدر سال

نتیجه  ها، به احتمال زیاد به عوامل مدیریت ریسک بنگاه و درارائه شده متقاوت بوده و تفاوت در کیفیت افشاء
) و اندرسون و 2004بوده است. آرچامبولت و آرچامبولت (تفکر راهبران شرکتی و حاکمیت شرکتی وابسته 

ت راهبري هاي مهم کیفی) معتقدند که افشاي کامل و شفافیت اطلاعات مالی، یکی از شاخص2009همکاران(
شرکتی است که شفافیت بیشتر و افشاي بهتر، منجر به کاهش عدمِ تقارن اطلاعاتی و کاهش مشکلات 

اي داخلی، هفعلی، مدیریت ریسک به یک بخش اساسی از کنترل سازمان شود. در چارچوبنمایندگی می
حاکمیت شرکتی و یک عنصر اساسی از حوزه کسب و کار تبدیل شده است با این وجود، عدم شفافیت در 

ریسک و با توجه به عدم وجود اقدامات یکنواخت در میان شرکتها، مدیریت  ]مرتبط با[افشاي اطلاعات 
یلی و زگال، (لاج شودنوان یکی از عوامل موثر بر کیفیت گزارشگري مالی شمرده میریسک بنگاه به ع

). اگرچه حضور مدیریت ریسک بنگاه قوي تضمین یک فرایند گزارشگري مالی با کیفیت بالا نیست، 2005
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اند که مدیریت ریسک بنگاه ضعیف و حاکمیت شرکتی ضعیف روي هم منتقدان این طور استدلال کرده
هاي شود مشکلات مالی پیش روي شرکتشود که موجب میمنجر به گزارشگري مالی ضعیف میرفته 

). از لحاظ مفهومی، در صورتیکه 2010؛ ولکاس، 2013ورشکسته از نظرها پنهان بماند(باکستر و همکاران، 
-وهاي مهم کسبشرکت داراي عملیات مدیریت ریسک بنگاه شفاف باشد، این شرکت بایستی از ریسک

این  ها انجام دهد. با توجه به این کهکار آگاه بوده و اقداماتی را به منظور کنترل و محدود کردن این ریسک
ا و یا ههاي مالی، ارزشیابیگذارند لازم است دربرآوردهاي صورتها بر گزارشگري مالی اثر میریسک

ي گانه حاکمیتی ارتباط قوام افراد سه) نشان دادند که به نظر تم2017افشاها منعکس شوند.کوهن و همکاران(
هاي داخلی و حسابرسی وجود دارد و در ضمن میان مدیریت ریسک بنگاه و گزارشگري مالی، کنترل

 ند.ابر اهمیت ارزیابی یا شناسایی ریسک و کارائی و اثربخشی عملیاتی تاکید داشته 1گانه حاکمیتیاعضاي سه
تواند به عنوان یک مکانیسم نظارتی در ه میاجراي دقیق و درست مدیریت ریسک بنگا

راستاي بهبود کیفیت گزارشگري مالی مورد استفاده قرار گیرد زیرا در صورت افزایش کیفیت 
گزارشگري مالی، سوء استفاده مدیران کاهش و نشان از اجراي کامل و صحیح مدیریت ریسک 

ی نیازمند وجود حاکمیت شرکت اما اعِمال دقیق مدیریت ریسک بنگاه شودمی برداشت بنگاه
شرکتی  توان نتیجه گرفت که شاخص حاکمیتبراساس مطالب پیش گفته میبنابراین  استقوي 

واند تتجمیع شده از پانزده معیار در این پژوهش، از طریق اعمال نظارت و کنترل بر شرکت می
رابطه مدیریت ریسک بنگاه و کیفیت گزارشگري مالی را تحت تاثیر قرار دهد و تبعاً رابطه بین 

ینکه رسد اعمال مدیریت ریسک بنگاه ضمن ابنابراین به نظر میکند، را تعدیل  یادشدهمتغیرهاي 
لی نقش و شودموجب کسب اطمینانی معقول از دستیابی به گزارشگري مالی با کیفیت می

 گري شاخص حاکمیت شرکتی اجتناب ناپذیر است.عدیلت
 

 پیشینه پژوهش
 پیشینه خارجی

مدیریت ریسک بنگاه و عملکرد « با عنوان پژوهشیدر  )2020و همکاران( 2مالیک
در دنیاي  دوچندانیهاي هاي اخیر، تلاشاند که در سالآورده »شرکت:نقش کمیته ریسک

ک و فرایندهاي حاکمیت صورت گرفته است و گذاري در مدیریت ریسهاي سرمایهشرکت

                                                                                                                                      
 هستند. ) شامل اعضاي کمیته حسابرسی، مدیران ارشد و حسابرسان مستقل2017اعضاي سه گانه یادشده طبق مقاله کوهن و همکاران ( - 1

2. Malik 
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بر عملکرد شرکت  یطور قابل توجه تاثیر مثبتنشان دادند که اثربخشی مدیریت ریسک بنگاه به
دارد. همچنین حاکمیت قوي کمیته ریسک مبتنی برهیئت مدیره را مکمل این رابطه دانسته و 

دهد می هاي آنها نیز نشانیافته دهد.اثرات مدیریت ریسک بنگاه عملکرد شرکت را افزایش می
ریت ت مدیره براي اثربخشی مدیأتشکیل محض(صرف)کمیته ریسک مبتنی بر هی تنهاکه 

ت مدیره أحال، وجود ساختار قوي کمیته ریسک مبتنی بر هی ریسک بنگاه کافی نیست. با این
 براي حاکمیت کمیته موثر مدیریت ریسک بنگاه بسیار مهم است.

هاي مدیریت ریسک استراتژیک تاثیر روش«با عنوان پژوهشی)در 2020(1ساینگ و هانگ
طمینان، ا نبودنشان دادند که در شرایط » یک تحقیق تجربی و عملیاتی بر عملکرد شرکت:

ي از ریسک اشود تا زمانیکه اشکال قابل مشاهدهتصمیمات مدیریت با احتیاط بیشتري ظاهر می
 شوند.اسخگوئی محتاطانه اعمال میپ هاي واکنش وظاهر شود و مکانیزم

اي به بررسی ادغام گزارشگري پایدار در مدیریت )در مطالعه2019کاشیفشاد و همکاران(
ریسک سازمانی و ارتباط آن با عملکرد تجاري پرداختند و نتایج پژوهش آنها حاکی از آن 

رد شرکت لککارگیري مناسب مدیریت ریسک سازمانی تاثیر قابل توجهی بر عماست که به
تواند بر عملکرد شرکت از طریق مدیریت ریسک دهی پایدار میدارد و همچنین گزارش

هاي سیاسی و ریسک ) نشان دادند که هزینه2018نینگتیاس و شونهاجی( سازمانی تاثیر بگذارد.
) در 2017کوهن و همکاران( گذارد.دعاوي حقوقی بر کیفیت گزارشگري مالی تاثیر نمی

تمام  مالی نشان دادند که به نظر گزارشگرينوان مدیریت ریسک تجاري و فرایند با ع پژوهشی
اي هگانه حاکمیتی ارتباط قوي میان مدیریت ریسک بنگاه و گزارشگري مالی، کنترلافراد سه

 گانه حاکمیتی بر اهمیت ارزیابی یا شناساییاعضاي سه همچنینداخلی و حسابرسی وجود دارد و 
 ) در پژوهشی با عنوان2017(2اند. اپومیو تشاکراثربخشی عملیاتی تاکید داشتهریسک و کارائی و 

 هاي کمیته حسابرسی بر افشاء مسئولیت اجتماعی شرکت: تجزیه و تحلیلاثر ویژگی«
با استفاده از روش تجزیه و تحلیل رگرسیون به این نتیجه دست یافتند  »هاي استرالیائیشرکت

ستقلال کمیته و تنوع جنسیتی کمیته حسابرسی تاثیر مثبت قابل که اندازه، تعداد جلسات، ا
) در پژوهش 2015(3لوکیانچوك اي بر سطح افشاء مسئولیت اجتماعی شرکت دارد.ملاحظه

                                                                                                                                      
1. Sinfg & Hong 
2. Appuhami & Tashakor. 
3. Lukianchuk 
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اثر مدیریت ریسک واحد تجاري بر عملکرد شرکت در واحدهاي تجاري « خود با عنوان
 2012تا  2007الی طی دوره زمانی در محیط اقتصادي بریتانیا و ایرلند شم »کوچک و متوسط

اي هنشان دادند که تعداد مدیران اجرایی در ارتباط با مدیریت ریسک بر عملکرد شرکت
) تاثیر 2013(1ال صوفی، الام بایدن، العباد و مخلوف گذار است.کوچک و متوسط تاثیر

ان را مهاي پذیرفته شده در بورس عحاکمیت شرکتی بر روي کیفیت اطلاعات مالی شرکت
ورتهاي مالی از کنندگان صکنندگان و استفادهو به این نتیجه دست یافتند که تهیه کردهبررسی 

ي کاراي ند و به کارگیرهست آگاه به درستیمفهوم راهبردي شرکتی و کیفیت اطلاعات مالی 
شدن اطلاعات  ترنظام راهبردي شرکتی بر کیفیت اطلاعات مالی موثر است و باعث با کیفیت

زنی اثربخشی گزارشگري ) در پژوهشی با عنوان محک2004سانگ و ویندرم( شود.الی میم
مالی کمیته حسابرسی نشان دادند که استقلال هیات مدیره، دانش مالی مدیران و فعال بودن 

الکیت در زمینه گزارشگري مالی و م یادشدهکمیته حسابرسی، موجب بهبود اثر بخشی کمیته 
ا، هعضاي هیات مدیره و تعدد عضویت آنان در هیات مدیره سایر شرکتسهام شرکت از سوي ا

اند حسابرسان ) خاطر نشان کرده2015شود.گریفت و همکاران (می یادشدهباعث اثربخشی 
ن موثر نباشند. براي مثال دانش تدوی به درستیهاي مالی ممکن است در ارزیابی برآورد صورت

 در ارزیابی مناسب بودن فرض مرتبط با برآورد ماندگاري توانداستراتژي بازاریابی شرکت می
اند که با روند بیان داشته )2011آدامز و همکاران( ها ارزشمند باشد.(منسوخی) موجودي

افزایشی مربوط به گزارشگري یکپارچه، انگیزه زیادي براي گزارشگري و افشا مدیریت ریسک 
 بنگاه در آینده وجود دارد.

