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Abstract 

 
Objective 

Annual financial and non-financial reports play a crucial role in enhancing public 

understanding and facilitating communication with stakeholders. Organizations employ 

various strategies, including managing the tone and readability of their reports, to shape 

perceptions among their audience and shareholders. These efforts aim to encourage 

desirable performance and present a positive image of the organization's performance. 

Therefore, this study aims to investigate the impact of CEO power on financial reporting 

readability, considering the moderating role of profitability and corporate governance. 

Methods 

This study employs an applied approach with an inductive methodology. Multiple 

regression analysis using panel data is utilized to examine the research hypotheses. In this 

research, necessary theoretical information in the field of research was collected using a 

comprehensive literature review. Then, the necessary information for model estimation 

was collected. Accordingly, the sample comprises data from 82 companies listed on the 

Tehran Stock Exchange spanning the years 2011 to 2021, covering 11 years. 

Results 

The results of the first hypothesis of the research indicate that the power of the CEO has a 

significant negative effect on financial reporting readability. Additionally, the results of 

the second hypothesis showed that firm profitability exacerbates the adverse impact of 
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CEO power on financial reporting readability. Furthermore, the results of the third 

hypothesis indicate that corporate governance, as a moderating factor, does not 

significantly influence the relationship between CEO power and financial reporting 

readability.  

Conclusion 

Based on the Agency Theory and the Emotional Management Theory, the first hypothesis 

posits that powerful managers have personal interests and tend to disclose less, 

manipulated, or ambiguous information. The results of the second hypothesis also 

indicate that when firms perform significantly weaker than their peers in terms of 

profitability, management seeks to impair the analytical and processing abilities of users 

by using unstructured and disorderly textual narratives in annual reports, increasing the 

volume of pages, disclosing in footnotes, and using ambiguous sentences and words. 

Also, the results of the third hypothesis show that corporate governance cannot limit the 

negative impact of powerful CEO's motivations to manipulate the readability of corporate 

financial reports. These findings highlight the adverse impact of CEO power on financial 

reporting readability. It is anticipated that these insights will aid policymakers, including 

the Tehran Stock Exchange, in gaining a deeper understanding of CEOs' influence on 

financial reporting clarity. This understanding may prompt firms to adhere to guidelines, 

such as those implemented by the US Securities and Exchange Commission. These 

guidelines evaluate annual reports based on readability, aiming to control and mitigate 

opportunistic managerial behavior. Additionally, ranking annual reports based on 

readability can enhance corporate disclosure and transparency efforts.  
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  چكيده
از ) يريتمـد (هـا   سازمان. است نفعان يارتباط با ذ يو برقرار يبر درك عموم يرگذاريتأث يسالانه برا يرماليو غ يمال يها گزارش :هدف
 يداران خـود و القـا   بـر ذهـن مخاطبـان و سـهام     ياثرگـذار  يخود، برا يگزارشگر ييدر لحن و خوانا يريتمانند مد يمختلف هاي يكتاكت

 يرعاملقدرت مـد  يرتأث ياساس هدف پژوهش حاضر، بررس ينبر ا. كنند يمثبت از عملكرد سازمان استفاده م ويرعملكرد مطلوب و ارائه تص
  .است يشركت يو راهبر يسودآور يلگريبا در نظر گرفتن نقش تعد يمال يگزارشگر ييبر خوانا

 يونپـژوهش، از رگرس ـ  هـاي  يهفرض ـ يـل تحل يبـرا . اسـت  يياستقرا ياسيآن ق يكردو رو يپژوهش از نظر نوع مطالعه كاربرد ينا: روش
 يمبـان  ينـه اطلاعات لازم در زم ي،ا پژوهش ابتدا با استفاده از روش كتابخانه يندر ا. استفاده شده است ييتابلو يها بر داده يچندگانه مبتن

در ادامه، پس از انتخـاب نمونـه، از اطلاعـات    . شد يآور ها جمع مدل ينتخم يبرا يازز آن، اطلاعات مورد نا سموضوع پژوهش و پ ينظر
  .استفاده شد) سال 11به مدت ( 1400تا  1390 يها سال يشده در بورس اوراق بهادار تهران، ط يرفتهشركت پذ 82

. و معنـادار دارد  يمنف ـ يرتـأث  يمـال  يگزارشـگر  ييانـا بـر خو  يرعاملاول پژوهش نشان داد كه قدرت مـد  يهحاصل از فرض يجنتا: ها يافته
 يشرا افـزا  يمـال  يگزارشـگر  ييبر خوانا يرعاملقدرت مد يمنف يرشركت، تأث يدوم پژوهش نشان داد كه سودآور يهفرض يجنتا ين،همچن

اثـر   ي،مال يگزارشگر ييعامل و خوانا يرقدرت مد ينبر رابطه ب ي،شركت يپژوهش نشان داد كه راهبر مسو يهفرض يجدر ادامه، نتا. دهد يم
  .ندارد يلگريتعد

 يقدرتمند منفعت شخص ـ يرانكه مد دهد ياول نشان م يهفرض يجهاحساس، نت يريتمد يو تئور يندگينما يبر اساس تئور: گيري نتيجه
نشـان داد   يـز وم ند يهفرض ـ يجنتـا . مـبهم اقـدام كننـد    ياشده  يكار اطلاعات دست يبه افشا ياكنند  يتا كمتر افشاگر كوشند يدارند و م

تـا از   كوشـد  يم ـ يريتمـد  كنند، يعمل م يفضع يريشكل چشمگ به ي،سودآور ينهخود در زم ايانبا همت يسهها در مقا كه شركت يهنگام
از  يـاد و اسـتفاده ز  هـا  يهـا، افشـا در پـاورق    حجم صـفحه  يشسالانه، افزا يها در گزارش نظمي يبدون ساختار و ب يمتن هاي يتروا يقطر

سـوم نشـان داد كـه     يهفرض ـ يجنتـا  ين،همچن ـ. وارد كنـد  يبآس كنندگان فادهاست يو پردازش يليتحل ييمبهم، به توانا يها ا و كلمهه جمله
 ييدر خوانـا  يكـار  دسـت  يقدرتمنـد را بـرا   يرعاملمـد  هـاي  يـزه انگ يمنف يرتأث تواند ينم ي،سازوكار نظارت يكعنوان  به ي،شركت يراهبر

اسـت و انتظـار    يمـال  يگزارشـگر  ييعامل بـر خوانـا  يرقدرت مد يبر نقش منف يديتأك ها يافته ينا. محدود كند يشركت يمال يها گزارش
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 ييخوانـا  ياعـدم  ييبـر خوانـا   يرعاملاز جمله سازمان بورس اوراق بهادار تهران كمك كند تا از قدرت مـد  گذاران، ياستبتواند به س رود يم

بورس  يسيونآنچه توسط كم نندما ييها اساس با وضع دستورالعمل ينداشته باشند و بر ا يدرك بهتر يبورس يها شركت يمال يگزارشگر
 يـت سـالانه آن را رعا  يهـا  نگارش گـزارش  يها را ملزم كنند تا برا ساده صورت گرفته است، شركت يسيبا عنوان انگل يكااوراق بهادار آمر

كـرده   يبند رتبه ناييخوا يسالانه را بر مبنا يها گزارش يو حت يندرا كنترل و محدود نما يريتطلبانه مد رفتار فرصت يق،طر ينكنند و از ا
  .ها لحاظ كنند شركت يتافشا و شفاف يقاز مصاد يكيعنوان  و به

  
  .خوانايي گزارشگري مالي، قدرت مديرعامل، سودآوري، راهبري شركتي: ها كليدواژه

  
قدرت مديرعامل بر خوانايي گزارشگري مـالي بـا در نظـر     تأثير). 1402( نبفتاحي نافچي، حسن؛ جودكي، محمد و منصوريان، زي :استناد

  .746 -725، )4(30هاي حسابداري و حسابرسي،  بررسي .گرفتن نقش تعديلگري سودآوري و راهبري شركتي
  

  24/06/1402 :افتيدرتاريخ   746 -725. صص ،4 ، شماره30، دوره 1402هاي حسابداري و حسابرسي،  بررسي
 28/08/1402 :تاريخ ويرايش  دانشكدة مديريت دانشگاه تهران: ناشر

  17/09/1402 :رشيپذتاريخ   علمي پژوهشي: نوع مقاله
30/10/1402 :تاريخ انتشار  نويسندگان ©  

doi: https://doi.org/10.22059/ACCTGREV.2024.364836.1008854
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  مقدمه
گـذاران و گسـتره جامعـه فعـال در بازارهـاي       گذاران، قانون گيري سرمايه هاي مالي سالانه، ابزار مهمي در تصميم گزارش

هاي سـالانه وضـعيت مـالي خـود را بـه       وسيله گزارش هاي فعال در بازارهاي سرمايه نيز به شركت. رود سرمايه بشمار مي
  ). 2019، 1تيو و همكاران(رسانند  ان مينفع ذيع اطلا

انـد دربـاره    شود، موظف صورت عمومي معامله مي ها به هاي فعال در بازارهاي سرمايه به علت اينكه سهام آن شركت
 جامع بودن نه). 2016، 2چانگ و لو( كنندهاي نقدي خود اطلاعات جامعي منتشر  عملكرد شركت، موقعيت مالي و جريان

