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 چکيده 

تواند در بهبود کیفیت گزارشگری مالی  های آن میارائه اطلاعات ریسک شرکتی و افشاء شاخص

سرمایه تصمیمات  و  باشد  داشته  مهمی  تحت  نقش  را  سرمایه  بازار  و  دهد؛    قرار  ریتأثگذاران 

های گزارشگری ریسک شرکتی، تعیین  گیری امتیاز شاخصبنابراین هدف از این پژوهش اندازه

گزار سهام  وضعیت  ویژه  بازده  از  استفاده  با  آن  ارزشی  ارتباط  و  ایران  در  ریسک  شگری 

از  شرکت استفاده  با  ابتدا  اساس  این  بر  است.  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  پذیرفته شده  های 

های گزارشگری ریسک استخراج و پس از تعیین نحوه  مبانی نظری و تجربی پژوهش، شاخص

آنهااندازه کردن  کمیّ  و  گزارش گیری  محتوای  تحلیل  با  شرکت،  مالی  این  های  اساس  بر  ها 

شرکت شاخص ریسک  گزارشگری  امتیاز  ارزشی ها،  ارتباط  نهایت  در  و  گردیده  محاسبه  ها 

های  گزارشگری ریسک با بازده ویژه سهام مورد آزمون و تجزیه و تحلیل قرار گرفته است. یافته

ریسک در ایران فاقد اطلاعات کمیّ و خاص  حاصل از پژوهش حاکی از آن است که گزارشگری  

گزارش  بیشتر  و  دورهبوده  )همپوشانی  چسبندگی  دارای  پژوهش،  ها  نتایج  طبق  هستند.  ای( 

ی مالی و راهبردی هستند که به محیط بیرونی شرکت  هاسکیری افشاء شده، بیشتر  هاسک یر

مدیران   و  دارند  عملکرد خودشان  هاسک یرارتباط  از  ناشی  که  را  درونی  یی  به محیط  و  است 

گزارش   دارد، کمتر  ارتباط  میاندنمودهشرکت  نشان  پژوهش  نتایج  امتیاز  . همچنین  بین  دهد 
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هایی که  گزارشگری ریسک و بازده ویژه سهام رابطه معکوس و معناداری وجود دارد و شرکت

در    تواندیم نتایج  . این  است  ترنییپاامتیاز گزارشگری ریسک بالایی دارند، بازده ویژه سهام آنها  

لحاظ شده و موجب ارتقا سطح گزارشگری    هاشرکتالزامات و رهنمودهای نهادهای نظارتی بر  

 ریسک در ایران گردد.

 .یشرکت سکیر یگزارشگر  سک،یر یافشا تیفیک سک،یسهام، ر ژه یبازده و های کليدی: واژه

 مقدمه   -1
پژوهش ادبیات  بیشتر  در  مالی،  و  حسابداری  شرکتپژوهشهای  در  ریسک  مدیریت  بر  ها  ها 

  مطالعه   مورد  1های محدودی در حوزه افشای اطلاعات ریسک شرکتی اند و پژوهشتمرکز نموده

(. افشای اطلاعات ریسک در ارزیابی 2011،  2و بررسی قرار گرفته است )دوبلر، لاجیلی و زقال 

خود را    سازد تصمیماتقادر میگذاران کمک نموده و آنها را  وضعیت ریسک شرکت به سرمایه 

ارائه این اطلاعات می بنابراین  تواند در مفیدتر  متناسب با اطلاعات کسب شده، تعدیل نمایند؛ 

گزارش  سرمایهساختن  برای  شرکت  مالی  )میهکنن های  باشد  داشته  مهمی  نقش  ، 3گذاران، 

انگیزهافشا  (.2013 است  ممکن  ریسک،  اطلاعات  اختیاری  یا  اجباری  داشته های  مختلفی  ی 

( افشای این اطلاعات  5دهی و علامت 4های انگیزه مدیران )تئوری نمایندگی باشد. از منظر تئوری

شریوز، می )الشاندیدی،  دهد  کاهش  را  شرکت  اطلاعاتی  تقارن  عدم  و  نمایندگی  مسائل  تواند 

آبراهام  و  مشروعیت2018،  6بامبر  تئوری  دیدگاه  از  ریسک7(.  اطلاعات  افشای  به  می  ،  تواند 

اجتماعی   جایگاه  بهبود  نتیجه،  در  و  شهرت  افزایش  موجب  اجتماعی  مسئولیت  یک  عنوان 

گردد   ذینفعان2016،  8لیندکویست)شرکت  تئوری  اساس  بر  اطلاعات،  9(.  این  افشای  با   ،

مشرکت قانون  توانند یها  دولت،  مانند  ذینفعانی  حمایت  سرمایهاز  و  کارکنان  گذاران گذاران، 

  (.2015،  10بوکبی، گالری و ما ) دستیابی به اهداف شرکت برخوردار شوند برای

هزینه  از فرضیه  مقابل  نظر  در  دفاعی  ابزار  یک  عنوان  به  ریسک  افشای  سیاسی،  های 

میهزینه کار  به  سیاسی  موسلا)  رود های  و  تئوری    و  ( 2013،  11کراوت  به  توجه  با  نهایت  در 

 
1 Corporate Risk 
2 Dobler, Lajili & Zéghal 
3 Miihkinen 
4 Agency Theory 
5 Signaling Theory 
6 Elshandidy, Shrives, Bamber & Abraham 
7 Legitimacy Theory 
8 Lindqvist 
9 Stakeholder Theory 
10 Buckby, Gallery & Ma 
11 Kravet & Muslu 
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اند از طریق افزایش شهرت و بهبود تصویر شرکت، زمینه تو، افشای ریسک می1وابستگی منابع 

 (. 2013، 2هزینه سرمایه کمتر فراهم نماید )نتیم، لینداپ و توماس را با منابع  نیتأم

است که افشاء و گزارشگری ریسک ناکافی    نیا  مالی،  اما یکی از انتقادات رایج به گزارشگری

(.  2012میهکنن،  )  نمایند ین زمینه ارائه نمیها توضیحات شفاف و کاملی را در ااست و شرکت

انگیزهمدیران شرکت های مختلفی برای افشاء یا عدم افشای اطلاعات دارند. در  ها و محرکها 

استفاده برای  ریسک  اطلاعات  افشای  که  مورد  حالی  و  حیاتی  کنندگان  تدوین  دیتأککنندگان 

گسترده   ارائه  به  تمایلی  انحصاری،  کنترل  هدف  با  مدیران  اما  هستند؛  استانداردها  و  قوانین 

(. در راستای افشاء کافی گزارشگری ریسک، 1395اطلاعات ریسک ندارند )نمازی و ابراهیمی،  

تدوین و  قانونی  میمراجع  تعیین  در  سنگینی  چالش  حسابداری،  استانداردهای  زان کنندگان 

)میهکنن،   دارند  شرکتی  ریسک  اطلاعات  افشای  شدن  حت  (. 2012الزامات  الزامی  وجود  با  ی 

این   هنوز  ریسک،  افشای  استانداردهای  و  اطلاعات    مسئلهقوانین  که  است  باقی  خود  قوت  به 

شرکت توسط  شده  ارائه  برای  کل  اریبسها،  ریسکِ  و  بوده  مبهم  و  واقع    گذارانسرمایهی  مفید 

اشوندینم به  .  ریسک  اطلاعات  که  فشای  است  رعایت    ها شرکتصورتی  را  قانونی  الزامات 

استفادهمی برای  احتمالاً  نیست؛  همراه  جزئیات  با  چون  اما  ریسک کنند  ارزیابی  در  کنندگان 

آگاهی بودشرکت  نخواهد  موسلا،  )   بخش  و  از (2013کراوت  بخشی  منتقدین،  رابطه  این  در   .

دانند؛ انتقاد آنها بر این  ری ریسک را الزامات مربوط به آن میچالش عدم افشای کافی گزارشگ

به   هستند  نقص  دچار  الزامات  این  که  می  که  یطوراست  رعایت    ها شرکتدهند  اجازه  ضمن 

خواهند افشاء نمایند و یا حتی چیزی افشاء ننمایند )براون، تیان و  الزامات، مواردی را که می

 (. 2018، 3ووتوکر

دیدگاه  اساس  بین  بر  حسابداری  استانداردهای  اطلاعاتی  4المللی هیئت  ریسک،  اطلاعات   ،

حرفه آینده قضاوت  به  نیاز  آن  تهیه  و  است  ذهنی  و  ماهیت  نگر  دارد.  ذهنی    نگرندهیآای  و 

آنها عمدتاً   افشای  را دشوار نموده و موجب شده است  اثرات آن  اطلاعات ریسک، کمیّ کردن 

و    نگرندهیآ(.  2011یا کیفی( صورت پذیرد )دوبلر و همکاران،  6)افشای متنی   5صورت توصیفی به

ی ضوابط مربوط به ارائه و ر یپذانعطافذهنی بودن و در نتیجه توصیفی بودن اطلاعات ریسک،  

سو های مالکانه ناشی از اقدامات رقبا از یکی آشکار و پنهان افشای آنها از جمله هزینه هانهیهز

 
1 Resource-Dependency Theory 
2 Ntim, Lindop & Thomas 
3 Brown, Tian & Wu Tucker 
4 International Accounting Standard Board (IASB) 
5 Narrative Disclosure 
6 Textual Disclosure 
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مق و  ضوابط  رعایت  لزوم  این و  گزارش  عدم  صورت  در  ذینفعان  دادخواهی  ریسک  و  ررات 

دیگر،  از سوی  اطلاعات  انهیزمکننده    فراهم   اطلاعات  این  ارائه  به  مدیران  آن،  در  که  است  ی 

آبراهام  )  صرفاً به جهت رفع تکلیف است  و  1پردازند؛ اما این ارائه، کلی، مبهم، با قالب تکراریمی

دهد چارچوبی که در آن  (. فضای حاکم بر حوزه گزارشگری ریسک نشان می2014  ،2و شریوز

ها را های افشای ریسک مشخص باشند، وجود ندارد و این موضوع امکان ارزیابی گزارش شاخص

ها،  کنندگان این گزارشتوسط ذینفعان و نهادهای نظارتی و همچنین تهیه آنها را از سوی ارائه 

ادبیات پژوهش افشای اطلاعات ریسک شرکتی، بیشتر به کمیت   دچار چالش نموده است. در 

و   و شاخص  هایشاخصاطلاعات  است  توجه شده  آن  به  آنها  مربوط  در  های کیفیتی کمتری 

از طرفی، اگر افشای ریسک مالی کنار گذاشته شود،  2014شود )آبراهام و شریوز،  دیده می  .)

به  ریسک  اطلاعات  از  زیادی  بخش  میهکننصورت  افشای  و  )بزولان  است  ؛  (2021،  3متنی 

شاخص تعیین  در  ویژه  بنابراین  توجه  ریسک  گزارشگری  از  جنبه  این  به  باید  نظر  مورد  های 

نمود. حتی این جنبه از گزارشگری ریسک اهمیت بالاتری نسبت به دو جنبه دیگر دارد چرا که 

متن   کردن  پیچیده  امکان  و  ندارند  چارچوب مشخصی  متنی  تحت  اطلاعات  برای    تأثیرافشاء 

بر این اساس و با    (.4،2010وجود دارد )ارکیزا، ناوارو، ترومبتا و لارا   کنندگاناستفاده قرار دادن  

های ارزیابی  توجه به اهمیت اطلاعات ریسک و نیاز اطلاعاتی ذینفعان به آنها، لازم است شاخص

خص گردد تا با استفاده از  ی مربوط به آنها مش هاسنجه گزارشگری ریسک شرکتی شناسایی و  

ها در ایران چگونه است  پاسخ داد که وضعیت گزارشگری ریسک شرکت  سؤالآن بتوان به این  

 در مقایسه با یکدیگر چه وضعیتی دارند؟  آنهاو 

آوردن  فراهم  جهت  اطلاعاتی  منابع  کامل،  از  کمتر  بازارهای  شرایط  در  دیگر،  سوی  از 

  ترقیدقد، اطلاعاتی که به برآورد  انرقابتدر  کنندگانستفادهای ریگمیتصماطلاعات مربوط برای 

خواهد   گذارانسرمایهسودهای تقسیمی آتی و تعیین ارزش ذاتی شرکت کمک کند، مورد توجه 

کند افشای اطلاعات ریسک اطلاعات ( بیان می2013(. میهکنن )1397اعتمادی و بابایی،  بود )

ورد زیرا عدم تقارن اطلاعاتی مرتبط با اطلاعات ریسک  آحیاتی برای سرمایه گذران فراهم می

از تعیین ارزش شرکت می از اهداف عمده گزارشگری ریسک شرکت مانع  بنابراین یکی  گردد؛ 

 
نوع افشا، افشای    1 این  بین شرکت   Boilerplateبه  رایج  ها که فقط چند به معنای فرمتی از قبل تعیین شده و 

شود و همین قالب برای شرکت دیگری با تغییر و به عنوان گزارش ریسک استفاده می  کند جمله یا کلمه آن تغییر می 
 رود. چند کلمه به کار می 

2 Abraham & Shrives 
3 Bozzolan & Miihkinen 
4 Urquiza, Navarro, Trombetta & Lara 
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است که به آن    گذارانسرمایهفراهم آوردن اطلاعات مربوط جهت برآورد ارزش شرکت توسط  

های تجربی انجام شده در حوزه گزارشگری ریسک نشان  . پژوهششودی مگفته    1ارتباط ارزشی

انداز آتی شرکت است های ایجاد ارزش و چشمدهد افشا اطلاعات ریسک تصویری از محرکمی

سلیمانی،    و و  رحمانی  )طاهری،  است  اثرگذار  سرمایه  بازار  متغیرهای  سایر  و  سهام  قیمت  بر 

1398.) 

کنند مفید بودن اطلاعات بستگی به نوع اطلاعات،  ان می( بی 2020)  2گینر، الینی و زامپلا

استفاده از  بسیاری  که  است  حالی  در  این  و  دارد  اطلاعات  بودن  مطلوب  و  کنندگان  کیفیت 

نسبت به مفید بودن اطلاعات ریسک دچار تردید هستند چرا که معتقدند نگرش مدیران بر این  

افی بودن این اطلاعات، مفید بودن آنها را در  ها تأثیرگذار است و پیچیدگی، مبهم و ناک گزارش 

دهد. تحقیقات محدودی در حوزه ارتباط ارزشی افشاء  تعیین ارزش شرکت تحت تأثیر قرار می

یل تحقیقات محدود  از دلا( یکی  2011و گزارشگری ریسک انجام شده است. دوبلر و همکاران )

ریسک   ضعیف  گزارش  یا  گزارش  عدم  را  حوزه  این  نمودهدر  از  اند؛معرفی  برخی  عبارتی،  به 

کنند که افشاء و گزارش ریسک، محتوای اطلاعاتی قابل اتکا ندارد و مدیران  ها بیان میپژوهش

گیری  (؛ همچنین فرآیند شناسایی و اندازه1397ی این گزارش را دارند )طاهری،  کاردست توان  

سرمایه به  واقعی  معنای  به  و  نیست  کریسک مشخص  نمیگذاران  )مک  و  کند  یوز،  شرآبراهام 

های  (؛ بنابراین در این پژوهش صرفاً تعیین امتیاز گزارشگری ریسک با استفاده از شاخص2014

با مشخص شدن شاخص  و  نیست  ارزیابی گزارش تعیین شده کافی  و  ریسک  های گزارشگری 

این شاخصریسک شرکت اساس  بر  افشاها  ریسک  اطلاعات  آیا  شود  مشخص  باید  شده،  ها،  ء 

با کمک آنها بتواند ارزش شرکت را تعیین نماید؟ به عبارتی    کنندهاستفادهاطلاعاتی هستند که  

ها وجود  ها و متغیرهای مرتبط با ارزش شرکت دیگر آیا ارتباطی بین گزارشگری ریسک شرکت 

 دارد؟

های گزارشگری ریسک در سه بعد کمیت، کیفیت و  پژوهش حاضر با در نظر گرفتن شاخص 

اختار متن افشای ریسک، اولین پژوهش صورت پذیرفته است که در سه بعد جامع به ارزیابی  س

ریسک شرکت  پژوهش ها میگزارشگری  یا پردازد چراکه  و  ابعاد  این  از  یکی  به  فقط  قبلی  های 

مربوط   هایشاخص اند و ی امتیاز گزارشگری ریسک پرداخته ری گاندازه نهایتاً ترکیبی از دو بعد در 

ترتیب    به این  پژوهشدر ادامه ساختار  اختار متن افشای ریسک در آنها لحاظ نشده است.  به س

نظری مبانی  ابتدا  بود؛  تجربی  خواهد  درپژوهش    و  بعد  و  و    ی بخش  ریسک  گزارشگری  رابطه 

 
1 Value Relevance 
2 Giner, Allini & Zampella 
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سهام می   بازده  پرسش گرددتشریح  ادامه  در  پژوهش،  ها.  ی  هاسنجه و  پژوهش    یشناسروش ی 