 
 پیشینه داخلی

مدل مدیریت ریسک شرکتی و پیامدهاي «در پژوهشی با عنوان  )1399وردي(دري و تاريقا
به این نتیجه رسیدند که نتایج هر سه فرضیه  »هاي سود شرکتآن در کنترل موثر ویژگی

حاکی از آن است که بین مدیریت ریسک شرکت با پایداري سود، به موقع بودن سود  ،پژوهش
در  )1398داري وجود دارد. صیادي، دستگیر و احمدي(معنی و محافظه کاري سود ارتباط

مطالعه نقش مدیریت ریسک شرکت بر رابطه بین توانایی مدیریت و افزایش « با عنوانپژوهشی 

                                                                                                                                      
1. All sufy, Alambaideen, Alabbad & Makhlouf 
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بر  که مدیریت ریسک شرکت به تنهایی تاثیريبه این نتیجه رسیدند  »گذاريکارایی سرمایه
اري گذگذاري و یا کاهش ناکارایی سرمایههرابطه توان مدیریت در افزایش کارایی سرمای

با عنوان بررسی تاثیر  پژوهشیدر  )1396ها ندارد. رضایی، ناظمی و صابري نژاد(شرکت
هاي هاي شرکت بر افشاي سرمایه فکري در شرکتهاي حاکمیت شرکتی و ویژگیمولفه

ي حاکمیت هاپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نشان دادند که بین مولفه
شرکتی(مالکیت خانوادگی، مالکیت نهادي، استقلال هیئت مدیره و کمیته حسابرسی) 

ها)و افشاي سرمایه فکري ارتباط مثبت و هاي شرکت(سن شرکت و بازده داراییویژگی
بررسی تاثیر « خود با عنوان پژوهش)، در 1396(فرسلیمانی و یزديناصري، معناداري وجود دارد.

س هاي پذیرفته شده در بوربر کارایی مدیریت سرمایه در گردش شرکتحاکمیت شرکتی 
ا و هگیري کردند که سهامداران نهادي نقش نظارتی فعالی بر تصمیمنتیجه» اوراق بهادار تهران

د کنند و با افزایش درصدر جهت کاهش طول دوره وصول مطالبات اعمال نمی هافعالیت شرکت
ند که ایابد. آنان همچنین بیان کردهوصول مطالبات افزایش مینهادي سهام طول دوره  مالکیت

  تأت مدیره بر کارایی مدیریت سرمایه در گردش، اندازه هیتوجه به عدمِ تاثیر اندازه هیأ با
ین ذینفعان منافع ب کارگیري نامناسب در ایران، کارایی لازم براي کاهش تضادِمدیره به دلیل به

رد و نقش سازوکارهاي حاکمیت شرکتی در ایران، مطابق با نظریه و هزینه نمایندگی را ندا
 نمایندگی نیست.

 
 روش پژوهش

 ،از منظر بعد زمان از نظر هدف کاربردي و از نوع تحلیل همبستگی است. پژوهش حاضر
 پس رویدادي مبتنی بر پژوهشهاينوع  از پژوهشهاي از منظر داده و مقطعی(ترکیبی)-طولی

استقرایی است و براي آزمون  -مالی عینی است. از منظر منطق اجرا قیاسی هاي اطلاعاتداده
 ها از رگرسیون استفاده شده است.فرضیه

 
 جامعه و نمونه آماري 

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کلیه شرکتشامل  پژوهشجامعه آماري این 
 شده است استفاده 1ارهاي جدول حذف سیستماتیک طبق معیبراي نمونه آماري از روش  .است
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 -سال 1716سال و به تعداد  11به مدت  1395تا1385شرکت طی بازه زمانی  156که در نهایت 
 شده است.شرکت استفاده 

 
ل  دو ه .1ج انتخاب نمون ه  حو  ن

 494 95هاي پذیرفته شده در بورس در پایان سال تعداد کل شرکت

  :معیارها

 )171( اند.در بورس فعال نبوده 85-95زمانی  هایی که در قلمروتعداد شرکت

 )42( اند.بوده هاها و یا لیزینگبانک، گري مالیواسطهها، سرمایهگذاريهایی که جزء هلدینگ، شرکتتعداد 

 )63( .ستاتغییر سال مالی داده و یا سال مالی آن منتهی به پایان اسفند  پژوهشهایی که در قلمرو زمانی شرکتتعداد 

 )62( .استباشد و یا ناقص اطلاعات مورد آنها در دسترس نمی پژوهشهایی که در قلمرو زمانی عداد شرکتت

 156 هاي نمونه در دسترستعداد شرکت

 
 هافرضیه

راي هاي مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي بهاي اخیر تاکید بیشتري بر تقویت روشدر سال
ي شرکت و هااطمینان از اینکه آنها منطبق با استراتژيهاي تجاري و شناسایی و کنترل ریسک

) معتقدند که 2011این، آدامز و همکاران(توان تحمل ریسک هستند وجود دارد. علاوه بر
ذاران گو شفافیت بیشتري براي سرمایه هاي مهم شرکت باید با صراحتها و ریسکاستراتژي

مطرح  ریزيارزیابی ریسک و طرح برنامهافشاء شود و باید به صراحت توسط حسابرسان در 
هاي یک که، کل ریسکتر این). از همه مهم2011کوزلوسکی و مسیر، -شود(کوچی تاوا

 1هاي تجاري لاندن ویلگذارد و زیانهاي مالی و برآوردها تاثیر میشرکت بر ارزیابی صورت
اط شگري مالی ارتبدهد که بخش گزارو اثرات آن براي گزارشگري مالی به وضوح نشان می

هاي مدیریت ریسک در واحدهاي اقتصادي معاصر دارد (کوهن و همکاران، نزدیکی با شیوه

                                                                                                                                      
1. London Whale 
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اگرچه حضور مدیریت ریسک بنگاه قوي متضمن فرایند گزارشگري مالی با کیفیت ). 2017
اند که مدیریت ریسک بنگاه ضعیف و حاکمیت بالا نیست، منتقدان این طور استدلال کرده

شود شود که موجب میضعیف روي هم رفته به گزارشگري مالی ضعیف منجر میشرکتی 
هاي ورشکست، از نظرها پنهان بماند(باکستر و همکاران، مشکلات مالی پیش روي شرکت

). از لحاظ مفهومی، در صورتی که شرکت داراي عملیات مدیریت 2010؛ ولکاس، 2013
وده و کار آگاه بوهاي مهم کسبز ریسکریسک بنگاه شفاف باشد، این شرکت لازم است ا

ها ها انجام دهد. با توجه به این که ریسکاقداماتی را براي کنترل و محدود کردن این ریسک
ا و یا ههاي مالی، ارزشیابیگذارند بایستی دربرآوردهاي صورتبر گزارشگري مالی اثر می

ل مفهومی پژوهش، مبانی نظري و بنابراین بر این اساس و بر اساس مد افشاها منعکس شوند.
اصلی اول در قالب چهار فرضیه فرعی مورد بررسی به شرح زیر تنظیم  پیشینه پژوهش، فرضیه

 شده است.
 

 : عوامل مدیریت ریسک بنگاه بر شاخص شفافیت اطلاعات مالی تاثیر دارد.1فرضیه اصلی 
 ریسک آربیتراژ بر شاخص شفافیت اطلاعات مالی تاثیر دارد. -1

 پذیري سهام بر شاخص شفافیت اطلاعات مالی تاثیر دارد.ریسک نوسان -2

 ریسک پراکندگی عقیده بر شاخص شفافیت اطلاعات مالی تاثیر دارد. -3

 اندازه شرکت بر شاخص شفافیت اطلاعات مالی تاثیر دارد. -4
 رداشتبتوان به عنوان ابزار آگاهی بخشی کیفیت گزارشگري مالی و ارتقاء افشاء را می

). با وجود تدوین سازوکارهاي نظارتی یکسان براي 1394کرد (موسوي شیري و همکاران،
ر رسد کیفیت گزارشگري مالی آنها یکسان نیست و این امگزارشگري مالی شرکتها، به نظر می

عوامل دیگري وجود دارد که باعث ایجاد تفاوت در کیفیت  شایدبیانگر آن است که 
ه تواند مدیریت ریسک بنگاشود و این عوامل میم تعهدي) شرکتها میگزارشگري مالی (اقلا

اي هاز زمان تدوین مبانی نظري گزارشگري مالی و استانداردهاي حسابداري، پژوهشباشد. 
اما اثر عوامل مدیریت ریسک بنگاه بر ، متعددي درباره کیفیت اقلام تعهدي انجام شده است

لذا بر این اساس و بر اساس مدل مفهومی  .ته استکیفیت گزارشگري مالی صورت نپذیرف
اصلی دوم در قالب چهار فرضیه فرعی مورد  پژوهش، مبانی نظري و پیشینه پژوهش، فرضیه

 است. شدهبررسی به شرح زیر تنظیم 
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 : عوامل مدیریت ریسک بنگاه بر شاخص کیفیت اقلام تعهدي تاثیر دارد.2فرضیه اصلی 

 ریسک آربیتراژ بر شاخص کیفیت اقلام تعهدي تاثیر دارد. -1

 پذیري سهام بر شاخص کیفیت اقلام تعهدي تاثیر دارد.ریسک نوسان -2

 ریسک پراکندگی عقیده بر شاخص کیفیت اقلام تعهدي تاثیر دارد. -3

 اندازه شرکت بر شاخص کیفیت اقلام تعهدي تاثیر دارد. -4

 زوکارهايساکارهاي موثر بر شفافیت اطلاعات مالی است. وحاکمیت شرکتی یکی از ساز

زارشگري گ هاي عدم شفافیت را کاهش و در نتیجه کیفیتتواند فرصتحاکمیت شرکتی می

 مالی و شفافیت اطلاعات مالی را بهبود بخشد. بر اساس تئوري نمایندگی، تقاضا براي

 واندتص حاکمیت شرکتی میاعتقاد بر این است که که شاخ نظارت بر شرکت وجود دارد.

 هاي مالی،کاهش احتمال دستکاري گزارش با نظارت خود یک اقدام ارزشمند یعنی

که شفافیت،  کرد) بیان 1392پورعلی ( افزایش شفافیت اطلاعات مالی را صورت دهند.

