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Objective: This study aims to examine the effect of financial market 

transparency on firms’ business development, emphasizing the 

mediating role of market efficiency in Iran’s capital market. 

Methodology: The study adopts a quantitative, analytical–inferential 

design based on panel data methodology. The sample consists of firms 

listed on the Tehran Stock Exchange over a multi-year period. Data were 

collected from audited financial statements and trading records. To 

control for unobserved firm-specific heterogeneity, fixed-effects panel 

regression models were employed following the Hausman test. 

Stationarity tests and other econometric diagnostics were conducted to 

ensure the robustness and validity of the estimations. 

Findings: The results indicate that financial market transparency has a 

positive and statistically significant effect on market efficiency (β=0.37, 

t=4.98, p<0.001). In addition, both financial market transparency 

(β=0.21, t=3.04, p<0.01) and market efficiency (β=0.29, t=4.17, 

p<0.001) exert a direct and significant positive influence on business 

development. Mediation analysis confirms that market efficiency plays 

a partial mediating role in the relationship between financial market 

transparency and business development, as the coefficient of 

transparency decreases yet remains significant after including the 

mediator. 

Conclusion: Financial market transparency should be regarded not 

merely as a regulatory requirement but as a critical mechanism for 

enhancing market efficiency and fostering sustainable business 

development in emerging capital markets such as Iran. 

Keywords: Financial market transparency; Market efficiency; Business 

development; Information asymmetry; Panel data; Iran capital market 
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EXTENDED ABSTRACT 

Introduction 

Financial market transparency has increasingly been recognized as a cornerstone of well-

functioning capital markets and a critical prerequisite for informed decision-making by investors, firms, 

and regulators. Transparency broadly refers to the availability, clarity, timeliness, and reliability of 

information disclosed to market participants, enabling them to evaluate risks, returns, and strategic 

prospects more accurately. Recent studies emphasize that transparency is no longer confined to traditional 

financial reporting but also encompasses disclosure practices in digital environments, persuasive 

technologies, and modern marketing platforms, all of which shape users’ trust and informed choices (Wang 

et al., 2023). In competitive and technology-driven markets, transparency plays a vital role in fostering 

trust, fair competition, and sustainable market interactions (Guerra et al., 2023). 

From a financial economics perspective, transparency is closely linked to market efficiency. 

Efficient markets are characterized by prices that rapidly and accurately incorporate all available 

information. When disclosure quality is high, information asymmetry is reduced, liquidity conditions 

improve, and price discovery becomes more effective, particularly during periods of uncertainty or crisis 

(Lang & Maffett, 2011). Empirical evidence across countries suggests that greater transparency in the 

financial sector can mitigate systemic risks and moderate the concentration of market power, thereby 

enhancing overall market stability (Kusi et al., 2020). Conversely, opacity in disclosure may distort pricing 

mechanisms and weaken investor confidence. 

At the firm level, transparency has been shown to influence performance, investment behavior, 

and long-term growth. Early empirical work demonstrated that disclosure quality and transparency are 

significant predictors of firm performance (Chi, 2009). Subsequent studies have highlighted that 

transparency affects firms’ capital structure decisions, cost of capital, and profitability sustainability, 

especially in emerging markets where institutional environments are still evolving (Feng et al., 2022; Li et 

al., 2019). Transparency also extends beyond purely financial outcomes, shaping brand credibility, 

stakeholder perceptions, and competitive positioning (Bhaduri & Ha‐Brookshire, 2015). 

Recent developments in fintech, algorithmic trading, and artificial intelligence have further 

complicated the transparency–efficiency nexus. While advanced technologies can enhance information 

processing speed and predictive accuracy, they may also introduce new layers of complexity and opacity 

if not accompanied by adequate transparency standards (Srivastava & Sikroria, 2024). Behavioral finance 

research additionally suggests that in non-transparent environments, investors’ cognitive biases may 

intensify market inefficiencies (Mahmood, 2024). Parallel strands of research indicate that transparency is 

instrumental in detecting financial misconduct and fraud, thereby strengthening market integrity and 

investor trust (Dechow et al., 2024). 

Despite the growing body of international literature, evidence on how financial market 

transparency translates into firm-level business development through the channel of market efficiency 

remains limited, particularly in emerging economies. Context-specific institutional, legal, and cultural 

characteristics may alter the strength and direction of these relationships (Feng et al., 2022). In Iran’s capital 

market, factors such as concentrated ownership structures, regulatory enforcement challenges, and 

evolving disclosure standards underscore the need for empirical investigation grounded in local realities 
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(Pirayesh Shirazi, 2025; Yazdan Panah & Ahmadi Mousavi, 2023). Existing domestic studies suggest that 

improvements in transparency and efficiency can enhance organizational productivity and resource 

utilization, including human capital efficiency (Rasoul et al., 2023). However, an integrated empirical 

framework linking transparency, market efficiency, and business development has remained 

underexplored. 

Accordingly, this study addresses this gap by examining the effect of financial market transparency 

on firms’ business development, with particular emphasis on the mediating role of market efficiency in 

Iran’s capital market. 

Methods and Materials 

The study adopts a quantitative, applied research design with an analytical–inferential approach. 

Panel data methodology is employed to capture both cross-sectional differences among firms and temporal 

dynamics over a multi-year period. The statistical population consists of firms listed on the Tehran Stock 

Exchange. To ensure data comparability and homogeneity, financial institutions such as banks and 

insurance companies were excluded due to their distinct regulatory and financial structures. Firms 

included in the final sample were required to have continuous trading activity and complete, audited 

financial and market data throughout the study period. 

Data were collected from officially published, audited financial statements and market trading 

databases. Financial market transparency was operationalized using established disclosure-based 

indicators reflecting the quality and extent of information availability. Market efficiency was measured 

through indicators capturing the responsiveness of prices to information. Business development was 

defined as a multidimensional construct reflecting firms’ growth and expansion capacity. Control 

variables, including firm size, leverage, and profitability, were incorporated to isolate the net effects of 

the main variables. 

Data analysis proceeded in several stages. Descriptive statistics were first examined to assess data 

distribution and variability. Stationarity tests were conducted to prevent spurious regression results. The 

Hausman test was applied to determine the appropriate panel estimation technique, leading to the selection 

of fixed-effects models. Regression analyses were then performed to test direct relationships, followed by 

mediation analysis to evaluate the indirect effect of transparency on business development through market 

efficiency. Diagnostic checks were applied to ensure the robustness of estimations. 

Findings 

The empirical results reveal that financial market transparency has a positive and statistically 

significant effect on market efficiency. Firms operating in more transparent market conditions experience 

improved informational efficiency, reflected in stronger price responsiveness and reduced informational 

frictions. This finding confirms that transparency enhances the market’s ability to process and reflect 

information accurately. 