  ی ر یگجه ی نت  ، پژوهش، بحث  ی هاافته یدر بخش پایانی پس از بیان    نهایتاً   وها  شاخص ی  ر یگاندازه 

 گردد. بیان می و پیشنهادها 

 مبانی نظری و تجربی پژوهش  -2

 افشای ريسک شرکتی  -2-1
اطلاعات   رفع ضعف  برای  که در مطالعات مختلف مورد  هاصورت در تلاش  مالی  قرار    د یتأکی 

یی که ذینفعان در  هاتیمحدودو نیز    کند میگرفته و مربوط بودن اطلاعات حسابداری را تهدید  

درون   مدارک  و  اسناد  و  اطلاعات  به  با    هاشرکتدسترسی  متناسب  و  زمان  مرور  با  دارند، 

سال   اواسط  از  گرفت.  قرار  مدنظر  جدیدی  بخشی  آگاهی  عناصر  ذینفعان،  اطلاعاتی  نیازهای 

و عدم    ها ریسکی شد و اطلاعاتی مانند  ترعیوسدارای گستره    ها شرکتشای اطلاعات  اف  1990

اجتماعی،    هایگزارش محیطی،    هایگزارش ،  هانان یاطم پایداری و سایر    هایگزارش مسئولیت 

 (. 2018، 1آنکاما گرفتند )غیرمالی، در حوزه آن قرار   هایگزارش 

ا از  بخشی  عنوان  به  ریسک  به  مربوط  در  اطلاعات  مهمی  نقش  اطلاعات،  ی  ر یگم یتصم ین 

)برتا   کنندمی ایفا    هاشرکت در    هامحرک ایجاد ارزش و پایداری این    هایمحرک صحیح و ارزیابی  

بزولان  اسکات 2004،  2و  راستا  این  در  بیان  2003)  3(.  اتخاذ    گذارانسرمایه که    کندمی (  برای 

به اطلاعات  ی گذار ه ی سرماتصمیمات   نظر خواهند گرفت و چون  را در  ریسک شرکت  ، وضعیت 

ندارند؛ آنها نیاز دارند به اطلاعات ریسک  ی بالقوه دسترسی  هاسک ی رداخل شرکت در خصوص  

ارزیابی وضعیت ریسک شرکت تکیه کنند انتظار می ؛  افشاء شده جهت  رود گزارشگری  بنابراین 

 گذاران تأثیر با اهمیتی داشته باشد. مایه ریسک و کیفیت افشاء آن بر تصمیمات سر

ریسک ممکن است برای    انواعی اثر متفاوتی دارد. برخی از  هاحوزه ریسک انواع گوناگون و  

سرمایه  شخص  کشور  یک  یک  یا  بانک  یک  شرکت،  یک  نظر  از  اما  باشد  اهمیت  دارای  گذار 

اثر حوزه  چراکه  باشد  نداشته  محدوده    اهمیتی  در  سرمایه آن  اقتصادی شخص  گذار  تصمیمات 

گلیب  هر  2002)  4است.  را  ریسک  آنچه    داندی می  ا ده یپد(  از  حاصل  را  نتیجه  بتواند  که 

یک    گذاره ی سرما  نظر  از  ریسک  تعریف  این  سازد.  منحرف  دارد،  درک    گذاره ی سرماانتظار  قابل 

به   آنچه  اما  ریسک  عنواناست  گزارشگری  پژوهش  ادبیات  در  شرکتی  است    ریسک  مدنظر 

سالم، ایادی و  است ) ی شرکت مرتبط  عملکرد اقتصادها، اهداف و  ریسکی است که با استراتژی 
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که    (.2019،  1حسینی  است  نامشخصی  آتی  وقایع  شرکتی  ریسک  اساس  این  در    تواندیمبر 

فدراسیون    (.2002،  2کینگ آفریقای جنوبیدسترسی شرکت به اهدافش اثرگذار باشد )کمیته  

حسابداران بین تعریف  1999)  3المللی  آتی  بالقوه  رویدادهای  عنوان  به  را  شرکتی  ریسک   )

  تواند دستیابی شرکت را به اهداف راهبری، عملیاتی و مالی تحت تأثیر قرار دهد. کند که میمی

( اطلاعاتی که شرکت2012میهکنن  تمام  عنوان  به  را  ریسک شرکتی  افشای  ها در خصوص ( 

ارائه میهای سالانهریسک در گزارش  تعریف میشان  یعنی  دهند،  ریسک شرکتی  افشای  کند. 

ها و اثرات اقتصادی مورد انتظار آنها بر عملکرد آتی  های اصلی شرکتارائه اطلاعاتی که ریسک

های نقدی آتی،  گذاران در برآورد جریان نگری است که به سرمایهشرکت و شامل اطلاعات آینده

به این برآوردها و منابع ریسک  منابع عدم اطمینان های تنوع ناپذیر که باید در هزینه  مربوط 

می کمک  شوند،  گرفته  نظر  در  اقدامات    کند. سرمایه  خصوص  در  تاریخی  اطلاعات  همچنین 

ریسک با  مقابله  در  گرفته  آینده  ها انجام  اطلاعات  برنامهو  خصوص  در  برای  نگر  شرکت  های 

 شوند. نظر گرفته می لاعات ریسک درها در افشای اطمقابله با ریسک
ریسک   باشد  گزارشگری  لازم  کیفیت  دارای  سرمایهبه    تواندیماگر  هزینه  عدم    کاهش  و 

برای گزارشگری    وگذاران منجر شود  سرمایه ، مدیریت ریسک بهتر و حمایت از  تقارن اطلاعاتی

ای که گزارشگری اهمیت ویژه  رغمیعلاما  ؛  (2020،  4)امبیثی، وانگومبه و مولو  مالی مفید است

صورت نامنظم و  اطلاعات ناچیزی در مورد ریسک و آن هم به  هاشرکتریسک دارد هنوز هم  

(  2016) 5نتایج بررسی جیا، مانرو و بوکبی در این رابطه (. 2018آنکاما، )  ندینمایمپراکنده ارائه 

طلاعات مبهمی که در این  است و ا  تیفیکیبگزارشگری ریسک به طور قابل توجهی    نشان داد

 . کندنمی؛ کمکی به ذینفعان شوند یم ارائه هاگزارش 

 گزارشگری ريسک: الزام يا اختيار   -2-2

ریسک   افشای  اثربخشی  با  رابطه  در  رقابتی  ریسک دو وضعیت  پژوهش گزارشگری  ادبیات  در 

افشای ریسک حمایت می اختیاری بودن  از ویژگی  اول  مبنای آن  کند که  وجود دارد. دیدگاه 

این  است که حامیان  ریسک  اجباری  افشای  و دیدگاه دیگر،  است  اجتماعی شرکت  مسئولیت 

صحیح  را  آن  اختیاری  افشای  با  مقایسه  در  قوانین،  الزام  واسطه  به  عینیدیدگاه  و  تر،  تر 

)6،2020)ولتری  دانندیمقانونمندتر   همکاران  و  جیا  گزارشگری  2016(.  ادبیات  در  معتقدند   )
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این  اینکه  در خصوص  نظرات  اما  دارد  وجود  ریسک  افشای  به  نیاز  در  اجماعی  اگرچه  ریسک 

است و هنوز هم بحث در این رابطه وجود دارد    متفاوت  افشاءها باید اجباری باشند یا اختیاری،

تاکنون هی اینکه  از دلایل  یکی  استاندارهای حسابداری  و شاید  در  المللنیبئت  استانداردی  ی، 

 (.2012میهکنن، باشد ) زمینه گزارشگری ریسک منتشر نکرده است همین موضوع 

م   کیسر  یاجبار  یشافا انفاق  بازار  در  فشار  انگ  و   افتد یتحت  و  الزامات  به    یی هازهیفشار 

گذار  قانون  نظارتی یا دارد نهاد    کند و ضرورتنمیتأمین    ران  آداوطلبانه    یمرتبط است که افشا

. در این در بازار را بهبود بخشند  ی موارد خاصت و افشاافیشف ی،اجبار  ییالزامات اجرا  نیبا تدو

 یافشا  یبرا  یچندان  لیتما  رانیکنند که مدمی  انی( ب0062)  1گراپتون و    وزیشر  ،یلنسیلمسیر  

افشاء  آنها را مجبور به    یالزامات قانون  نیشرکت ندارند؛ بنابرا  سکیو به موقع اطلاعات ر  قیدق

  زه یانگ  ی فشار قانون  ی عبارت  به .  کندیم  سکیو به موقع از ر  قیدق  ،صحیح  یاوهیروش و ش  تحت

غ   سکیر  یافشا  یبرا  رانیمد دارند  رانیصورت مد  ن یا  ریاست، در  افشا  تمایل    ی اطلاعات  یبا 

سودآور  نقدیجریانو    یهمچون  تقاضا  های  پاسخ  استفاده  یاطلاعات   یبه  اطلاعات  از  کننده 

 دهند. 

با وجود اینکه این رویکرد مبنای افشای ریسک در برخی کشورها از جمله آلمان بوده است،  

منجر   مدیریت  کوتاه  استانداردسازی  به  مقررات  و  قوانین  که  دارند  تأکید  اخیر  مطالعات  اما 

اجباری  می ماهیت  و  )ولتری، شود  کیفیت  تا  است  اثرگذار  کمیت  بر  بیشتر  ریسک  افشای 

در2020 الزامات    اب یغ   (.  و  یامقررات  در    سکیر  یافشا  یبرا  یی رهنمودها  قانونی  بخصوص 

توسعه  یکشورها اعضا  رانیمد  ،در حال  افشا  ره یمدهیئت  یو  و  انتشار  ر  یبه    سک یداوطلبانه 

مد  لیتما اگر  مزا  رانیدارند.  به  منا   اینسبت  افشاو  عدم    سکیر  یفع  کاهش  بر  افشاء  اثر  از  و 

  ی داشته باشند، به افشا  نانی مرتبط با آن اطم  یهانهیو هز  یندگ یاو مسئله نم  یتقارن اطلاعات

اطلاعات بخصوص از   یافشا  یهانهیارتباط هز  نیدارند و تنها مانع در ا  ل یتما  سکیداوطلبانه ر

. طبق نظر الشاندیدی  (2006 ،شریوز و یلنسیشاء است )لفاز منافع ا هانهیبعد رقابت و تجاوز هز

ای برای افشای ریسک اختیاری وجود ندارد و زمانی که سطح  ( زمانی که انگیزه2015)  2و نری

( 2001)  3ی و پالپیوتواند مفید باشد؛ اما از طرفی هلریسک شرکت بالا است افشای اجباری می

می میبیان  اجباری  افشای  سطح  و  کنند  بگذارد؛  منفی  اثر  داوطلبانه  افشای  سطح  بر  تواند 

دای  استفاده1985)  4همچنین  نفع  به  لزوماً  اجباری  افشای  است،  معتقد  چون (  نیست  کننده 
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( و همکاران  الشاندیدی  مقابل،  در  اما  برود؛  بین  از  داوطلبانه  افشای  است  بیان  2018ممکن   )

اجباری و داوطلبانه ریسک میمی افشای  باشند. در واقع مسئلهکنند  ای توانند مکمل یکدیگر 

قانون باشند  که  دستوری  خیلی  افشاء  الزامات  اگر  که  است  این  هستند  مواجه  آن  با  گذاران 

در    افشای اطلاعات ریسک ممکن است یکنواخت و کلی شده و اطلاعات ریسک خاص شرکت

می استفادهحداقل  برای  ممکن  اختیاری زان  افشای  که  جایی  در  برعکس  شود.  تهیه  کنندگان 

شرکت هیچاست  است  ممکن  تأمین  ها  را  ناچیزی  اطلاعات  یا  ریسک  درباره  اطلاعاتی  گونه 

انگیزه  از جمله  اختیاری بودن افشای ریسک  یا  اجباری  بر میزان  نمایند.  اثرگذار  زیربنایی  های 

 (.2016مفید بودن این اطلاعات است )جیا و همکاران،   افشای اطلاعات ریسک و

 گزارشگری ريسک در ايران -2-3
شرکت  ریسک  اطلاعات  افشای  ایران  فعالیت در  گزارش  از  بخشی  قالب  در  مدیره،    ها  هیئت 

یادداشت اخیراً  و  مدیریت  تفسیری  صورت گزارش  توضیحی  میهای  انجام  مالی  در  های  گیرد. 

ی آثار  نیبشیپ یی که در معرض آن قرار دارند و  هاسک یرباید به تبیین    هاشرکتها،  این گزارش 

پیامدهای   میو  نظر  به  اما  بپردازند  عملکردشان  بر  آن  ریسک احتمالی  اطلاعات  افشای  رسد 

 بسیار کلی، مبهم و تکراری است. ردیگیمو یا اگر صورت  ردی گینم، یا صورت ها شرکت توسط 

برای نمونه شورای    ؛برخی الزامات برای افشای ریسک مطرح شده استایران  در بازار سرمایه  

و    1385عالی بورس اوراق بهادار در دستورالعمل ثبت و عرضه عمومی اوراق بهادار مصوب سال  

ر تحلیل  اجاره، گزارش  اوراق  انتشار  را    یهاسک ی دستورالعمل  فعالیت شرکت  با موضوع  مرتبط 

سازمان   سوی  از  که  مدیره  هیئت  فعالیت  گزارش  نمونه  در  همچنین  است.  نموده  بورس  مقرر 

ها را به افشای اطلاعات  پذیرفته شده در بورس ارائه شده، شرکت   یهااوراق بهادار برای شرکت 

ریسک ریسک   این  مدیریت  نحوه  در و  عنوان    ها  با  تجز"قسمتی  ریسک    لی تحل  و  ه ی گزارش 

باید    ییهاملزم کرده و نمونه   "شرکت برای شرکت  ارائه کرده که در صورت وجود  از ریسک را 

ش افشا  این  ء  ریسک    هانمونه وند.  ارز،  نرخ  نوسانات  ریسک  بهره،  نرخ  نوسانات  ریسک  شامل: 

قیمت   ریسک  محصولات،  ریسک  هانهاده کیفیت  محصولات،  قیمت  کاهش  ریسک  تولیدی،  ی 

است.المللن یب عوامل   نقدینگی  ریسک  و  تجاری  ریسک  مقررات،  تغییر  یا  گزارش    ی  نمونه  در 

صی برای افشای ریسک ذکر نشده است و به همین دلیل  هیئت مدیره رهنمود و ساختار مشخ

قابلیت مقایسه و به طور کلی    تواندیماختیار زیادی در تهیه آن دارند و این موضوع    هاشرکت 

 قرار دهد.  تأثیرمفید بودن این اطلاعات را تحت  

الزامی شدن   به واسطه  افشای ریسک  از  ایران بخش دیگری  حسابداری شماره   استاندارد در 

ی37)  در  همراه  ها ادداشت (  صورت  ها صورت ی  مالی  استانداردهای رد ی گ ی می  تدوین  هیئت   .
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با استاندارد گزارشگری مالی   ایران مطابق  ( استاندارد حسابداری 7ی شماره ) المللن ی ب حسابداری 

 ( عنوان 37شماره  با همان  را  افشاء"  (  مالی:  گ   "ابزارهای  استاندارد  مفاد  همان  مالی و  زارشگری 

و    7شماره    1المللیبین  از    ها شرکت منتشر  آن  رعایت  به  ملزم  این    98/ 1/ 1را   هاریسک نمود. 