 وانتپاسخگوئی و افشاي کافی سه عنصر اصلی در حاکمیت شرکتی هستند. بنابراین می

 فافیتکه به تقویت شگرفت که حاکمیت شرکتی مجموعه سازوکارهایی است چنین نتیجه 

 مناسب سازوکارهاي راهبري شرکتی اقدامی اساسی کند. استقرارو پاسخگویی کمک می

براي استفاده بهینه از منابع، ارتقاء پاسخگوئی، شفافیت، رعایت انصاف و حقوق همه ذینفعان 

 شرکت است.

 هی روشن در اطمینان بخشی کیفیت گزارشگري مالیاصول راهبري شرکتی، دیدگا

 کند چالش اصلی، اثربخشی این شاخص بر رابطه بین مدیریت ریسک بنگاه وبیان می

یري گهایی را بر تصمیمقواعد و رویه یادشدهشاخص شفافیت اطلاعات مالی است. شاخص 

 بطوریکه اصول راهبري شرکتی در قوانین موضوعه ایران نیز مورد کندمشخص می

 انتظار بر این است که تقویت سازوکارهاي اثر بخشی بنابراینتاکید قرار گرفته است. 

مدیریت ریسک بنگاه و کیفیت شاخص حاکمیت شرکتی، منجر به تعدیل رابطه عوامل 

 یشینه پژوهش، فرضیه سوم به شرحبا توجه به مبانی نظري و پ پس. شودگزارشگري مالی 

 .شودزیر بیان می
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: شاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین عوامل مدیریت ریسک بنگاه و شاخص 3فرضیه اصلی 
 شفافیت اطلاعات مالی تاثیر دارد.

شاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین ریسک آربیتراژ و شاخص شفافیت اطلاعات  -1
 مالی تاثیر دارد.

یت پذیري سهام و شاخص شفافشرکتی بر تعامل بین ریسک نوسان شاخص حاکمیت -2
 اطلاعات مالی تاثیر دارد.

شاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین ریسک پراکندگی عقیده و شاخص شفافیت  -3
 اطلاعات مالی تاثیر دارد.

شاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین اندازه شرکت و شاخص شفافیت اطلاعات مالی  -4
 تاثیر دارد.

ی هاي داخلی حاکم برگزارشگري مالبخشی از اصول راهبري شرکتی در ارتباط با کنترل
مالی خود  هايملزم به ارزیابی فرایندهاي ارزیابی ریسک مشتریان و کیفیت گزارش

ها و عملیات مدیریت ریسک بنگاه در میان جه به متغیر بودن شیوهبا تو ).COSO،2013(هستند
ها، اعمال شاخص حاکمیت شرکتی قوي موجب کسب اطمینانی معقول از دستیابی به شرکت

وابط گري شاخص حاکمیت شرکتی در ر. پس نقش تعدیلشودگزارشگري مالی با کیفیت می
بر اساس  بر این اساس و پساپذیر است. عوامل مدیریت ریسک و کیفیت اقلام تعهدي اجتناب ن

یه اصلی چهارم در قالب چهار فرض مدل مفهومی پژوهش، مبانی نظري و پیشینه پژوهش، فرضیه
 است. شدهفرعی مورد بررسی به شرح زیر تنظیم 

 
: شاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین عوامل مدیریت ریسک بنگاه و شاخص 4فرضیه اصلی 

 تاثیر دارد.کیفیت اقلام تعهدي 
 شاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین ریسک آربیتراژ و شاخص کیفیت اقلام تعهدي تاثیر دارد. -1

ت پذیري سهام و شاخص کیفیشاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین ریسک نوسان -2
 اقلام تعهدي تاثیر دارد.

قلام ا شاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین ریسک پراکندگی عقیده و شاخص کیفیت -3
 تعهدي تاثیر دارد.

شاخص حاکمیت شرکتی بر تعامل بین اندازه شرکت و شاخص کیفیت اقلام تعهدي  -4
 تاثیر دارد.
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 تعریف عملیاتی متغیرها
 شفافیت اطلاعات مالی

ا از نظر هبندي شرکتبر اساس رتبهکیفیت گزارشگري مالی گیري شاخص اول اندازه
از سوي سازمان بورس اوراق بهادار تهران است. سازمان رسانی مناسب کیفیت افشاء و اطلاع

ا از نظر هبندي شرکترتبه«مرتبط، امتیازات کیفیت گزارشگري مالی را در قالب گزارش 
تاکنون در سایت کدال منتشر کرده است.  1382از سال » رسانی مناسبکیفیت افشاء و اطلاع

ه منتهی به هاي یک سالرسانی مناسب براي دورهها از نظر کیفیت افشا و اطلاعبندي شرکترتبه
اي در مقاطع مختلف سال(هاي) قبل به ها به همراه امتیاز مقایسهبیست و نهم اسفند تمامی سال

ظر ن رسانی ناشران براساس وضعیت اطلاع رسانی آنها ازشود. امتیاز اطلاعترتیب نیز بیان می
اطلاعات بر  موقع بودنشود. بررسی معیار بهبه میموقع بودن ارسال اطلاعات محاسقابلیت و به

 افشاي اطلاعات و اساس ارسال اطلاعات توسط شرکت در مقاطع تعیین شده در دستورالعمل
. گیردتوجه به مهلت مقرر در دستورالعمل، صورت میلحاظ نمودن تعداد روزهاي تاخیر، با

رسالی و نیز هاي اتغییرات در پیش بینیهمچنین معیار قابلیت اتکا با توجه به میزان نوسان و 
گیرد. گلب و می ها و عملکرد واقعی حسابرسی شده، مورد ارزیابی قراربینیتفاوت بین پیش

و تقی نتاج و همکاران  )1391آذین و همکاران()، مهر2007)، لین و همکاران(2002همکاران(
 اند.از این روش بهره بردهگیري شفافیت مالی )، نیز در پژوهش خود براي اندازه1397(

 
 )2002کیفیت اقلام تعهدي مک نیکولز (

)، 2002( 1اساس مدل مک نیکولز بر کیفیت گزارشگري مالی ابتداگیري شاخص دوم اندازه
یت مانده به عنوان نماینده کیفسپس قدرمطلق خطاي باقی شدهکیفیت اقلام تعهدي محاسبه 

ي از که اقلام تعهد است. این معیار بر اساس این نظر شودگرفته میگزارشگري مالی درنظر 
دهندگی سود طریق کاهش هموارسازي ناشی ازتغییرات در وجه نقد باعث افزایش آگاهی

 .شودمی
به شرح زیر  )2002( 3کیفیت اقلام تعهدي بر اساس مدل مک نیکولز: 2کیفیت اقلام تعهدي

 :شودمحاسبه می

                                                                                                                                      
1. Mike Nichols 
2. Accrual Items Quality 
3. Mike Nichols 
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𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡

= 𝛽𝛽0,𝑖𝑖 + 𝛽𝛽1,𝑖𝑖
𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖,𝑡𝑡−1
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡

+ 𝛽𝛽2,𝑖𝑖
𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡

+ 𝛽𝛽3,𝑖𝑖
𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖,𝑡𝑡+1
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡

+ 𝛽𝛽4,𝑖𝑖
𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝛥𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡

+ 𝛽𝛽5,𝑖𝑖
𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡

+ 𝑉𝑉𝑖𝑖,𝑡𝑡  

 در معادله فوق:
ΔWCi,t : هاي سرمایه در گردش شرکت برابر با تغییر در حسابi  در سالt  که به شکل

 شود:حاسبه میزیر م
هاي دریافتنی+افزایش موجودي کالا+کاهش افزایش در حساب=هاي سرمایه در گردشتغییر در حساب

 )هاها(بدهیها+کاهش در مالیات پرداختنی+افزایش(کاهش) در سایر داراییهاي پرداختنی و بدهیحساب
Assetsi,t  :هاي شرکت میانگین داراییi  در سالt 

CFOi,t−1  :وجه نقد حاصل از عملیاتشرکتi  در سالt-1 
CFOi,t :وجه نقد حاصل از عملیاتشرکتi  در سالt 

CFOi,t+1 :وجه نقد حاصل از عملیاتشرکتi در سالt +1   

Δsalesi,t  : تغییر در حساب فروش شرکتi  در سالt 

PPEi,t  : تجهیزات شرکت اموال ماشین آلات وi  در سالt 

Vi,t  :مانده خطاي باقی 
β1,i  تاβ5,i(شیب)ضرایب متغیرها 
β0,i  :مقدار ثابت محاسبه شده توسط مدل رگرسیون 

بیانگر این است که خطاي برآورد در اقلام تعهدي جاري ارتباطی باجریان  فوق مانده در معادلهمقدار خطاي باقی
این  آلات و تجهیزات قابل تبیین نیست. در این پژوهشماشین ،وجه نقد عملیاتی ندارد و به وسیله تغییر در درآمد

 . فتگرخواهد مانده به عنوان نماینده کیفیت گزارشگري مالی مورد استفاده قرار قدرمطلق خطاي باقی
CFOهاي عملیاتی از تقسیم وجه نقد عملیاتی به جمع هاي نقد ناشی از فعالیت: مبلغ جریان

 شود. ها محاسبه میدارایی
 

 متغیر تعدیلی: اصول راهبري شرکتی
شاخص حاکمیت شرکتی در این پژوهش با توجه به پیشینه پژوهش و مبانی نظري به عنوان 

اي اصول هکارگیري هر یک از عاملاز آنجا که به شده است. متغیر تعدیل کننده در نظر گرفته
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ر اصول گیري متغیراهبري شرکتی به تنهایی، ممکن است باعث بروز اخلال و تورش در اندازه
. دشراهبري شرکتی بشود. از این رو در پژوهش حاضر، از یک شاخص ترکیبی موزون استفاده 

کارگیري منفرد هر یک از معیارهاي حاکمیتی به استفاده از این شاخص جامع، چولگی ناشی از
رخی باز  کند. بسیاري از پژوهشگرانتري را براي آزمون فراهم میرا کاهش داده و معیار دقیق

هاي اصول راهبري شرکتی به صورت تجمیعی به صورت صفر و یک نیز استفاده از شاخص
ر اصول راهبري شرکتی به صورت صفکه در پژوهش حاضر نیز از تجمیع پانزده معیار  اندکرده