گيـري ضـروري    درك اطلاعات و متن افشا شده براي تصـميم . شود فقط در قالب اعداد و ارقام بلكه متن را نيز شامل مي
، 3لوگران و مـك دونالـد  ( كنندصورت شفاف و خوانا تهيه  هاي خود را به ها گزارش به همين دليل لازم است شركت. است

ان نسبت به مديريت شركت، اطلاعات مـالي،  نفع ذياطلاعات نابرابر ي پديده عدم تقارن اطلاعاتي و ريگ شكلبا ). 2014
هـاي   شوند و قادر به شناسايي دقيـق ارزش ناشـي از دارايـي    عنوان اطلاعات كامل يا آموزنده در نظر گرفته نمي ديگر به

 كننـدگان  هي ـتهگفـت   تـوان  يم ـبر اين اساس، ). 2017، 4لو و همكاران(نامشهود و نقاط قوت استراتژيك شركت نيستند 
گـذاران در درك   سبب شوند تا سرمايه توانند يمدارند و  تأثيربر شفافيت و خوانايي آن ) گروه مديريت(هاي سالانه  گزارش
 تأثيرها  ي آنگذار هيسرماهاي  هاي سالانه با مشكل مواجه شده يا تواناتر شوند و اين اتفاق ممكن است بر تصميم گزارش
هـا   هاي مالي افزايش يابد، كيفيـت آن  در نتيجه، به هر ميزان كه خوانايي گزارش). 2011، 5فارواكويي و همكاران(بگذارد 

جبـارزاده كنگرلـويي و   (رسـاند   هاي مـالي بيشـتر يـاري مـي     گذاران را در درك بهتر صورت يابد و سرمايه نيز افزايش مي
  ).1398همكاران، 

گذاري بـر درك عمـومي و برقـراري ارتبـاط بـا      تأثيرتواند ابزاري براي  نه ميهاي مالي و حتي غيرمالي سالا گزارش
هاي مختلفي مانند مديريت در لحـن و خوانـايي گزارشـگري خـود بـراي       از تاكتيك) مديريت(ها  سازمان .ان باشدنفع ذي

ب و ارائه تصوير مثبـت از عملكـرد سـازمان اسـتفاده     ان خود و القاي عملكرد مطلودار سهامو  مخاطباناثرگذاري بر ذهن 
رسد قدرت و توانايي مديريت در شكل دادن به ويژگي شفافيت  بر اين اساس، به نظر مي). 2011، 6ترل و كوك( كنند مي

اماكي براي مثال، كورك. ها نقش بسزايي دارد هاي سالانه شركت در گزارش) ابهام(ها  و خوانايي و يا عدم وجود اين ويژگي
هاي شركت تحت مـديريت او   تواند بر تصميم هاي شخصي مديرعامل مي ند كه ويژگيكرداستدلال ) 2017( 7و همكاران

اختيارات بيشتري نقش قدرتمندتري در شركت داشته باشند،  واسطه بهها معتقدند مديران عامل زماني كه  آن. بگذارند تأثير
 كـرد اسـتدلال  ) 1995(8مطابق با اين ديدگاه، كورتيس. د را در شركت رقم بزنندي ترجيحات شخصي خوراحت بهتوانند  مي

كنـد   وي بيـان مـي  . بگذارند تأثيرها  بر خوانايي گزارشگري مالي شركت توانند يممديريت قدرتمند  خصوص بهمديريت و 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Tuo et al. 
2. Chung & Lu 
3. Loughran and McDonald 
4. Lo et al. 
5. Farvaque et al. 
6. Terrell and Kwok 
7. Korkeamaki et al. 
8. Courtis 
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 1لو، لـي و چـن  . كند يمان استفاده نفع ذيمديريت از يك سبك نوشتاري پيچيده براي پنهان كردن اطلاعات نامطلوب از 

معتقدند هنگامي كه نتـايج بـراي مـديريت مطلـوب باشـد، از سـبك نوشـتاري بـا پيچيـدگي كمتـري در تهيـه            ) 2018(
سـان، اونسـون و   (تا از اين طريق عملكرد خوب مديريت بهتر ارزيابي و برجسته شود  كند يمهاي سالانه استفاده  گزارش

  ).2022، 2يبرادل
بر خوانايي يا دشواري در خواندن گزارشگري مـالي مشـروط بـه     رعامليمدقدرت  تأثيردهد  ات پيشين نشان ميادبي
مـديران   خصـوص  بـه توانـد مـديران و    به عبارت ديگر، شدت يا ضعف در سودآوري شـركت مـي  . ي شركت استسودآور

كـاهش  (ت گنـگ و نـامفهوم در گزارشـگري مـالي     كارگيري راهبرد مبهم سازي و استفاده از كلما سوي به قدرتمند را به
 3هاي پژوهشگراني مانند لـي  براي مثال، يافته. سوق دهد) افزايش خوانايي(هاي مالي شفاف و روان  و يا گزارش) خوانايي

هايي با سودآوري بالا در مقايسـه بـا مـديران بـا      دهد مديران شركت نشان مي) 2016( 4آژينا، لوئيتي و مسولي و) 2008(
. رنـد يگ يمهاي سالانه خود بهره  كمتري از رويكرد مبهم سازي و كاهش خوانايي در گزارش احتمال بهودآوري ضعيف، س

هاي با سودآوري مالي ضعيف  كنند كه مديران شركت استدلال مي) 2011( 5سائورين همچنين، گارسيا اوساما و گويلامون
هاي سالانه و ايجاد ابهام بـر درك عملكـرد    ش خوانايي گزارشهاي مختلف مديريت احساس در راستاي كاه از استراتژي
  .رنديگ يمواقعي بهره 
اي از مشكلات مربوط به دشواري و ابهام در خوانايي گزارشـگري   دهد بخش عمده هاي پژوهشگران نشان مي يافته

ديريت در راسـتاي  م ـ طلبانـه  فرصـت هـاي   مالي از ضعف در سودآوري يا تضاد منـافع بـين مالكيـت و مـديريت و اقـدام     
نشـان   )2020(و حسن ) 2008(هايي از جمله لي  به عنوان مثال، پژوهش. گيرد حداكثرسازي منافع شخصي سرچشمه مي

تا عملكرد ضعيف يا بـد   كنند يممبهم ارائه  صورت بههاي شركت خود را  طلبانه گزارش فرصت طور بهكه مديران  دهند يم
طلبانه مديران را بـا سـطح پـايين خوانـايي      سطح بالاي رفتار فرصت) 2017(مكاران همچنين، لو و ه. كنندخود را پنهان 

طلـب كـه    توان گفت مديران قدرتمند اما فرصـت  براساس تئوري نمايندگي، مي با توجه به مطالب فوق و. دانند مرتبط مي
ها نظارت دارند و از طريق نحوه  شركت هاي مالي سالانه غالباً از قدرت اجرايي بالايي نيز برخوردارند بر روند تهيه گزارش

تواننـد سـود    قرار داده و به تبع آن مـي  تأثيران را تحت نفع ذيو ادراك  ها گزارشنگارش و مديريت كلمات، خوانايي اين 
اي ه ـ تواند انگيزه مي از طرفي، راهبري شركتي مؤثر. كنندشركت را در جهت منافع و ساختن امپراتوري شخصي مديريت 

كاهش   هاي سالانه شان و به تبع آن مبهم كردن گزارش طلبانه و اختيارات مديران اجرايي قدرتمند را براي اقدامات فرصت
دهد رابطه بين قدرت مديرعامل و خوانايي گزارشگري مالي ممكن است توسط راهبري شـركتي مـؤثر    دهد، كه نشان مي

  ).2022سان و همكاران، (تعديل شود 
كنندگان و  ان، استفادهدار سهامتواند به  توان دريافت افزايش خوانايي گزارشگري مالي مي مطالب فوق مي با توجه به

 سـؤال توجهي كند، اما   گذاري كمك قابل هاي سرمايه هاي مالي و اتخاذ تصميم فعالان بازار سرمايه در درك بهتر صورت
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
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اسـت و آيـا    گـذار تأثيرخوانـايي گزارشـگري مـالي    ) كـاهش (فـزايش  اينجاست كه آيا داشتن مديران عامل قدرتمند بـر ا 

سودآوري و راهبري شركتي بر اين رابطه اثر تعديلگري دارند؟ در حوزه موضوع پژوهش، در مطالعات داخلـي موضـوعاتي   
حسـابرس بـر رابطـه    سـبك   تأثير، )1401نوئي و غلامرضاپور،  پيته رضايي(وري نيروي كار  نظير قدرت مديرعامل و بهره

خوانايي گزارشگري مالي  تأثير، )1401احمدي و همكاران،  رمضان(بخشي قيمت سهام  خوانايي گزارشگري مالي و آگاهي
پـور، آقـايي و    كاشـاني (و لحن افشاي اطلاعـات و عملكـرد آتـي    ) 1399علوم و همكاران،  كاظمي(بر ريسك حسابرسي 