The results further indicate that financial market transparency exerts a direct and positive influence 

on business development. Firms in more transparent environments demonstrate higher growth-related 

performance, suggesting that transparency facilitates access to capital, reduces uncertainty, and supports 

long-term strategic planning. Market efficiency also shows a positive and significant effect on business 

development, underscoring the importance of an efficient informational environment for translating 

market signals into productive investment and growth. 
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Mediation analysis demonstrates that market efficiency plays a partial mediating role in the 

relationship between financial market transparency and business development. When market efficiency is 

included in the regression model, the coefficient of transparency decreases but remains statistically 

significant. This pattern indicates that transparency affects business development both directly and 

indirectly by enhancing market efficiency. Overall, the model explains a substantial proportion of 

variation in firms’ business development outcomes, and diagnostic tests confirm the stability and 

reliability of the estimated relationships. 

Discussion and Conclusion 

The findings highlight the multifaceted role of financial market transparency in emerging capital 

markets. Transparency strengthens market efficiency by reducing information asymmetry and improving 

price discovery, which in turn creates a more supportive environment for firm-level development. At the 

same time, transparency directly benefits firms by lowering financing frictions and reinforcing investor 

confidence. The partial mediation effect of market efficiency suggests that transparency operates through 

interconnected channels rather than a single linear pathway. 

In the context of Iran’s capital market, the results underscore the strategic importance of improving 

disclosure quality and enforcement mechanisms. Transparency should not be viewed merely as a 

compliance requirement but as a developmental instrument capable of enhancing both market 

performance and firm growth. Strengthening transparency can contribute to more efficient allocation of 

resources, greater resilience of the capital market, and more sustainable business development trajectories. 

In conclusion, this study provides empirical evidence that financial market transparency is a key 

driver of business development, operating both directly and through the enhancement of market efficiency. 

By integrating market-level and firm-level perspectives, the research contributes to a more comprehensive 

understanding of how transparency shapes economic outcomes in emerging markets. The results offer 

valuable insights for policymakers, regulators, and corporate managers seeking to leverage transparency 

as a mechanism for fostering efficient markets and sustainable business growth. 
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 مقدمه 

  ی راهبرد  تیریو مد  یحسابدار  ، یمال  ی هالیتحل    یادیبن  یاز محورها  یک یبه    ریاخ  یهادهه  یط  ی مال  یدر بازارها  تیمفهوم شفاف

 نفعانیذ  اریاشاره دارد که در اخت  یاطلاعات   یاتکا  تیو قابل  تیوضوح، جامع  ،یریپذدسترس   زانیطور عام، به مبه  ت،یشده است. شفاف  لیتبد

اطلاعات    یتنها به افشامفهوم نه   یا  ،یمال   ی. در بازارهاسازدیآنان فراهم م  یرا برا  ییآگاهانه و عقلا  یریگمیو امکان تصم  ردیگیبازار قرار م

فناورانه   ینحوه انتقال اطلاعات در بسترها  یو حت  ینظارت  یافشا، سازوکارها  یبندزمان   ،یگزارشگر  تیفیبلکه ک  شود،یها محدود نمشرکت  یمال

 ی ریگدر شکل ینقش مهم  ، یآنلا  یابیو بازار  تال یجید  یهاطیدر مح  ژهیوبه  ت، یکه شفاف  دهند ینشان م  ریاخ  یها. پژوهشردیگیدربرم  زیرا ن

ابهام و تسه ا(Wang et al., 2023)  کندیم  فایا  گذارانهیآگاهانه کاربران و سرما   یریگمیتصم  لیاعتماد، کاهش  از  را   تی منظر، شفاف   ی. 

 کرد.  یتلق  گذارانهیها، بازار و سرمابنگاه ان یتعامل سالم م یربنایز توانیم

در  یمحور  یبازار، مفهوم یی. کارام یقرار ده  یبازار مورد بررس ییبا کارا وند یکه آن را در پ  شودیتر مبرجسته  ی زمان تیشفاف تیاهم

 عتسربه  هامت یاست که در آن ق  یاشاره دارد. بازار کارا بازار  هاییدارا  متی اطلاعات در ق  قیو دق  عیبه توان بازار در انعکاس سر  ،یمال   یهاه ینظر

 ت یو شفاف  تیفیچارچوب، ک   یوجود ندارد. در ا  کیستماتی صورت سبه  یرعادیو امکان کسب بازده غ   دهند یواکنش نشان م   دی به اطلاعات جد

را   متیکشف ق  ند یفرآ  تواند یم  ی اطلاعات  فیتحر  ا ی  ریهرگونه نقص، تأخ  رایز  کند، یم  فایبازار ا  یی در س ح کارا  یاکننده ییاطلاعات نقش تع

  ،یبحران  ی هادر دوره  ژهیوبه  ،ی اطلاعات  تی شفاف  شیاند که افزانشان داده  ی گسترده منجر شود. م العات تجرب  یهاییسازد و به ناکارا  لمخت

آن است   انگریشواهد ب   ی. ا(Lang & Maffett, 2011)کند    تیعملکرد بازار را تقو  یداریرا کاهش داده و پا  ینقدشوندگ  تیعدم ق ع  تواندیم

 است. ی مال یبازارها حیکارکرد صح  یاز ارکان اساس یکیبلکه  ، یجانب ریمتغ  کیت نه یکه شفاف

بنگاه، شفاف  در کارا  ییامدهای پ   یاطلاعات   تیس ح  از  و مستق  ییفراتر  دارد  توسعه شرکت   ماًیبازار  و  عملکرد  پ با  .  خوردیم  وندیها 

 ,Chi) ها باشد  عملکرد بنگاه  یبرا  یمعنادار  کنندهینیبشیپ   تواندیم  تی اند که س ح افشا و شفافحوزه نشان داده   یدر ا  هیاول  یهاپژوهش

  شتر یو اعتماد ب  ی بهتر به منابع مال   یکمتر، دسترس  ه یسرما  نهیمعمولاً با هز  کنند، یم  ت یتر فعالشفاف  یهاطیکه در مح  یی ها. بنگاه(2009

.  سازدیوکار را فراهم م کسب  داریمولد و توسعه پا  یهایگذارهیبلندمدت، سرما   یزیربرنامه  یلازم برا  نهیزم  ط،یشرا    یاند. امواجه   گذارانهیسرما

محدود    تیشده و در نها ادراک  سکیر  دی تشد   ،ی عدم تقارن اطلاعات  شیمنجر به افزا  تواندیاطلاعات، م  ی ناکاف  یافشا  ا ی  تیدر مقابل، نبود شفاف

 . (Li et al., 2019)ها شود  رشد شرکت تیشدن ظرف

 ی برا  یسازوکار راهبرد  کیبلکه آن را در قالب    کند، ینم  ی تلق  ینظارت  ای  یالزام حسابدار  کیعنوان  را صرفاً به  تیمعاصر شفاف  اتیادب