 استفاده شده است. 2و یک، طبق جدول 
 

ل دو ی .2 ج ي شرکت هبر ل را ع اصو جام ص  خ  شا

 شرح ردیف
علامت 
 اختصاري

 فراوانی شرکتها
 توضیحات و نحوه عملیاتی کردن

 درصد یک درصد صفر

 ، یک؛ غیر، صفر%20بیش از  IN 356 21% 1360 79% میزان مالکیت نهادي 1

 BI 304 18% 1412 82% استقلال هیات مدیره(ساختار هیئت مدیره) 2
(نسبت اعضاي غیرموظف تقسیم بر کل اعضاي هیئت 

 مدیره) بیشتر از نیم، یک؛ کمتر، صفر

 FS 1324 77% 392 23% تخصص مالی اعضاء هیات مدیره 3
برابر است با درصد اعضاي داراي تخصص مالی 

 نیم، یک؛ کمتر، صفردر هیات مدیره ؛ بیشتر از 
 بیش از یک سال یک و غیر، صفر TN 463 27% 1253 73% مدت تصدي مدیر عامل (به سال) 4
 مدیرعامل، رئیس یا نایب رئیس هیئت مدیره باشد، صفر؛ غیر، یک DU 382 22% 1334 78% دوگانگی وظایف مدیرعامل 5
 ، یک و غیر، صفر)3(مساوي و بیش از اعضاي حاضر در کمیتۀ حسابرسیتعداد  ACM 1169 68% 547 32% اندازه کمیته حسابرسی 6

7 
نسبت تخصص مالی اعضاء به کل اعضاء 

 نسبت اعضاء تخصص مالی نسبت به کل اعضاء ؛ بیش از نیم؛ یک و غیر؛ صفر ACMB 1256 73% 460 27% کمیته حسابرسی

 ، یک و غیر، صفر5بود بیش از  5صاحبکار موسسه؛ چون میانه تعداد  PART 998 58% 718 42% اندازه موسسه حسابرسی 8

 BAC 1185 69% 531 41% استقلال کمیته حسابرسی 9
نسبت اعضاي مستقل کمیته حسابرسی به تعداد کل 

برابر با صفر و در  5/0اعضاي کمیته حسابرسی (کمتر از 
 غیر این صورت برابر با یک)

 سال در آن شرکت، یک؛ غیر، صفر 3سابقه کمتر از TPART 1020 59% 696 41% دوره تصدي حسابرس 10
 ارائه گزارش مقبول، یک؛ غیر، صفر REPORT 973 57% 743 43% نوع گزارش حسابرسی امسال 11
12 ( PAR)نوع گزارش حسابرسی سال قبل PAR 976 57% 740 43% ارائه گزارش مقبول، یک؛ غیر، صفر 
 بیشتر از نیم، یک؛ غیر صفر CO 1012 59% 704 41% نهادي COتمرکز مالکیت   13
14 BIG4 BIG4 1291 75% 425 25% انجام حسابرسی توسط سازمان حسابرسی، یک، غیر، صفر 
 ، یک، غیر، صفر5بیشر از  QEST 1694 99% 23 1% تعداد هیأت مدیره 15
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)، شامل چهار متغیر ریسک 1395(زادهمعیارهاي ریسک بنگاه اقتصادي به مانند قائمی و تقی
پذیري سهام، ریسک پراکندگی عقیده و اندازه شرکت است. همچنین تاري آربیتراژ، ریسک نوسان

ز ا »رابطه مدیریت ریسک و عملکرد شرکت«) در پژوهشی با عنوان 1391وردي و دامچی جلودار(
ادري و اند و همچنین قه کردهرقابت صنعت و اندازه شرکت به عنوان معیارهاي مدیریت ریسک استفاد

 اند.) از اندازه شرکت و عدم اطمینان اطلاعاتی به عنوان مدیریت ریسک استفاده کرده1399همکاران(
 

 ریسک آربیتراژ(ریسک نگهداري)
هداري یا ریسک نگ گیري مدیریت ریسک اطلاعات از معیار ریسک آربیتراژاندازه) براي2004هال(مندن

گذاري آربیترآژ، چنانچه قیمت کشف شده بر اساس است. بر اساس این معیار در مدل قیمتاستفاده نموده 
هد و دباشد، صحت اطلاعات و مربوط بودن آنها را نشان می اطلاعات با قیمت واقعی اختلاف چندانی نداشته

مدل بازار که در  5باشد، گویاي ریسکی بودن اطلاعات است. در این مدل، طبق رابطه  هر چه خطاي مدل بیشتر
روز قبل  252روز قبل از اعلان سود تا  5متغیر وابسته، بازده شرکت پس از کسر بازده بدون ریسک است، از  آن

 است. 6هاي این مدل طبق رابطه شود. ریسک آربیتراژ، واریانس باقی ماندهاز آن برآورد می

Rit     5رابطه  − RFt = ai,t + βi,t × RMt + ei 

Ritزانه سهام شرکت : بازده واقعی روi 
RFtد.شو: بازده بدون ریسک روزانه که از نرخ سپرده یک ساله بانکی استفاده می 

RMtود.ش: بازده روزانه بازار که با استفاده از شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران محاسبه می 

var(ei)                         6رابطه  = σ2 = ∑ (ei−e�i)2n
i=1

𝑛𝑛
 

 
 سهام(ریسک عدم اطمینان اطلاعاتی)ریسک نوسان پذیري 

 پذیري سهام یا عدمگیري مدیریت ریسک اطلاعات از معیار ریسک نوسان) براي اندازه2006ژانگ(
اطمینان اطلاعاتی استفاده کرده است. در این مدل تغییرات قیمتی در بازار به دنبال ارائه اطلاعات جدید به 

بود می در بازار زیاد باشد، به دلیل ارائه زیاد اطلاعات تصحیحی یا نپیوندد. چنانچه تغییرات قیمت سهوقوع می
ي خارج اگذاري صحیح است. بنابراین نوسان قیمت سهام در محدودهاطلاعات قابل اتکا به عنوان مبناي قیمت

ان ماهانه ساطمینان اطلاعاتی در نظر گرفت. در این مدل، میزان نوتوان معیاري براي عدماز تغییرات بازار را می
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ود شقیمت سهام یا همان بازده ماهانه سهام نسبت به بازار، نماینده عدم قابلیت اتکاي اطلاعات در نظر گرفته می
 شود.گیري آن استفاده میو از انحراف معیار بازده تعدیل شده ماهانه سهام شرکت براي اندازه

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉(𝑅𝑅𝐼𝐼) = (𝜎𝜎)𝑛𝑛 = ��𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡 − 𝑅𝑅𝑚𝑚,𝑡𝑡�
2

𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

 

Nگیريهاي اندازه: تعداد ماه 
Rit بازده شرکت :i  در ماهt 

RMt بازده بازار در ماه :t ود. شکه با استفاده از شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران محاسبه می 
پس از محاسبه واریانس بازده ماهانه تعدیل شده، انحراف معیار آن براي دوره یک ساله 

 شود(از یک اعلان سود تا اعلان سود بعدي).ماه) محاسبه می 12منتهی به تاریخ اعلان سود (
 

 ریسک پراکندگی عقیده(تغییرات حجم معاملات)
گیري مدیریت ریسک اطلاعات از معیار تغییرات حجم ) براي اندازه2006(گارفینکل و سوکوبین

تعداد  از ايتوان نمایندهمعاملات یا پراکندگی عقیده استفاده نموده است. در این مدل حجم معاملات را می
وص گران با دستیابی به اطلاعات جدید، به گرفتن تصمیم در خصگران دانست. طبیعی است که معاملهمعامله

اي در حجم معاملات ایجاد کنند. چنانچه پس از اعلان خبر تغییر عمدهنگهداري یا فروش سهام اقدام می
ه نیستند. بنابراین از تغییرات حجم معاملات گیري یکپارچشود، نشان دهنده این است که سهامداران در تصمیم

توان میزان واگرایی عقاید آنها را نسبت به سهام سنجید. براي رفع اثر متغیرهاي در بازه زمانی اعلان سود، می
 ود.شدهند، این تغییرات با تغییرات حجم معاملات بازار تعدیل میکلان که کل بازار را تحت تاثیر قرار می

DTO =
�∑ ��

𝑣𝑣𝑜𝑜𝑜𝑜𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝑠𝑠ℎ𝑠𝑠𝑖𝑖,𝑡𝑡

�
𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓

− �𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑡𝑡𝑠𝑠ℎ𝑠𝑠𝑡𝑡
�
𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚

�0
𝑡𝑡=−1 �

2

−
�∑ ��

𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝑠𝑠ℎ𝑠𝑠𝑖𝑖,𝑡𝑡

�
𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓𝑓

− �𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑡𝑡𝑠𝑠ℎ𝑠𝑠𝑡𝑡
�
𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚

�−5
𝑡𝑡=−54 �

50
 

VOLit حجم معاملات شرکت:i  (تعداد سهام معامله شده شرکت ) در زمانt 

SHsit :  حجم کل سهام شرکتi  (تعدا سهام منتشر شده) در زمانt 
VOL :  حجم معاملات بازار در زمانt 

ShstShs حجم کل سهام موجود در بازار در زمان :t 

tتاریخ اعلان سود فصلی : 
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 اندازه شرکت
گیري مدیریت ریسک اطلاعات از معیار اندازه شرکت یا عدم اطمینان ) براي اندازه2006ژانگ(

ر، از سیستم تتر و قدیمیاي بزرگهرسد که شرکتاطلاعاتی استفاده کرده است. در این مدل به نظر می
تري دارند و اخبار و اطلاعات درباره این هاي داخلی قويبرند و کنترلاطلاعاتی کاراتري بهره می

ی کمتري تر باشد، ریسک اطلاعاترود هر چه شرکت بزرگها بیشتر است. بنابراین، انتظار میشرکت
 ست.م ارزش شرکت در پایان سال مالی قبل استفاده شده اگیري آن نیز از لگاریتداشته باشد. براي اندازه

 
 مدل مفهومی پژوهش

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

دار هش .1نمو ي پژو ها ی متغیر ل مفهوم د  م

 متغیرهاي کنترلی
 BMارزش دفتري به بازار -
 LEVاهرم مالی -
 ROAبازده دارایی ها -
 LOSSزیان ده بودن شرکت -
 تجدیدارائه صورتمالی -