قدرت مديرعامل بر خوانايي گزارشگري مالي و نقـش تعـديلگر    تأثيرحال  ؛ با اينبررسي شده است) 1398نامقي،  محسني
حيـث داراي نـوآوري و    ني ـاز ابنابراين مطالعه حاضر . سودآوري و راهبري شركتي تاكنون مورد بررسي قرار نگرفته است

  .يي استافزا دانش

  و پيشينه پژوهش ينظر يمبان
هايي بـود كـه بـراي ارزيـابي      ظاهر شد و شامل فرمول متحده الاتيادر  1940در دهه ي متني ها كرهيپمطالعات خوانايي 

 1فرنباچ .درجه دشواري در خواندن متون بر اساس متغيرهاي واژگاني و صرف نحوي و متغيرهاي چاپي طراحي شده بودند
فرهنـگ   بـر طبـق   .كنـد  مي عنوان سهولت خواندن سريع، درك و به خاطر سپردن يك متن تعريف خوانايي را به) 1990(

طـور كلـي، بـراي     به  .است "يك متن بخش لذتواقعيت آسان، جالب بودن و خواندن "لغت انگليسي آكسفورد، خوانايي 
  ).2016، 2جانگ و رئو(ي قابل خواندن باشند راحت بهي قابل درك باشد، در درجه اول آن بايد راحت بهاينكه اطلاعات 

اظهار داشت به دليل اسـتفاده روز   مديره كميسيون بورس اوراق بهادار آمريكا يئت، رئيس سابق ه3كريستوفر كاكس
هـاي   گذاران در حال دور شدن از خوانـدن گـزارش   افزون از اصطلاحات تخصصي و پرحرفي در گزارشگري مالي، سرمايه

هـاي   ك آنچـه در گـزارش  در اغلب مـوارد در در  كردوي بيان . نيز تكرار شد 4اين مشكل توسط وارن بافت. مالي هستند
هـاي سـالانه يـا     كه احتمالاً نويسندگان گـزارش  كرداو همچنين استدلال . ها ذكر شده است، مشكل دارد سالانه شركت

ژو و ( كننـد  اند و يا عمـداً ايـن موضـوعات را مـبهم و گنـگ ارائـه مـي        اند درك درستي نداشته اصلاً از مطالبي كه نوشته
  ). 2022، 5همكاران

احتمالي قدرت مـديرعامل بـر خوانـايي گزارشـگري مـالي       تأثيرطالعه از دو ديدگاه رقيب براي ارائه مبحث در اين م
هـاي شـركت    هاي سالانه، به فعاليت براساس ديدگاه تئوري مشروعيت، خوانايي گزارش. ها بهره گرفته شده است شركت

ها  ان، اعتماد آننفع ذيان و تمام دار سهامبر باور و احساس سازد تا با اثرگذاري  بخشد و مديريت را قادر مي مشروعيت مي
مـديران عامـل   ). 2023، 6الدوسـري و ملگـي  (را بـه دسـت آورد    نفع ذيهاي  عنوان شركتي متعهد به منافع تمام گروه به

كه مزايـاي   كنند رساني ايجاد مي افشا و اطلاع ةخصوص در زمين هاي و ب اي قوي و حرفه قدرتمند به احتمال بالايي شبكه

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
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  730  و همكاران فتاحي نافچي.../تأثير قدرت مديرعامل بر خوانايي گزارشگري مالي با در نظر گرفتن

 
هيئت مـديره از جملـه    يمعتقدند اعضا) 2022(و همكاران  سان). 2019، 1ديبوسكي، لو و ژو(اي به همراه دارد  العاده فوق

رود  بـر ايـن اسـاس، انتظـار مـي     . توانند كيفيت گزارشگري مالي شركت متبـوع خـود را بهبـود بخشـند     مديران عامل مي
در . كننـد رود، تهيه و افشـا   هاي مالي خواناتري كه جزء مهمي از كيفيت گزارشگري بشمار مي گزارشمديرعامل قدرتمند 

و يـا عملكـرد    طلبانـه  فرصـت كند تا اقـدامات   طرف مقابل، براساس تئوري مديريت احساس، مديريت قدرتمند تلاش مي
   .هاي مالي توجيه كند و ابهام در گزارش كاري دستضعيف خود را با 

ند كه يكي از ابزارهـاي مـورد اسـتفاده در    كردبا تكيه بر تئوري نمايندگي، استدلال ) 2007( 2ديويس و برنان مركل
دشواري در خوانايي گزارشـگري مـالي، كـه اغلـب بـا اسـتفاده از        بر اين اساس،. سند است كاري دستمديريت احساس، 

نشـان دادنـد كـه    ) 2020(و حسـن  ) 2008(لي . شود ميان بكار گرفته دار سهام، براي فريب شود ميافشاي متني پيچيده 
كنند تا عملكرد ضـعيف يـا بـد خـود را      صورت مبهم ارائه مي هاي شركت خود را به  طلبانه گزارش مديران به طور فرصت

 .داننـد  ن خوانايي مرتبط مـي طلبانه مديران را با سطح پايي نيز سطح بالاي رفتار فرصت) 2017(لو و همكاران . كنندپنهان 
هايي كه به دليل ضعف عملكرد راهبري شركتي، مـديريت سـطح بـالايي از     نيز دريافتند در شركت) 2018(لو، لي و چن 

خوانـايي   كـاري  دسـت دهنـد، انگيـزه بسـيار بـالايي بـراي       از خود بروز مـي ) مانند مديريت سود(طلبانه  رفتارهاي فرصت
 تـأثير رود قدرت مديرعامل بر خوانايي گزارشگري مالي  هاي فوق، انتظار مي بر اساس تئوري. ود داردهاي مالي وج گزارش

  :بنابراين، فرضيه اول پژوهش به شرح زير تدوين شده است). 2022سان و همكاران، (معناداري داشته باشد 
  .دار داردمعنا تأثيرقدرت مديرعامل بر خوانايي گزارشگري مالي  :فرضيه اول

). 2014، 3گولچيـا (معيارهاي مالي اسـت   ترين مهم، يكي از ها نهيهزا منهاي ه تيفعالسود به عنوان درآمد حاصل از 
كنـد، امـا بـه دليـل شـرايط       بينـي مـي   براي شركت پـيش ) نانهيب خوشعمدتا (مديريت در هر دوره مالي، يك هدف سود 

تنها در  رايطي كه توسط مديريت قابل كنترل نيستند، ممكن است نهنامشخص اقتصاد كلان، فضاي رقابتي صنعت و يا ش
در چنين شرايطي مديريت با در نظر گرفتن اين نكته كه بخش زيـادي  . كسب سود موفق نباشد بلكه متحمل زيان شوند

د بـا اسـتفاده از عبـارات    كن گذاران خُرد دانش محدودي از حسابداري و امور مالي دارند، تلاش مي ان و سرمايهدار سهاماز 
 كننـد ان پنهـان  نفع ـ ذيگـذاران و   تخصصي، گنگ و مبهم در گزارشگري مالي عملكرد ضـعيف خـود را از ديـد سـرمايه    

تواند ميزان اثـر قـدرت    معتقدند سودآوري شركت مي) 2022(و همكاران  سانبراساس اين ديدگاه، ). 2020، 4روهماواتي(
  .ري مالي را تعديل كندمديرعامل بر خوانايي گزارشگ

رود در صورتي كه سودآوري شركت كاهش يابد و مديران عامل تمايل  مطابق با تئوري مديريت احساس، انتظار مي
بـه عبـارت   . كننـد  هاي مالي با ادبيات مـبهم اسـتفاده    سازي اخبار بد در زمينه سودآوري داشته باشند، از گزارش به پنهان

ي كلمـات  ريكـارگ  بـه هايي كه سودآوري پاييني دارند، بيشتر احتمـال دارد از طريـق    شركتديگر، مديران عامل قدرتمند 
هـا را در بـرآورد    ايـن گـزارش   مخاطبـان هاي مالي سالانه شركت،  تخصصي يا مبهم در تدوين عبارات مندرج در گزارش
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دهد كه مديران به طـور   نشان مي )2020(و حسن ) 2008(هاي لي  پژوهش. كننددقيق و تحليل سودآوري شركت گمراه 

ن كـرد تا عملكرد ضعيف خود را در زمينه بـرآورده   كنند هاي شركت خود را به صورت مبهم ارائه مي طلبانه گزارش فرصت
رود سودآوري شركت باعث تعـديل رابطـه قـدرت مـديرعامل بـا       بنابراين، انتظار مي. بيني شده پنهان كنند سودهاي پيش

با توجه به مطالب فوق، فرضيه دوم پژوهش به شرح زير تدوين  ).2022سان و همكاران، (الي شود خوانايي گزارشگري م
  :شود يم

  .كند شركت رابطه قدرت مديرعامل و خوانايي گزارشگري مالي را تعديل مي سودآوري :فرضيه دوم

مـديران، مـديريت عـالي و    راهبري شركتي را به عنوان رابطه بين هيئت مديره از جملـه  ) 2002( 1ويلن و همكاران
هـا و   ها، فرهنـگ فرايندعنوان ساختارها،  راهبري شركتي به. كنند ان در تعيين جهت و عملكرد شركت تعريف ميدار سهام