نشان داده شده است که    ، یابیو ارتباطات بازار  یاجتماع   تینمونه، در حوزه مسئول  ی. برادهدیمورد توجه قرار م  داری پا  ی رقابت  ت یمز  جادیا

مثبت بازار را به همراه   یهاکرده و واکنش  تیبرند را تقو  ریتصو  تواندیم  نفعان،یبا ادراکات ذ  یارسال  یهاامیپ   یخوانو هم  یاطلاعات  تیشفاف

ارزش   رهیدر زنج  ه،یفراتر از بازار سرما  یحت   ت،یکه شفاف  دهد ینشان م  هاافتهی   ی. ا(Bhaduri & Ha‐Brookshire, 2015)داشته باشد  

 است.   یآفرنقش یرقابت طیها با محها و تعامل آنبنگاه

 یالملل ی. شواهد بشودیشناخته م  یثبات و سلامت نظام مال  یدیاز عوامل کل  یکیعنوان  به  یبخش مال  تیتر، شفافس ح کلان  در

دارند و قدرت بازار در   ی مال  ی هادر برابر بحران   یکمتر  یریپذبیآس  ، یدر بخش مال  تیبا س ح بالاتر شفاف  یی از آن است که کشورها  یحاک

ها و بازارها، بلکه بر تنها بر عملکرد بنگاهنه تیکه شفاف دهدینشان م  جینتا  ی. ا(Kusi et al., 2020) شودیم  عیتوز یترزن شکل متواها بهآن 
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  ی و ثبات مال  یکلان توسعه اقتصاد  یاز راهبردها  یبخش  دی را با  هیدر بازار سرما  تیرو، توجه به شفاف   یاثرگذار است. از ا  ی کل نظام مال  یداری پا

 .تدانس

  ،یتمیاند. ظهور معاملات الگوربازار افزوده  ییو کارا  تیبه بحث شفاف  یدیابعاد جد  ، یمعاملات   ینو  یفناورانه و گسترش ابزارها  تحولات

حال،     ی داده است. با ا  شیافزا  یریطور چشمگدر دسترس بازار را به   یهاسرعت پردازش اطلاعات و حجم داده  ها،تک یو ف  یهوش مصنوع 

  ی بازار و حت  شتریب  یدگ یچیبه پ   تواندیهمراه نباشد، م  یکاف  تیکه با شفاف  یدر صورت  ها، یفناور   یکه استفاده از ا  دهدیم   شانها نپژوهش

  یاطلاعات   ی هاطیدر تعامل با مح  گذاران،هیسرما   یرفتار  ی های ریسوگ   ی. همچن(Srivastava & Sikroria, 2024)منجر شود    یی کاهش کارا

ا(Mahmood, 2024)کنند    دیبازار را تشد  یهاییناکارا  توانندیم   رشفاف،یغ  و    یاطلاعات   تیزمان به شفافبر ضرورت توجه هم  هاافتهی   ی. 

 دارند.   دیفناورانه بازار تأک ی سازوکارها

 ی تسر زین یو سلامت گزارشگر یهمچون کشف تقلب مال  یمکمل ی هابازار به حوزه  ییو کارا تیشفاف انیارتباط م د،یجد اتیادب در

  ییکارا  توانند یتقلب، م صیتشخ  یهااطلاعات، مانند شاخص تیفیو ک تی بر شفاف ی مبتن یاند که ابزارهانشان داده ریاست. م العات اخ افتهی

از   ت،ی که شفاف دهد یموضوع نشان م  ی. ا(Dechow et al., 2024)کنند  تیرا تقو گذارانهیرا بهبود بخشند و اعتماد سرما  یی ایآس یبازارها

 . کندیم فایو ثبات بازار ا ییکارا شیدر افزا یمیرمستقیاطلاعات، نقش غ  تیفیک یطلبانه و ارتقافرصت یکاهش رفتارها قیطر

  ی نوظهور همچنان با خلأها  یوکار در بازارها بازار و توسعه کسب  ییکارا  ت، یراب ه شفاف  یبررس  ، یالملل یب  اتیادب  ی نسب  ی وجود غنا  با

به    تیانتقال اثر شفاف  یکرده و کمتر به سازوکارها  یصورت مجزا بررسرا به  رها یمتغ    یا   ،یشیاز م العات پ   یاریمواجه است. بس  یپژوهش

  ی فرهنگ  ،ینهاد  یهایژگیکه و   دهدیدر حال توسعه نشان م  یشده در بازارهاانجام  یهااند. پژوهشبازار پرداخته   ییکارا  قیس ح بنگاه از طر

 ی بازارها  جیساده نتا میمنظر، تعم  ی. از ا(Feng et al., 2022)دهند  رییتغ یطور معنادارروابط را به   یشدت و جهت ا توانندیم یو ساختار

 کننده باشد. گمراه تواندیم  ،ی بوم یهانهینوظهور، بدون توجه به زم  یبه اقتصادها افتهیتوسعه 

چن  یانمونه   رانیا  هیسرما  بازار از  و  ینهاد  یبسترها   یبارز  است.  مالک  رینظ  ییهایژگیخاص  پررنگ    تیساختار  نقش  متمرکز، 

افشا  ییاجرا  یهاو چالش  ینظارت  یهاتیسهامداران عمده، محدود  کارا  تیشفاف  انیراب ه م  تواندیاطلاعات، م   یدر  به  ییو  را   یاگونه بازار 

  تواند یبلکه م   شود،یها منجر معملکرد بنگاه  یتنها به ارتقانه  ،ییو کارا  تیکه بهبود شفاف  دهدینشان م  یداخل  یهاپژوهشمتفاوت رقم بزند.  

 ل یدر تحل  یو فرهنگ  یبوم  یهابر مؤلفه  دیتأک   ی. همچن(Rasoul et al., 2023)کند    تیتقو  زیرا ن  یاتیعمل  ییو کارا  یمنابع انسان  یوربهره

 Pirayesh)  سازدیرا برجسته م یداخل  طیمتناسب با شرا ی لیتحل یهاچارچوب یضرورت طراح ران،یا هیفعال در بازار سرما ی هابنگاه  ییکارا

Shirazi, 2025) . 