RESTATE 
 INFنرخ تورم -
  Age سن شرکت-

 متغیر مستقل
 مدیریت ریسک بنگاه :

 ریسک آربیتراژ-

-ریسک نوسان-

 پذیري سهام

پراکندگی -
 عقیده

 اندازه  شرکت-

 متغیر وابسته
کیفیت گزارشگري مالی 

: 
شفافیت -

 اطلاعات مالی

کیفیت اقلام -
 تعهدي

 گرمتغیر تعدیل 
 شاخص اصول راهبري شرکتی:

 INمیزان مالکیت نهادي -
 BIاستقلال هیات مدیره -
 FSتخصص مالی اعضائ هیئت -
 TNمدت تصدي مدیر عامل -
 DUدو گانگی وظیفه مدیر عامل -
 ACMاندازه کمیته حسابرسی -
 REPORTنوع گزارش حسابرسی امسال -
 COتمرکز مالکیت -
 و........-
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با توجه  متغیرها برخی از و یا کنترل شودبین برود  با توجه به اینکه اثر برخی متغیرها باید از
ین مدیریت ریسک تا رابطه ب شدبه پیشینه پژوهش به عنوان متغیر کنترلی به مدل رگرسیون اضافه 

 .شودو کیفیت گزارشگري مالی فارغ از اثر متغیرهاي کنترلی بررسی 
BM: نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار سهام 

LEVها.ها به کل دارایی: تقسیم کل بدهی 
ROA: ها یم سود خالص بر کل داراییتقس 

LOSS:  عدد یک و در غیر  کنددر صورتی که شرکت در سال جاري زیان گزارش
 یابد.اینصورت عدد صفر اختصاص می

RESTATE: هاي مالی حاوي اقلام تجدید ارائه شده باشند عدد یک و در اگر صورت
 یابد.غیر اینصورت عدد صفر اختصاص می

INFLAT: خود تورم را بر اساس شاخص سطح عمومی  پژوهش) نیز در 1397( کیان و فقیه
 اند.ها سنجش کردهقیمت

AG: .سال فعالیت منهاي سال تاسیس باضافه یک 
 

 هاتجزیه و تحلیل یافته
 آمار توصیفی

 نشان داده شده است.  3توصیف آماري متغیرهاي پژوهش جدول 
 

ل ج ي  .3دو هشتفسیر آمار ي پژو ها دات= متغیر ه د مشا دا  1716. تع
 هاي آماري /  متغیرهاشاخص ضریب کشیدگی ضریب چولگی انحراف معیار میانه میانگین بیشترین کمترین
        FR شفافیت اطلاعات مالی
        AIQ کیفیت اقلام تعهدي
        ARBI ریسک آربیتراژ
        SIGMA سیگما
        DTO پراکندگی عقیده
        MV اندازه شرکت
        TG حاکمیت شرکتی
        BM ارزش دفتري به بازار
        LEV اهرم مالی
        ROA بازده دارائی
        INFLAT نرخ تورم
        AG سن شرکت
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بوده  147,45دهد که میانگین متغیر شفافیت اطلاعات مالی نشان می 3محاسبات جدول 
 ها از سوي سازمان بورس اوراق بهادارامتیاز تخصیص یافته به شرکتیعنی این عدد متوسط 

هاي بورسی از لحاظ کیفیت افشا و اطلاع رسانی اطلاعات شرکتبندي را به عنوان رتبه تهران
دهد کیفیت بوده و نشان می 0,091دهد. امتیاز کیفیت اقلام تعهدي عدد مالی نشان می

هاي نمونه مثبت بوده است. هر چند که انحراف معیار گزارشگري مالی بطور متوسط در شرکت
در آزمون نرمالیزه کردن، بررسی شده است و  متغیر وابسته تا حدودي قابل توجه است آن هم

 هاي این متغیرها از پراکندگی زیادي برخوردار نیستند.نشان داده شده که داده
 

 توصیف فراوانی متغیرهاي موهومی
هاي ) و تجدید ارائه صورتLOSSده بودن شرکت(با توجه به اینکه متغیرهاي زیان

یر اند، به این جهت تفسفر و یک تعریف شده) دو متغیر مجازي و بصورت صRESTATEمالی(
 ده شده است:ورآ 4فراوانی این دو متغیر جداگانه در جدول 

 
ل  دو ی. 4ج هوم ي مو ها ی متغیر فراوان ع   توزی

 متغیرها
تعداد  شرح

 شرکت
جمع کل  درصد

 سال/شرکت

LOSS 
زیان ده بودن 

 شرکت
 %12 198 )1هاي زیان ده (تعداد شرکت

1716 
 %88 1518 )0هاي سود ده (تعداد شرکت

RESTATE 
تجدید ارائه 

 هاي مالیصورت

 %51 876 )1هایی که حاوي تجدید ارائه صورتهاي مالی (تعداد شرکت
1716 

 %49 840 )0هایی که حاوي تجدید ارائه صورتهاي مالی (تعداد شرکت

 
 آزمون نرمال بودن توزیع متغیرهاي وابسته

ها استفاده شده براي تست نرمال بودن داده Views-Eدر نرم افزار 1برا-از آزمون جارکو
ر دباشد. تواند کارایی خوبی داشته ها زیاد باشد، این آماره میاست. هنگامی که حجم داده

باشد متغیرها نرمال هستند در غیر  0,05سازي هرگاه سطح معناداري بزرگتر از نرمال هايآزمون
توزیع  ی نرمال بودنبررسبا  هاي متعارف نرمال شوند.فاده از تبدیلبا است لازم استاینصورت 

درهمه  هابرا، مشخص شد که سطح معناداري داده-هاي متغیر وابسته بوسیله آزمون جارکوداده

                                                                                                                                      
1. Jarque-Bera 
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-ها نرمال نیستند براي تست مجدد توزیع این دادهبوده و داده 0,05متغیرهاي وابسته کوچکتر از 

1{(ها، از تبدیل 
V^2�( Ln{ ها نرمال استفاده شده است، که پس از آزمون مجدد، باز هم داده

شوند امري طبیعی است. در هایی که از صورت هاي مالی استخراج مینشدند. این مورد در داده
ها را با پایین داده %2بالا و  %2ها را به ترتیب صعودي مرتب کرده و نهایت پژوهشگر داده

نتایج را قبل و  5سازي انجام شد که جدول آزمون مجدد نرمال میانگین جایگزین کرد. سپس
دهد. در ردیف اول جدول مشخص است که بعد از اعمال تبدیلات متغیرهاي وابسته نشان می

بوده است.   0,00و سطح معناداري آن نیز  103,62عدد  FRبرا براي متغیر  -مقدار آماره جارکو
ها تا حدودي به توزیع نرمال نزدیک است اما داده 0,05هرچند که این عدد باز هم کوچکتر از 

 شدند.
 

ل دو ل  .5 ج ت نرما ن  ریمتغ عیتوزسازیتس ه با آزمو  J-Bوابست

 تعداد مشاهدات متغیر وابسته
 آماره/سطح معناداري

Jarque- Bera 
Probability 

 نتیجه تست

 FR( 1716شفافیت اطلاعات مالی(
103,62 
0,000 

 نزدیک به نرمال

 MCN( 1716مدیریت سود (
11199,60 

0,000 
 غیرنرمال

 AIQ( 1716کیفیت اقلام تعهدي (
14562,05 

0,000 
 غیرنرمال

 1716 مدیریت سود (بعد از اعمال تبدیل)
64,210 
0,004 

 نزدیک به نرمال

 1716 کیفیت اقلام تعهدي (بعد از اعمال تبدیل)
12,344 
0,026 

 نزدیک به نرمال

 
 آزمون مانایی

ها خیلی بیشتر از بازه زمانی باشد در آن صورت نیازي به چنانچه تعداد مقاطع و یا شرکت
اي بر پژوهشگراما  ،نیز به همین صورت است پژوهشها نیست که در این آزمون مانایی داده

ست. ا اطمینان از صحت استفاده از رگرسیون، آزمون ریشه واحد را براي کلیه متغیرها انجام داده
 ارائه شده است. 6ج به دست آمـده آزمون ریشه واحد درجدول نتای
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ل  دو ها .6ج ی متغیر ج مانای تای ن -ن ن و شی ایم، پسرا ن   آزمو

 متغیرها
علامت 
 اختصاري

 95-85هاي شرکت. بازه بین سال 156تعداد نمونه: 

آماره ایم، پسران 
 و شین

 سطح احتمال
Probability 

 نتیجه

 مانا FR 3,364- 0,0004 شفافیت اطلاعات مالی

 مانا MCN 8,759- 0,000 مدیریت سود 

 مانا AIQ 9,943- 0,000 کیفیت اقلام تعهدي 

 مانا ARBI 7,796- 0,000 ریسک آربیتراژ 

 مانا SIGMA 7,431- 0,000 پذیريریسک نوسان

 گیري مرتبه اول ماناپس از تفاضل DTO 10,231- 0,000 پراکندگی عقیده 

 گیري مرتبه اول ماناپس از تفاضل MV 13,732- 0,0000 اندازه شرکت 

 گیري مرتبه اول ماناپس از تفاضل TG 8,885- 0,000 حاکمیت شرکتی 

 
 0,05دهد که در تمامی متغیرها سطح معناداري کوچکتر از نشان می هامحاسبه 6 در جدول

، DTOاست و در واقع توزیع تمامی آنها مانا هستند. البته لازم به توضیح است که متغیرهاي 
MV  وTG اند. گیري مانا شدهپس از یک مرتبه تفاضل 
 

 هاآزمون فرضیه
یل از نوع رگرسیونی در این بخش از پژوهش بر اساس چهارچوب نظري پژوهش، روش تحل

هاي رگرسیونی براي انجام آزمون هاي فرض بصورت زیر تعریف چند متغیره بوده و مدل
 اند: شده

 )   1مدل 
FR = β0 + β1ARBI + β2SIGMA + β3DTO + β4MV + β5BM + β6LEV + 
β7ROA + β8LOSS + β9RESTATE + β10INFLAT + β11AG + ε0 