سـازمان  ). 2022سـان و همكـاران،   (شـوند   مي ها سازمانشود كه باعث تحريك عملكرد موفق   هايي توصيف مي سيستم
طبـق  . كه يكي از اين اصول افشا و شفافيت اسـت   هكرداصولي درباره راهبري شركتي ارائه  2توسعه و همكاري اقتصادي

ها ملزم هستند اطلاعات كاملي مانند وضعيت مالي، ساختار مالكيت، راهبري، نقش و وظيفه مـديران را   اين اصول شركت
اي از قواعد ناظر بر هـدايت و كنتـرل    جموعهبر اين اساس، استقرار نظام راهبري شركتي مؤثر و قدرتمند كه م. افشا كنند
سازوكارهاي راهبري شركتي بر اطلاعـات افشـا شـده    . شود ها است، باعث افزايش كيفيت اطلاعات افشا شده مي شركت
بـه  ). 1400نوروزي و همكاران، (دهد  گذارد و احتمال افشا نشدن كامل و مطلوب اطلاعات را كاهش مي ها اثر مي شركت
در شرايطي كه قدرت مديرعامل در راستاي منافع شخصي و يا سرپوش گذاشتن بر عملكرد ضـعيف خـود از   رسد  نظر مي

شود، راهبري شركتي به عنوان يك مكانيزم نظـارتي بـر عملكـرد     طريق كاهش خوانايي گزارشگري مالي بكار گرفته مي
پـارك و همكـاران   . زارشگري مالي ايفا نمايدتواند نقش بسزايي در تعديل اثر قدرت مديرعامل بر خوانايي گ مديريت، مي

بر اين اساس، . منفي غرور مديرعامل بر عملكرد شركت را كاهش دهد تأثيرنشان دادند كه راهبري شركتي مؤثر ) 2018(
ل هـاي مـديرعام   طلبانه مديرعامل را محدود نمايد، انگيزه رود در صورتي كه راهبري شركتي مؤثر، رفتار فرصت انتظار مي

بـا  . )2022، و همكـاران  سان(هاي مالي شركتي، تا حد زيادي محدود گردد  در خوانايي گزارش كاري دستقدرتمند براي 
  :توجه به مطالب فوق، فرضيه سوم پژوهش عبارت است از

  .كند گزارشگري مالي را تعديل مي شركتي رابطه قدرت مديرعامل و خوانايي راهبري :فرضيه سوم

  پژوهش جربيت ةپيشين
 ئـت ياسـتقلال ه استقلال هيئت مديره بر خوانايي گزارشگري مالي نشـان دادنـد    تأثيربا بررسي ) 2023( 3رحمان و كبير

 رهيمـد  ئـت يه نهياز نظارت پرهز يتيريبا مفهوم اجتناب مد جهينت نيا. دهد يرا كاهش مگزارشگري مالي  ييخوانا رهيمد 
مثبت و معناداري بر دشواري خوانايي گزارشـگري   تأثيردريافتند قدرت مديرعامل  )2022(و همكاران  سان. مطابقت دارد

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Wheelen et al. 
2. Organization Economic Cooperation Development 
3. Rahman & Kabir 
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كه قدرت مديرعامل بر دشواري خوانايي گزارشگري مـالي   تأثيرداد كه  ها آنتر از آن، نتايج نشان مطالعه  مهم. مالي دارد

حسـن و همكـاران   . شـود  نفـي و مثبـت تعـديل مـي    صورت م به ترتيب بهوسيله متغيرهاي سودآوري و راهبري شركتي  به
ها دارد و اين ارتبـاط   خوانايي گزارشگري مالي شركت معنادار و قابل توجهي بر تأثيرنشان دادند توانايي مديريتي ) 2020(

بـه  هـايي كـه    در پژوهشي دريافتند شركت) 2017(لو و همكاران . هايي با سطوح سودآوري بالا، بيشتر است براي شركت
سـالانه پيچيـده و    هـاي  گزارش يدارااند،  هاي قبل داشته ن مديريت سود سالكرداحتمال زياد مديريت سود براي پنهان 

نشـان دادنـد خوانـايي گزارشـگري مـالي و سـبك حسـابرس بـر         ) 1401(احمدي و همكـاران   رمضان .تري هستند مبهم
دريافتنـد مـديران عامـل    ) 1401(نـوئي و غلامرضـاپور    پيتـه  ضـايي ر. مثبت و معنادار دارد تأثيربخشي قيمت سهام  آگاهي

بـا  ) 1400(حسـين پـور و همكـاران    . شـوند  قدرتمندتر باعث افزايش اثربخشي نيروي كار و كاهش هزينه نيروي كار مي
هـا   ده داراييباز ي نشان دادند كهمال يبر خوانايي گزارشگر يحسابرس يامدهايو پ يهاي عملكرد مال شاخص تأثيربررسي 

مثبـت و   تـأثير همچنين تأخير گـزارش حسـابرس بـر خوانـايي      .داري دارد امنفي و معن تأثيرهاي مالي  بر خوانايي گزارش
نشان دادنـد  ) 1399(علوم و همكاران  كاظمي. داري دارد امنفي و معن تأثيرتغييرات حسابرس بر خوانايي گزارش حسابرس 

خوانايي گزارشگري مالي كمتر است، تاخير گزارش حسابرس و حق الزحمه حسابرسي بيشتر است و با هايي كه  در شركت
در  )1399(فرهنـگ دوسـت و همكـاران    . احتمال بيشتري ممكن است اظهارنظر ابهام در تـداوم فعاليـت دريافـت كننـد    

. دسـت يافتنـد  ايي گـزارش حسابرسـي   شركتي مذكور و خوان راهبري يها ازوكارسوجود ارتباط معنادار ميان پژوهشي به 
 تيو محـدود  يمنف تأثير يمال يگزارشگر ييسود بر خوانا تيريكه مد دادندنشان ) 1398(ي و همكاران جبارزاده كنگرلوئ

  .دارد يمال يگزارشگر ييبر خوانا ياثر مثبت يمال

  ي پژوهششناس روش
ي پذيرفته شده ها شركتجامعه آماري پژوهش . ي استو از لحاظ هدف، كاربرد بستگي هم ـ  روش اين پژوهش توصيفي

براي انتخـاب نمونـه آمـاري از    . است 1400تا  1390 هاي سالساله طي  11در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زماني 
  .برخوردار باشند 1ي جدول ها يژگيويي است كه از ها شركتي استفاده شده است و نمونه شامل غربالگرروش 

  ايط غربال جامعه آماري پژوهششر .1جدول 
  تعداد هاتيمحدودشرايط و  رديف

  349  29/12/1400هاي پذيرفته شده در بورس در تاريخ  كليه شركت  1
  71  ي ماليگر واسطهي، هلدينگ و گذار هيسرماي ها شركتي تحت بررسي جزء ها شركت  2
  51  اند در بورس پذيرفته شده 1390هايي كه بعد از سال  شركت  3

به صورت نمودار و شكل ارائه شده است و امكان  غالباً ها آنگزارش هيئت مديره اطلاعات و هايي كه  شركت  4
 .نبود ريپذ امكاني ابتدايي، مياني و انتهايي متن براي پژوهشگر ها بخشي از ا كلمهصد  انتخاب سه نمونه يك

23  

  122  ها در دسترس پژوهشگر نبوده است هايي كه اطلاعات آن شركت  5
  82  غربال شده پژوهش يجامعه آمار
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  .شدانتخاب جامعه آماري نهايي پژوهش  عنوان شركت به 82مجموع  ط فوق، دريبا توجه به شرا

  ي پژوهش و متغيرهاي آنها مدل
  .شده استاستفاده  1 رگرسيوني مدلاز اول پژوهش  هيفرض براي بررسي

௜,௧ܴܴܨ  )1مدل = ଴ߚ + ௜௧	ݎ݁ݓ݋ܲ	ܱܧܥଵߚ + ଶߚ ݁ݖ݅ܵ ௜௧ + ݒ݁ܮଷߚ ௜௧ + +௜௧ܣସܴܱߚ ௜௧	ܤܶܯହߚ + ௜௧	ܱܨܥ଺ߚ + ܰܫܲܣܥ଻ߚ ௜ܶ௧ + ଼ߚ ܧܩܣ ௜௧+ ௜௧	ܻܶܫܮܫܤܣ_ܯଽߚ + ௜௧ܮܱܸ_ܧܮܣଵ଴ܵߚ + ܵܩܰܫܴܰܣܧଵଵߚ ௜௧+ ௜௧	ܶܩܯ_ܧଵଶߚ + ܱܵܮଵଷߚ ௜ܵ௧ +  ߝ

 ୧୲	Lev ؛انـدازه شـركت  ୧୲	Size	 ؛قدرت مـديرعامل  ୧୲	Power	CEO ؛خوانايي گزارشگري مالي FRR୧,୲ ،كه در آن
جريان نقد  ୧୲	CFO ؛صاحبان سهام نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق ୧୲	MTBها؛  بازده دارايي ROA୧୲ ؛اهرم مالي
  SALE_VOL୧୲ ؛توانـايي مـديريت   ୧୲	M_ABILITY ؛سـن شـركت  ୧୲	AGE	؛ هـاي ثابـت   دارايـي  CAPINT୧୲ ؛عملياتي
  . زيان شركت LOSS୧୲مديريت سود و  ୧୲	E_MGT ؛فروش شركت ୧୲	EARNINGS؛ هاي فروش نوسان