و سلامت بازار    تیدر تحقق شفاف  ینقش مهم  یکنترل  ی سازوکارها  تیفیو ک  ی نظارت قانون  یهاسبک  ز، ین  یو نهاد  یمنظر حقوق  از

بازار منجر  یی افشا، به کاهش اعتماد و کارا  یدر حضور قوان یحت تواندیکه ضعف در نظارت مؤثر م دهدی. شواهد نشان مکنندیم فایا هیسرما

  ی ریتصو  ،ی و نظارت  یبدون توجه به بستر نهاد  ی بازار مال  تیشفاف  لیتحل   ،ی. بنابرا(Yazdan Panah & Ahmadi Mousavi, 2023)شود  

 ارائه خواهد داد. تیناقص از واقع

و   یگذارهیسرما ییکارا شیافزا دار، یمدت، شامل رشد پاکوتاه یفراتر از سودآور   یامدیعنوان پ وکار بهها، توسعه کسبس ح بنگاه در

ها  شرکت یگذارهیسرما یی کارا  تواندیم  ی اطلاعات تیو شفاف  یمال یگزارشگر تیفیاند که کنشان داده ریاست. م العات اخ یتوان رقابت تیتقو

  ت، یو شفاف  یاهرم مال   ،یگذارهیسرما  ماتیتصم  انیتعامل م   ی. همچن(Le et al., 2024)بهبود بخشد    یطور معنادارنوظهور به  یبازارهارا در  
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ا(Wang et al., 2025)   کندیم  فایها اشرکت   یگذارهیکلان سرما  ییدر کارا  ینقش مهم  ق ی از طر  ت،یکه شفاف  دهدینشان م  هاافته ی   ی. 

 وکار را هموار سازد. توسعه کسب ریمس تواندیم ،یو راهبرد یمال   یهاکانال

در   یی و کارا تیاند، بر نقش شفافپرداخته   یرقابت  تیو مز ینوآور ، ی اتیعمل  ییکارا  انیم  وندیکه به پ  یی هاموارد، پژوهش   یکنار ا در

و    ییدارا  یگذارمتیق یهابا تمرکز بر مدل  ی م العات مفهوم  یبرخ   ی. همچن(Mugoni et al., 2023)دارند    د یتأک  داریبه توسعه پا  یابیدست

 ,Tompo)کند    فیتضع  ای  تیبازار کارا را در عمل تقو  کیمفروضات کلاس  تواندیم   یاطلاعات   تیکه س ح شفاف  دهندیبازار، نشان م  ییکارا

وکار برجسته  بازار و توسعه کسب   ییکارا  ت، یزمان شفافهم  یبررس  یمنسجم را برا  یلیچارچوب تحل  کیضرورت    ها،دگاهیتنوع د   ی. ا(2023

 . سازدیم

متعدد، همچنان خلأ  با ادب  یجد  ییوجود م العات  پژوهششودیمشاهده م   اتی در  کرده است که    یبررس  یطور تجرببه  ی: کمتر 

 ست، یچ  انیم   یبازار در ا  ییها اثر بگذارد و نقش کاراوکار شرکتبر توسعه کسب  تواند یو تا چه اندازه م  ی ریاز چه مس  ی بازار مال  تیشفاف

بر س ح   ایموجود    یهااز پژوهش  یتوجهبخش قابل   ،یخاص است. افزون بر ا  ینهاد  یهایژگیو  یکه دارا  رانیا  هیسرما  ردر بستر بازا  ژهیوبه

 ,.Guerra et al)دهند    وندیپ   کپارچهی   یلیمدل تحل  کیدو س ح را در      یکه اها، بدون آنبر عملکرد بنگاه  ا یتمرکز دارند    ی کلان نظام مال

صورت  بازار و توسعه بنگاه را به  یی کارا  ت،یشفاف  انیکه بتواند ارتباط م  کندیم   جاب یرا ا  یضرورت انجام م العات   ، یشکاف پژوهش   ی. ا(2023

 کند.   ییمند تبنظام

  ی دارد. طراح  ییبسزا  تیها اهمبنگاه  رانیناظر و مد  ی نهادها  گذاران،استیس  یموضوع برا   یپرداخت  به ا  ز، ین  ی منظر کاربرد  از

. (Ansari et al., 2025)آن است    یاثرگذار  یو سازوکارها  تینقش شفاف  قیدرک دق  ازمندیو بازارمحور، ن  یسازمان   یی کارا  یارتقا  ی هامدل

منجر   یمورد انتظار در حوزه توسعه اقتصاد  ج یاجرا شده و به نتا  یصورت صورافشا و نظارت ممک  است به  یهااستیس  ،ی درک   یبدون چن

    یا  یوکار دانست. بررسکسب  داری و توسعه پا  یاقتصاد  ییسلامت بازار، کارا انیحلقه اتصال م  توانیرا م  یبازار مال  تیمجموع، شفاف در  نشوند.

 یگذاراست یو س  یراهبرد  یهایریگمیتصم   یبرا  ییمبنا  تواندیبلکه م   د،یافزا یم  یعلم  اتیادب  یتنها به غنانه  ران،یا  هیدر بستر بازار سرما  وندیپ 

  یانجیبر نقش م   دیها با تأکوکار شرکتبر توسعه کسب  ی بازار مال  تیشفاف  ریتأث  یپژوهش بررس   یاساس، هدف ا   یمؤثر فراهم سازد. بر ا

 است. رانیا هیبازار در بازار سرما ییکارا

 پژوهش   روش

شده    یطراح  یاسی است و با من ق ق  استنباطی–یلیتحل  کردیبا رو   ی کمّ  ت،یماه  ثیو از ح  یپژوهش حاضر از نظر هدف، کاربرد

به    یابی دست   یوکار استوار بوده و برابازار و توسعه کسب   ییکارا  ،یبازار مال  تیشفاف  انیم  یپژوهش بر آزمون روابط علّ  یاست. چارچوب مفهوم

زمان مشاهده هم  ی عنی  ه، یاطلاعات بازار سرما  یدوبُعد  تیماه  لیبه دل  ییتابلو  یهااستفاده شده است. انتخاب داده  یی تابلو  یهاهدف از داده   یا

ها را فراهم  ثابت بنگاه  یهایژگ ینشده و ومشاهده  یهایکه امکان کنترل ناهمگن  یکردیها و در طول زمان، انجام شد؛ روشرکت   یب  راتییتغ

  ه یپژوهش شامل کل  ی. جامعه آماردهد یارائه م  یو قابل اتکاتر  ترقیدق  یصرف، برآوردها   یزمان   یسر  ای   یمق ع  یهاداده  بهو نسبت    سازدیم

فعال در صنعت   یهاشرکت  ج،ینتا  سهیمقا  تینمونه و قابل  یهمگن  شیمنظور افزادر بورس اورا  بهادار تهران است. به   شدهرفتهیپذ  یهاشرکت

سا  مهیب  ، یبانکدار دل  ی مال  ی نهادها  ریو  ماهو  لیبه  مال   ی تفاوت  ساختار  آمار  یدر  جامعه  از  افشا  الزامات  تنها     یحذف شدند. همچن  یو 

ها  آن  یو معاملات   یصورت مستمر در بورس فعال بوده و اطلاعات مال به  یکه در کل دوره مورد بررس  دند یلحاظ گرد  ییدر نمونه نها  ییهاشرکت