 )   2مدل 
AIQ = β0 + β1ARBI + β2SIGMA + β3DTO + β4MV + β5BM + β6LEV + 
β7ROA + β8LOSS + β9RESTATE + β10INFLAT + β11AG + ε0 
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 )    3مدل

FR = β0 + β1ARBI + β2SIGMA + β3DTO + β4MV +β5TG +β6(TG*ARBI) 
+ β7(TG*SIGMA) + β8(TG*DTO) +β9(TG*MV) +β10BM + β11LEV + 
β12ROA + β13LOSS + β14RESTATE + β15INFLAT + β16AG + ε0 

 )   4مدل 

AIQ = β0 + β1ARBI + β2SIGMA + β3DTO + β4MV +β5TG +β6(TG*ARBI) 
+ β7(TG*SIGMA) + β8(TG*DTO) +β9(TG*MV) +β10BM + β11LEV + 
β12ROA + β13LOSS + β14RESTATE + β15INFLAT + β16AG + ε0 

الگوي مدل رگرسیون پانل و یا رگرسیون  براي انتخابلیمر  Fهاي حاصل از آزمون یافته
 نشان داده شده است. 7ترکیبی(حداقل مربعات تجمیع شده) در جدول 

 
ل  دو ل .7ج د ي م ب برا ي مناس الگو نانتخاب  ي رگرسیو  لیمر Fها

 نوع الگو .Prob سطح معناداري d.f درجه آزادي مقدار آزمون هاي رگرسیونمدل

 پانلرگرسیون  0,000 155,15 8,749 )1(

 رگرسیون پانل 0,000 155,15 1,732 )2(

 رگرسیون پانل 0,000 155,15 8,143 )3(

 رگرسیون پانل 0,000 155,15 1,716 )4(

 
) .Prob=0,00ها مقدار احتمال (مشخص است که در همه مدل 7از محاسبات جدول 

-پانل آزمون میها با روش رگرسیون است، بنابراین نوع الگوي تمامی مدل 0,05کوچکتر از 

هایی که در آنها روش رگرسیون تلفیقی (پانل) تایید شده، نیازي شوند.لازم به ذکر است، مدل
نتایج  8ها نیز بدین صورت بوده است. جدول به اجراي آزمون هاسمن است. در این مدل

 دهد.محاسبات آزمون هاسمن را نشان می
 

ل دو ثرات. 8 ج ا ي  الگو انتخاب  ي  ن برا هاسم ن  ی آزمو دف ت یا تصا  ثاب
 نوع الگو .Prob سطح معناداري d.f درجه آزادي مقدار آزمون هاي رگرسیونمدل

 اثرات تصادفی 1,000 11 0 )1(
 اثرات تصادفی 1,000 11 0 )2(
 اثرات تصادفی 1,000 16 0 )3(
 اثرات تصادفی 0,191 16 20,669 )4(
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) بزرگتر .Prob=1,00مقدار احتمال ( هادهد که در همه مدلنشان می 8 جدول  هايمحاسبه
 .تر استها روش پانل از نوع اثرات تصادفی مناسباست، بنابراین براي آزمون مدل 0,05از 

 
 )1آزمون فرضیه و تخمین مدل (

لیمر و هاسمن، براي آزمون تمام F با توجه به انتخاب نوع الگوي رگرسیون در آزمون 
استفاده شده  %95ی بر اثرات تصادفی و در سطح اطمینان ها از روش رگرسیون پانل مبتنفرضیه

براي مدل رگرسیون چند متغیره  E-VIEWSنتایج حاصل از خروجی نرم افزار  9است. جدول 
به کار برده  4-1و  3-1، 2-1، 1-1هاي دهد. تخمین این مدل براي فرضیهفرضیه اول را نشان می

 شده است.
 

ل دو ل (. 9 ج د ه م د متغیر چن ن  ج رگرسیو تای ه:  –) 1ن  FRمتغیر وابست
RESTATE 9LOSS + β8ROA + β7LEV + β6BM + β5MV + β4DTO + β3SIGMA + β2ARBI + β1+ β 0FR = β

0AG + ε11INFLAT + β10+ β 

 متغیرها متغیرها .t Probآماره  انحراف استاندارد 𝛽𝛽ضریب 

     ARBI آربیتراژ

     SIGMA نوسان پذیري

     DTO پراکندگی

     MV اندازه شرکت

     BM ارزش دفتري

     LEV اهرم

     ROA بازده

     LOSS زیانده بودن

     RESTATE تجدیدارائه

     INFLAT نرخ تورم

     AG سن

     C مقدار ثابت
  2ضریب تعیینR   آماره دوربین واتسون

 Adjضریب تعیین تعدیل شده 
2R 

. 
)( 

 فیشرFآماره 

 سطح معناداري
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 و سطح معناداري 11,44برابر  Fمقدار آماره ،دهد کهنشان می 9 نتایج در جدول

 معنادار است و خطی بودن رگرسیون Fاست. یعنی این مدل در آماره  0,000آن نیز 

 1,544نمونه آماري عدد  ها،هبراي مشاهد واتسون -مقدار آماره دوربین کند.را تایید می

 قرار دارد و استقلال بین خطاها (عدم همبستگی 2,5تا  1,5دهد که بین اعداد را نشان می

 دهد که)، نشان می2R= 0,62ضریب تعیین تعدیل شده ( کند.بین خطاها) را تائید می

 از عوامل درصد واریانس متغیر شفافیت اطلاعات مالی توسط یک ترکیب خطی 62

 ) و متغیرهاي کنترلی برآوردARBI ،SIGMA ،DTO ،MVمدیریت ریسک بنگاه(

هاي دهد که از عوامل مدیریت ریسک بنگاه، شاخصنشان می 7 هاي جدولشود. یافتهمی

 ) به دلیل اینکه4-1) و اندازه شرکت (فرضیه 2-1پذیري سهام (فرضیه ریسک نوسان

 دارند، در مدل معنادار است و به ترتیب بر شفافیت 0,05سطح معناداري کوچکتر از 

 )1-1گذارد. متغیرهاي ریسک آربیتراژ (فرضیه اطلاعات مالی تاثیر مثبت و معکوس می

) بر شفافیت اطلاعات مالی تاثیر معناداري ندارند، چون مقدار 3-1و پراکندگی عقیده (فرضیه 

Prob.  یرهاي کنترلی متغ .است 0,05محاسبه شده در آنها بیشتر ازROA ،LOSS  وAG در

در مدل  INFLATو  RESTATEو  BM ،LEVمعنادار هستند ولی متغیرهاي کنترلی  tآماره 

 معنادار نیستند.

 

 2آزمون فرضیه و تخمین مدل

و سطح معناداري آن نیز  4,94برابر  Fدهد که؛ مقدار آماره نشان می 10نتایج در جدول 

مقدار آماره  معنادار است و رگرسیون کاذب نیست. Fاست و این مدل نیز در آماره  0,000

 کند.ضریب تعیینبوده و عدم همبستگی بین خطاها را تایید می1,968واتسون عدد  -دوربین

متغیر کیفیت اقلام تعهدي درصد واریانس  24دهد که حدود )، نشان می2R=  24,0تعدیل شده (

) ARBI ،SIGMA ،DTO ،MVتوسط یک ترکیب خطی از عوامل مدیریت ریسک بنگاه (

 آید.و متغیرهاي کنترلی به حساب می
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ل  دو ل ( .10ج د ه م د متغیر چن ن  ج رگرسیو تای ه:  –) 2ن  AIQمتغیر وابست
LOSS + 8βROA + 7LEV + β6BM + β5MV + β4DTO + β3SIGMA + β2ARBI + β1+ β 0AIQ = β

0AG + ε11INFLAT + β10RESTATE + β9β 

 متغیرها متغیرها .t Probآماره  انحراف استاندارد 𝛽𝛽ضریب 

     ARBI آربیتراژ

     SIGMA نوسان پذیري

     DTO پراکندگی

     MV اندازه شرکت

     BM ارزش دفتري

     LEV اهرم

     ROA بازده

     LOSS زیانده بودن

     RESTATE تجدیدارائه

     INFLAT نرخ تورم

     AG سن

     C مقدار ثابت

 2R ضریب تعیین   آماره دوربین واتسون

 Adjضریب تعیین تعدیل شده 
2R 

. 
)( 

 Fآماره 

 سطح معناداري

 
ده آربیتراژ و پراکندگی عقیدهد که سطح معناداري متغیرهاي ریسک نشان می 10هاي جدول یافته

) مورد تایید نیستند. اما 3-2) و (1-2هاي شماره (بوده و در مدل معنادار نیستند و فرضیه 0,05بزرگتر از 
) در مدل معنادار 4-2) و اندازه شرکت(فرضیه 2-2پذیري سیگما(فرضیه هاي ریسک نوسانشاخص

بازده  نترلیمتغیرهاي کي دارند. سطح معناداري در بوده و بر کیفیت اقلام تعهدي تاثیر منفی و معنادار



 1400، زمستان 56ه شمار، 14دوره بورس و اوراق بهادار،  103 
 

بوده و در مدل معنادار هستند، اما بقیه متغیرهاي  0,05هاي مالی کمتر از ها و تجدید ارائه صورتدارایی
 در مدل معنادار نیستند.AGو  BM،LEV ،LOSS ،INFLATکنترلی 

 
 3آزمون فرضیه و تخمین مدل 

 
ل دو ل ( .11 ج د ه م د متغیر چن ن  ج رگرسیو تای ه:  –) 3ن  FRمتغیر وابست

(TG*SIGMA) + 7(TG*ARBI) + β6TG + β5MV + β4DTO + β3SIGMA + β2ARBI + β1+ β 0FR = β
RESTATE + 14LOSS + β13ROA + β12LEV + β11BM + β10(TG*MV) + β9(TG*DTO) + β8β