  :استفاده شده است 2دوم و سوم پژوهش از مدل رگرسيوني ي ها هيفرضبراي بررسي 

௜,௧ܴܴܨ  )2مدل = ଴ߚ + ௜௧	ݎ݁ݓ݋ܲ	ܱܧܥଵߚ + ܩܰܫܴܰܣܧ_ܪଶߚ ௜ܵ௧ + ଷߚ ܸܱܩ_ܪ ௜௧+ ܵܩܰܫܴܰܣܧ_ܪସߚ ∗ +௜௧ܴܧܹܱܲ_ܱܧܥ ܸܱܩ_ܪ	ହߚ ∗ ௜௧	ܴܧܹܱܲ_ܱܧܥ + ௜௧	݁ݖ݅ܵ	଺ߚ + +௜௧	ݒ݁ܮ଻ߚ ௜௧ܣ଼ܱܴߚ + ௜௧	ܤܶܯଽߚ + ௜௧	ܱܨܥଵ଴ߚ + ܰܫܲܣܥଵଵߚ ௜ܶ௧+ ௜௧	ܧܩܣ	ଵଶߚ + ܻܶܫܮܫܤܣ_ܯଵଷߚ ௜௧ + +௜௧ܮܱܸ_ܧܮܣଵସܵߚ ௜௧	ܵܩܰܫܴܰܣܧଵହߚ + ܶܩܯ_ܧଵ଺ߚ ௜௧ + ܱܵܮଵ଻ߚ ௜ܵ௧ +  ߝ

H_EARNINGSراهبري شركتي؛  ୧୲	H_GOV عملكرد سود؛ H_EARNINGS୧୲ ،كه در آن ∗ CEO_POWER୧୲ 
H_GOVو  رعامليعملكرد سود بر قدرت مد يلگرياثر تعد ∗ CEO_POWER	୧୲ بر قدرت  يشركت راهبري يلگريتعد اثر

  .است لرعاميمد

  متغير وابسته
و  سان(هاي  گيري اين متغير به پيروي از پژوهش براي اندازه. است متغير وابسته در اين پژوهش خوانايي گزارشگري مالي

 1فوگ به شـرح رابطـه    از شاخص، )1389(الهي و ملكي توانا  و فضل) 2018( 1، ليم، چالمرز و هانلونس)2022، همكاران
  :شود استفاده مي

شاخص	فوگ  )1رابطة  = 0/4 ቀپيچيده	كلمات	درصد + جمله هر در كلمات تعداد  ቁميانگين

  :زير است ترتيب بههاي مالي در شاخص فوق  و نحوه سطح خوانايي گزارش فرايند
  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Lim, Chalmers & Hanlon 
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اي از  صد كلمه ي از وسط و يك نمونه يكا كلمهصد  ي از ابتدا، يك نمونه يكا كلمهصد  انتخاب يك نمونه يك .1

  .ديره به صورت تصادفيانتهاي گزارش هيئت م
  .ها شمارش تعداد جملات هر يك از نمونه .2
  .تعيين متوسط طول جملات با تقسيم تعداد كلمات به تعداد جملات كامل هر نمونه .3
  .اي صد كلمه در هركدام از متون يك) كلمات پيچيده(هجايي و بيشتر  شمارش تعداد كلمات سه .4
  .كلمات در جملات ن تعداد كلمات پيچيده با تعداد متوسطكردجمع  .5
  .4/0ضرب كردن حاصل جمع تعداد كلمات دشوار و متوسط كلمات در جملات با عدد ثابت  .6
  .اي ديگر صد كلمه براي دو نمونه يك 6و  5، 4انجام محاسبات بندهاي  .7
 .و تقسيم بر تعداد كردن جمعمحاسبه ميانگين نتايج هر سه نمونه از طريق  .8

بدين معنا است كه متن قابل خواندن نبوده  ≤18FOG: ي بدين صورت استرابطه بين شاخص فوگ و سطح خواناي
. اسـت ) متن آسان( 10-8 ؛)متن قابل قبول( 12-10؛ )متن مناسب( 14-12؛ )متن سخت( 18-14و بسيار پيچيده است؛ 

به شـده در عـدد   هاي مالي است، لذا مقدار محاس كمتر گزارش از آنجا كه مقادير بيشتر شاخص فوق بيانگر ميزان خوانايي
 .شود ضرب مي) -1(منفي يك 

  متغير مستقل
براي محاسبه اين متغير از يك شاخص تركيبـي متشـكل از سـه شاخصـه تخصـص مـديرعامل، دوره       : قدرت مديرعامل

  : تصدي مديرعامل و مالكيت مديرعامل به شرح زير استفاده شده است
ديرعامل داراي مدرك تحصيلي مالي يا حسابداري باشد، متغيري مجازي است؛ در صورتي كه م: تخصص مديرعامل) الف

شـود   به آن عدد صفر اختصاص داده مي صورت نيااز قدرت و توانايي بيشتري برخوردار است و به آن عدد يك و در غير 
  ).1400عبده وند و همكاران، (

صدي مديران عامل همـان دوره  بيشتر از ميانه مجموع ت iاگر دوره تصدي مديرعامل شركت : دوره تصدي مديرعامل) ب
 ني ـاشده و به آن عـدد يـك و در غيـر     عنوان شاخصي از قدرت مديرعامل در نظر گرفته هاي هم صنعت باشد، به شركت
  ).2018، 1شيخ(گيرد  به آن عدد صفر تعلق مي صورت

هام شـركت را در اختيـار   كند مديران عاملي كه سهم بالايي از س استدلال مي) 1992(فينكلشتاين : مالكيت مديرعامل) ج
دهد در راسـتاي حداكثرسـازي ارزش شـركت و منـافع      بنابراين مالكيت سهام به مديرعامل انگيزه مي. دارند، قدرتمندترند

درصـد از سـهام شـركت را در اختيـار      10در اين پژوهش در صورتي كه مديرعامل بـيش از  . ان تلاش نمايدنفع ذيهمه 
، 3؛ منيـر و همكـاران  2015، 2لو(شود  به آن عدد صفر اختصاص داده مي اين صورتو در غير  داشته باشد به آن عدد يك

2017 .(  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Sheikh 
2. Luo 
3. Munir et al. 
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  :امتياز نهايي متغير قدرت مديرعامل محاسبه شده است 2 ةهاي فوق، براساس رابط پس از محاسبه شاخص

ݎ݁ݓ݋ܲ	ܱܧܥ  )2رابطة  =෍݆݀/෍ℎ݆ 
بيانگر تعداد اقلامي اسـت   ℎ݆∑اند و  قدرت مديرعامل است كه امتياز يك گرفته هاي بيانگر مجموع شاخصه ݆݀∑
  ).2017، 1لي و همكاران(ها لحاظ شده است  هاي صفر يا يك در مورد آن كه ارزش

  متغيرهاي تعديلگر
قـدرت   تـأثير نـد كـه   كرداسـتدلال  ) 2008(هاي پيشين مانند لـي   براساس پژوهش) 2022(سان و همكاران  :سودآوري

هايي با سودآوري بـالا و   زيرا شركت. مديرعامل بر خوانايي گزارشگري مالي مشروط به عملكرد و سودآوري شركت است
كمتر از استراتژي ابهام و كاهش خوانايي گزارشگري مالي براي سرپوش گذاشتن بر ضـعف  ) در قياس با رقبا(قابل قبول 

تر از ميانگين  پايين شكل چشمگيري هبر اين اساس، در صورتي سودآوري شركت ب. كنند عملكرد مديريتي خود استفاده مي
 يسـودآور مـرتبط بـا    سـازي اخبـار بـد    پنهانباشد، مديران عامل قدرتمند براي ) هم صنعت(هاي همتا  سودآوري شركت

هـا   آن. دكنن ده ميشركت استفا هاي سالانه در گزارشو كلمات مبهم و گنگ  اتيخود از ادب تيريشركت تحت مد فيضع
بدين صورت كه اگر نسبت سود قبل از ماليـات بـه    ؛ندكردبراي محاسبه عملياتي اين متغير از يك متغير مجازي استفاده 

هـاي   هاي شـركت  درصد ميانگين نسبت سود قبل از ماليات به كل دارايي 10كمتر از  tدر سال  iهاي شركت  كل دارايي
شود و به آن عدد يك و در غير  به عنوان ضعف در سودآوري شركت در نظر گرفته مي باشد، tدر سال ) هم صنعت(همتا 

  ).2022سان و همكاران، (شود  به آن عدد صفر اختصاص داده مي اين صورت

صورت گرفته توسط نيكـومرام و محمـدزاده سـالطه      گيري راهبري شركتي مشابه پژوهش براي اندازه :راهبري شركتي
 :استفاده شده است 3 ةبه شرح رابط) 1389(

بالاتري نسبت به  رموظفيغهايي كه داراي درصد اعضاي  براي شركت: هيئت مديره رموظفيغنسبت اعضاي  .1
  .شود ميانگين بودند ارزش يك و براي بقيه ارزش صفر داده مي