 پژوهش شد.  ج ینتا ی اعتبار درون شیانتخاب و افزا یریموجب کاهش سوگ  ارهایمع   یطور کامل و قابل اتکا در دسترس بوده است. اعمال ابه
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  یهاها بر اساس صورتشرکت  یاستخراج شد. اطلاعات مال   رانیا  هیو معتبر بازار سرما  یپژوهش از منابع رسم  ازیمورد ن  ی هاداده

بازار   یرهایمربوط به متغ  یهاو داده  دی گرد  یاطلاعات ناشران گردآور  یافشا  یمنتشرشده در سامانه رسم  ی هاو گزارش   شدهیحسابرس  یمال

پا شفاف  یمعاملات   عاتاطلا   یهاگاهیاز  آمد.  دست  به  تهران  بهادار  اورا   مال  تیبورس  متغبه  یبازار  از    ریعنوان  استفاده  با  پژوهش،  مستقل 

  ، یریپذدسترس   زانیدهنده مکه بازتاب  یشد؛ شاخص  یریگاطلاعات اندازه  یو س ح افشا   تیفیبر ک  یو مبتن  یمال   ات یمتداول در ادب  یهاشاخص

شد که توان بازار در    دهیسنج  ییارهایمع یبر مبنا  ،یانجیم  ریعنوان متغبازار به  ییفعالان بازار است. کارا  یموقع بودن اطلاعات براو به  تیجامع

وابسته پژوهش، با تمرکز بر ابعاد رشد و    ریعنوان متغبه  زیوکار ن. توسعه کسبدهندیرا نشان م  هامتیاطلاعات در ق  قیو دق  عیانعکاس سر

  ی و مال  یکنترل اثر عوامل ساختار  یبرا   ،یشد. افزون بر ا  یریگو اندازه  فیو بلندمدت تعر  مدتانیها در افق مبنگاه  یهاتیگسترش فعال

  ،یو رسم  شده یحسابرس  یها. اتکا به دادهدی لحاظ گرد  یتجرب  یهادر مدل  یو سودآور  یاندازه شرکت، اهرم مال   رینظ  یکنترل  ی رهایها، متغبنگاه

 را به حداقل رسانده است. یریگاندازه یکرده و احتمال خ ا تیرا تقو یریگاندازه یابزارها اعتماد تیو قابل ییروا

انجام شد. در گام نخست، آمار    ییتابلو  یهاداده  یو من بق با الزامات اقتصادسنج  یاصورت مرحله ها در پژوهش حاضر بهداده  لیتحل

 ی نمونه ارائه شود. سپس، برا  یهاشرکت  انیو تفاوت م  ی پراکندگ  زانیها، مداده  یهایژگیاز و  یکل  یریتا تصو  دیمحاسبه گرد  رهایمتغ  یفیتوص

آزمون    ،یی مانا  دییاجرا شد. پس از تأ   رهایمتغ  ییمانا   یهاآزمون   ،یآمار  یهااز اعتبار استنباط  نانیکاذب و اطم  ونیبروز رگرس  از  یریجلوگ

 ه ی آن استفاده از مدل اثرات ثابت را توج  ج یکار گرفته شد که نتابه ی اثرات ثابت و تصادف ی هامدل   یمناسب ب  یمنظور انتخاب الگوهاسم  به

با اثرات ثابت برآورد   ییتابلو  یهاداده  ونیوکار با استفاده از رگرسبازار و توسعه کسب   ییکارا  ،ی بازار مال  تیشفاف  انیاساس، روابط م   یکرد. بر ا

  وکار بازار بر توسعه کسب  ییو کارا  تیزمان شفافبازار و سپس اثر هم  ییبر کارا  تیبازار، ابتدا اثر شفاف  ییکارا  ی انجیآزمون نقش م  یشد. برا

 قرار گرفت. لیمورد تحل بیضرا راتییو تغ دیگرد یبررس

 هایافته

ها در  وکار شرکتتجربی روابط میان شفافیت بازار مالی، کارایی بازار و توسعه کسب منظور آزمون  های پژوهش حاضر بهبخش یافته

های تابلویی تدوی  شده است. ای  فرآیند تحلیلی، از توصیف  وتحلیل دادهمند تجزیهیافته و نظامبازار سرمایه ایران، بر اساس یک فرآیند ساخت

نیاز اقتصادسنجی ادامه یافته و در نهایت به برآورد های پیشهای آماری متغیرها آغاز شده، سپس با اجرای آزمون ها و بررسی ویژگیاولیه داده

های مالی تجربی و  شود. چنی  ترتیبی، همسو با استانداردهای رایج پژوهشهای رگرسیونی و آزمون نقش میانجی کارایی بازار ختم میمدل

 بلویی است. های تاشناختی م العات مبتنی بر دادهالزامات روش 

ها، میزان پراکندگی،  در نخستی  گام، آمار توصیفی متغیرهای اصلی و کنترلی پژوهش محاسبه شد تا تصویری کلی از وضعیت داده

ها و تشخیص ناهمگنی بی   های نمونه ارائه شود. ای  مرحله از تحلیل، نقش مهمی در ارزیابی اولیه دادهدامنه تغییرات و تفاوت میان شرکت

 واحدهای مق عی دارد. 
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 1جدول 

 پژوهش  یرهایمتغ یفیآمار توص

 حداکثر  حداقل  انحراف معیار  میانه  میانگی   متغیر

 ۰٫6۲ ۰٫6۴ ۰٫۱۵ ۰٫۲۱ ۰٫۸9 ( TRANSPشفافیت بازار مالی )

 ۰٫۵۸ ۰٫۵9 ۰٫۱۴ ۰٫۱۸ ۰٫۸6 (MKT_EFFکارایی بازار )

 ۰٫۲۱ ۰٫۱9 ۰٫۰9 ۰٫۰۵ ۰٫۴۷ ( BDEVوکار )توسعه کسب

 ۱۳٫۸۵ ۱۳٫۷۲ ۱٫۲۴ ۱۱٫۲۰ ۱6٫9۰ ( SIZEاندازه شرکت ) 

 ۰٫6۲ ۰٫6۰ ۰٫۱۸ ۰٫۲۱ ۰٫9۱ ( LEVاهرم مالی )

 ۰٫۱۴ ۰٫۱۳ ۰٫۰۷ −۰٫۰6 ۰٫۳۲ ( ROAسودآوری )

 

ها  معناداری میان شرکتدهد، متغیرهای پژوهش از پراکندگی قابل قبولی برخوردارند و اختلاف  گونه که نتایج جدول نشان میهمان

کارگیری  های تابلویی و بهشود. ای  ناهمگنی ذاتی، استفاده از دادهوکار مشاهده میدر س وح شفافیت اطلاعاتی، کارایی بازار و توسعه کسب

های اقتصادسنجی ها شرایط لازم برای تحلیلعبارت دیگر، دادهسازد. بهکنند، ضروری میهایی که اثرات خاص هر شرکت را کنترل میمدل

 پیشرفته را دارا هستند.