صرفاً    مختص  و  است  مالی  بازار،    هایریسک ابزارهای  )ریسک  ریسک ریسک  مالی  و  اعتباری 

 .شودی م نقدینگی( را شامل 

از   دیگری  پ   هایگزارشبخش  ریسک  گزارشگری  به  آن  در  که  و مالی  است  شده  رداخته 

میعمده تشکیل  را  ریسک  گزارشگری  بخش  این  ترین  است.  مدیریت  تفسیری  گزارش  دهد، 

ی پذیرفته شده  هاشرکتسازمان بورس اوراق بهادار و تهیه آن برای    4/10/96گزارش مصوب  

است. الزامی  فرابورس  و  بورس  هیئت مبنا  در  تفسیری  گزارش  ضوابط  گزارش،  این  ی 

ی است. طبق مصوبه سازمان بورس اوراق بهادار، این گزارش باید شامل  المللنیباستانداردهای  

شوند بخشی از این اطلاعات که در اطلاعاتی باشد که برای درک موارد زیر ضروری محسوب می

 ی اصلی شرکت هستند شامل: هاسکیررابطه با 

ی داخلی  هاسک یرو مالی شرکت شامل    عملیاتی  ،تجاری  ی اصلی راهبردی،هاریسک  -

 ؛و خارجی و تغییرات آنها

 ی بالقوه پیش روی شرکت؛ هافرصت و نیز ها ریسک ی از پیامدهای منفی ریپذب یآس -

کاهش    ها برنامه - یا  مقابله  برای  مدیر  راهبردهای  اثربخشی   هاریسکو  میزان  و 

 . راهبردهای مدیریت ریسک

این گزارش همچنین رهنمودهایی را برای نگارش در نظر گرفته است که برای اطلاعات ریسک  

 است. برخی از آنها شامل:   اعمال نیز قابل  

ساده،  - زبانی  از  بیان    صریح  کوتاه،   جملات  استفاده  از  اجتناب  و  روزمره  کلمات  و 

 جملات اضافی و زائد؛ 

 تمرکز بر نکات با اهمیت؛  -

 ؛ نگرندهیآاطلاعات  تیععدم قطهشدار نسبت به  -

 مختصر؛ و جملات  بندها ،ها بخشی گزارش در دهسازمان -

 پرهیز از بیان جملاتی که صرفاً برای فعالان صنعت قابل درک است؛  -

 در صورت نیاز و تشریح کلمات؛   صرفاً استفاده از کلمات تخصصی  -

 موضوع؛ی موردی برای درک بهتر هامثالیا  جداول استفاده از نمودارها، -

 
1 International Financial Reporting Standard (IFRS) 
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ی در  شده  افشاء  موارد  تکرار  از  گزارش  این  تهیه  در  که  دارد  اشاره  آن  بر  ی  هاادداشتعلاوه 

  ا ، ی لیتحل  و  هیتجزی مالی بدون  هاصورت شود چرا که تکرار اطلاعات    اجتناب  ی مالی، هاصورت 

  اطلاعات   ، دهدینمشرکت ارائه    اندازچشمیا    عملکرد گذشتهمباحثی که بینشی نسبت به    ارائه

به   نکرده    کنندگاناستفادهسودمندی  ممکنارائه  درک    و  و  شناسایی  برای  مانعی  است 

 .مسائل مربوط به شرکت شود ن یترمهماز  کنندگاناستفاده

 های گزارشگری ريسک شاخص -2-4
پژوهش اساس  و شاخصبر  ابعاد  بیان  در  تجربی صورت گرفته  به گزارشگری های  مربوط  های 

گیری داشته باشند و بتوان با استفاده آنها  یی که قابلیت کمیّ سازی و اندازههاریسک، شاخص

افشای   پرداخت، در سه بعد کلی کمیت، کیفیت و ساختار متن  ارزیابی گزارشگری ریسک  به 

های اولیه حوزه گزارشگری ریسک  کمیت افشای ریسک، در پژوهشاند.  بندی شدهریسک طبقه 

در   رایج  معیار  عنوان  میاندازهبه  محسوب  ریسک  گزارشگری  ارزیابی  و  و  گیری  )آبراهام  شد 

اما در موج دوم مطالعات   (؛2011؛ دوبلر و همکاران، 2006؛ لینسلی و همکاران، 2007، 1کاکس 

اندازه وارد  نیز  کیفیت  معیار  حوزه،  شداین  ریسک  گزارشگری  بزولان،  )  گیری  و  ؛  2004برتا 

کردند از (. این گروه از پژوهشگران تلاش می2014  م و شریوز،، آبراها2010ارکیزا و همکاران،  

رود، فاصله بگیرند و به همین دلیل ابعاد  شمارش لغات یا جملات که در بعد کمیت به کار می

( در مدل گزارشگری ریسک خود، بعد کمیت را 2004برتا و بزولان )جدیدی را مطرح نمودند.  

های  ت گزارشگری ریسک مدنظر قرار دادند؛ اما در پژوهشی بعد کیفیهامؤلفه به عنوان یکی از  

( و  2004،  2( از این دیدگاه مورد انتقاد قرار گرفت )بوتوسان2004بعدی، مدل برتا و بزولان )

)آبراهام و شریوز،   به عنوان یک بعد جداگانه در نظر گرفته شد  افشای ریسک  ؛  2014کمیت 

 (. 5201، 3آتاناسوفسکی، جوانوسکی و جاوفسکی

کمّی   اطلاعات  و  ارقام  و  اعداد  به  معطوف  حسابداری  ادبیات  توجه  بیشتر  که  حالی  در 

یی که این متون باید داشته باشند،  ها یژگ یوها و  های مالی است؛ متون همراه با این دادهگزارش 

. اگر افشای ریسک مالی کنار گذاشته شود بخش زیادی از افشای ریسک اندکمتر شناخته شده 

این موضوع موجب شده است که    پذیرد.صورت توصیفی صورت میغیرمالی در قالب متن و به

های مربوط به ارزیابی گزارشگری ریسک علاوه بر توجه به کمیت و کیفیت افشای  برخی مدل

ریسک، ساختار متن افشای ریسک را نیز به عنوان یکی از ابعاد با اهمیت در ارزیابی گزارشگری 

 
1 Abraham  & Cox 
2 Botosan 
3 Atanasovski, Jovanovski & Jovevski 
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ق مدنظر  مدلریسک  دهند.  محدودتر  رار  قبلی  بعد  دو  به  نسبت  حوزه  این  در  شده  ارائه  های 

،  اند. دایرصرفاً همین بعد ساختار متن افشای ریسک را مدنظر قرار داده  ها هستند و برخی از آن

و    3چسبندگی  ،2های کمیت، قابلیت خوانایی ( به بررسی شاخص2017)  1لانگ و استیک لورنس

( کمیت، خاص بودن و قابلیت خوانایی و لی، لی، لیو 2016)  5هو و لوهوپ، ، 4همپوشانی صنعت 

ژو شاخص1920)  6و  ارزیابی  (  در  را  صنعت  همپوشانی  و  خوانایی  قابلیت  بودن،  خاص  های 

داده قرار  مدنظر  ریسک  کیسلوادیپژوهش    اند. گزارشگری  و  فن  کاردونی،  از  2020)  7لوکا،   )

های مربوط به کیفیت گزارشگری ریسک، ن علاوه بر شاخصهایی است که در آ جمله پژوهش

خاص بودن متن افشای ریسک را نیز در ارزیابی گزارشگری ریسک مدنظر قرار داده است. در  

های محدودی در حوزه گزارشگری ریسک صورت گرفته است. فصیحی، حسینی و  ایران پژوهش

افشای ریسک برای ارزیابی و    ( فقط از دو شاخص کمیت افشای ریسک و پوشش1398مشایخ )

نمودهاندازه استفاده  ریسک  گزارشگری  فیروزجائی  گیری  رضایی  و  منصورفر  حیدری،  اند. 

داده1395) قرار  استفاده  مورد  را  شاخص  دو  همین  نیز  ابراهیمی(  و  نمازی  در  1395)  اند.   )

خود ریسک    پژوهش  افشای  نماینده  عنوان  به  را  )کمیت(  ریسک  افشای  میزان  کار  فقط  به 

( در مدل ارائه شده در پژوهش خود، علاوه  1400اند. همچنین ختن لو، بولو و تقوی فرد )برده

های مرتبط با  بر بعد کمیت و کیفیت، ساختار متن افشای ریسک را نیز در نظر گرفته و شاخص

ته در  های به کار رفاند. شاخصآن را نیز در ارزیابی گزارشگری ریسک مورد استفاده قرار داده

های تجربی حوزه ارزیابی گزارشگری ریسک شامل موارد زیر است که در ادامه تشریح  پژوهش

 گردد: می

 های مرتبط با کميت افشای ريسک شاخص -2-4-1
عات ریسک افشاء شده اشاره دارد که روش جامعی برای محاسبه آن وجود مقدار اطلا  به  کمیت،

بیشتر   اساسندارد و  افشای ریسک محاسبه می  بر  ،  8گردد )وبرتحلیل محتوا و تعداد جملات 

(. کمیت به معنای کافی بودن اطلاعات ریسک افشاء شده است و بیانگر تلاشی است که  2020

 (. 2016جیا و همکاران، است )ین یک افشای ریسک جامع انجام داده تأمشرکت برای 

 
1 Dyer, Lang & Stice-Lawrence 
2 Readability  
3 Stickiness 
4 Industry Overlap 
5 Hope, Hu & Lu 
6 Li, Li, Liu & Zhu 
7 De Luca, Cardoni, Phan & Kiseleva 
8 Weber 
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 کميت نسبی افشای ريسک  •

است  کلمات  تعداد  یا  و  جملات  تعداد  بر  مبتنی  که  است  شاخصی  ریسک  افشای    کمیت 

و همکاران،  2012میهکنن،  ) الشاندیدی  میهکنن،2018؛  و  بزولان  بزولان  2021؛  و  برتا  اما  (؛ 

( با بیان اینکه کمیت افشای ریسک متناسب با اندازه شرکت و نوع صنعت متغیر 2008؛ 2004)

اندازه   اساس  بر  ریسک  افشای  آن کمیت  نمودند که در  را مطرح  نسبی  است، شاخص کمیت 

 گردد. حاسبه میشرکت و نوع صنعت تعدیل و م

 چگالی افشای ريسک •

شدگی اطلاعات ریسک و میزان توجه به این اطلاعات در افشای ریسک به میزان رقیق   1چگالی

رقیق  این  و  دارد  اشاره  تفسیری  گزارش  اطلاعات  سایر  می مقابل  بودن   اثربخشتواند  شدگی 

. گاهی اوقات کمیت اطلاعات ریسک افشاء شده مناسب دهد قرار  تأثیر اطلاعات ارائه شده را تحت  

اط  این  اما  می است  محسوب  ناچیزی  درصد  شده  افشا  اطلاعات  سایر  مقابل  در  و لاعات  شود 

، ، مافی2004دچار مشکل نماید )برتا و بزولان،    انه آکنندگان را در پیدا کردن  تواند استفاده می 

 ( 2014، 2آریا، فیوندلا، اسپانو و زاگاریا

 های مرتبط با کيفيت گزارش ريسک شاخص -2-4-2
د کلیدی  مفهومی  زمینه کیفیت  از  بسیاری  گزارشگری  ر  زمینه  در  حتی  است.  تحقیقاتی  های 

پیچیده  مفهوم  کیفیت  گزارشگری  ریسک،  اهمیت  دارد.  ذهنی  و  ماهیت چندوجهی  و  است  ای 

های مفیدی را برای  گیری را تسهیل، ورودی ریسک با کیفیت، نیازی به تأکید ندارد؛ آنها تصمیم 

ریسک  شناسه  ریسک   3ارزیابی  اثرات  درک  و  برآورد  در  و  فراهم  کمک  شرکت  بالقوه  های 

ی  ر یگاندازه (. کیفیت افشای ریسک یک متغیر پنهان و  2019،  4نمایند )شیوانی، جین و یاداو می

(.  2016،  5یی برای تعیین کیفیت نیاز است )انیس هانده ینما مستقیم آن دشوار است بنابراین به  

اساس  ب   بر  شده  ارائه  بزولان چارچوب  و  و  2004)   رتا  عمق  عرض،  به  ریسک  افشای  کیفیت   ،)

شده اطلاعات    اندازچشم  میهکنن    افشاء  دیگری  چارچوب  در  دارد.  اشاره  ریسک  گزارش  در 

به عنوان    انداز چشم ( عمق و  2012) افشای ریسک و عرض    های ژگی وافشای ریسک را  کیفیتی 

نظر گر افشای ریسک در  پوشش  عنوان  با  را  افشای    های ژگی وفته است.  افشای ریسک  کیفیتی 

کنندگان از نگاه مدیران به شرکت بنگرند  دهند استفاده یی هستند که اجازه می های ژگ یوریسک  

 
1 Density 
2 Maffei, Aria, Fiondella, Spanò & Zagaria 
3 Risk Profile 
4 Shivaani, Jain & Yadav 
5 Anis 
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(، ارکیزا و همکاران  2008،  2004های برتا و بزولان ) در پژوهش  (.2018)الشاندیدی و همکاران، 

(2010 ( همکاران  و  جیا  الاواتیج   ،(2016(،  و  ویدینگتون  اوت 2018)  1هالفایا،  و   )2  (2020  )

کیفیت افشای ریسک دارای سه مؤلفه اصلی یعنی عرض افشای ریسک، عمق افشای ریسک و  

شاخص چشم  که  است  ریسک  افشای  این  انداز  قالب  در  ریسک  افشای  کیفیت  به  مربوط  های 

 اند. ها قرار گرفته مؤلفه 

 پوشش افشای ريسک  •

یی که  هاسک ی رریسک بیانگر وسعت نظر مدیریت در بررسی، شناسایی و گزارش    پوشش افشای 

شرکت در معرض آنها قرار دارد. پوشش افشای ریسک، پوشش انواع ریسک در افشای اطلاعات  

نشان   را  نسبت    دهدمی ریسک  اساس  بر  بر  هاسک ی رو  تفسیری  گزارش  در  شده  گزارش  ی 

محاسبه  هاسرفصل  اصلی  میهکنن،    بزولان)  شودی می  )(.  2021و  همکاران  و  (  2016جیا 

را  هاسرفصل  ریسک  اصلی  شریوز گانهزدهی س ی  و  لینسلی  را شش 2006)  ،  آن  گالوائو  گانه (   3و 

 . رندیگی مدر نظر   گانهنه ( 2015)

 تعادل افشای ريسک  •

ریسک  انواع  گرفتن  نظر  در  به  ریسک  افشای  دارد  تعادل  اشاره  ریسک  گزارشگری  در  اصلی  های 

و امکان گزارشگری ریسک مدیریت شده با هدف کم اهمیت جلوه دادن برخی از  (  2012)میهکنن، 

(. مدیران برای گزارش نکردن  2021شود )بزولان و میهکنن،  ها از سوی مدیریت را مانع می ریسک 

از   به گزارش  ها ریسک برخی  ایجاد  ها نه ی هز که    پردازند ی م یی  ها سک ی ر ،  ی کمتری را برای شرکت 

و کمتر    رند ی گ   قرار   ها های گزارش شده در سایه این ریسک سایر ریسک   شوند ی م و باعث    ند ی نما ی م 

اسناد  تئوری  نمونه طبق  عنوان  به  بیشتر    4دیده شوند.  دارند  عوامل    ها ریسک مدیران تمایل  به  را 

ریسک  بنابراین  و  دهند  نسبت  افشاء  خارجی  جمله  دو  یا  یک  حد  در  را  مدیریتی  و  داخلی  های 

بیشتر   ند ی نما ی م  به    و  را  ریسک  افشای  اختصاص  ها سک ی ر فضای  نیست  مدیریت  متوجه  که  یی 

 (. 2006)لینسلی و شریوز،    دهند ی م 

 نوع اثر اقتصادی افشای ريسک •

های افشاء شده بر عملکرد آتی و حقوق  این شاخص اشاره به اثرات اقتصادی مورد انتظار ریسک

دهد  یک فهم بهتر از وضعیت آتی ریسک شرکت می  کنندگاناستفادهمالکانه شرکت، دارد و به  

هایی را که با آن  ها باید پیامدهای مثبت و منفی ریسک(. شرکت2018)الشاندیدی و همکاران،  

 
1 Helfaya, Whittington & Alawattage 
2 Ott 
3 Galvão 
4 Attribution Theory 
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اثر بودن یک ریسک بر  . مشخص کردن اثر منفی، مثبت و یا بیندیافشاء نماهستند را    مواجه

ریسک به  بیشتری  عمق  شرکت  مالکانه  حقوق  و  میعملکرد  شده  افشاء  و  )  دهد های  لینسلی 

 (.2006شریوز، 

 اندازه اثر اقتصادی افشای ريسک •

است   ریسک  اقتصادی  پیامدهای  به  مربوط  ریسک  اطلاعات  افشای  صورت  به   تواندی مکه  عمق 

)میهکنن، ارائه شود  کیفی  یا  ریسک    رغمی عل(.  2012کمیّ  افشای  اطلاعات  کردن  کمیّ  اینکه 

بیانگر کیفیت بالاتر است اما در خصوص تأمین آن مشکلاتی وجود دارد. مدیران تمایلی به کمیّ  

ادامه در  دارد  امکان  و  است  مشکل  و  قضاوتی  بسیار  چون  ندارند  ریسکشان  به    کردن  مجبور 

می  امر  این  و  شوند  خود  قبلی  برآوردهای  آن تعدیل  دادخواهی  تواند  به  نسبت  را  ها 

 (. 2016پذیر کند )جیا و همکاران،  کنندگان آسیب استفاده 

 ی افشاء شدههاسکيری  بندتياولو •

کننده دیگر و اهمیت هر ریسک از نسبت به استفاده  کنندگاناستفادهنیاز اطلاعاتی هر یک از  

وسیع   دامنه  دلیل  همین  به  است  متفاوت  دیگر  شرکت  به  شرکت  یک  هاسک یریک  که  یی 

باید   شود،  مواجه  آنها  با  است  ممکن  خبره بندتیاولوشرکت  حسابداران  انجمن  شوند.  ی 

ولز و  بیان  1997)  1انگلستان  را  اهمی  ها ریسکی  بندتیاولو  کندیم (  آنها  وقوع  احتمال  و  ت 

احتمال  هاسکیرو    کندیممشخص   آنها کمتر و  احتمالی در صورت وقوع(  )اثر  اهمیت  یی که 

در   است  پایین  آنها  قرار  هاتیاولووقوع  اصلی  فهرست    رند یگینمی  از  یا  قابل  هاسک یرو  ی 

 .(2005، 2)محبت و کونیشی شوندیمگزارش حذف 

 افشای ريسک   اندازچشم •

ریسک   انداز چشم  رویکرد    3افشای  افشای  معنای  ریسک ز ی ر برنامه به  به  نسبت  شرکت،  شده  ی 

افشای ریسک انتظارات آتی شرکت از وضعیت ریسک و روش مدیریت آن را بیان  انداز چشم است. 