نهادي به غيـر از   دار سهامدر اين پژوهش به شركت داراي سه : گذاران نهادي ميزان سهام تحت تملك سرمايه .2
درصد باشد عدد يـك و   50ها بالاي ي كه مجموع درصد سهام آندولت شبههاي دولتي و  دولت، نهادها و شركت

  .گيرد براي مابقي عدد صفر تعلق مي
اگر شركت مورد بررسي شركت فرعي باشد به آن عدد يك و در غير اين صورت عدد صفر : فرعي بودن شركت .3

  .شود داده مي
هـاي دولتـي و شـبه     اگر شركت مورد بررسي تحت كنترل دولت، نهادها و شركت: ذ و مالكيت دولتميزان نفو .4

  .دولتي عدد يك و در غير اين صورت به آن عدد صفر تخصيص داده خواهد شد
در صورتي كه مرجع حسابرسي شركت، سازمان حسابرسي باشد ارزش يك و اگـر توسـط سـاير    : نوع حسابرس .5

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Li et al. 
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در انتها براي تركيـب و  . رد رسيدگي قرار گرفته باشد، ارزش صفر تعلق خواهد گرفتحسابرسي مو هاي همؤسس

  .استفاده شده است 3 ةمحاسبه امتياز نهايي متغير راهبري شركتي از رابط

ܺܧܦܰܫܩ  )3رابطة  =෍݆݀/෍ℎ݆ 
بيانگر تعـداد   ℎ݆∑ اند و ك گرفتههاي راهبري شركتي است كه امتياز ي بيانگر مجموع شاخصه ݆݀∑، در اين رابطه

 .ها لحاظ شده است هاي صفر يا يك در مورد آن اقلامي است كه ارزش

  متغيرهاي كنترلي
  .tدر سال  iهاي شركت  لگاريتم طبيعي كل دارايي :اندازه شركت

  .tدر سال  iهاي شركت  كل دارايي ها به نسبت كل بدهي :اهرم مالي

  .tدر سال  iهاي شركت  كل دارايي خالص به نسبت سود :ها بازده دارايي

  .نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام :MTBنسبت 

  .tدر سال  iهاي شركت  كل دارايي نسبت جريان نقد عملياتي به :جريان نقد عملياتي

  .tدر سال  iهاي شركت  كل دارايي هاي ثابت به نسبت دارايي :هاي ثابت دارايي

  .tگاريتم طبيعي سن شركت از زمان تأسيس تا سال ل :سن شركت

براي محاسبه متغير توانايي مـديريت اسـتفاده   ) 2012( 1در اين پژوهش از معيار دمريجان و همكاران :توانايي مديريت
  .استفاده شده است 4 ةمطابق رابط ها دادهبدين منظور ابتدا جهت  سنجش كارايي شركت، الگوي تحليل پوششي . شد

௩Ɵݔܽ݉  )4 رابطة = ܵܩܱܥଵܸݏ݈݁ܽݏ + ଶܸܵܣ&ܩ + ଷܸܰ݁ܧܲܲݐ + ସܸ݈݈݅ݓ݀݋݋ܩ + ହܸ݅݊݊ܽݐ 

ي عمومي، اداري و فروش در سـال  ها نهيهز ܣ&SG؛ tبهاي كالاي فروش رفته در سال  COGSكه در اين رابطه، 
t؛ NetPPE  ،تجهيزات در سال و  آلات نيماشمانده خالص اموالt ؛Goodwill  سرقفلي خريداري شده در ابتداي سالt؛ inta هاي نامشهود در ابتداي سال  مانده خالص داراييt و sales  سال  درميزان فروش شركتt است.  

سـپس بـا   . گيـرد  در محدوده صفر تا يك قرار مـي  4ة مقدار محاسبه شده براي كارايي شركت پس از محاسبه رابط
ي نقدي شركت، فـروش خـارجي و عمـر پـذيرش     ها انيجرشامل سهم بازار، اندازه شركت، (هاي ذاتي  ر ويژگيكنترل اث

 3مـدل   مانده يباقبدين صورت كه مقدار . شود گيري مي در يك مدل رگرسيوني، توانايي مديريت اندازه) شركت در بورس
  . ي مديريت استها ييتوانابرابر با 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Demerjian et al. 
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=௜,௧ݕ݂݂ܿ݊݁݅ܿ݅ܧ	݉ݎ݅ܨ  )3مدل ଴ߚ + ௜,௧݁ݖଵܵ݅ߚ + ݐ݁݇ݎܽܯଶߚ ܵℎܽ݁ݎ௜,௧ + ݁݁ݎܨଷߚ ℎݏܽܥ +௜,௧ݓ݋݈ܨ ௜,௧݁݃ܣସߚ + ௜,௧ݐݎ݋݌ݔܧହߚ +  ߝ

سهم بازار شـركت   Share୧,୲	Market ؛)tهاي شركت  لگاريتم طبيعي كل دارايي(اندازه شركت  Size୧,୲ كه در آن،
هـاي نقـد    در جريـان ) كـاهش (افـزايش   Flow୧,୲	Cash	Free ؛)از طريق نسبت فروش شركت به فروش كـل صـنعت  (

هـاي نقـد عمليـاتي     هاي نقد عملياتي مثبت باشد عدد يك و در صورتي كه جريان در صورتي كه جريان(عملياتي شركت 
در (صادرات شركت  Export୧,୲ ؛)tتا سال  iاز زمان تأسيس شركت (سن شركت  Age୧,୲ ؛)گيرد منفي باشد عدد صفر مي

  ). شود صورتي كه شركت صادرات داشته باشد عدد يك و در غير اين صورت به آن عدد صفر اختصاص داده مي

  .از طريق انحراف معيار فروش طي سه سال گذشته محاسبه شده است :فروش هاي نوسان

   tدر سال  iهاي شركت  كل دارايي درآمد حاصل از فروش به نسبت :فروش شركت

  :به شرح زير محاسبه شده است) 2005( 1با استفاده از مدل كوتاري و همكاران :مديريت سود

஺೔.೟஺೔.೟షభ்  )4مدل  = ଴ߚ ଵ஺೔.೟షభ + ଵߚ ∆ோா௏೔,೟஺೔.೟షభ + ଶߚ ௉௉ா೔,೟஺೔.೟షభ + ௜,௧ܣଷܴܱߚ +ε 

تغييـرات درآمـد فـروش     REV ؛)ي نقـد عمليـاتي  ها انيجرتفاوت سود خالص و (كل اقلام تعهدي  TA ،كه در آن
است كه از نسبت  ها دارايينرخ بازده  ROA ؛ها دارايي كل به آلات نيماشنسبت ناخالص اموال،  PPE ؛نسبت به دوره قبل

  . استجزء خطاي مدل  εسال گذشته و  هاي داراييمجموع  A୧.୲ିଵ شود؛ يممحاسبه  هاي يداراي كل بهسود خالص 
 5 ي غيراختياري با استفاده از رابطـة در سال گذشته، اقلام تعهد 4در ادامه با استفاده از ضرايب برآورد شده در مدل 

  .شوند ميمحاسبه 

௜,௧ܣܦܰ  )5رابطة  = ଴ߚ ௜.௧ିଵܣ1 + ଵߚ ൬∆ܴܧ ௜ܸ,௧ܣ௜.௧ିଵ − ௜.௧ିଵܣ௜,௧ܴܣ∆ ൰ + ଶߚ ௜.௧ିଵܣ௜,௧ܧܲܲ +  ௜,௧ܣଷܴܱߚ
اقـلام   در نهايـت . اسـت  ي دريافتني تجاري در سال جاري نسبت به سال قبـل ها حسابتغيير در  AR∆ ،كه در آن

  ):1396پاك مرام، (ست زير محاسبه شده ا صورت  بهتعهدي اختياري 

௜,௧ܣܦ  )6رابطة  = ௜.௧ିଵܣ௜.௧ܣܶ −  ௜,௧ܣܦܰ
  .گيرد ده باشد عدد يك و در غير اين صورت عدد صفر مي زيان tدر سال  iاگر شركت  :زيان شركت

  ي پژوهشها افتهي
  :به شرح زير استآمار توصيفي متغيرهاي اصلي پژوهش شامل متغير وابسته، مستقل و تعديلگر 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Kothari et al. 
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 آمار توصيفي متغيرهاي اصلي پژوهش. 2جدول 

  كشيدگي  چولگي  انحراف معيار  كمينه  بيشينه  ميانه  ميانگين  متغير نام

  408/4  180/0  334/3  -933/22  -344/8 -711/14  -997/14  خوانايي گزارشگري مالي
 098/1  314/0  164/0 000/0  333/0  137/0  140/0  قدرت مديرعامل

  428/2 510/0  186/0  099/0 754/0 344/0 351/0 يشركت راهبري
  633/2  616/0  636/1  504/12  527/18  614/14  930/14  اندازه شركت

  203/2  -111/0  202/0  190/0  923/0  568/0  565/0  ياهرم مال
  500/2  491/0  146/0  -100/0  447/0  116/0  137/0  ها ييبازده دارا