0AG + ε16INFLAT + β15β 
 متغیرها متغیرها .t Probآماره  انحراف استاندارد 𝛽𝛽ضریب 

     ARBI آربیتراژ

     SIGMA نوسان پذیري

     DTO پراکندگی

     MV اندازه شرکت

     TG حاکمیت

     TG*ARBI تعدیل بر آربیتراژ

     TG*SIGMA تعدیل بر نوسانپذیري

     TG*DTO تعدیلی بر پراکندگی

     TG*MV تعدیلی بر اندازه

     BM ارزش دفتري

     LEV اهرم

     ROA بازده

     LOSS زیانده بودن

     RESTATE تجدیدارائه

     INFLAT نرخ تورم

     AG سن

     C مقدار ثابت
  آماره دوربین واتسون 2R ضریب تعیین 

 ضریب تعیین تعدیل شده 
Adj

2R 

. 
)( 

 Fآماره 

 سطح معناداري
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و سطح معناداري آن نیز  8,946برابر Fدهد که، مقدار آمارهنشان می 11 نتایج در جدول
بوده  1,642واتسون عدد  -معنادار است. مقدار آماره دوربین Fاست و این مدل در آماره  0,000

دهد که )، نشان می2R= 0,29کند. ضریب تعیین تعدیل شده (و استقلال بین خطاها را تایید می
درصد واریانس متغیر شفافیت گزارشگري مالی توسط یک ترکیب خطی از عوامل  30حدود 

ها یافته ید.آمتغیرهاي کنترلی به حساب میمدیریت ریسک بنگاه، مثلث حاکمیت شرکتی و 
است  0,05کوچکتر از TG*MVوTG*SIGMAدهد که سطح معناداري متغیرهاي نشان می

و در مدل معنادار هستند. یعنی حاکمیت شرکتی بر تعامل بین ریسک سیگما و شفافیت اطلاعات 
شرکتی بر تعامل بین  مورد تایید است. همچنین حاکمیت 2-3مالی تاثیر مثبت دارد و فرضیه 

مورد تایید است. اما سطح  4-3اندازه شرکت و شفافیت اطلاعات مالی تاثیر مثبت دارد و فرضیه 
و در مدل معنادار نیستند. در واقع  0,05بزرگتر از TG*DTOوTG*ARBIمعناداري متغیرهاي 

تاثیر داشته  یتواند بر تعامل بین ریسک آربیتراژ و شفافیت اطلاعات مالحاکمیت شرکتی نمی
 تواند بر تعامل پراکندگیشود. همچنین حاکمیت شرکتی نمیتایید نمی 1-3باشد و فرضیه 

سطح معناداري در شود.تایید نمی 3-3عقیده و شفافیت اطلاعات مالی تاثیر داشته باشد و فرضیه 
بقیه بوده و در مدل معنادار هستند، اما  0,05کمتر از AGو  ROA ،LOSSمتغیرهاي کنترلی
 در مدل معنادار نیستند.متغیرهاي کنترلی 

 
 4آزمون فرضیه و تخمین مدل 

 0,00و سطح معناداري آن نیز  3,64برابر  Fدهد که مقدار آماره نشان می 12نتایج در جدول 
بوده و  1,968واتسون عدد  -معنادار است. مقدار آماره دوربین Fاست و این مدل در آماره 

درصد  25دهد که حدود کند. ضریب تعیین تعدیل شده نشان میاستقلال بین خطاها را تایید می
واریانس متغیر کیفیت اقلام تعهدي توسط ترکیب خطی از عوامل مدیریت ریسک بنگاه، مثلث 

 12جدول  هايشود که ناچیز است. محاسبهین میحاکمیت شرکتی و متغیرهاي کنترلی تبی
 0,05کوچکتر از  TG*MVو  TG*SIGMAنمایانگر این است که سطح معناداري متغیرهاي 

است و در مدل معنادار هستند. یعنی حاکمیت شرکتی بر تعامل بین ریسک سیگما و کیفیت 
ن حاکمیت شرکتی بر تعامل مورد تایید است. همچنی 2-4اقلام تعهدي تاثیر منفی دارد و فرضیه 

مورد تایید است. اما  4-4بین اندازه شرکت و کیفیت اقلام تعهدي تاثیر مثبت دارد و فرضیه 
و در مدل معنادار نیستند.  0,05بزرگتر از  TG* DOTو  TG*ARBIسطح معناداري متغیرهاي 
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م تعهدي تاثیر لاتواند بر تعامل بین ریسک آربیتراژ و کیفیت اقدر واقع حاکمیت شرکتی نمی
تواند بر تعامل مورد تایید نیست. همچنین حاکمیت شرکتی نمی 1-4داشته باشد و فرضیه 

مورد تایید نیست. از بین  3-4پراکندگی عقیده و کیفیت اقلام تعهدي تاثیر داشته باشد و فرضیه 
اري ا سطح معناددر مدل معنادار است. بقیه متغیرهاي کنترلی ب ROAمتغیرهاي کنترلی تنها متغیر 

 .و تاثیر معناداري بر کیفیت اقلام تعهدي ندارند مدل معنادار نیستنددر  0,05بزرگتر از 
 

ل  دو ل ( .12ج د ه م د متغیر چن ن  ج رگرسیو تای ه:  –) 4ن  AIQمتغیر وابست

(TG*SIGMA) + 7(TG*ARBI) + β6TG + β5MV + β4DTO + β3SIGMA + β2ARBI + β1+ β 0AIQ = β
INFLAT 15RESTATE + β14LOSS + β13ROA + β12LEV + β11BM + β10(TG*MV) + β9(TG*DTO) + β8β

0AG + ε16+ β 

 متغیرها متغیرها .t Probآماره  انحراف استاندارد 𝛽𝛽ضریب 

     ARBI آربیتراژ

     SIGMA نوسان پذیري

     DTO پراکندگی

     MV اندازه شرکت

     TG حاکمیت

     TG*ARBI تعدیل بر آربیتراژ

     TG*SIGMA تعدیل بر نوسانپذیري

     TG*DTO تعدیلی بر پراکندگی

     TG*MV تعدیلی بر اندازه

     BM ارزش دفتري

     LEV اهرم

     ROA بازده

     LOSS زیانده بودن

     RESTATE تجدیدارائه

     INFLAT نرخ تورم

     AG سن

     C مقدار ثابت

  آماره دوربین واتسون 2R ضریب تعیین 

  ضریب تعیین تعدیل شده
Adj

2R 

. 
)( 

 Fآماره 

 سطح معناداري
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 هاگیري، پیشنهادها و محدودیتنتیجه
ارتباط مدیریت ریسک بنگاه با کیفیت گزارشگري مالی در محیط ایران حائز اهمیت بررسی 

، انتظار هاي گوناگونهاي مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي با مدلبوده زیرا که با تقویت روش
ت داشت که ضرور بنابراینبر این است که بر کیفیت گزارشگري مالی تاثیر داشته باشد. 

ن براي هاي نظري اکتفا نشود. بنابرایبه دیدگاه به تنهاییام بشود و پژوهشی در این خصوص انج
مالی  کیفیت گزارشگريبنگاه بر برآوردن این هدف، به بررسی اثر عوامل مدیریت ریسک 

پرداخته شده است، که در ادامه نتایج حاصل از تاثیر شاخص جامع اصول راهبري شرکتی به 
گر بر رابطه بین مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي و کیفیت گزارشگري مالی آورده عنوان تعدیل

اصلی پژوهش، چهار فرضیه اصلی در قالب شانزده فرضیه  پرسششده است و براي پاسخ به 
 :شودفرعی مورد آزمون قرار گرفت که نتایج به دست آمده به شرح زیر بیان می

) که 2017به غیر از کوهن و همکاران( پژوهشی، تاکنون چنین هاپژوهشبا بررسی پیشینه 
نه براي مقایسه تک به تک نتایج با پیشی بنابراین ،هم به صورت توصیفی بوده انجام نشدهآن

حاضر  ژوهشپتواند با نتایج ها عملاً امکانپذیر نبوده ولی نتایجی که میتمامی متغیرها و رابطه
یگانه و صلی، اندکی نزدیک باشد، از جمله حساسهمپوشانی و همخوانی داشته و یا با مفاهیم ا

ا، ه)با وجود تدوین سازوکارهاي نظارتی یکسان براي گزارشگري مالی شرکت1397همکاران(
رسد کیفیت و شفافیت گزارشگري مالی آنها یکسان نیست و این امر بیانگر آن است به نظر می

در شفافیت گزارشگري مالی عوامل دیگري وجود دارد که باعث ایجاد تفاوت  شایدکه 
 شود. ها میشرکت

ت و پراکندگی عقیده با کیفی ریسک آربیتراژاصول راهبري شرکتی بر رابطه بین 
)، میکس و 2005بل و همکاران( پژوهشگزارشگري مالی تاثیر ندارد که این نتیجه با نتایج 

ریسک بنگاه ریت ) مطابقت ندارد و منطبق با مدی2017) و کوهن و همکاران(2012کاپلان(
حتمالی این دلیل ا است وها کننده یک نقش اولیه اصول راهبري شرکتاقتصادي نیست که بیان

ها و تاکیدهاي متفاوت مدیرانو نقص در نگرش تواند تفاوت محیط اقتصادي،عدم تطابق می
در خصوص داشتن اثر تعاملی شاخص حاکمیت شرکتی  اعمال شاخص راهبري شرکتی باشد.