همکاران،  می  و  )الشاندیدی  آن،  2018کند  افشای  با  و  توانایی   مؤثر (  و  ریسک  مدیریت  بودن 

با   مقابله  نمایان  یسک رشرکت در  است  مواجه  آن  با  که شرکت  و همکاران، ) شود  ی مهایی  جیا 

2016 ). 

 

 

 
1 The Institute of Chartered Accountants in England and Wales (ICAEW)  
2 Mohobbot & Konishi 
3 Outlook profile 
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 ای ريسک افش  تأييدکنندگی •

های قبل مشخص و های افشاء شده در دوره در افشای ریسک باید تحقق یا عدم تحقق ریسک 

در صورت امکان انحراف آن با نتایج واقعی تعیین گردد. به کارگیری این شاخص مانع از گزارش 

واهی  ها سک ی ر  طرفی    شود ی می  از  نشان  ها برنامه ی  اثربخش و  را  ریسک  مدیریت  و   دهد می ی 

)آبراهام و   شود ی می و کنترل ریسک محسوب  ن ی ب ش ی پ ابزاری برای بررسی توانمندی مدیریت در  

 (.2014شریوز،  

 های مرتبط با ساختار متن افشای ريسکشاخص -2-4-3
های مالی  در حالی که بیشتر توجه ادبیات حسابداری معطوف به اعداد و ارقام و اطلاعات کمیّ گزارش 

.  اند یی که این متون باید داشته باشند، کمتر شناخته شده ها ی ژگ ی و ها و  است؛ متون همراه با این داده 

هدف    افشاء با بررسی جامعی را در خصوص قوانین    1، کمیسیون بورس اوراق بهادار 2013در سال  

متنی  افشای  بی   2تشخیص  پیچیدگی  دارای  اندازه،  از  طور  بیش  به  کرد.  آغاز  دارای حشو  و  جهت 

ای را برای بررسی اثربخشی افشای  پروژه   2012در سال    3هیئت استانداردهای حسابداری مالی   مشابه، 

میانگین طول متون افشاء شده از سال    داد ی م نشان   ها ی بررس متنی در دستور کار خود قرار داد. نتایج  

کلمه افزایش یافته است که دلایل آن    50.000کلمه به    23.000تقریباً دو برابر و از    2013  تا   1996

سازی و مقررات  ها، جهانی ها، پیچیدگی شرکت ناشی از افزایش نگرانی در خصوص دادخواهی   عمدتاً

الزامات   در حالی   دهد می جدید افشاء بوده است. همچنین نتایج نشان   با    که افشای متنی متناسب 

های سخت به کل  یی مانند قابلیت خوانایی، خاص بودن و نسبت داده ها ی ژگ ی و جدید افزایش یافته، اما  

مقابل   در  و  است  یافته  کاهش  افشاء  حشو ها ی ژگ ی و متن  مانند  غیر    4یی  بودن  طولانی  و  افشاء  در 

افزایش ه  مراه  ضروری، تکراری بودن قالب متن افشای ریسک و چسبندگی اطلاعات افشاء شده با 

 (. 2017همکاران،   )دایر و   اند بوده 

 ای(ی متن افشای ريسک )عدم همپوشانی دورهچسبندگعدم   •

جمله   است.  ها مؤلفه از  آن  چسبندگی  ریسک  افشای  متن  به  مربوط  افشای چسبندگی  متن  ی 

در این دوره است.   ، های قبل شرکتدوره   شدهافشاء  ریسک به معنای استفاده از اطلاعات ریسک  

آبراهام و شریوز، )   گردد ی م روز نبودن آن  افشای ریسک و به   متن تکراری شدن    باعث چسبندگی  

به 2014 تکراری  تعداد جملات  اساس  بر  و   (. چسبندگی  دوره  این  ریسک  افشای  در  رفته  کار 

دایر و )  د ی آی م ریسک چند دوره به دست    های گزارش و از مقایسه    شود ی می قبل محاسبه  ها دوره 

 
1 Securities and Exchange Commission (SEC) 
2 Textual Disclosure 
3 Financial Accounting Standards Board (FASB) 
4 Redundancy 
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نوع   (. 2017همکاران،   به دوره دیگر  از یک دوره  اینکه ریسک یک متغیر پویاست و  با توجه به 

گزارشگری ریسک   کندی م ریسک و اندازه آن برای یک شرکت از یک دوره به دوره دیگر تغییر  

باید به روز شود همپوشانی زیاد گزارش چند دوره متوالی به معنای کپی کردن گزارش یک دوره 

و   قبل است  برای گزارشگری ریسک محسوب   تربالا از دوره  عامل منفی  این شاخص یک  بودن 

 .شودی م 

 عدم همپوشانی صنعت )تکراری نبودن قالب متن افشای ريسک( •

قالب بودن  ریسک    تکراری  افشای  عبارتی  به  یا  صنعت(  )همپوشانی  ریسک  افشای  متن 

ی متن افشای ریسک  هایژگیوی قابل بررسی در خصوص  هاحوزهاستاندارد شده یکی دیگر از  

صورت کلی و  متن افشای ریسک به معنای افشای اطلاعات ریسک به  است. تکراری بودن قالب 

(. این شاخص  2017)دایر و همکاران،    استدر قابل یک فرمت استاندارد و از قبل تعیین شده  

منظور دارد. جملاتی که فقط به    ها شرکت اشاره به رایج شدن استفاده جملات تکراری در بین  

صورت   مدیریت  تفسیری  گزارش  در  ریسک  افشای  بخش  شدن  پر  و  تکلیف   ردیگیمرفع 

 . (2014)آبراهام و شریوز، 

 عدم همپوشانی درونی اطلاعات •

گذاران بوده است.  برای قانون  دار ادامه بخشی افشاء یک نگرانی  طولانی بودن، پیچیدگی و عدم آگاهی 

در    اطلاعات ارائه   مخت ها بخش تکراری  مدیره،    های گزارش لف  ی  هیئت  گزارش  مانند  مختلف 

  کنندگان ی مالی و گزارش تفسیری مدیریت، نه تنها کمکی به استفاده ها صورت ی همراه  ها ادداشت ی 

با  نمی  بلکه  سردرگمی    ها گزارش کردن    تر ی طولان کند  به  و  )   شود ی م   کنندگان استفاده منجر  دایر 

 . ( 2017همکاران،  

 افشای ريسکقابليت خوانايی متن   •

های با اهمیت مربوط به متن افشای اطلاعات ریسک، قابلیت خوانایی یا پیچیدگی از دیگر شاخص 

است.  از    متن  یکی  عنوان  به  متنی  افشای  کردن  استخراج  کار دست ی  هاروش پیچیده  آن،  ی 

ابزاری برای سایه انداختن بر روی اطلاعات از سوی مدیریت   و  سازدی م اطلاعات را از آن دشوار  

قابلیت خوانایی   باشد )سوزا،   تواند ی ماست.  افشای ریسک  پیچیدگی  برای تشخیص  یک مقیاس 

بوربا و  رور  فوگ2019،  1ریساتی،  شاخص  طریق  از  خوانایی  قابلیت  فلش  2(  شاخص  قابل   3و 

 محاسبه است.

 
1 Souza, Rissatti, Rover & Borba 
2 Fog Index 
3 Flesch Index 
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 خاص بودن متن افشای ريسک  •

های مهم مربوط به متن افشای ریسک است که توسط  بودن متن افشای ریسک، از شاخص خاص  

آمریکایی مورد بررسی قرار گرفته است.    ها شرکت ریسک    های گزارش ( در  2016هوپ و همکاران ) 

دارد. اطلاعات ریسک در صورتی خاص   افشاء شده خاص بودن اشاره به کلی نبودن اطلاعات ریسک 

به زمان، شخص، عدد، محل خاصی داشته باشند. این ویژگی موجب  شوند که  محسوب می  اشاره 

  کنندگان استفاده شده و به مفیدتر شدن اطلاعات ارائه شده برای    تر ی جزئ اطلاعات ریسک    شود ی م 

 (. 2016)هوپ و همکاران،    د ی نما ی م کمک  
اخیراً   اینکه  به  توجه  پژوهشگران    ها یژگیوبا  از  افشای متنی اطلاعات مورد توجه بسیاری 

از   اشاره شده، در    ها یژگیوقرار گرفته است، هر یک  مختلفی مورد بررسی   هایپژوهشمتنی 

)اندگرفته قرار   لی  نمونه  عنوان  به  و  2008.  ابهام  رابطه  بررسی  به  و ویژگی (  کازیر  های متنی، 

چیدگی متن و همین پژوهشگران به بررسی ارتباط حشو ( به بررسی ارتباط طول و پی 2015)   1ففر 

نشان  2015. آنها در پژوهش دیگری در سال اند پرداخته در متون با ابهام آنها در گزارشگری مالی 

( دریافتند 2011)  2شود. برون و توکر ها می به کشف ناکارآمد قیمت   افشاء منجر دادند که حشو در 

شده  روز  به  کمتر  که  تفسیری  گزارش  اطلاعات  واکنش که  افشاء(،  )چسبندگی  قیمت اند  به  ها 

( نشان دادند که چسبندگی افشای ریسک 2015)   3لارنساستیک  لانگ و   اند. سهام را کاهش داده 

ال دارد. و همپوشانی صنعت )تکراری بودن قالب متن افشای ریسک( کاهش نقدشوندگی را به دنب

 ( پژوهش 1جدول  می (  نشان  را  تجربی  شاخص های  از  هریک  که  گزارشگری دهد  ارزیابی  های 

 : اند ریسک، در سه بعد کمیت، کیفیت و ساختار متن افشای ریسک در آنها به کار رفته 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
1 Cazier  & Pfeiffer 
2 Brown  & Tucker 
3 Lang  & Stice- Lawrence 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

34
52

61
7.

14
00

.1
3.

50
.5

.2
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 q
fa

j.m
ob

ar
ak

eh
.ia

u.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

29
 ]

 

                            18 / 45

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.23452617.1400.13.50.5.2
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2558-en.html


 

 

105 

 

 1400تابستان   /50شماره  /سیزدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 های پژوهش با مبانی نظری پژوهش (. رابطه شاخص1جدول )
 انجام شدههای پژوهش  هاشاخص  ابعاد

ک
س

ري
ی 

شا
 اف

ت
مي

ک
 

کميت نسبی افشای 

 ريسک

(، جرالدينا 2016(، جيا و همکاران ) 2012يهکنن ) م   (، 2008(، برتا و بزولان ) 2004برتا و بزولان ) 

) 2010(، ارکيزا و همکاران ) 2018(، موسی و الامير ) 2017)  و  (،  2009(، ارکيزا و همکاران  هالفايا 

 ( و  2019ويدينگتون  دوبلر   ،) ( ) ل   (، 2011همکاران  همکاران  الشاند  (، 2016يندکويست  و  يدی 

(،  2013(، ميهکنن ) 2021(، بزولان و ميهکنن ) 2015(، گالوائو ) 2018(، آنکاما و همکاران ) 2018) 

دی و  (، الشاندي 1398(، فصيحی و همکاران ) 1395(، نمازی و ابراهيمی ) 2016هوپ و همکاران ) 

 ( 1396(، حسن زاده و محرومی ) 2018نری ) 

 ( 2018(، الشانديدی و همکاران )2008(، برتا و بزولان )2004برتا و بزولان ) چگالی افشای ريسک 

ک
س

ري
ی 

شا
 اف

ت
في

کي
 

 پوشش افشای ريسک 

( بزولان  و  )2004برتا  بزولان  و  برتا   ،)2008( ميهکنن   ،)2012( همکاران  و  جيا   ،)2016 ،)

(، 2009(، ارکيزا و همکاران )2010(، ارکيزا و همکاران )2018(، موسی و الامير )2017جرالدينا )

( ويدينگتون  و  )2019هالفايا  ليندکويست   ،)2016 ( همکاران  و  الشانديدی  گالوائو 2018(،   ،)

(، الشانديدی 1398(، فصيحی و همکاران )2013يهکنن )م  (،2021(، بزولان و ميهکنن )2015)

 ( 2018و نری )

تعادل )تمرکز( افشای 

 ريسک

( بزولان  و  )2008برتا  الامير  و  موسی   ،)2018( همکاران  و  ارکيزا  همکاران 2010(،  و  ارکيزا   ،)

 ( 2021ميهکنن )(، بزولان و  2019(، هالفايا و ويدينگتون )2009)

نوع اثر اقتصادی افشای 

 ريسک

(، 2010(، ارکيزا و همکاران )2016(، جيا و همکاران ) 2008(، برتا و بزولان ) 2004برتا و بزولان ) 

 ( 2018(، الشانديدی و همکاران )2009ارکيزا و همکاران )

اندازه اثر اقتصادی افشای 

 ريسک

(، جيا و 2012(، ميهکنن ) 2008(، برتا و بزولان )2004(، بيوتی و همکاران ) 2004برتا و بزولان ) 

( )2016همکاران  جرالدينا   ،)2017( همکاران  و  ارکيزا   ،)2010( همکاران  و  ارکيزا   ،)2009 ،)

( ويدينگتون  و  و  2019هالفايا  دوبلر   ،)( ) 2011همکاران  همکاران  و  الشانديدی  (، دی 2018(، 

 (2018(، الشانديدی و نری )2020وکا و همکاران )ل

بندی افشای اولويت

 ريسک

(، آبراهام و همکاران 1997خبره انگلستان و ولز ) حسابداران(، انجمن 2005محبت و کونيشی ) 

 ( 2012(، انجوگو ) 2012) 

افشای  اندازچشم نوع 

 ريسک

( بزولان  و  )2004برتا  بزولان  و  برتا   ،)2008  ،)( )2012ميهکنن  جرالدينا  و 2017(،  ارکيزا   ،)

( )2010همکاران  همکاران  و  ارکيزا   ،)2009( همکاران  و  الشانديدی  و 2018(،  لوکا  دی   ،)

 ( 2015(، الشانديدی و نری )2020همکاران )

 ( 2012(، آبراهام و همکاران )2014آبراهام و شريوز ) تأييدکنندگی افشای ريسک 

ی 
شا

 اف
ن

مت
ار 

خت
سا

ک 
س

ري
 

عدم چسبندگی متن افشا  

 ريسک 

( همکاران  و  )ل  (،2017داير  همکاران  و  )  لانگ  (،2019ی  لورنس  شريوز 2015و  و  آبراهام   ،)

 ( 2015(، فيلزن ) 2014)

افشا    تکراری نبودن قالب 

 ريسک 

و   )داير  )  (،2017همکاران  همکاران  و  )2019لی  لورنس  و  لانگ  شريوز 2015(،  و  آبراهام   ،)

(2014 ) 

 ( 2017داير و همکاران ) عدم همپوشانی درونی 

قابليت خوانايی متن  

 افشای ريسک 

( همکاران  و  ) 2017داير  همکاران  و  لی   ،)2019( لورنس  و  لانگ  همکاران 2015(،  و  هوپ   ،)

(2016 ( گاولين  انيس  2017(،   ،)(2016 ( دونالد  مک  و  لوقران  لورنس 2014(،  و  لينسلی   ،)

 ( 2019(، دسوزا و همکاران ) 2006)

خاص بودن متن افشای  

 ريسک

(، دی 2017(، گاولين )2016(، هوپ و همکاران ) 2019(، لی و همکاران )2017داير و همکاران ) 

 ( 2014(، آبراهام و شريوز )2020لوکا و همکاران )

 ی پژوهشهاافته منبع: ي
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 گزارشگری ريسک و بازده سهام  -3
یکی از اهداف عمده گزارشگری مالی که گزارشگری ریسک نیز به عنوان بخشی از آن محسوب 

است که   گذارانسرمایهشود، فراهم آوردن اطلاعات مربوط جهت برآورد ارزش شرکت توسط می

رزشی توانایی اطلاعات حسابداری افشاء  ؛ به عبارتی، ارتباط اشود یمبه آن ارتباط ارزشی گفته  

و تلخیص اطلاعاتی است که ارزش واحد تجاری را    در برگرفتنیا بد( جهت    اخبار خوبشده )

رویکرد  2006)  1هلستروم   .کندیمتعیین   با  ارزشی  ارتباط  از یک ده علامت( میان مطالعات  ی 

با رویکرد   ارزشی  ارتباط  از طرف دیگر تمایز قائل شده  ریگاندازهطرف و مطالعات  . در  استی 

دیدگاه   از  ارزشی  ارتباط  بررسی  دهعلامتمطالعات  موضوع  این    های گزارشیا  آ  که  شودیمی 

ی،  ریگاندازهیا خیر. در مطالعات ارتباط ارزشی با رویکرد    کندیم مالی اطلاعات جدیدی مخابره  

بین   ارزش    هایشاخص رابطه صریح  و  تجار  واحدبازاری  بررسی ها اندازهی  ی حسابداری مورد 

. برای مطالعه ارتباط ارزشی ارقام ترازنامه از رگرسیون قیمت و برای مطالعه ارتباط ردیگیمقرار  

 . (1397اعتمادی و بابایی، شود )یم ارزشی ارقام سود و زیانی از رگرسیون بازده استفاده 

افشای   ارزشی  ارتباط  بررسی  به  متعددی  تجربی  مطالعات  ریسک  گزارشگری  حوزه  در 

ریسک   داتا اندپرداخته اطلاعات  و  بائو  گزارشگری  2014)  2.  رابطه  خصوص  در  را  پژوهشی   )

ریسک و نوسانات بازده سهام انجام دادند و به این نتیجه دست یافتند که گزارشگری ریسک با 

رابطه بازده  احمد  نوسانات  و  محمد  عبدالشکور،  عبداله،  دارد.  بررسی  2015)  3معناداری  به   )

در   دفتری  ارزش  به  بازار  ارزش  نسبت  و  توبین  کیو  ریسک،  گزارشگری  شرکت    395ارتباط 

پرداختند، نتیجه پژوهش آنها ارتباط مثبت و معنادار بین گزارشگری ریسک با ارزش شرکت را 

ی مالزیایی دریافتند  هاشرکت( با بررسی 2019) 4و گناردی . کاماروزمن، علی، غنیدادیمنشان 

 که بین گزارشگری ریسک و ارزش شرکت رابطه منفی و معناداری وجود دارد.