  MB  287/1  146/1  631/2  568/0  493/0  223/1  236/4نسبت 
  647/2  530/0  124/0  -088/0  385/0  094/0  113/0  ياتينقد عمل انيجر
  588/2  766/0  165/0  030/0  601/0  193/0  235/0  ثابت يها ييدارا

  Ln(  556/3  583/3  077/4  833/2  392/0  308/0-  807/1( سن شركت
  394/2  -064/0  274/0  -506/0  510/0  000/0  025/0  تيريمد ييتوانا

  563/4  499/1  135/0  021/0  540/0  116/0  160/0  فروش هاي وسانن
  033/3  829/0  455/0  203/0  926/1  726/0  833/0  فروش شركت
  991/2  171/0  536/0  -005/1  782/0  034/0  062/0  مديريت سود

  

 پژوهش مجازي هاي توصيف كننده متغيرهاي شاخص .3جدول 

  درصد  يريگ اندازه  تعداد  متغير نام

  902  يسودآور
  1/43  ها ضعف در سودآوري شركت

  9/56  ها ساير سطوح سودآوري شركت

  902  زيان شركت
  8/12  زيان ده
  2/87  سودآور

  

هاي مـالي   دهد گزارش است كه نشان مي -997/14برابر با  يمال يگزارشگر ييخوانا، ميانگين 2جدول با توجه به 
همچنـين  . دشوار قـرار دارد  »قدري«و  »سخت«طور متوسط در دسته  هاي فعال در بورس اوراق بهادار تهران به شركت

 333/0و  000/0ترتيـب برابـر بـا     و كمترين و بيشترين مقدار آن بـه  بوده 140/0برابر با  رعامليقدرت مدميانگين متغير 
  .است

  اول  ةج آزمون فرضيينتا
چاو و براي تعيين الگوي اثرات ثابت يا تصـادفي  ي پژوهش، براي انتخاب الگوي مناسب از آزمون ها مدلپيش از برآورد 

هـاي   درصـد بـود در نتيجـه، مـدل     5احتمال آماره اين دو آزمـون كمتـر از سـطح خطـاي     . از آزمون هاسمن استفاده شد
 جملـه خطـا   انسي ـوار آزمون آرچ جهت بررسـي همسـاني  . هاي تابلويي با اثرات ثابت برآورد شد رگرسيوني به روش داده
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روش حـداقل مربعـات    از هـا  مدلدر برآورد  ؛ از اين روي واريانس هستندناهمساني داراهر دو مدل پژوهش  نشان داد كه

جمـلات   بسـتگي  همعـدم خـود  آزمون براش گود فري بـراي بررسـي    همچنين، سطح معناداري. استفاده شد افتهي ميتعم
در تخمـين   مرتبـه اول اسـت كـه    تگيبس همبود كه بيانگر وجود خود 05/0، در هر دو مدل پژوهش كمتر از سطح اخلال
 تـأثير قدرت مـديرعامل بـر خوانـايي گزارشـگري مـالي       اولفرضيه طبق . هاي رگرسيوني پژوهش لحاظ شده است مدل

با توجه به اينكه سطح معناداري بـراي متغيـر   . بهره گرفته شد 1براي بررسي اين فرضيه از مدل رگرسيوني . معنادار دارد
را  )-274/24( منفـي همچنين، با توجه به ضريب اين متغيـر كـه عـدد    . است 05/0كمتر از  و) 003/0( قدرت مديرعامل

قدرت مديرعامل بـر  و بيانگر اين مطلب است كه شود  يمرد ن 95/0پژوهش در سطح اطمينان  اولفرضيه  ،دهد نشان مي
  .منفي و معناداري دارد تأثيرخوانايي گزارشگري مالي 

  مدل اول پژوهش برآوردنتايج  .4جدول 
 سطح معناداري آماره تي خطاي استاندارد ضريب نماد متغير  عنوان متغير

  c  074/24-  337/3  212/7-  000/0  ضريب خطا
  CEO Power 730/0-  246/0  961/2-  003/0  قدرت مديرعامل

  SIZE 257/0-  184/0  389/1-  165/0  اندازه شركت
  Lev 748/0-  560/0  335/1-  182/0  ياهرم مال
  ROA 149/1  035/1  109/1  267/0  ها ييبازده دارا

 بــه ارزش دفتــري نســبت ارزش بــازار
  MTB 118/0-  074/0  595/1-  110/0  حقوق صاحبان سهام

  CFO 677/0  449/0  509/1  131/0  ياتينقد عمل انيجر
  CAPINT 416/1  529/0  674/2  007/0  ثابت يها ييدارا

  AGE 122/4  484/1  777/2  005/0  سن شركت
  M_ABILITY 046/0-  491/0  095/0-  924/0  تيريمد ييتوانا

  SALE_VOL 131/0-  469/0  279/0-  779/0  هاي فروش نوسان
  EARNINGS 077/0  115/0  669/0  503/0  فروش شركت

  E_MGT 026/0  094/0  284/0  776/0  سود تيريمد
  LOSS 284/0  174/0  627/1-  104/0  شركت انيز

  RESID01(1) 277/0  067/0  124/4  000/0  خطاي مدل ءوقفه اول جز
  ضريب تعيين

)422/0(  
  شده ليتعدضريب تعيين 

 )346/0(  
فيشر  F آماره
)566/5(  

   Fاحتمال آماره 
)000/0(  
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   دوم و سومهاي  ج آزمون فرضيهينتا

ي بررسي اين برا. كند سودآوري شركت رابطه قدرت مديرعامل و خوانايي گزارشگري مالي را تعديل مي دومفرضيه طبق 
  . بهره گرفته شد 2فرضيه از مدل رگرسيوني 

  مدل دوم پژوهشنتايج آزمون . 5جدول 
 سطح معناداري آماره تي خطاي استاندارد ضريب علامت متغير  عنوان متغير

  c  406/23-  462/3  760/6-  000/0  ضريب خطا
  CEO Power 069/2-  880/0  350/2-  019/0  قدرت مديرعامل

  H_EARNINGS 274/0-  263/0  045/1-  296/0  عملكرد سود
  H_GOV 630/0-  660/0  955/0-  339/0  راهبري شركتي

اثر تعديلگري سودآوري بر قـدرت  
  مديرعامل

H_EARNINGS* 
CEO Power  

239/2  789/0  835/2  004/0  

اثر تعديلگري راهبري شركتي بـر  
  قدرت مديرعامل

H_GOV* CEO 
Power  

932/0  540/2  366/0  713/0  

  SIZE 232/0-  178/0  303/1-  193/0  زه شركتاندا
  Lev 842/0-  517/0  626/1-  104/0  ياهرم مال
  ROA 309/1  894/0  464/1  143/0  ها ييبازده دارا

 به ارزش دفتري نسبت ارزش بازار
  MTB 118/0-  070/0  686/1-  092/0  حقوق صاحبان سهام

  CFO 510/0  468/0  088/1  276/0  ياتينقد عمل انيجر
  CAPINT 303/1  516/0  522/2  011/0  ثابت يها ييدارا

  AGE 936/3  529/1  574/2  010/0  سن شركت
  M_ABILITY 015/0  492/0  030/0  975/0  تيريمد ييتوانا

  SALE_VOL 098/0-  451/0  217/0-  827/0  هاي فروش نوسان
  EARNINGS 121/0  118/0  021/1  307/0  فروش شركت

  E_MGT 017/0  090/0  196/0  844/0  سود تيريمد
  LOSS 312/0  185/0  680/1  093/0  شركت انيز

  RESID01(1) 277/0  068/0  033/4  000/0  خطاي مدل ءوقفه اول جز
  ضريب تعيين

 )424/0(  
  شده ليتعدضريب تعيين 

 )345/0(  
  فيشر  F آماره
)367/5(  

   Fاحتمال آماره 
)000/0(  

 05/0كمتـر از   و) 004/0(لكرد سود بـر قـدرت مـديرعامل    اثر تعديلگري عمبا توجه به اينكه سطح معناداري متغير 
پـژوهش در سـطح    دومفرضـيه   ،دهـد  را نشان مي )239/2( مثبتهمچنين، با توجه به ضريب اين متغير كه عدد  ت واس
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 ييخوانـا بـر   رعامليقـدرت مـد   منفـي  تـأثير سودآوري شـركت   و بيانگر اين مطلب است كه شود يمرد ن 95/0اطمينان 

  .دهد افزايش ميرا  يمال يشگرگزار
. كنـد  راهبري شركتي رابطه قدرت مديرعامل و خوانايي گزارشگري مالي را تعديل مـي  سوم ةفرضيطبق  همچنين،

 تـر  بزرگ و) 713/0(اثر تعديلگري راهبري شركتي بر قدرت مديرعامل سطح معناداري متغير  و 5نتايج جدول  با توجه به
راهبـري شـركتي   و بيانگر اين مطلب اسـت كـه    شود رد مي 95/0ژوهش در سطح اطمينان پ سومفرضيه ، است 05/0از 

  .كند رابطه قدرت مديرعامل و خوانايي گزارشگري مالي را تعديل نمي

  ي و پيشنهادهاريگ جهينت
بر اساس تئـوري   .و معنادار دارد يمنف تأثيري مال يگزارشگر ييبر خوانا رعامليداد قدرت مداول نشان  ةهاي فرضي يافته