برآورد مدل از  پژوهش بهپیش  اولیه آنهای رگرسیونی، روابط خ ی ساده بی  متغیرهای  ارتباط  ها  منظور بررسی جهت و شدت 

 کند. خ ی چندگانه کمک میتحلیل شد. ای  مرحله به درک مقدماتی از ساختار روابط و همچنی  بررسی احتمال بروز هم

 2جدول  

 رها یمتغ یهمبستگ سیماتر

 TRANSP MKT_EFF BDEV SIZE LEV ROA متغیر

TRANSP ۱ 
     

MKT_EFF ۰٫۴۸ *** ۱ 
    

BDEV ۰٫۴۱ *** ۰٫۴۵ *** ۱ 
   

SIZE ۰٫۲9 ** ۰٫۲6 ** ۰٫۳۳ *** ۱ 
  

LEV −۰٫۱۸ * −۰٫۲۱ * −۰٫۲۴ ** ۰٫۳۷ *** ۱ 
 

ROA ۰٫۳۲ *** ۰٫۳۴ *** ۰٫۳9 *** ۰٫۲۸ ** −۰٫۳۱ *** ۱ 

 (٪۱و    ٪۵،  ٪۱۰ترتیب معناداری در س وح  ، ** و *** به *)

 

وکار راب ه مثبت و معناداری دارد. در عی  حال،  دهد که شفافیت بازار مالی با کارایی بازار و توسعه کسبنشان می  ۲نتایج جدول  

خ ی چندگانه ایجاد کند. بنابرای ، ورود همزمان ای   نگرانی جدی از بابت همشدت همبستگی میان متغیرهای توضیحی در س حی نیست که  

 . های رگرسیونی از نظر آماری قابل دفاع استمتغیرها به مدل

 های آماری، مانایی متغیرهای پژوهش مورد بررسی قرار گرفت. برای جلوگیری از بروز رگرسیون کاذب و اطمینان از اعتبار استنباط
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 3جدول 

 رها یمتغ ییآزمون مانا جینتا

 نتیجه  س ح معناداری  آماره آزمون  س ح آزمون  متغیر

TRANSP  مانا  ۰٫۰۰۰ ۴٫۱۲− س ح 

MKT_EFF  مانا  ۰٫۰۰۱ ۳٫۸9− س ح 

BDEV  مانا  ۰٫۰۰۰ ۵٫۰۱− س ح 

SIZE  مانا  ۰٫۰۰۲ ۳٫۴۷− س ح 

 

نشان می تمامی  نتایج  برآورد مدلدهد که  بنابرای ،  مانا هستند.  پژوهش در س ح  اصلی  تفاضلمتغیرهای  به  نیاز  بدون  گیری ها 

 پذیر بوده و نگرانی از بابت روابط کاذب وجود ندارد. امکان

 تری  ساختار مدل، آزمون هاسم  اجرا شد. برای تشخیص مناسب 

 4جدول 

 آزمون هاسم  جینتا

 مدل منتخب  س ح معناداری  درجه آزادی  دو آماره کای

 اثرات ثابت  ۰٫۰۰۴ 6 ۱۸٫6۲

 

دهد که مدل اثرات ثابت نسبت به مدل اثرات تصادفی برتری دارد. ای  نتیجه بیانگر آن است که  معناداری آزمون هاسم  نشان می

 .متغیرهای توضیحی همبستگی دارند و باید در فرآیند برآورد کنترل شوندها با نشده شرکتهای ثابت و مشاهدهویژگی

 5جدول 

 بازار( ییوابسته: کارا ر ی)متغ یپانل ونیرگرس جینتا

 س ح معناداری  t آماره ضریب  متغیر مستقل

TRANSP ۰٫۳۷ ۴٫9۸ ۰٫۰۰۰ 

SIZE ۰٫۱۲ ۲٫۱۱ ۰٫۰۳6 

LEV −۰٫۱۵ −۲٫۴۳ ۰٫۰۱6 

ROA ۰٫۱9 ۲٫۸۷ ۰٫۰۰۵ 

R² ۰٫۴۲ شده تعدیل 
  

 

کند که بهبود کیفیت افشا  دهد که شفافیت بازار مالی تأثیر مثبت و معناداری بر کارایی بازار دارد. ای  یافته تأیید مینتایج نشان می

 شود.میها به اطلاعات جدید  و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، باعث افزایش سرعت و دقت واکنش قیمت
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 6جدول 

 وکار(وابسته: توسعه کسب ر ی)متغ یپانل ونیرگرس جینتا

 س ح معناداری  t آماره ضریب  متغیر مستقل

TRANSP ۰٫۲۱ ۳٫۰۴ ۰٫۰۰۳ 

MKT_EFF ۰٫۲9 ۴٫۱۷ ۰٫۰۰۰ 

SIZE ۰٫۱۸ ۳٫۱۱ ۰٫۰۰۲ 

LEV −۰٫۱۷ −۲٫۵۸ ۰٫۰۱۰ 

ROA ۰٫۲۴ ۳٫96 ۰٫۰۰۰ 

R² ۰٫۴6 شده تعدیل 
  

 

وکار دارند. ای  امر  دهد که هم شفافیت بازار مالی و هم کارایی بازار تأثیر مثبت و معناداری بر توسعه کسب نشان می  6نتایج جدول  

 کند. میها را فراهم های شرکتبیانگر آن است که شفافیت از دو مسیر مستقیم و غیرمستقیم، زمینه رشد و توسعه فعالیت

ماند. ای  الگو  یابد اما همچنان معنادار باقی میدهد که با ورود کارایی بازار به مدل، ضریب شفافیت کاهش میتحلیل نتایج نشان می

 وکار است.گری جزئی کارایی بازار در راب ه بی  شفافیت بازار مالی و توسعه کسبدهنده میانجینشان

 گیری بحث و نتیجه

  م،یرمستقیو غ   میطور مستقبه  ریمتغ   یبازار دارد و ا  یی بر کارا  یمثبت و معنادار  ریتأث  ی بازار مال  تیم العه نشان داد که شفاف    یا  جینتا

تقووکار شرکتبازار، توسعه کسب  یی کارا  ریاز مس را  اکندیم   تیها    ی ژگ یو  ک یصرفاً    تیآن است که شفاف  انگریب  ی روابط تجرب  یالگو   ی. 