ریسک، گزارشگری  پژوهش  ادبیات  اساس  باکیفیت    گزارش  بر  و  بیشتر  ریسک  اطلاعات 

تصمیمات   از  و  شده  اطلاعاتی  تقارن  عدم  بیشتر  کاهش  باعث  سهامداران   نانهیبخوش بالاتر 

(. با توجه 2015؛ الشاندیدی و نری،  2013؛ میهکنن،  2022،  5)هائو و دانگ  د ینمایمجلوگیری  

در   گذارانسرمایهاعث تردید  انتشار این اطلاعات ب   رودیمبه منفی بودن اطلاعات ریسک، انتظار  

موازنه   یا  و  سهام  برای   ترقیدقخرید  تقاضا  نتیجه  در  و  بازده شده  و  ریسک  در خصوص  آنها 

 
1 Helström 
2 Bao & Datta 
3 Abdullah, Abdul Shukor, Mohamed & Ahmad 
4 Kamaruzaman, Ali, Ghani & Gunardi 
5 Hao & Dong 
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افشاء   را  ریسک  اطلاعات  شرکتی  که  زمانی  یابد.  کاهش  سهام  بازده  و  کمتر    نمایند یمسهام 

و مالکیت   گذاران ممکن است احساس کنند شرکت با ریسک بزرگی مواجه شده استیهسرما

ی ناشناخته، درک  هاسک یر(؛ به عبارتی دیگر، افشای  2020ولتری، دهند )سهام خود را کاهش 

کاهش    گذارانسرمایه را  شرکت  ارزش  و  داده  افزایش  ریسک  از  موسلا،    دهد میرا  و  )کراوت 

ن  ( در این رابطه بیا2018)   2(. کیم و یاسودا2014  1؛ کمپل، چن، دهالیوال، لو و استیل2013

ارائه اطلاعات ریسک باید باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و    کنند یم که طبق تئوری افشاء 

ی منطبق با این تئوری حاصل  اجه ینتافزایش بازده و کاهش هزینه سرمایه شرکت شود اما اگر  

به نوع اطلاعات افشاء شده بستگی دارد؛ که افشای اطلاعات ریسک، به دلیل    احتمالاً،  شودینم

 یت خاص و منفی خود، پتانسیل کاهش بازده و افزایش هزینه سرمایه شرکت را دارد.ماه

 ی پژوهش هاپرسش -4
 ی گزارشگری ریسک شرکتی در ایران چگونه است؟بندرتبهوضعیت و  -1

ها )بازده  ها و متغیرهای مرتبط با ارزش شرکتآیا بین گزارشگری ریسک شرکت  -2

 دارد؟رابطه معناداری وجود  ویژه سهام(

 روش پژوهش  -5
های گزارشگری ریسک شرکتی و تعیین وضعیت  گیری امتیاز شاخصاندازهاین پژوهش با هدف  

با استفاده از بازده ویژه سهام در دو    گزارشگری ریسک در ایران و نیز بررسی ارتباط ارزشی آن

رتبه و  مقایسه  ارزیابی،  است.  پذیرفته  صورت  مستل  هایگزارشبندی  مرحله  کمیّ  ریسک  زم 

مؤثرشاخصکردن   شدن    های  مشخص  از  پس  پژوهش  اول  مرحله  در  بنابراین  است؛  آن  بر 

و  شاخص پژوهشگران در  هاسنجهها  توسط  پژوهش که  ادبیات  در    های پژوهشی مطرح شده 

گزارشگری   حوزه  شده  به  یسک رتجربی  گرفته  تفسیری  کار  گزارش  محتوای  تحلیل  با  اند، 

و گزارش هیئت مدیره   تهران که در  هاشرکتمدیریت  بهادار  اوراق  پذیرفته شده در بورس  ی 

شرکت این  ریسک  گزارشگری  امتیاز  است،  شده  افشاء  کدال  از  سایت  استفاده  با   افزار نرمها 

ی گردیده  بندرتبهها  ه و بر اساس آن شرکتمحاسب  2016اکسل    افزارنرمو    3.1نسخه    3پایتون

های ریسک با استفاده از بازده ویژه سهام و  است. در مرحله دوم پژوهش ارتباط ارزشی گزارش 

 افزارنرممیانگین )میانه( دو جامعه )نمونه( مستقل با استفاده از  4یری آزمون من ویتنی کارگبهبا  

 
1 Cambpell, Chen, Dhaliwal, Lu & Steele 
2 Kim & Yasuda 
3 Python 
4 Mann- Whitney 
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تا مشخص شود آیا گزارش ریسک به عنوان یکی از    مورد آزمون قرارگرفته  16نسخه    1مینی تب

های مالی با متغیرهای بازار )در اینجا بازده ویژه سهام( ارتباط ارزشی دارد و اطلاعات آن  گزارش 

است یا خیر؟ بدین منظور پس از مشخص    مؤثرکنندگان در تعیین ارزش شرکت  برای استفاده

شرکت ریسک  گزارشگری  امتیاز  دشدن  دهک  سه  دارای ها،  دهک  سه  و  امتیاز  بالاترین  ارای 

ترین امتیاز گزارشگری ریسک انتخاب و ارتباط آنها با بازده ویژه سهام مورد سنجش قرار یینپا

 گرفت.

پژوهش   این  آماری  بازه  هاشرکتجامعه  در  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  پذیرفته شده  ی 

 بوده است که حائز شرایط زیر باشند:   1399-1397زمانی 

 اسفند هر سال باشد.  29پایان سال مالی آنها  -

صنایع   - چنین ها ی گر واسطه ی،  گذار ه ی سرمااز  حذف  علت  نباشد.  بانکی  و  بیمه  مالی،  ی 

و قوانین حاکم بر   هاریسک گزارشگری ریسک، ماهیت    نامه ن یی آ متفاوت بودن    هاییشرکت 

 است.   هاشرکت آنها در مقایسه با سایر  

 در طول دوره پژوهش سال مالی خود را تغییر نداده باشند.  -

 ی آنها برای محاسبه متغیرهای پژوهش به طور کامل در دسترس باشد. هاداده -

ی هر صنعت و جدا از سایر صنایع،  هاشرکتاز آنجا که شاخص همپوشانی صنعت در بین   -

محاسبه   و  که  گرددیمتعریف  شدند  انتخاب  صنایعی  شده،  یاد  شرایط  اعمال  از  پس  ؛ 

 شرکت در آنها فعال باشند.  3حداقل 

پژوهش   اول  برای    145بنابراین، در مرحله    -سال  290)  1399و    1398ی  هاسالشرکت 

  290رفت. در مرحله دوم پژوهش از میان  های آنها مورد بررسی قرار گشرکت( انتخاب و داده

اول،    -سال مرحله  در  انتخاب شده  و    -سال    87شرکت  اول  در سه دهک    -سال  87شرکت 

این   در  که  طوری  به  شد،  حذف  میانی  دهک  و شش  گرفتند  قرار  آخر  دهک  سه  در  شرکت 

ن )میانه(  ای قرار گرفته و تفاوت میانگینمونه  87گروه    2شرکت در    -سال  174مرحله مجموعاً  

 این دو گروه، مورد آزمون قرار گرفت.

 ها و متغيرهای مرحله اول پژوهش سنجش شاخص -5-1

 کميت نسبی افشای ريسک  -5-1-1
( کمیت نسبی گزارش ریسک بر اساس رابطه 2008و    2004بر اساس پژوهش برتا و بزولان ) 

 گردد: ( محاسبه می1)
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D̂i ( 1رابطه ) = β0 + ∑ βj

k

j=1
INDj + βk+1 ln SIZEi 

RQTi = DI − D̂i 

از تفاوت  است  iکمیت نسبی افشای ریسک برای شرکت    RQT𝑖  که در آن، یعنی    Di  که 

افشای ریسک مشاهده شده )بر اساس تعداد کلمات بخش ریسک در گزارش تفسیری مدیریت  

طبیعی جمع    تمیاز لگار  SIZEآید.  می  به دست یعنی افشای ریسک برآوردی،    D̂i( و  iشرکت  

نظر  IND و    هاییدارا مورد  صنعت  عضو  شرکت  اگر  که  طوری  به  است  ارزشی  دو  متغیر  یک 

بیانگر تعداد   kبیانگر صنعت شرکت و  𝑗باشد برابر با یک و در غیر این صورت برابر با صفر است.  

 صنایع موجود است.

 چگالی افشای ريسک -5-1-2
( این شاخص بر اساس نسبت جملات مربوط به بخش  2004مطابق با پژوهش برتا و بزولان ) 

( رابطه  اساس  بر  و  تفسیری  گزارش  جملات  کل  بر  تفسیری  گزارش  در  ریسک  (  2افشای 

ی ارائه هاشکل گزارشی مربوط به  هاتیمحدودمحاسبه شده است، اما در این پژوهش به دلیل  

ی تحلیل محتوای متون فارسی و وجود جداول، نمودارها  افزارهارمنو نبود    ها شرکتشده توسط  

لیتنر  ها شکلو   پژوهش  همانند  مدیریت،  تفسیری  گزارش  به  2011)  1در  صفحات  تعداد  از   )

 جای تعداد جملات استفاده شده است.

DENi ( 2رابطه ) =
1

ki
∑ RFLij

kj

j=1

 

تعداد کل جملات در گزارش    i ،  ikبرابر است با چگالی افشای ریسک شرکت    DENکه در آن،  

اگر جمله    i  ،RFLتفسیری مدیریت شرکت   با یک  ریسک گزارش تفسیری    jبرابر است  در بخش 

 دارای اطلاعات ریسک باشد و در غیر این صورت برابر با صفر است.   iمدیریت شرکت  

 پوشش افشای ريسک -5-1-3
ی  ها سرفصل ی گزارش شده در گزارش تفسیری بر  ها سک ی ر پوشش افشای ریسک بر اساس نسبت  

های اصلی ریسک  (. در این پژوهش سرفصل 2021بزولان و میهکنن،  )   شود ی م اصلی ریسک محاسبه  

گانه و در قالب  صورت پنج ( به 2021( و بزولان و میهکنن ) 2006هش لینسلی و شریوز ) متناسب با پژو 

است.   گرفته شده  نظر  در  )درستی(  مدیریتی  ریسک  و  استراتژیک، خسارت  عملیاتی،  مالی،  ریسک 

 ( صورت گرفته است. 3محاسبه پوشش افشای ریسک بر اساس رابطه ) 
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COVDi ( 3رابطه ) =
1

st
∑ INFij

st

j=1

 

آن   در  شرکت    بیانگر  COVDکه  ریسک  افشای  با    i  ،stپوشش  اصلی  هاسرفصلبرابر  ی 

 iدر گزارش تفسیری شرکت  jبرابر است با یک اگر ریسک  INFijبیانگر نوع ریسک و   jریسک، 

 گزارش شده باشند و در غیر این صورت برابر با صفر است.

 تعادل افشای ريسک -5-1-4
محاسبه  (  2021)  ( به پیروی از پژوهش بزولان و میهکنن4تعادل افشای ریسک طبق رابطه )

 شده است. 

 ( 4رابطه )

BALi = [(1/H)/st] 
 

H = ∑ (pi)
2

st

i=1
 

آن   اندازه   Hکه در  معیار  است.  معرف  تعداد سرفصل   𝑠𝑡گیری هرفیندال  با  اصلی برابر  های 

های افشاء شده بر کلمات کل سرفصل   iبرابر با نسبت کلمات افشای ریسک سرفصل    𝑝𝑖  ریسک و

 گزارش تفسیری مدیریت است.

 نوع اثر اقتصادی افشای ريسک  -5-1-5
این شاخص در راستای مشخص کردن اثرات مثبت، منفی یا خنثی ریسک بر عملکرد مالی آتی  

است شده  گرفته  نظر  در  شرکت  مالکانه  حقوق  همکاران   و  یا  و  لوکا  دی  پژوهش  اساس  بر 

( محاسبه شده  5( از طریق رابطه )2010( و ارکیزا و همکاران )2008(، برتا و بزولان )2020)

 است:

ECSi ( 5رابطه ) =
1

rdi
∑ ESij

rd

j=1
 

فوق   رابطه  اقتصادی    ECSi در  اثر  شرکت  هاسکیرنوع  شده  افشاء  بیانگر     irdو    iی 

  ESij  ی آنها( وهارمجموعه یز ی اصلی و  هاسکیری افشاء شده توسط شرکت )شامل  هاسک یر

با    برابر ریسک    1است  خنثی  یا  مثبت  منفی،  اثر  مالکانه شرکت    jاگر  حقوق  یا  عملکرد   iبر 

 شده باشد و در غیر این برابر یا صفر است. مشخص

 اندازه اثر اقتصادی افشای ريسک -5-1-6
ریسک  ریگاندازهمقیاس   به  تواندیمی  و  کیفی  یا  شود؛  کمیّ  بیان  غیرمالی  یا  مالی  صورت 

به    رغمیعل نسبت  بیشتری  ارزش  اطلاعات  این  اما  ریسک  اطلاعات  کردن  کمیّ  در  دشواری 

(. بر اساس پژوهش شیوانی و همکاران  2019اطلاعات کیفی ریسک دارند )شیوانی و همکاران،  
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( محاسبه این  2020( و دی لوکا و همکاران )2008(، برتا و بزولان )7201)  1(، جرالدینا 2019)

 ( صورت پذیرفته است:6شاخص طبق رابطه )

TOMi ( 6رابطه ) =
1

rdi
∑ TMij

rd

j=1
 

فوق رابطه  شرکت    TOMi  در  برای  ریسک  اقتصادی  اثر  اندازه  بیانگر     irdو    iبیانگر 

 TMijی آنها( و  هارمجموعه یزی اصلی و  هاسکیرهای افشاء شده توسط شرکت )شامل  ریسک 

ریسک   اگر  است  یک  با  دارای   jبرابر  مدیریت  تفسیری  گزارش  ریسک  بخش  در  شده  افشاء 

 اطلاعات کمیّ باشد و در غیر این صورت برابر با صفر است.

 ی افشاء شده هاسکيری بندتياولو -5-1-7
( کونیشی  و  محبت  پژوهش  اساس  اندازه2005بر  یک اولویت  گیری(؛  اساس  بر  ریسک  بندی 

ارزشی صورت   اگر در بخش ریسک گزارش تفسیری مدیریت    ردی پذیمشاخص دو  که در آن 

ی مشخصی صورت پذیرفته بود امتیاز یک و در غیر این صورت امتیاز بندتیاولوی یا  بندطبقه 

 . ردیگیمصفر به آن تعلق 

 افشای ريسک اندازچشم -5-1-8
برنامه  اندازچشم رویکرد  بیانگر  ریسک  یا  افشای  کاهش  در  شده  انجام  اقدامات  یا  شده  ریزی 

(، مافی و همکاران 2017ی گزارش شده است. به پیروی از پژوهش جرالدینا )هاسکیرمقابله با  

 :شودیم( محاسبه 7افشای ریسک بر اساس رابطه ) اندازچشم(  2008( و برتا و بزولان )2014)

OTLi ( 7رابطه ) =  
1

rdi
∑ ACPij

rd

j=1
 

برابر با یک است   i ،ACPijانداز افشای ریسک برای شرکت  بیانگر چشم  OTLi در رابطه فوق 

افشاء شده در بخش ریسک گزارش تفسیری مدیریت دارای اطلاعاتی در رابطه با    jاگر ریسک  

مقابله زیربرنامه یا  کاهش  مدیریت،  برای  اقدام  یا  استراتژی  این    ی،  غیر  در  و  باشد  ریسک  با 

 صورت برابر با صفر است.