) همسو 1397ر(پومهدوي و کریمی پژوهشیسک آربیتراژ و کیفیت اقلام تعهدي با نتیجه بین ر
اند که یکی از مهمترین وظایفی که حاکمیت شرکتی بر عهده دارد اطمینان که بیان داشته است

 بخشی نسبت به کیفیت فرایند گزارشگري مالی است. 
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فیت مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي بر کی توانند اثرنتایج این پژوهش هر کدام به نوعی می
ه وجود ها نتایج بر خلاف انتظاري کگزارشگري مالی را تایید کنند. با این حال در برخی فرضیه

اکید هاي متفاوت و تداشت حاصل شده و تفاوت در نتایج وجود داشت که منعکس کننده نقش
دهد که ن میها نشاکلی، یافتهطور مختلف اصول راهبري شرکتی نسبت به آن مفاهیم است. به

هاي موثر در واحد اقتصادي نادیده گرفته اصول راهبري شرکتی ممکن است توسط همه گروه
پذیري سهام، پراکندگی عقاید و اندازه شرکت از شود. بنابراین نقش بااهمیت ریسک نوسان

ی را فراهم لهاي مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي در اثرگذاري بر کیفیت گزارشگري ماشاخص
با  ها بایداعمال اجزاي مدیریت ریسک بنگاه اقتصادي در شرکتدر خصوص ِ پس. کندمی

 دقت و تامل بیشتري گام برداشت.احتیاط، نهایت
تمرکز عوامل مدیریت ریسک بنگاه بر استفاده از  از مهمترین محدودیت پژوهش حاضر،

ري نظیر استفاده از اهداف چهارگانه اطلاعات صورتهاي مالی بوده، در حالی که عوامل دیگ
توانند در )در قلمرو موضوعی پژوهش قرار نگرفتند و می2013مدیریت ریسک کوزو (

 مورد توجه قرار گیرند. یندههاي آپژوهش
ر کیفیت افشاء ها از نظبندي شرکترتبه«ها براساس امتیازات بندي شرکتشود در رتبهپیشنهاد می

 ايشود به اندازه شرکت وزن ویژهکه از طریق سازمان بورس منتشر می» و اطلاع رسانی مناسب
را هاي بزرگ بر کیفیت افشا کم اثر شود. زیاختصاص و توجه خاصی بشود تا اثر معکوس شرکت

هرچه اندازه شرکت بزرگ باشد تاثیر معکوسی بر کیفیت گزارشگري مالی دارد. به مدیران نیز پیشنهاد 
پذیري و اندازه شرکت را در گزارشگري مالی مد نظر قرار دهند. به سهامداران نشود اثر ریسک نوسامی

ت شود که با توجه به عدم تاثیر ریسک آربیتراژ و تغییرات حجم معاملاو اعتبار دهندگان نیز پیشنهاد می
نند ابر شفافیت اطلاعات مالی، حجم معاملات را در کنار سایر عوامل موثر بر شفافیت اطلاعات مالی م

پذیري سهام و اندازه شرکت در نظر بگیرند و تغییرات حجم معاملات ممکن است حاکی ریسک نوسان
 از ارتقا و بهبود شفافیت اطلاعات نباشد. 

گذاري ریسک آربیتراژ و تغییرات حجم معاملات بر شفافیت اطلاعات با توجه به عدم تاثیر
ها به طور یکجا، در صنایع مختلف همین مورد را مالی در این پژوهش، به جاي کلیه شرکت

حجم معاملات در بورس اوراق بهادار  1399مورد بررسی قرار دهند. با توجه به اینکه در سال 
به مقایسه  ، نسبتپژوهشتهران به طور چشمگیري افزایش یافته است با استفاده از روش همین 

  .شوددام اق 1399هاي قبل و بعد از نتایج با اطلاعات سال



 جبارزاده و همکاران: اثر عوامل مدیریت ریسک بنگاه بر کیفیت گزارشگري... 108 

 منابع
متنافض  یا  _رابطه مدیریت ریسک و حسابرسی داخلی "). 1392.(، نیلوفراسدي، مرتضی؛ و اصغري

  65، شماره حسابرس، "مکمل
-دانش سرمایه، "ارائه مدل سنجش و ارزیابی مالی در شرایط محیطی ایران ").1392پورعلی، محمدرضا.(

 179-206، سال دوم، شماره پنجم، صصگذاري

رابطه بین شفافیت گزارشگري ").1397.(، مسعودکیانیو شکري ، اسحاقبهشور ؛حساس یگانه، یحیی
 1-30) ، صص38(10، هاي حسابداري مالی و حسابرسیپژوهش، "مالی و نرخ موثر مالیاتی

بررسی تأثیر مؤلفه هاي حاکمیت شرکتی  ").1396.(، خاطرهو صابري نژاد ، امینرضایی، مهدي؛ ناظمی
هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هاي شرکت بر افشاي سرمایه فکري در شرکتگیو ویژ
 43-57صص 6، شماره هاي کاربردي در مدیریت و حسابداريپژوهش، "تهران

-هاي تقسیم سود سهام بر تصمیمات سرمایهتاثیر سیاست").1397.(، زهرامقدم، رقیه؛ لشگريزنزنگ

، 10سال ،هاي حسابداري مالی و حسابرسیپژوهش، "گزارشگري مالیگذاري با تاکید بر کیفیت 
  21-46، صص 40شماره

شرکت بر  سکیر تیریمطالعه نقش مد".)1398(، سعید.ياحمد یعل  ، محسن؛ریمحمد؛ دستگ ،يادیص
شم، سال ش ،یمال تیریراهبرد مد،"گذاريهیسرما ییکارا شیو افزا تیریمد ییتوانا نیرابطه ب
 1-39، صص 24شماره 

آن در کنترل  يامدهایو پ یشرکت سکیر تیریمدل مد .")1399(.دالهی،وردييتار ؛نالدیصلاح ،يقادر
 77-106) ، 46(12 ،یو حسابرس یمال يحسابدار هايپژوهش، "سود شرکت هايیژگیموثر و

تاثیر سازوکارهاي نظام راهبري  .")1397(، اسماعیل.کامیابی نیا، احمد؛ خدامی پور، احمد و امیري
 119-149،صص37،فصلنامه حسابداري مالی، "شرکتی بر هزینه معاملات سهام

نامه فصل،"گذاريکیفیت گزارشگري مالی وکارایی سرمایه ".)1387(.، رضاحصارزادهو مدرس، احمد 
 )2(1،سالبورس اوراق بهادار

در  یمشارکت حسابرسان داخل"،)1392(.ماهرخ ،يشاکر ؛لیاسماع ا،نیتوکل ؛محمود ،يریش يموسو
 29-48)، صص 7(2 ،تیریمد یو حسابرس يدانش حسابدار، "بنگاه سکیر تیریمد

رابطه بین کیفیت  ")،1394(.موسوي شیري، محمود؛ سلیمانی، حمید؛ مومنی، یوسف؛ سلیمانی، حجت
، 5 سال ،ی حسابداريهاي تجربپژوهش، "افشاي اطلاعات حسابداري و نوسان پذیري بازده سهام

 131-144، صص 18شماره 

 یاثر بخش شیافزا يبرا يشنهادیپانزده راهکار پ".)1391(.، عیسیپوریمیکر ن؛یغلامحس ،يمهدو
 53-75صص  ک،یسال اول، شماره  ،یو حسابرس مطالعات حسابداري،"یحسابرس هايتهیکم



 1400، زمستان 56ه شمار، 14دوره بورس و اوراق بهادار،  109 
 

بررسی تطبیقی کیفیت گزارشگري مالی و سطح  ").1397.(، عیسیپورمهدوي، غلامحسین؛ کریمی
خانوادگی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هاي خانوادگی و غیرافشاي داوطلبانه در شرکت

 203-222، صص 12، شماره  7، سال پژوهش هاي کاربردي در گزارشگري مالی ،"تهران
کنترل  تیبا اهم هايبا ضعف يحسابدار تیفیک نیارتباط ب یبررس".)1397زهره( ها،یحاج م؛یمر ،ينادر

 95-118صص، 37، شماره 10سال  ،یمال يفصلنامه حسابدار،"یداخل
بررسی تاثیر حاکمیت شرکتی بر کارایی  ")1396(.ناصري، احمد؛ سلیمانی، ساعده؛ یزدي فر، حسن

از دچشم ان، "هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانمدیریت سرمایه در گردش شرکت
 55-70،  صص 20، شماره مدیریت مالی

All sufy, F. J., Alambaideen, H. I. M., Alabbad, N. H and Makhlouf, M. H.(2013)  
Corporate Governance and its impact on the quality of accounting in the 
industrial community shareholding Companies listed in Amman financial 
market-Jordan, International Journal of Humanities and Social Science, Vol.3, 
No.5, pp. 184-195, (2013). 

Altuntas, M., Berry-Stolzel, T.r., and Hoyt, R. E. (2011). Implementation of 
Enterprise Risk Management: Evidence from the Property-Liability Insurance 
Industry.Geneva Papers on Risk & Insurance – Issues and Practice, 36(3), 414-
439 . 

Appuhami, R., & Tashakor, S. (2017). The impact of audit committee 
characteristics on CSR disclosure: An analysis of Australian firms. Australian 
Accounting Review, 27(4), 400-420. 

Baxter, R., J. C. Bedard, R. Hoitash and A. Yezegel. (2013). Enterprise risk 
management program quality: Determinants, value relevance and the financial 
crisis. Contemporary Accounting Research 30 (4): 1264-1295. 

Beasley, M. Branson, B., & Hancock, B., (2014). Report on the current state of 
enterprise risk oversight: Opportunities to strengthen integration with strategy. 
Fifth edition. AICPA. 

Bell, T. B., M. E. Peecher, and I. Solomon. (2005). the 21st Century Public 
Company Audit. Conceptual Elements of KPMG’s Global Audit 
Methodology. Montvale, NJ: KPMG LLP. 

Cohen, Jeffrey and Krishnamoorthy G. and Wright. A (2017). Enterprise Risk 
Management and the Financial Reporting Process: The Experiences of Audit 
Committee Members, CFOs, and External Auditors. Contemporary 
Accounting Research, 34 2, Summer 2017, 1178–1209 

Committee of Sponsoring Organizations of the Tread way Commission (COSO). 
(2013). Internal control integrated framework. COSO. 

Kashif Shad, Muhammad., Lai, Fong-Woon., Lai Fatt, Chuah., Klemeš, Jiří 
Jaromír., Bokhari, Awais. (2019), "Integrating Sustainability Reporting into 
Enterprise Risk Management and its Relationship with Business Performance: 
A Conceptual Framework", Journal of Cleaner Production. 



 جبارزاده و همکاران: اثر عوامل مدیریت ریسک بنگاه بر کیفیت گزارشگري... 110 

Gatzert, N., & Martin, M. (2013). Determinants and Value of Enterprise Risk 
Management: Empirical Evidence from the Literature. Working Paper, 
Friedrich Alexander University. Nurnberg. 

Gordon, L. A., Loeb, M. P. & Tseng, C. Y, (2009), "Enterprise Risk Management 
and Firm Performance: A Contingency Perspective", J. Account. Public 
Policy, 28, PP. 301–327. 

Lukianchuk, Genrikh.2015. The Impact of Enterprise Risk Management on Firm 
Performance of Small and Medium Enterprises, European Scientific Journal, 
May 2015 edition vol.11, No.13, pp. 408-427 

Mikes, A. (2011). From counting risks to making risk count: Boundary work in 
risk management. Accounting, Organizations and Society, 36 (4-5): 226-245. 

 
 

 

COPYRIGHTS 

 This is an open access article under the CC BY-NC 4.0 license. 