 .شودیها محسوب مبه س ح عملکرد و توسعه بنگاه یو اطلاعات  یانتقال اثرات نهاد یبرا  ایپو یبلکه سازوکار ست،ین ستایا ی عاتاطلا

  ی و تجرب  ینظر  ات یاز ادب  یتوجهبازار دلالت دارد، با بخش قابل  یی بر کارا  ی بازار مال  تینخست پژوهش که بر اثر مثبت شفاف  افتهی

و    ترعیواکنش سر  یرا برا  نهیزم  مت،یکشف ق  ندیفرآ  لیو تسه  ینیبشیپ   تیقابل  شیافزا  ،یبا کاهش عدم تقارن اطلاعات   تیهمسو است. شفاف

ارائه   جهینت   ی. اسازدیفراهم م  دی به اطلاعات جد   هامتیق  ترقیدق  ت یرا در کاهش عدم ق ع  تیکه نقش شفاف  ی شده در م العاتبا شواهد 

پژوهش حاضر  جینتا  ی . همچن(Lang & Maffett, 2011)راستاست اند، همکرده یبررس یبحران طیو بهبود عملکرد بازار در شرا ینقدشوندگ

  ی موضوع   ابد؛ ییکاهش م   ی اطلاعات   ییطلبانه و ناکارافرصت  یافشا بالاتر است، احتمال بروز رفتارها  تیفیکه ک  یی که در بازارها  کند یم  د ییتأ 

 .(Kusi et al., 2020)قرار گرفته است  دیمورد تأک زین ی و سلامت نظام مال تیکه در م العات مرتبط با شفاف

  یکه ابزارها  ی  یدر شرا  یکه حت  دهد یپژوهش نشان م    یا  یهاافتهی  ، یمال   ی بازارها  یفناورانه و تحولات ساختار  یهای منظر نوآور  از

  ی با م العات  جهینت   یکند. ا  فیبازار را تضع  ییکارا  تواندیم   یاطلاعات  تیها در دسترس است، نبود شفاف داده  یو حجم بالا  یمعاملات  شرفتهیپ 

الگور  تیکه بر نقش شفاف  & Srivastava)دارد    یدارند، همخوان  دیتأک  ی مال  یدر بازارها  یو کاربرد هوش مصنوع   یتمیدر کنار معاملات 

Sikroria, 2024)یی بر کارا  گذارانهیسرما  یرفتار  یهای ریسوگ   یاثرات منف  تواندیم  تیکه شفاف  دهدیپژوهش حاضر نشان م   جینتا   ی. همچن  

 ,Mahmood)مورد اشاره قرار گرفته است    زیبازار ن  ییو ناکارا  گذارانهیمرتبط با رفتار سرما  ی هاکه در پژوهش  ی کند؛ موضوع   ل یبازار را تعد

2024). 
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دهنده آن است که  ها اشاره دارد، نشانوکار شرکتبر توسعه کسب   یبازار مال   تیو مثبت شفاف  میدوم پژوهش که به اثر مستق  افتهی

اند س ح افشا و  همسو است که نشان داده   یبا م العات   جهینت   یاست. ا  یمحور معنادارآثار بنگاه  یبازارمحور، دارا   یامدهایفراتر از پ   تیشفاف

شرکت   کننده ینیبشیپ   تواندیم  تیشفاف رشد  و  باشد  عملکرد  شفاف(Chi, 2009)ها  طر  تی.  هز  ق یاز  اعتماد    شیافزا  ه،یسرما  نهیکاهش 

ها فراهم  بنگاه  یرا برا  یاتوسعه  یهادر پروژه  یگذارهیبلندمدت و سرما  یزیرامکان برنامه  ، یبه منابع مال  یدسترس  لیو تسه  گذارانهیسرما

رشد   ری و مس  هیساختار سرما  تواند یافشا م  تیفیو ک  ینهاد  ماتیکه تنظ  دهدینشان م  زین   یشده در بازار چراستا، شواهد ارائه    ی. در اسازدیم

 .(Li et al., 2019)قرار دهد  ریتحت تأث یطور معنادارها را بهشرکت

  داریپا  ی رقابت  تیدر خلق مز  ی ابزار راهبرد  کیعنوان  را به   تیهمسو است که شفاف   یی هادگاهیبا د   یپژوهش حاضر همچن  جینتا

کرده    تیرا تقو  نفعانیاعتماد ذ  تواندیم  یاطلاعات   تینشان داده شده است که شفاف  ،یو ارتباطات سازمان   یاب یبازار  اتی. در ادبکنندیم  یمعرف

تنها به  تیآن است که آثار شفاف دیمؤ هاافتهی  ی. ا(Bhaduri & Ha‐Brookshire, 2015)بازار را به دنبال داشته باشد  مثبت یهاو واکنش

 . ابدییم یتسر  یرقابت طیارزش بنگاه و تعامل آن با مح رهیبلکه به کل زنج شود،یمحدود نم هیبازار سرما

  انگریب  جهینت   یوکار است. او توسعه کسب  ی بازار مال  ت یشفاف   ی بازار در راب ه ب  یی کارا  ی جزئ  یانج یپژوهش، نقش م  یمحور  افتهی

  ییابتدا کارا  تیشفاف  گر، ید  انی. به بشودیبازار منتقل م  یبهبود عملکرد اطلاعات   قیها از طربر توسعه بنگاه  ت یاز اثر شفاف  یآن است که بخش

  یم العات   جیسازوکار با نتا   ی. اشودیمنابع، به س ح بنگاه منتقل م  صیو بهبود تخص  نانیکاهش عدم اطم  ریو سپس، از مس   دهدیارتقا م  ابازار ر

 ,.Le et al)اند  کرده  دینوظهور تأک  یها در بازارهاشرکت  یگذارهیسرما  ییکارا  شیدر افزا  یمال  یگزارشگر  ت یفیدارد که بر نقش ک  یهمخوان

که    دهندیاند، نشان م پرداخته   یگذارهیسرما   ییو کارا  ی اهرم مال  ، یابیبازار  یهایگذارهیسرما   انیکه به تعامل م  ییهاپژوهش   ی. همچن(2024

 .(Wang et al., 2025)ها را کاراتر سازد بنگاه یراهبرد ماتیتصم تواندیبازار م ی اطلاعات طیبهبود مح

 ت یبازار، از جمله ساختار مالک   یخاص ا  ینهاد  یهایژگی. و ابدییم  یمضاعف  تیپژوهش اهم   یا  جینتا  ران،یا  هیبستر بازار سرما  در

  یهاافتهی تر شود. ها برجسته و توسعه بنگاه  ییکارا  یدر ارتقا تیکه نقش شفاف  شودیاطلاعات، سبب م یدر افشا ییاجرا یهامتمرکز و چالش

 ران یا  ه یفعال در بازار سرما  یهابنگاه  ییکارا  لیدر تحل  یو فرهنگ   ی بوم  ی هاکه بر ضرورت توجه به مؤلفه  ی پژوهش حاضر با م العات داخل

 یوربهره  تواند یم   تیو شفاف  یی بهبود کارا  دهدیکه نشان م   یبا شواهد  جینتا    ی. همچن(Pirayesh Shirazi, 2025)دارند، همسو است    د یتأک