 افشای ريسک  تأييدکنندگی  -5-1-9
های قبل مشخص و  های افشاء شده در دورهدر افشای ریسک باید تحقق یا عدم تحقق ریسک 

(. محاسبه این 2014)آبراهام و شریوز،  در صورت امکان انحراف آن با نتایج واقعی تعیین گردد  

 صورت زیر صورت پذیرفته است: شاخص به
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CONi ( 8رابطه ) =
1

rdt−1
∑ CNIij

rdt−1

j=1

 

آن در  شرکت    بیانگر   CONi  ، که  برای  ریسک  افشای  بیانگر    i  ،rdt−1تأییدکنندگی 

ی آنها( در دوره  هارمجموعه ی زی اصلی و  هاسکیری افشاء شده توسط شرکت )شامل  هاسک یر

و   انحراف     CNIijقبل  میزان  یا  وقوع  عدم  وقوع،  در خصوص  اطلاعاتی  اگر  است  یک  با  برابر 

افشاء شده در بخش ریسک گزارش تفسیری مدیریت دوره قبل در این دوره ارائه  jنتایج ریسک 

 شده باشد و در غیر این صورت برابر با صفر است.

 ی( ادورهعدم چسبندگی متن افشای ريسک )عدم همپوشانی  -5-1-10
ی قبل  هادورهکار رفته در افشای ریسک این دوره و  چسبندگی مبتنی بر جملات تکراری به  

مقایسه   از  و  دست    هایگزارش است  به  دوره  چند  )دیآیمریسک  شریوز  و  آبراهام   .2014 )

ی در  ادورهدرصد همپوشانی    عنوانهمپوشانی متن گزارش ریسک سال جاری و سال قبل را به  

 . این پژوهش نیز از این روش برای محاسبه این شاخص استفاده نموده است: اندهگرفتنظر 

PSSit ( 9رابطه ) = 1 − PSit 

را در دوره   iی گزارشگری ریسک شرکت  ادوره  1امتیاز عدم همپوشانی   PSSitدر رابطه فوق  

t    وPSit    درصد همپوشانی شرکتi    در دورهt    نشان را  قبل  به دوره  این  دهد مینسبت  در   .

افزار پایتون نسخه نویسی انجام شده با نرمبا استفاده از برنامه  ایپژوهش درصد همپوشانی دوره

 گیری شده است. اندازه 3.1

 عدم همپوشانی صنعت( ) تکراری نبودن قالب متن افشای ريسک  -5-1-11
بین  در  ریسک  بودن گزارش  تکراری  این شاخص محاسبه  از محاسبه  اینکه هدف  به  توجه  با 

)  هاشرکت همکاران  و  دایر  پژوهش  مطابق  پژوهش  این  در  بنابراین  و  2017است؛  آبراهام  و   )

( از  (  2014شریوز  با هر یک  تشابه یک شرکت  ی عضو یک صنعت، درصد ها شرکت بیشترین 

البته در این رابطه شرکتی که گزارش تفسیری خود را سازدیمتکراری بودن آن را مشخص    .

بیشترین   شودینمزودتر منتشر نموده باشد تکراری محسوب   با شرکت بعدی که  و تشابه آن 

 : دهدمی( نحوه محاسبه این شاخص را نشان 10رابطه ). شودیمتشابه را با آن دارد، بررسی 
INSSit ( 10رابطه ) = 1 − INSit 
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آن   ریسک شرکت    INSSitکه در  عدم همپوشانی صنعت گزارشگری  و    tرا در دوره    iامتیاز 

INSit    بیشترین درصد همپوشانی شرکتi    در دورهt    ی عضو صنعت را  هاشرکتنسبت به سایر

نویسی انجام شده با  در این پژوهش درصد همپوشانی صنعت با استفاده از برنامه  .دهد مینشان  

 گیری شده است.اندازه 3.1افزار پایتون نسخه نرم

 عدم همپوشانی درونی اطلاعات -5-1-12
در    اطلاعاتارائه   مختلف  هابخشتکراری  مدیره،   هایگزارشی  هیئت  گزارش  مثل    مختلف 

همراه  هاادداشتی به هاصورت ی  کمکی  تنها  نه  مدیریت  تفسیری  گزارش  و  مالی  ی 

نمیاستفاده با  کندکنندگان  بلکه  این    تریطولان؛  سردرگمی   هاگزارشکردن  به  منجر 

. برای محاسبه این شاخص درصد همپوشانی گزارش تفسیری هر سال شودیم   کنندگاناستفاده

قرار   بررسی  گزارش هیئت مدیره همان سال مورد  )ردیگیمبا  رابطه  این  11.  نحوه محاسبه   )

 : دهدمیشاخص را نشان 
ISSit ( 11رابطه ) = 1 − ISit 

و    tرا در دوره    iامتیاز عدم همپوشانی درونی گزارشگری ریسک شرکت    𝐈𝐒𝐒𝐢𝐭  که در آن

𝐈𝐒𝐢𝐭    بیشترین درصد همپوشانی شرکتi   در دورهt    در    . دهدمیبا گزارش هیئت مدیره را نشان

برنامه از  استفاده  با  درونی  درصد همپوشانی  پژوهش  نرماین  با  انجام شده  پایتون  نویسی  افزار 

 گیری شده است.اندازه 3.1نسخه 

 قابليت خوانايی گزارش ريسک  -5-1-13
خوانایی  بر قابلیت  محاسبه  و    هاییشاخص از    توانیم ای  فلش  شاخص  فوگ،  شاخص  مانند 

سند طول  پژوهش  1همچنین  با  مطابق  نمود.  استفاده  پیته،  رضایی  و  گرایلی  نویی  صفری 

از   (1398) برای محاسبه خوانایی بخش ریسک گزارش تفسیری مدیریت  نیز  پژوهش  این  در 

 شده است:   استفادهصورت زیر و با شرایطی که در ادامه ذکر شده، شاخص فلش به

𝐹𝑙𝑒𝑠𝑐ℎ ( 12رابطه ) = 262/835 − 1/015 (
تعداد  کلمات

تعداد  جملات 
) − 84/6 (

تعداد  هجاها 

تعداد  کلمات
) 

 از گزارش هاعنوانحذف اعداد اسامی خاص و  .1

نمونه   .2 یک  یککلمه  صدانتخاب  نمونه  یک  ابتدا،  از  کلمهای  یک صد  و  وسط  از  ای 

اواخر گزارش بهکلمهصدنمونه   از  یی که تعداد کلمات  هاگزارشصورت تصادفی، )ای 

 (. رندیگیممورد باشد به طور کامل مورد بررسی قرار  400آنها کمتر از 

 
1 Read-Length 
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 ؛ ها نمونه ی هر یک از هاجملهش تعداد شمار .3

ی کامل هر  ها جمله از طریق تقسیم تعداد کلمات به تعداد   ها جمله محاسبه متوسط طول  .4

 نمونه؛ 

 ؛ ها نمونه هر یک از    در های موجود  هجا شمارش تعداد   .5

 محاسبه متوسط طول کلمات از طریق تقسیم تعداد هجاها به تعداد کلمات هر نمونه؛ -6 .6

 ضرایب و محاسبه شاخص مربوطه اعمال  .7

شده   محاسبه  فلش  شاخص  و    ترنییپاهرچه  دشوار  و  کمتر  خوانایی  قابلیت  بیانگر  باشد 

 پیچیده بودن متن است.  

 خاص بودن متن افشای ريسک  -5-1-14
( همکاران  و  هوپ  پژوهش  اساس  )2016بر  همکاران  و  دایر  و  خاص2017(  گزارش   (  بودن 

،  ها سازمان، افراد،  خیتار  ریسک از تقسیم جمع اسامی خاص گزارش ریسک یعنی مکان، زمان،

محاسبه  )  ریمقاد ریسک  گزارش  کلمات  تعداد  بر  از  شودیماعداد(  جلوگیری  منظور  به   .

 همپوشانی این شاخص با شاخص اندازه اثر اقتصادی، مقادیر )اعداد( در نظر گرفته نشده است.

ی ذکر شده، به دلیل متفاوت بودن مقیاس  هاسنجه فوق بر اساس    هایشاخصاز محاسبه    بعد

(، ارکیزا و همکاران 2004گانه با یکدیگر و مطابق با پژوهش برتا و بزولان )چهارده  هایشاخص

(2010( همکاران  و  لوکا  دی  و   )2020( رابطه  از  مقیاس13(  این  استانداردسازی  برای  ها  ( 

 د: شواستفاده می

INDij ( 13رابطه )
s =

INDij − min(INDi)

max(INDi) − min(INDi)
 

 که در آن:

:𝐈𝐍𝐃𝐢𝐣
𝐬  مقدار استاندارد شده شاخصi برای شرکتj . 

:𝐈𝐍𝐃𝐢 مقدار محاسبه شده برای شاخصi. 

:𝐦𝐢𝐧(𝐈𝐍𝐃𝐢)  حداقل مقدار محاسبه شده شاخصi هابین شرکت . 

:𝐦𝐚𝐱(𝐈𝐍𝐃𝐢)  حداکثر مقدار محاسبه شده شاخصi هابین شرکت . 

اندازه )شاخص  گیریبا  ریسک  گزارشگری  ارزیابی  به  متعلق  و    14های  شاخص( 

)استانداردساز رابطه  اساس  بر  آنها  از 13ی  هریک  به  یافته  اختصاص  وزن  کارگیری  به  با  و   )

( که با استفاده از تکنیک ترکیبی 1400بر اساس مدل پژوهش ختن لو و همکاران )  هاشاخص

تحلیل   فرایند  و  برای  اشبکهدیمتل  شرکتی  ریسک  گزارشگری  امتیاز  است،  شده  مشخص  ی 
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 1400تابستان   /50شماره  /سیزدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

از   بهانمونههریک  شده،  انتخاب  )ی  رابطه  اساس  بزولان  14ر  و  برتا  پژوهش  با  مطابق  و   )

 (، محاسبه شده است: 2008)

RDSj ( 14رابطه ) = ∑ Wi

14

i=1
∗ Di 

 که در آن

:𝐑𝐃𝐒𝐣  امتیاز گزارشگری ریسک برای شرکت𝑗 
:𝐖𝐢  وزن اختصاص یافته به شاخصi  

:𝐃𝐢  اندازه شاخصi 

 سنجش متغيرهای مرحله دوم پژوهش  -5-2
ارزشی گزارشگری ریسک مورد بررسی قرار گرفته است؛ بدین   ارتباط  پژوهش  در مرحله دوم 

ریسک    هاشرکت منظور   گزارشگری  امتیاز  اساس  پژوهش    به دستبر  از مدل  ی بندرتبهآمده 

امتیاز    نیترنییپاشده و سه دهک دارای بالاترین امتیاز گزارشگری ریسک و سه دهک دارای  

انتخ اب و معنادار بودن تفاوت میانگین بازده این دو گروه مورد آزمون قرار  گزارشگری ریسک 

بین میانگین )میانه( بازده ویژه  "که:    ردیگیم. به عبارتی این فرضیه مورد آزمون قرار  ردیگیم

با  هاشرکت بالا  ریسک  گزارشگری  امتیاز  دارای  ریسک هاشرکتی  امتیاز گزارشگری  دارای  ی 

 . "وجود داردپایین تفاوت معناداری 

ها بر اساس متغیر مستقل از یکدیگر  برای آزمون فرضیه پژوهش در مرحله دوم ابتدا گروه

های میانگین )میانه( توزیع متغیر وابسته این دو گروه مورد آزمون تفکیک شده و سپس تفاوت

رت  صوقرار گرفته است؛ بر این اساس تعریف عملیاتی متغیر مستقل و متغیر وابسته پژوهش به

 زیر است: 

 متغير وابسته  •

-𝐑𝐞𝐭𝐮𝐫𝐧𝐢,𝐭 - )بازده ويژه ساليانه سهام )بازدهی سهام تعديل شده با شاخص صنعت: 

است از تغییرات قیمت اول دوره و آخر دوره سهام،    عبارت  منظور از بازده ویژه سالیانه سهام،

و سود    علاوهبه از حق تقدم، سهام جایزه  ناشی  از خرید سهم، مانند مزایای  ناشی  سایر عواید 

تا    شودنقدی سهام، تقسیم بر قیمت سهام در اول دوره که بازده صنعت از بازده حاصل کسر می

( صورت گرفته  15به دست آید. محاسبه بازده ویژه شرکت بر اساس رابطه )  i  بازده ویژه شرکت

 (: 1400؛ حاجیان، یوسفی اصل و خلقی، 1392؛ فروغی و مظاهری، 1391است )عارفی، 

 ( 15رابطه )
Returni,t =

(pt − pt−1) + Dt +
(pt − pn) ∗ Nc

Nt
+

Ne ∗ pt

Nt

pt−1

− RetIND,t 
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 که در آن:  

:𝐩𝐭 قیمت سهم در انتهای سال مالی؛ 

:𝐩𝐭−𝟏 قیمت سهم در ابتدای سال مالی؛ 

:𝐩𝐧 ارزش اسمی سهم؛ 

:𝐍𝐜  تعداد سهام افزایش یافته از محل آورده نقدی و مطالبات؛ 

:𝐍𝐞  تعداد سهام افزایش یافته از محل سود انباشته، اندوخته یا تجدید ارزیابی؛ 

:𝐍𝐭   تعداد سهام قبل از افزایش سرمایه؛ 

:𝐑𝐞𝐭𝐈𝐍𝐃,𝐭  میانگین بازده صنعت مربوطه در سال جاری؛ 

 متغير مستقل  •

-  𝐑𝐢𝐬𝐤 𝐝𝐢𝐬𝐜𝐥𝐨𝐬𝐮𝐫𝐞𝐢,𝐭  -  امتیاز گزارشگری ریسک شرکت  امتياز گزارشگری ريسک  :i 

 ( به دست آمده در پژوهش محاسبه گردیده است. 14با استفاده از رابطه ) tدر سال 

 های پژوهش يافته -6

 ها دادهآمار توصيفی  -6-1
ها محاسبه گردیده  های مربوط به ارزیابی گزارشگری ریسک شرکت در مرحله اول پژوهش شاخص 

توصیفی مربوط به مقادیر استاندارد شده چهارده شاخص ارزیابی گزارشگری    آمار (  2جدول )   است؛ 

محاسبه شده، متفاوت هستند؛    های شاخص به دلیل اینکه مقیاس متعلق به   دهد می ریسک را نشان  

 ( استاندارد شده و سپس محاسبات مربوط به آنها صورت پذیرفته است: 13مقادیر آنها طبق رابطه ) 
 پژوهش  هایشاخصيفی مربوط به (. آمار توص2جدول ) 

 نماد متغير  نام متغير 
 تعداد مشاهده 

 شرکت(   –)سال
 معيار انحراف   ميانه  کمينه  بيشينه  ميانگين 

 iRQT 290 246/0 000/1 000/0 210/0 160/0 کميت نسبی افشای ريسک 

 iDEN 290 223/0 000/1 000/0 193/0 156/0 چگالی افشای ريسک 

 iCOVD 290 51/0 000/1 000/0 5/0 238/0 پوشش افشای ريسک 

 iBAL 290 391/0 000/1 000/0 38/0 207/0 تعادل افشای ريسک 

 iECS 290 346/0 000/1 000/0 373/0 297/0 نوع اثر اقتصادی افشای ريسک 

 iTOM 290 075/0 000/1 000/0 000/0 18/0 اندازه اثر اقتصادی افشای ريسک

 iPRI 290 114/0 000/1 000/0 000/0 318/0 افشاء شده   بندی ريسکاولويت

 iOTL 290 481/0 000/1 000/0 5/0 373/0 انداز افشای ريسک نوع چشم

 iCON 290 036/0 000/1 000/0 000/0 157/0 تأييدکنندگی اثرات افشای ريسک 

 iPSS 290 212/0 000/1 000/0 012/0 312/0 عدم چسبندگی متن افشای ريسک 

 iINSS 290 853/0 000/1 000/0 873/0 123/0 همپوشانی صنعت عدم 

 iISS 290 406/0 000/1 000/0 1/0 454/0 عدم همپوشانی درونی 

 iReadability 290 37/0 000/1 000/0 364/0 176/0 قابليت خوانايی

 iSpecificity 290 116/0 000/1 000/0 061/0 171/0 خاص بودن متن افشای ريسک 

 های پژوهشيافته منبع: 
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 1400تابستان   /50شماره  /سیزدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

می2)  که جدول  طورهمان نشان  تأییدکنندگی  (  به  مربوط  محاسبه شده  امتیاز  کمترین  دهد 

و بیشترین میانگین مربوط به عدم همپوشانی صنعت و برابر   %4افشای ریسک و برابر با حدود  

عدم    %85با   به  متعلق  میانگین  از  انحراف  بیشترین  پراکندگی  معیارهای  میان  در  است. 