 )كي ـ. ي برشـمرد مال يگزارشگر ييبر خوانا رعامليقدرت مدتوان سه دليل عمده را براي چرايي اثر منفي  نمايندگي، مي
مديران اين  )دو ؛مديران ممكن است بخواهند فقط تصوير خاصي از شركت ارائه دهند تا سود غيرمنتظره مثبت خلق كنند

هاي اختصاصي و اطلاعاتي در نظر  هاي مرتبط با افشا را به عنوان هزينه ر نظر گرفته و هزينهافشاها را به عنوان هزينه د
كنند براي تضـعيف   مديران منفعت شخصي دارند و تلاش مي )سه. هاي آن نيست گيرند كه مزاياي آن بيشتر از هزينه مي

در چنين شرايطي، مديران كمتر . كننداقدام يا مبهم  شده كاري دستبه افشاي اطلاعات  در تحليل، گذاران هيسرماتوانايي 
زيـرا   ؛كننـد  هاي سالانه اسـتفاده مـي   و پر ابهام در گزارش نظم يبي متني بدون ساختار، ها تيرواكنند يا از  افشاگري مي
. ي شركت، آگاهي يابنـد ها ضعفي عملياتي و يا ها پروژهو  ها يژگيوبه اطلاعات خاص مانند  گذاران هيسرماتمايل ندارند 

  .است جهت هم )2022(و همكاران  سانو ) 2017(، لو و همكاران )2020(هاي حسن  ها اين با نتايج پژوهش اين يافته
سودآوري شركت رابطه قـدرت مـديرعامل و خوانـايي گزارشـگري مـالي را تعـديل       كه دوم نشان داد  ةفرضينتايج 

 ييخوانـا بـر   رعامليقـدرت مـد   منفـي  تـأثير شـركت   يسـودآور به عبـارت ديگـر،   . كند و اثر اين تعديل مثبت است مي
هـايي كـه از سـودآوري مناسـبي برخـوردار       ها حاكي از آن است در شركت اين يافته .دهد افزايش ميرا  يمال يگزارشگر

 شـكل چشـمگيري   بـه ) هـم صـنعت  (هاي همتا  ها در زمينه كسب سود از ميانگين سودآوري شركت نيستند و عملكرد آن
بـدون   يمتن ـ يهـا  تي ـروا كنند تا با استفاده از اختيارات خود و از طريـق  تر است، مديران عامل قدرتمند تلاش مي پايين

 هاي هو كلم ها هو استفاده زياد از جمل ها يپاورقافزايش حجم صفحات، افشا در هاي سالانه،  در گزارشي نظم يبو ساختار 
. آسيب وارد كنند و به نوعي بر ضعف عملكرد خـود سـرپوش گذارنـد    كنندگان استفادهپردازشي مبهم به توانايي تحليلي و 

  .است سو هم )2022(و همكاران  ساننتايج حاصل از اين فرضيه با نتايج پژوهش 
راهبري شركتي رابطه قـدرت مـديرعامل و خوانـايي گزارشـگري مـالي را      كه  سوم پژوهش نشان داد ةنتايج فرضي

ي ا انـدازه  بـه ) هاي نمونه ايـن پـژوهش   در شركت(رسد كه نظام راهبري شركت  ديگر، به نظر مي يانببه . كند تعديل نمي
هـا در زمينـه كـاهش خوانـايي      مؤثر نبوده است كه بتواند با نظارت مؤثر بـر مـديران عامـل از اختيـارات غيرسـازنده آن     

   .نيست سو هم )2022(اران و همك ساننتايج اين فرضيه با پژوهش . هاي سالانه بكاهد گزارش
  :شود مي مطرح رانيا هيسرمابازار  هايي براي فعالانشنهاديپپژوهش حاصل از ج يتوجه به نتا با
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درك بهتري از  تا كند گذاران اعم از بورس اوراق بهادار تهران كمك مي اول و دوم به سياست هاي هاي فرضيه يافته

هـايي  كار راههاي بورسي داشته باشند و بـر ايـن اسـاس     ري مالي شركتخوانايي گزارشگناقدرت مديرعامل بر خوانايي يا 
 ني ـاز اتـا   داشـته باشـند   تر سادهحاوي جملات  هاي گزارشبه  ها شركتبراي بهبود خوانايي گزارشگري مالي مانند الزام 

 .گذاران گام بردارند رمايهان و سدار سهامه و در جهت منافع كردطلبانه مديريت را محدود  فرصت رفتار ينوع بهطريق 

ن كـرد و محـدود   نعاملاراهبري شـركتي در نظـارت مـؤثر بـر مـدير      بودن تأثير بيسوم و  ةبا توجه به نتايج فرضي
در  كـه  شـود  مـي پيشـنهاد   ،مانند سازمان بورس اوراق بهـادار تهـران   ،گذاران قانونها به  آن ةاختيارات و اعمال غيرسازند

راهبري شركتي براي اطمينان از كفايت و خوانايي افشـاي اطلاعـات مـالي،     مؤثري ها ازوكارسبه اتخاذ  ها شركتترغيب 
  .اصرار و مداومت داشته باشند

  منابع
-219، )68( 7، دانـش حسابرسـي  . كيفيت حسابرسي بر مديريت سود در زمان عرضه اوليـه سـهام   تأثير). 1396(پاك مرام، عسگر 

238.  

مديريت سود و محدوديت مالي بر خوانايي گزارشـگري   تأثير). 1398( متوسل، مرتضي و يعقوب، بهنمون ؛يي، سعيدجبارزاده كنگرلو
  .25-5، )12( 46، فصلنامه بورس اوراق بهادار. مالي

بـر   يحسابرس ـ يامـدها يو پ يهاي عملكرد مال شاخص تأثير). 1400(ايزدي نيا، ناصر و محمدي خشوئي، حمزه  ؛حسين پور، يعقوب
 6، دو فصـلنامه حسـابداري ارزشـي و رفتـاري    . رانيا هيبازار سرما شده در رفتهيپذ يها در شركت يمال يگزارشگر ييخوانا

)11( ،251-275.  

 ـ : كـار شـركت   يروي ـن يور و بهـره  رعامليقدرت مد). 1401(رضايي پيته نويي، ياسر و غلامرضاپور، محمد   هي ـنظر يآزمـون تجرب
  .112-96، )1( 29، هاي حسابداري و حسابرسي يبررس. تورنمنت

 ـ   تأثير يبررس). 1401( صابر ديس ،درسه و زيعز ديس ،آرمن ؛يعل ديس ،واعظ ؛محمد ي،رمضان احمد  نيسبك حسابرس بـر رابطـه ب
  .338-311 ،)2(29 ،يو حسابرس يحسابدار يها  يبررس. سهام متيق يبخش يو آگاه يمال يگزارشگر ييخوانا

، فصلنامه حسـابداري مـالي  . استراتژي تجاري و خوانايي گزارشگري مالي). 1398(گرايلي، مهدي و رضائي پيته نويي، ياسر صفري 
11 )42( ،130-150.  

 تيفيو ك يتيريمعاملات مد نيبر رابطه ب رعامليقدرت مد تأثير). 1400( مقدم، عبدالكريم و تامرادي، علي ؛وند، سميه ظاهري عبده
  .108-87، )47( 13، هاي حسابداري مالي پژوهش. يمال يرگزارشگ

گـزارش   ييبر خوانا يشركت تيحاكم يها زميمكان تأثير يبررس). 1400( زند شانقي، آرزو و شيرشكن، سعيد ؛فرهنگ دوست، شايان
 .268-231، )2( 12، ي حسابداريها شرفتيپ. حسابرس

ي خوانـايي سـنجي و تعيـين    هـا  كي ـتكنبر  تأكيدي تحليل محتوا با شناس روش). 1389(اله و ملكي توانا، منصوره  الهي، سيف فضل
  .94-71، )1(2، يپژوهش در علوم انسان اريع .ضريب درگيري متون پژوهش

 يحسابدار يها  يبررس. ياطلاعات و عملكرد آت يلحن افشا). 1398( داود ي،نامق يمحسن ي ومحمد عل ي،آقائ ؛محمد ،پور يكاشان
  .594-570 ،)4(26 ي،رسو حساب
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 سـك ير يارهايبر مع يمال يگزارشگر ييخوانا تأثير). 1399( نيحس ،جلالوند و حسن ي،زلق ؛يمصطف ي،عبد ؛يمهد ،علوم يكاظم

  .230-202، )2(27 ي،و حسابرس يحسابدار يها  يبررس. يپروژه حسابرس

بررسي نقش تعـديلي حاكميـت شـركتي بـر رابطـه بـين       ). 1400(ان عباسي، ابراهيم و داداشي، ايم ؛آذين فر، كاوه ؛نوروزي، محمد
  .223-201، )33( 9، فصلنامه راهبرد مديريت مالي. خوانايي گزارشگري مالي و هزينه نمايندگي

حسـابداري  . سود تيفيو ك يشركت تيحاكم نيارتباط ب نييتب يبرا ييارائه الگو). 1389(نيكومرام، هاشم و محمدزاده سلاطه، حيدر 
  .80-59، )4( 3، ديريتم
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