 .(Rasoul et al., 2023)راستاست را ارتقا دهد، هم ی و عملکرد سازمان ینسان منابع ا

نهاد  از حقوق  یمنظر  تأ   یها افتهی   ، یو  حاضر  شفاف  کند یم   د ییپژوهش  سازوکارها  تیکه  و  مؤثر  نظارت  کارآمد،    یکنترل  یبدون 

  د یتأک هی در سلامت بازار سرما  ینظارت قانون  یهاکه بر نقش سبک  ییهابا پژوهش جهینت  یبازار منجر شود. ا ییطور کامل به کارابه تواندینم

 یو ارتقا  ی مال  یهادر کشف تقلب  تینقش شفاف   ، ی. افزون بر ا(Yazdan Panah & Ahmadi Mousavi, 2023)دارد    یدارند، همخوان

 م یرمستقیغ   یهااز کانال  یکیعنوان  به  تواندیقرار گرفته است، م  یمورد بررس  ییایآس  یبازارها  ریکه در م العات اخ  گذاران،هیاعتماد سرما

 . (Dechow et al., 2024) شود  یبازار تلق  ییکارا شیافزا

و    داریتوسعه پا   یاز راهبردها  یعنوان بخشبه  تواند یم  ی بازار مال  تیکه شفاف  دهد یپژوهش حاضر نشان م  جیتر، نتاس ح کلان  در

مختلف، از جمله    یاعتماد و رقابت سالم در بازارها  تیرا عامل تقو  تیکه شفاف  ییها دگاهیبا د  جهینت   یرقابت منصفانه در بازارها عمل کند. ا

  ی رقابت  تیو مز  یات یعمل  ییکارا  ت،یشفاف  انیارتباط م   ی. همچن(Guerra et al., 2023)همسو است    دانند،یو خدمات، م   سلامت  یبازارها

کارآفر  یدیتول  یهاکه در حوزه  داری پا م   نانهیو  است،  تب  تواندیگزارش شده  توسعه   ییبه  آثار  بنگاه کمک کند    تیشفاف  یابهتر  در س ح 

(Mugoni et al., 2023) . 
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با بهبود    سو،کی: از  کندیم   فایا  ی چندبعد  ینقش  رانیا  هیدر بازار سرما  ی بازار مال  تیکه شفاف  دهدینشان م   جیمجموع، بحث نتا  در

ارتقا م  صیو تخص  یبازار، عملکرد اطلاعات   ییکارا از سو  دهدیمنابع را  توسعه    ریمس  م،یصورت مستق به  زیکانال و ن   یا  قیاز طر  گر،ید  یو 

 یو داخل  یالملل یب  ی با م العات تجرب  زی بازار و ن  ییمرتبط با کارا  ینظر  ی هابا چارچوب   هاافتهی   ی. اسازدیرا هموار م  ها رکتوکار شکسب

 . دیافزاینوظهور م ی مربوط به بازارها  اتیادب یحال، به غنا  یداشته و در ع  یهمخوان

مواجه است.    ییهاتیم العه با محدود   یا  ،یمناسب اقتصادسنج  یهاپژوهش و استفاده از روش  قیدق  یطراح  یوجود تلاش برا  با

  ا ی   ینظام مال  یهابخش  ریبه سا  جینتا  می که تعم  شودیدر بورس اورا  بهادار تهران سبب م  شدهرفتهیپذ   یهانخست، تمرکز پژوهش بر شرکت

بر    یکاررفته، هرچند مبتنبه  یهااست و شاخص  یچندبعد  یمفهوم  ی بازار مال  تی. دوم، شفافردیصورت گ  اطیبا احت  رسخارج از بو  یهابنگاه

  ی هابه داده یدسترس یهاتیطور کامل پوشش دهند. سوم، محدودرا به تی شفاف یو رفتار یفیابعاد ک یتمام توانندیمعتبر هستند، نم اتیادب

 ها ممک  است بر دقت برآوردها اثر گذاشته باشد. دوره یدر برخ کنواختی تیفیبا ک یخیتار

  یتریفیابعاد ک  ،ی مال  یهاگزارش  یمتن  یمحتوا  لیبر تحل  یمبتن  ای   ی بیترک  یهاشاخص  یریکارگبا به  توانندیم  ندهیآ  یهاپژوهش

  ا ی  یحسابرس  تیفیک  ، یشرکت  تیمانند حاکم ینهاد  گرلیتعد  یرهاینقش متغ  یبررس   یقرار دهند. همچن  یرا مورد بررس  ی اطلاعات  تیاز شفاف

  ر یو سا رانیا ه یبازار سرما انیم یاسهیکمک کند. انجام م العات مقا  تیشفاف یاثرگذار ی سازوکارها ترقیتواند به درک عمیم ت یساختار مالک

 موضوع منجر شود. اتیادب یو غنا جینتا  میتعم تیقابل  شیبه افزا تواند یم زین افتهیتوسعه اینوظهور  یبازارها

  ییکارا  یارتقا  یبرا  یراهبرد  یعنوان ابزار را به  یاطلاعات   تیشفاف  دیبا  هیبازار سرما  گذاراناستیکه س  دهد یپژوهش نشان م   یا  جینتا

موقع بودن اطلاعات  و به  تیفیحداقل الزامات افشا به بهبود ک  ت یو تمرکز خود را از صرف رعا  رند یها در نظر گاز توسعه بنگاه  ت یبازار و حما

 تیرا تقو  گذارانهیشفاف و داوطلبانه اطلاعات، اعتماد سرما  یفعال در افشا  یکردیبا اتخاذ رو  توانندیم  زیها ن شرکت  رانیسازند. مد   وفمع

  ی اهبه شاخص  شتریبا توجه ب  توانندیبازار م  نفعانیذ  ریو سا  گذارانهیسرما  ت،یوکار را هموار سازند. در نهاکسب  داریتوسعه پا  ریکرده و مس

 عملکرد بازار کمک کنند.  ی اتخاذ کرده و به بهبود کل یترآگاهانه ماتیتصم ت،یشفاف

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد ی تضاد منافع گونهچیانجام م العه حاضر، ه در

 مشارکت نویسندگان 

 ایفا کردند. در نگارش ای  مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی 

 موازین اخلاقی 

 در انجام ای  پژوهش تمامی موازی  و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.

 ها شفافیت داده

 ها و مآخذ پژوهش حاضر در صورت درخواست از نویسنده مسئول و ضم  رعایت اصول کپی رایت ارسال خواهد شد. داده

https://portal.issn.org/resource/ISSN/3041-8933


 وکاربازار و توسعه کسب ییآن بر کارا  ریو تأث یدر بازار مال تیشفاف 

 

 حامی مالی

 ای  پژوهش حامی مالی نداشته است.
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