تعلق    %12و کمترین آن به عدم همپوشانی صنعت به میزان    %45مپوشانی درونی به میزان  ه

انداز افشای ریسک  های عدم همپوشانی صنعت، پوشش افشای ریسک و نوع چشمدارد. شاخص

های ایرانی  دهد شرکتهای محاسبه شده وضعیت بهتری دارند و این نشان میدر بین شاخص

ریسک  میان  اصلی  از  ریسکپنجهای  یعنی  ریسکگانه  مالی،  ریسکهای  عملیاتی،  های  های 

و کارکنان و ریسکاستراتژیک، ریسک های خسارت، محیطی و حوادث به طور های مدیریتی 

ها  اند و تنوع متوسطی دارند البته این میزان در بین شرکتمتوسط نیمی از آنها را گزارش کرده

پراکندگی حدود   و  است  در خصوص چشمبیان  %24متفاوت  است.  این موضوع  افشای  گر  انداز 

نشان می نتایج  از ریسکشرکت  دهد ریسک هم  نیمی  با حدود  مقابله  های  ها نحوه مدیریت و 

از گزارش   %85اند. عدم همپوشانی صنعت هم بیانگر آن است که  گزارش شده را افشاء نموده

کاملاً همپوشانی دارد    هاگزارش   از این  %15های عضو صنایع همپوشانی ندارد اما  ریسک شرکت 

شرکت بین  مشخصی  قالب  از  میو  استفاده  شاخصها  دیگر  سوی  از  تأییدشود.  کنندگی  های 

مناسبی  وضعیت  دارای  ریسک  افشای  متن  بودن  خاص  و  اقتصادی  اثر  اندازه  ریسک،  افشای 

از اطلاعات خ ایران  بیانگر آن است که گزارشگری ریسک در  نتایج  این  اص و کمی  نیستند و 

 های واهی نیز در آن وجود دارد.نماید و امکان گزارش ریسکاستفاده نمی

 امتياز گزارشگری ريسک شرکتی -6-2
از شاخص اندازه هریک  به  چهارده  هایبا مشخص شدن  یافته  اختصاص  وزن  اساس  بر  و  گانه 

  145( برای هریک از  14امتیاز گزارشگری ریسک شرکتی طبق رابطه )  ،هاشاخصهریک از این  

شرکت( محاسبه شده و خلاصه نتایج آن در    -سال  290)  1399و    1398ی  هاسالشرکت در  

 ( ارائه شده است: 3جدول )
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 (. آمار توصيفی مربوط به امتياز گزارشگری ريسک شرکتی 3جدول )

 1399 -1398گزارشگری ريسک  1399گزارشگری ريسک  1398گزارشگری ريسک  

 290 145 145 تعداد مشاهده

 0/ 3035 0/ 3045 0/ 3024 ميانگين

 0/ 6406 0/ 6406 0/ 5297 بيشينه

 0/ 1327 0/ 1437 0/ 1327 کمينه

 0/ 2492 0/ 2540 0/ 2466 چارک اول 

 0/ 3004 0/ 3013 0/ 2990 ميانه

 0/ 3510 0/ 3501 0/ 3513 چارک سوم 

 0/ 0794 0/ 0793 0/ 0797 انحراف معيار

 های پژوهش منبع: يافته 

)همان  که جدول  می3طور  نشان  سال  (  در  ریسک  گزارشگری  امتیاز  میانگین    1398دهد 

از وضع مطلوب گزارشگری ریسک را دارا    %30ها  شرکت   دهداست و این نشان می   %30برابر با  

معیار حدود   انحراف  سال    %8هستند  این  در  دامنه  دهد شرکت نشان می هم  یک  در  تقریباً  ها 

و کمینه    %53برابر با    98نزدیک به یکدیگر قرار دارند بیشینه امتیاز گزارشگری ریسک در سال  

امتیاز   است که  به شرکتی  متعلق  نموده است.  %13آن  امتیاز    را کسب  غذایی کمترین  صنایع 

بالاتر  دارای  شیمیایی  محصولات  صنایع  و  ریسک  ریسک  گزارشگری  گزارشگری  امتیاز  ین 

است و تغییر چندانی نسبت به   %30برابر با  1399باشند. میانگین گزارشگری ریسک در سال می

صنایع غذایی و پالایشی به ترتیب کمترین و بیشترین    1399سال قبل رخ نداده است. در سال  

 اند. امتیاز ریسک را کسب نموده 

 ارتباط ارزشی گزارشگری ريسک  -6-3
شرکت بعد   ریسک  گزارشگری  امتیاز  محاسبه  مرحله از  این  در  پژوهش،  اول  مرحله  در  ها 

گزارشگری    هاشرکت امتیاز  کمترین  به  گزارشگری  امتیاز  بیشترین  اساس  سه  بندرتبه بر  و  ی 

ی با کمترین هاشرکتی با بالاترین امتیاز گزارشگری ریسک و سه دهک از  هاشرکتدهک از  

تفاوت   و  شدند  حذف  میانی  دهک  چهار  و  انتخاب  ریسک  گزارشگری  میانه(  )  یانگینمامتیاز 

  290)نمونه( مستقل مورد بررسی قرار گرفت. از بین  عنوان دو جامعه بازده ویژه این دو گروه به  

بود    -سال شده  مشخص  آنها  گزارشگری  امتیاز  که  نظر    -سال  87  مجموعاًشرکت  از  شرکت 

و  امت دادند  تشکیل  را  اول  گروه  که  گرفتند  قرار  اول  دهک  در سه  ریسک  گزارشگری    87یاز 

پایین قرار گرفتند که گروه    -سال از نظر امتیاز گزارشگری ریسک در سه دهک  شرکت دیگر 

شرکت   -سال 116ی هادادهیعنی چهار دهک وسط که   ها دادهرا شکل دادند؛ مابقی   ها دادهدوم 

 ذف شدند. ، حشودیمرا شامل 
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 1400تابستان   /50شماره  /سیزدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 آزمون نرمال بودن توزيع متغيرها  -6-3-1
جامعه  در  اینکه  به  توجه  روشبا  نرمال  توزیع  با  جامعه  یهاای  در  و  توزیع  پارامتریک  با  ای 

پژوهش به منظور بررسی نرمال  های ناپارامتریک به کار گرفته میغیرنرمال روش شود در این 

داده  توزیع  آزمون  بودن  از  گلموگروفویلک    -شاپیروها  همچنین  شده  استفاده  اسمیرنف    -و 

 ( ارائه شده است: 4است. نتایج آزمون نرمال بودن در جدول )
 (. نتايج آزمون نرمال بودن توزيع بازده ويژه سه دهک اول و آخر گزارشگری ريسک 4جدول ) 

ويلک -آزمون شاپيرو   اسميرنف -آزمون گلموگروف   

آماره مقدار   تعداد مشاهدات  نام متغير   معناداری مقدار آماره  تعداد مشاهدات  معناداری 

0/ 66 174 بازده ويژه  000 /0  174 207 /0  000 /0  

 های پژوهشمنبع: يافته 

  ها داده، فرض صفر مبنی بر نرمال بودن  ها دادهبا در نظر گرفتن اینکه در آزمون نرمال بودن  

( فرض صفر رد =Pvalue  0.00‹    05/0است )  %5است و سطح معناداری در هر دو آزمون زیر  

 غیرنرمال است.  هادادهشده و در نتیجه توزیع 

 نمونه( مستقل) های دو جامعه آزمون معناداری تفاوت ميانگين -6-3-2
آزمون شاپیرو نتایج  اساس  کلموگروف  -بر  و  توزیع   -ویلک  بودن  غیرنرمال  بر  اسمیرنف مبنی 

  مستقل،  tهای دو جامعه )نمونه(، به جای آزمون  ، جهت آزمون معناداری تفاوت میانگینها داده

(  5)  ویتنی در جدول-ویتنی استفاده شده است. آمار توصیفی و نتایج آزمون من  -از آزمون من

 ارائه شده است:( 6و )
 (. آمار توصيفی مربوط به بازده ويژه سه دهک اول و آخر گزارشگری ريسک 5) جدول

 

 گروه اول 

)سه دهک با نمره 

 (گزارشگری ريسک بالا

 گروه دوم 

)سه دهک با نمره 

 گزارشگری ريسک پايين(

 مجموع 

 174 87 87 تعداد مشاهده

 0/ 96 1/ 59 0/ 33 ميانگين

 22/ 56 22/ 56 5/ 56 بيشينه

 -2/ 7 -2/ 01 -2/ 7 کمينه

 0/ 12 0/ 58 -0/ 04 ميانه

 2/ 91 3/ 71 1/ 54 انحراف معيار

 های پژوهشمنبع: يافته 
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 های سه دهک اول و آخربودن تفاوت ميانگين  داریمعن(. نتايج آزمون 6جدول )

مستقل   هایگروه  معناداری اطمينان سطح   مشاهدات مجموع   تعداد مشاهدات  

اول )سه دهک بالا( گروه    87 

174 95% 0134 /0  
 87 گروه دوم )سه دهک پايين( 

 های پژوهشمنبع: يافته 

ویتنی کمتر از    -سطح معناداری حاصل از آزمون من دهد می( نشان 6که جدول ) طورهمان

( بنابراین نتیجه آزمون بیانگر این است که تفاوت بین میانگین بازده  0134/0‹    05/0است )  5%

دیگر   عبارتی  به  است؛  معنادار  ریسک،  گزارشگری  آخر  و  اول  که    هایی شرکتویژه سه دهک 

گزارشگری ریسک آنها بالاتر است، بازده ویژه    و امتیاز  انددادهگزارشگری ریسک بهتری را انجام  

، بازده ویژه بالاتری دارند و این  ترنییپای با امتیاز گزارشگری ریسک  هاشرکتکمتری دارند و  

 تفاوت معنادار است.

 گيریبحث و نتيجه -7
گزارش  اطلاعات  از  بخشی  عنوان  به  ریسک  در  اطلاعات  مهمی  نقش  مالی،  ی  ر یگم یتصم های 

ار و  این    هایمحرک زیابی  صحیح  پایداری  و  ارزش  .  کنندمی ایفا    هاشرکت در    هامحرک ایجاد 

تصمیمات    گذارانسرمایه  اتخاذ  خواهند  ی گذاره ی سرمابرای  نظر  در  را  شرکت  ریسک  وضعیت   ،

به اطلاعات داخل شرکت در خصوص   و چون  بالقوه دسترسی  هاسک ی رگرفت  ندارند؛ جهت  ی 

کنند تکیه  افشاء شده  ریسک  اطلاعات  به  دارند  نیاز  ریسک شرکت،  وضعیت  دلیل   ؛ارزیابی  به 

شاخ باشند  قادر  باید  نظارتی  نهادهای  و  ذینفعان  اطلاعات،  این  ارزیابی  صاهمیت  های 

آنها   از  استفاده  با  و  شناسایی  را  ریسک  را هاشرکت ریسک    هایگزارشگزارشگری  مختلف  ی 

و   مقایسه  را  آنها  حتی  و  نمایند. بندرتبهارزیابی  که افشا  ی  است  افشائی  مؤثر  ریسک  ی 

اشته انداز، خطر و یا تهدیدی که قبلاً بر شرکت تأثیر گذکننده از هرگونه فرصت یا چشماستفاده

فرصت این  مدیریت  نیز  و  بگذارد  تأثیر  آینده  در  است  ممکن  یا  آسیبو  خطرات،  و  ها،  ها 

یابد، آگاهی  اندازه  تهدیدات  پژوهش  این  از  امتیاز شاخصبنابراین هدف  های گزارشگری گیری 

ریسک شرکتی و تعیین وضعیت گزارشگری ریسک در ایران و ارتباط ارزشی آن با استفاده از  

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. بر این اساس ابتدا  ه سهام شرکتبازده ویژ

های گزارشگری ریسک استخراج و پس از با استفاده از مبانی نظری و تجربی پژوهش، شاخص

اندازه نحوه  گزارش تعیین  محتوای  تحلیل  با  آنها،  کردن  کمی  و  شرکتگیری  مالی  بر  های  ها 

شاخص این  شرکت   ها،اساس  ریسک  گزارشگری  ارتباط  امتیاز  نهایت  در  و  گردید  محاسبه  ها 

 ارزشی گزارشگری ریسک با بازده ویژه سهام مورد تجزیه و تحلیل و آزمون قرار گرفت.
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 1400تابستان   /50شماره  /سیزدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

شرکت ها افته ی  ریسک  گزارشگری  امتیاز  آن  در  که  پژوهش  اول  مرحله  اجرای  از  حاصل  ها ی 

شگری ریسک شرکتی در ایران است، حاکی از مشخص شده است و به نوعی بیانگر وضعیت گزار 

برای کمیت گزارشگری ریسک است که بیانگر کافی نبودن اطلاعات گزارش شده  %24/ 6میانگین 

است که در محاسبه این عدد، نوع صنعت و اندازه شرکت نیز   کنندگاناستفاده برای    هاشرکت در  

در نظر گرفته شده است. از سوی دیگر علاوه بر کافی نبودن مقدار گزارش، چگالی این اطلاعات 

، کافی نیست و به شودی م نیز در مقایسه با سایر اطلاعاتی که در گزارش تفسیری مدیریت ارائه  

دادن   کاه "قرار  انبار  در  با ش  "سوزن  اطلاعات  این  چگالی  بودن  پایین  و  نبودن  کافی  است.  بیه 

تئوری هزینه مالکانه و تئوری ابهام مدیریتی قابل توجیه است. در خصوص کمیت افشای ریسک 

باعث کاهش هزینه شرکت  گزارش کمتر ریسک،  را در نظر بگیرند که صرفاً  این موضوع  باید  ها 

نمی  تئوری  مالکانه  که طبق  اگر ی، شرکت دهت علام شود؛ چرا  است،  بالاتر  آنها  ریسک  که  هایی 

می  درک  بهتر  را  آنها  ریسک  وضعیت  بازار  دهند،  انجام  بیشتری  ریسک  قضاوت افشای  و  کند 

کند و حتی با افشای بیشتر ریسک، ممکن است آنها کم ریسک تر از اشتباه در خصوص آنها نمی 

 حالت افشاء نکردن ریسک به نظر برسند.

اینکه پوشش افشای ریسک وضعیتی نسبتاً    رغم یعل صل از پژوهش نشان داد  های حایافته

  ها شرکتی اصلی که بین  هاسک یراز    %51  هاشرکت( دارد و به عبارتی  %51به مقدار  )مناسب  

افشاء   را  دارد  اما  اندنمودهعمومیت  این  اولاً،  توزیع  تعادل  و   هاریسک ،  است  متوسط  از  کمتر 

ی  هاسک یری افشاء شده، بیشتر  هاسکیراین است که    هاشرکتدر بین    ، نکته قابل توجهاًیثان

یی را که  هاسکیرمالی و استراتژیک هستند که به محیط بیرونی شرکت ارتباط دارند و مدیران  

.  اندنمودهناشی از عملکرد خودشان است و به محیط درونی شرکت ارتباط دارد، کمتر گزارش  

  عامل را به    هاشکست اسناد، قابل توجیه باشد که در آن مدیران  با تئوری    تواندیماین موضوع  

و   نسبت    ها تیموفقبیرونی  خود  کنترل  تحت  عوامل  و  خود  شخص  به  معمولاً  دهندیمرا   .

گزارش شرکت دارد،  وجود  بیشتری  کنترل  قابل  غیر  و  سیستماتیک  ریسک  که  زمانی  در  ها 

بتوانند ریسکی بودن شرکت را به عوامل بیرونی  دهند تا بدین طریق  ریسک بیشتری انجام می

 نسبت دهند. 

اینکه اندازه اثر اقتصادی از نظر خبرگان دارای جایگاه با    رغمیعل با توجه به نتایج پژوهش و  

بین   در  آن  مقدار  اما  است؛  و هاشرکتاهمیتی  بوده  پایین  بسیار  ایرانی  نشان    ی    دهد میاین 

کردن    هاشرکت کمیّ  به  بیشتر   شانیهاک سیرتمایلی  ایران،  در  ریسک  گزارشگری  و  ندارند 

توصیفی صورت  به ریسکردیپذی مصورت  کردن  کمیّ  ذینفعان  می  ها.  دادخواهی  موجب  تواند 

گردد و مدیران را دچار چالش نماید؛ چرا که آنها باید پاسخگوی اندازه ریسک گزارش شده نیز 
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  دهند ی که با آن مواجه هستند، ترجیح میباشند. مدیران به منظور پنهان کردن میزان ریسک

بر اساس تئوری ابهام مدیریتی، قابل    تواندیمصورت کمیّ بیان ننمایند و این موضوع  به   را  آن

ریسک کمی  اطلاعات  بودن  )ناچیز  پژوهش  یافته  این  باشد.  نتایج  (  توجیه  با  انطباق  در 

 ( است.2011،  1کرایج ؛ اولویرا، رودریگوئز و2011های )دوبلر و همکاران، پژوهش

داد  یافته نشان  پژوهش  از  حاصل  میان  تأییدهای  در  نیز  ریسک  افشای  اثرات  کنندگی 

حدود    هاشرکت آن  مقدار  و  ندارد  مناسبی  می  %4وضعیت  نشان  این  ها  شرکت  دهداست. 

وقوع   عدم  یا  وقوع  به  در  هاسک یراهمیتی  که  گزارش  هاسالیی  قبل  و    دهندینم  اندنمودهی 

از سوی   ها ینیبشیپ بینی شده قبلی و میزان انحراف از این  های پیشریسک  یا عدم تأیید   تأیید 

قرار    هاشرکت توجه  گزارش    ردی گی نممورد  امکان  موضوع  این  بین  هاسک یرو  در  را  واهی  ی 

های اصلی ممکن  ی ایرانی افزایش داده است؛ چرا که مدیران برای پنهان کردن ریسک هاشرکت

 اند.هایی را افشاء نموده باشند که اصلاً با آن مواجه نبودهک است ریس

اولویتیافته داد  نشان  پژوهش  از  حاصل  ریسک های  بین بندی  در  نیز  شده  گزارش  های 

آن  شرکت مقدار  و  ندارد  مناسبی  ایران وضعیت  در  گزارش   %11ها  نمود که  توجه  باید  است. 

بندی ریسک، میزان اهمیت ریسک  ه اولویتها نیست بلکریسک به معنای گزارش تمام ریسک 

دهد؛ و بیانگر آن است که زمان و منابع برای کنترل چه را از سوی مدیریت شرکت نشان می

های  بندی ریسک برای مدیران، امکان توجیه ریسک هایی باید صرف شود. وجود اولویتریسک 

نشدهبی را که گزارش  فراهم میاهمیتی  را  ایاند  غیر  اطلاعات آورد؛ در  ن صورت ممکن است، 

ریسک ریسکاین  اطلاعات  با  هیچها  بدون  اهمیت،  با  باعث  های  و  ارائه  خاصی  ترتیب  گونه 

 کننده بر روی موارد با اهمیت گردند. گمراهی و عدم تمرکز استفاده

عدم همپوشانی  )های حاصل از پژوهش نشان داد عدم چسبندگی متن افشای ریسک  یافته

به میزدوره آن است که حدود  %2/21ان  ای(  بیانگر  از    هاشرکتاز متن گزارش ریسک    21%، 

سال قبل    هایگزارش ، تکرار  هاگزارش از متن این    %79گزارش سال قبل روگرفت نشده است و  

 % 2/31که انحراف معیار    طورهمانتا حدی مورد قبول باشد اما    تواندیماست. البته این موضوع  

نشان   شاخ  دهد مینیز  میان  این  در  از    هاشرکتص  بسیاری  و  بود    % 100  هاشرکت متفاوت 

برابر با   1398در سال  هاشرکت. تعداد این اندنمودهگزارش را از متن گزارش سال قبل روگرفت 

این شرکت بوده است.    145شرکت از    103برابر با    1399شرکت و در سال    145شرکت از    41

ای ال و پویاست و حتی دارای تغییرات لحظه وضعیت در حالی است که ریسک یک متغیر سی

 است.

 
1 Olivieral, Lima Rodrigues & Craig 
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  %60  دهدمینشان    %40  عدم همپوشانی درونی به میزان  های حاصل از پژوهش نشان دادیافته

ریسک   گزارش  متن  مطالب    هاشرکتاز  و  گزارش  و  دارد  در  تکرارهمپوشانی  ریسک  ی 

پخش  هابخش مدیریت  تفسیری  گزارش  و  مدیره  هیئت  گزارش  مختلف  این  ی  است.  شده 

از محل گزارش  شرکت  دهد موضوع نشان می مطلع نیستند و    هاریسکها و مدیران آنها هنوز 

به ریسک  گزارش  تکراری در  مطالب  پراکنده شده    های گزارش ی مختلف  هابخشصورت  مالی 

اطلاعات   و  استفاده  زائداست  درک  کاهش  باعث  که  را  تکراری  کرده  می  کنندهو  ایجاد  شود، 

است این    %37های ایرانی  قابلیت خوانایی متن افشای ریسک در شرکت(  2بق جدول )ط  است.

حال )در  شریوز  و  آبراهام  پژوهش  در  که  است  در شرکت2014ی  این شاخص  انگلیسی  (  های 

بوده است. پایین بودن قابلیت خوانایی اطلاعات ریسک که اطلاعات منفی محسوب   %50حدود  

بر  می ابها  اساس شوند،  شرکتتئوری  مدیران  آن  در  که  است  توجیه  قابل  مدیریتی  ها  م 

کار میتکنیک  به  ناخوشایند  اطلاعات  نمودن  برای مبهم  را  نوشتاری  )لی،  های    . (2008گیرند 

نتایج این پژوهش که وضعیت گزارشگری ریسک در ایران را به تصویر کشید با نتایج پژوهش  

صورت پذیرفت مطابقت    1999در سال    شرکت کانادایی  300( که در  2005لاجیلی و زقال )

می بیان  پژوهش  این  نتیجه  به دارد  بیشتر  و  سطحی  کانادا  در  ریسک  گزارشگری  صورت کرد 

  71بررسی گزارش ریسک    با  2002( در سال  2007)  1کیفی است. همچنین لینسلی و لورنس

سک پایین است،  های ریشرکت بریتانیایی به این نتیجه دست یافتند که قابلیت خوانایی گزارش 

از    101( نیز با بررسی  2016)  2، راسید، بصیرالدین، زامیل و وکیل باشی زاده شرکت مالزیایی 

یافتند که کمیت گزارش  2011  -2001سال   نتیجه دست  این  و  به  نیست  ریسک کافی  های 

  شرکت در پرتغال به این نتیجه دست یافتند که   81( نیز با بررسی  2010اولیویرا و همکاران )

آینده و  کمی  اطلاعات  فاقد  کلی،  بسیار  ریسک  با  گزارشگری  پژوهش  این  نتایج  که  است  نگر 

 های ذکر شده نیز مطابقت دارد.پژوهش

نتایج حاصل از مرحله دوم پژوهش که به بررسی ارتباط ارزشی گزارشگری ریسک پرداخته  

تفاوت   بودن  معنادار  بیانگر  گ  )میانه(  نیانگیماست،  دو  ویژه  و  بازده  بالاترین  دارای  روه 

ی با امتیاز گزارشگری ریسک  هاشرکتگزارشگری ریسک است. به طوری که    ترین امتیازپایین

  ترنییپادارند که امتیاز گزارشگری ریسک آنها    هاییشرکت بالاتر، بازده ویژه کمتری نسبت به  

ریسک،است.   پژوهش گزارشگری  ادبیات  اساس  باکیفیت   گزارش  بر  و  بیشتر  ریسک  اطلاعات 

تصمیمات   از  و  شده  اطلاعاتی  تقارن  عدم  بیشتر  کاهش  باعث  سهامداران   نانهیبخوش بالاتر، 

 
1 Linsley & Lawrence 
2 Zadeh, Rasid, Basiruddin, Zamil & Vakilbashi  
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الشاندیدی و نری،  2013؛ میهکنن،  2022)هائو و دانگ،    دینمای مجلوگیری   کیم و    (.2015؛ 

که  2014)  1استول  یافتند  دست  نتیجه  این  به  خود  پژوهش  در  مثب(  باع اخبار    شود یم  ثت 

افزایش یابد؛ در حالی که اخبار منفی    هامتیآگاه به خرید سهام اقدام کنند و ق  گذارانسرمایه

شود. با توجه یم   هایمتکاهش ق  ثو باع   کندیم  قفروش سهام تشوی  گذاران آگاه را بهسرمایه

در   گذارانسرمایه  انتشار این اطلاعات باعث تردید   رودیمبه منفی بودن اطلاعات ریسک، انتظار  

موازنه   یا  و  سهام  برای   ترقیدقخرید  تقاضا  نتیجه  در  و  بازده شده  و  ریسک  در خصوص  آنها 

افشاء   را  ریسک  اطلاعات  شرکتی  که  زمانی  یابد.  کاهش  سهام  بازده  و  کمتر    ، ند ینمایمسهام 

ممکن است احساس کنند شرکت با ریسک بزرگی مواجه شده است و مالکیت   گذارانیهسرما

ی ناشناخته، درک  هاسک یری دیگر، افشای  (؛ به عبارت2020ولتری، دهند )سهام خود را کاهش 

کاهش    گذارانسرمایه را  شرکت  ارزش  و  داده  افزایش  ریسک  از  موسلا،    دهد میرا  و  )کراوت 

 (.2014؛ کمپل و همکاران، 2013

با   حاضر  پژوهش  )  هایپژوهشنتایج  لی  دارد؛  مطابقت  زمینه  این  در  با  2006دیگری   )

گزا در  شده  ارائه  ریسک  اطلاعات  سالیانه  بررسی  رابطه   معنادار  ، هاشرکت  10Kرش  بودن 

سودآوری و بازده شرکت را با این اطلاعات مورد آزمون قرار داد. نتایج این پژوهش نشان داد که  

  هایی شرکتافزایش در گزارشگری ریسک با کاهش سودآوری شرکت همراه است و همچنین  

به سایر   نسبت  انج  هاشرکتکه  را  بیشتری  ریسک  آنها  دهندیمام  گزارشگری  بازدهی سهام   ،

آن   به  )   هاشرکت نسبت  همکاران  و  کمپل  همچنین  است؛  به 2014کمتر  خود  پژوهش  در   )

غیرعادی   بازده  با  ریسک،  عوامل  گزارش  بین  منفی  عوامل   هاشرکترابطه  گزارش  زمان  در 

الشاندیدی و زنگ  رابطه همچنین  این  یافتند. در  نتیجه  2021)  2ریسک دست  این  به  دست ( 

اطلاعات  این  به  نسبت  بازار  است  منفی  اخبار  حاوی  که  ریسک  اطلاعات  افشای  با  که  یافتند 

نشان    العملعکس سهام    دهدیم منفی  قیمت  آنها  ابدییمکاهش    هاشرکتو  پژوهش  نتایج   .

با رشد کمتر و    هاشرکت ی با رشد بیشتر نسبت به  هاشرکتدر    العملعکساین    دادیمنشان  

ی دارای زیان، مشهودتر است. در پژوهش  هاشرکتنسبت به    سود دهی  هاشرکتهمچنین در  

( همکاران  و  طاهری  است،  پذیرفته  صورت  ایران  گزارشگری  محیط  در  که  (  1398دیگری 

دریافتند که افشای اطلاعات ریسک شرکتی، با ارزش شرکت رابطه معناداری دارد. آنها در این  

نمودند، نتایج پژوهش    استفادهز بازده سهام به عنوان یکی از متغیرهای ارتباط ارزشی  ا  پژوهش 

 . گرددیمداد، افزایش افشای اطلاعات ریسک، باعث کاهش بازدهی سهام آنها نشان می

 
1 Kim & Stoll 
2 Elshandidy & Zeng 
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های مختلف، با رعایت احتیاط به دلیل وجود محدودیت و  تواند در حوزهنتایج این پژوهش می

علمی،  پژوهش  در  ریسک   خطا  گزارشگری  وضعیت  شدن  مشخص  گیرد.  قرار  استفاده  مورد 

ریسک  خلأها  هاشرکت فعلی  گزارش  در  موجود  می  ها شرکتی  آشکار  نهادهای  را  و  نماید 

با استفاده از این    توانندیماستاندارد مانند سازمان بورس اوراق بهادار    کنندگاننیتدونظارتی و  

پیشنهاد دهند. از سوی دیگر، از   هاگزارش را برای بهبود    نتایج رهنمودها و استانداردهای لازم

در   که  واحدهای  هاشرکتآنجا  و همچنین  است  الزام شده  ریسک  کمیته  وجود  بر  بورسی  ی 

فعال   آنها  از  بسیاری  در  نیز  ریسک  این  اندشدهمدیریت  به    توانندیم   واحدها و    هاتهیکم،  با 

وضعیت گزارشگری ریسک شرکت خود به دست آگاهی بیشتری از    پژوهشکارگیری نتایج این  

و نقاط ضعف خود را مرتفع و نقاط قوت را تقویت نمایند؛ ضمن اینکه ارتباط گزارشگری   آورند

و   است  سیستمی  ارتباط  یک  ریسک  مدیریت  و  مطلوب،   قطعاً ریسک  ریسک  گزارشگری 

است    تواندیم ممکن  باشد.  نیز  مطلوب  ریسک  مدیریت  از  ریسک هاشرکتنشان  مدیریت  یی 

از  اما به دلیل گزارش نامناسب اطلاعات ریسک این مدیریت مناسب  مناسبی را اعمال نمایند 

ریسک   مدیریت  و  ریسک  کمیته  واحد  است  لازم  بنابراین  بماند،  پنهان  از   هاشرکت نظرها 

ب آگاه  آن  مبانی  و  ریسک  جمله  گزارش  از  در  هاتیمحدوداشد.  که  است  این  پژوهش  این  ی 

ارتباط ارزشی امتیاز گزارشگری ریسک و بازده ویژه سهام   تفسیر نتایج این پژوهش در بخش 

و   1398ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار و فرابورس در  ها شرکت، شرایط خاص  هاشرکت

د  1399 باید  اقتصادی  خاص  شرایط  و  تورم  همچنین  پیشنهاد  و  پایان  در  شود  گرفته  نظر  ر 

های درونی و بیرونی مؤثر بر گزارشگری  محرکشناسایی عوامل و    نهیزممطالعاتی در    گردد یم

 ی وضعیت نامطلوب گزارشگری ریسک در ایران صورت پذیرد. شناسب یآسریسک و همچنین 

 منابع و مآخذ   -8

بابایی.  و    ؛حسین  اعتمادی، حسابداری(.  1397)ساسان  اطلاعات  و  ارزشی  مطالعات   .ارتباط 

 . 5-16(: 26)7 حسابداری و حسابرسی

های ثابت و اثر  (. تجدید ارزیابی دارایی1400حاجیان، نجمه؛ فرزانه یوسفی اصل و رویا خلقی. )

 . 86-109(: 49)13 فصلنامه حسابداری مالیآن بر عملکرد شرکت و بازده سهام. 

منصو غلامرضا  مهدی؛  ) حیدری،  فیروزجایی.  رضایی  مهدی  و  بررسی1395رفر   کیفی اثر (. 

 . 391-414(: 3)18 تحقيقات مالیاطلاعاتی.  تقارن عدم بر شرکتی ریسک افشای اجزای
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( فرد.  تقوی  تقی  سیدمحمد  و  بولو  قاسم  محسن؛  لو،  ارزیابی  1400ختن  برای  مدلی  ارائه   .)

ایران.   در  شرکتی  ریسک  حسابداریگزارشگری  آماده دانش  انتشار،    ،  برای 

10.22103/JAK.2021.17904.3531. 

(. استراتژی تجاری و خوانایی گزارشگری  1398و یاسر رضایی پیته نوئی. )   ؛ صفری گرایلی، مهدی 

 130-150: ( 42) 11فصلنامه حسابداری مالی  مالی.  

( ماندانا.  تدوین 1397طاهری،   و  ایران تجاری یهابانک در  ریسک  گزارشگری  چارچوب (. 

 ، دانشگاه الزهرا.رساله دکتراآن.  اجرای هایچالش

( امیری.  سلیمانی  غلامرضا  و  رحمانی  علی  ماندانا؛  ارتباط1398طاهری،   و  افشاء ارزشی (. 

در پذیرفته یهابانک در ریسک گزارشگری  های پژوهشتهران.   بهادار اوراق  بورس شده 

 . 1-22(: 1)11 حسابداری مالی

داران عمده سهام در بورس اوراق تأثیر صرف قیمتی سهام بر بازدهی خری(.  1391عارفی، اصغر. ) 

 .81-102(:  2)14 تحقيقات مالی . بهادار تهران 

اثر اهرم و ریسک درماندگی مالی بر بازده   (. بررسی1392فروغی، داریوش؛ و مرضیه مظاهری. )

فصلنامه حسابداری های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  واقعی سهام شرکت

 . 46-61(:  18)5 مالی

علی    ؛ صیحی، صغریف )  شهناز  و   حسینیسید  بر  1398مشایخ.  ریسک  افشای  تأثیر  بررسی   .)

سرمایه شرکتکارایی  تهران.  پذیرفته  یها گذاری  بهادار  اوراق  بورس  در  دانش  شده 

 .355-372 (:31)8 گذاریسرمايه

ابراهیمی میمند. ) افشای ریسک در گزارش (.  1395نمازی، محمد؛ و مهدی   بررسی چگونگی 

 . 1 -29 :( 2)3 دانش حسابداری مالی. ها و عوامل مؤثر بر آنسالانه شرکت

Abdullah, M., Z. Abdul Shukor, Z.M. Mohamed & A. Ahmad. (2015). 

Risk management disclosure: A study on the effect of voluntary 

risk management disclosure toward firm value. Journal of Applied 

Accounting Research 16(3): 400-432. 

Abraham, S., & P. Cox. (2007). Analysing the determinants of 
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