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Abstract 

Objective: The aim of this study is to examine the mediating role of 

financial reporting readability in the relationship between earnings 

management and cost of capital. 

Method: To assess the readability of financial reporting, FOG and text 

length indices were used, and to measure earnings management and capital 

costs, the modified Jones model (2002) and Gordon growth model were 

used, respectively. The data of 68 companies listed in the Tehran Stock 

Exchange during the years 1390 to 1396 were studied. 

Results: Findings indicated that Financial Reporting Readability, 

including FOG and text length indices, has complete mediation effect on the 

relationship between earnings management and cost of capital. 

Conclusion: Based on opportunistic profit management approach, 

companies publish complex financial reports with low readability to hide 

opportunistic behavior of managers and reduce the ability of investors, 

financial analysts and other legal entities to disclose opportunistic behavior. 

On the other hand, lower readability of financial reporting and more 

complexity in exposing opportunistic behavior increase asymmetric 

information and reduce investors' awareness and inference about company's 

future performance, making investors unable to interpret annual financial 

reports.Therefore, companies with more ambigious annual report should take 

higher risks that increase their cost of capital. 
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 دهکیچ

، بررسی نقش میانجی خواناایی زاارگایر    حاضرهدف پژوهش  هدف:

 سرمایه است. ةبین مدیریت سود و هاین ةمالی بر رابط

ماالی ا  دو گااخف گاو  و     زاارگیر برا  سنجش خوانایی  روش:

 (2002) دچو و دیچو الیو زیر  مدیریت سود ا   طول کل متن، جهت اندا ه

بادین  گده اسات.    گد زوردن استفادهر الیو هاینه سرمایه ا   سنجشو برا  

گرکت پذیرگته گده در بورس اوراق بهاادار ههاران طای     86ها   منظور داده

 ، مورد مطالعه قرار زرگتند.1918ها  1914ها   سال

اساس  مالی بر حاکی ا  آن است که خوانایی زاارگیر ها  یاگته ها: یاگته

بین مدیریت سود  ة، اثر میانجی کامل بر رابط  گو  و طول کل متنها گاخف

 سرمایه دارد. ةو هاین

هاا    طلباناه، گارکت   مدیریت سود گرصت براساس رویکرد زیر : نتیجه

هار باا خواناایی       مالی پیچیدهها زاارشدارا  مدیریت سود، اقدام به انتشار 

و امکان  کنندمدیران را پنهان  ةطلبان یق، رگتار گرصتکنند ها ا  این طر کمتر می
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زران مالی و سایر نهادها  قاانونی را   زذاران، هحلیل گناسایی آن هوسط سرمایه

 هر پیچیده   مالی و اگشا ها زاارشکاهش دهند. ا  سو  دییر، خوانایی کمتر 

 رد ناراذز هیامرس یهازآ ناصقن و یهاعلاطا نراقه سبب اگاایش عدم ها، گرکت
 ناراذز هیامرس ییاناوه ندنام اب بجوم و ددرز یم تکرگ ةدنیآ درکلمع دروم

 هنلااسا  شراازا  ابا   اها  تکرگ ،اذل .تسا هنلااس یلام  اه شرااز ریسفه  ا

 شیااگا ا هبا  رجا نم تیا اهن رد هکا  ،هدوب رهلااب کسیر دروآرب دنم این ،ره مهبم

                        .دوگ یم اهنآ ةیامرس  اه هنیاه

خوانایی گزارشگگری مگا،ی، یزینگه سگرمایه، مگدیریت سگود، شگاخ  فگو ،          :یدیلک یها واژه
 شاخ  طول متن.

بررسی اثر میانجی خوانایی زاارگیر  (. 1911. )محمد ؛ نورو ؛ ایمان، داداگی استناد:

 .191-117(، 1)11، دانش حسابدار . مالی بر رابطه بین مدیریت سود و هاینه سرمایه

 همقدم

ارائگه اطلاعگات    ةبنگدی و نحگو   افشاء اطلاعات معمولاً از سه بخش شامل محتوا، زمگان 

ی مگا،ی  یگا  گزارشبه خوانایی و قابلیت فهم  آنهااز شده است که سودمندی یر یک  تشکیل

. در ایگگن راسگگتا،  (1269صگگیری گرایلگگی و یمکگگاران،   ؛ 3332، 1کگگورتی بسگگتگی دارد )

یگگک گگگروه ماا،عگگاتی بگگرای ارائگگه  1691کمیسگگیون بگگورس اوراا بهگگادار آمریکگگا در سگگال 

یگا تشگکیل داد.    یای افشای شگرکت  و قابلیت فهم رویه 3منظور بهبود خوانایی رینمودیایی به

کننگده و   عنگوان عگاملی تعیگین    ماابق با این رینمودیا و تدوین استانداردیا، کیییگت افشگا بگه   

 1696که در سال  یا گزارشنتایج این  .گردد یدی برای کارایی بازار سرمایه محسوب میکل

گذاران قادر بگه فهگم    کرد ازآنجاکه یمه سرمایه با عنوان گزارش ویت منتشر شد، توصیه می

ی یگا  گگزارش یگا بایگد از انتشگار     یگا نیسگتند، ،گذا شگرکت     شگرکت  ةپیچید ییا گزارشسریع 

دیگدگاه   ماگابق بگا  (. 3319، 2آجینا و یمکارانئد، خودداری نمایند )پیچیده، طولانی و یا زا

یگا   ، یرچه کیییگت افشگا اطلاعگات در سگالا بگالاتری باشگد شگرکت       افشای اطلاعات تئوری

، 5ایز،گی و اویگارا  ؛ 1666، 2دیامونگد و ورکچیگا  ) شگد کمتری خواینگد   ةیزینه سرمایمتحمل 

 (.3331، 9،مبرت و یمکاران؛ 3332
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کنند که معیاریگای خوانگایی، روشگی     بیان می (3311) 1برگرو  (3313و یمکاران ) بئر

طگورکلی،   دینگد. بگه   ییگا را ارائگه مگ    نوین برای ارزیابی کیییگت گزارشگگری مگا،ی شگرکت    

یگای   ی سگالانه و شگاخ   یگا  گگزارش بین پیچیگدگی   ةماا،عات صورت گرفته پیرامون رابا

کگه خوانگایی    تگوان بگه دوطب گه ت سگیم نمگود: گگروه نخسگت، معت دنگد         ما،ی شرکت را مگی 

ی ما،ی عاملی مؤثر بر عملکرد ما،ی آتی شرکت و رفتگار قیمگت سگهاس اسگت. بگر      یا گزارش

که بازده و سودیای آتگی   کنند بیان می (3339) 6،یو  (3332) 9آنتویلر و فرانکاین اساس، 

شگده توسگم مگدیران در توصگیل عملیگات       گرفتگه  کگار ه توان از طریق کلمات ب سهاس را می

پرداختنگد. در  یای دیگگر خوانگایی    بینی نمود. دومین گروه از ماا،عات، به جنبه شرکت پیش

 این راستا، برخی از مح  ان تأثیر پیچیدگی افشای اطلاعات بر عدس ت گارن اطلاعگاتی و ن گد   

 (3312) 11،گورن  و  (3313) 13میلگر کگه   طگوری  شوندگی سهاس را موردماا،عه قراردادند. بگه 

یچیده، مستلزس صرف یزینه و زمگان زیگادی جهگت    پ ییا گزارشوتحلیل  دریافتند که تجزیه

اقگداس بگه    یگا  گگزارش گگذاران در مواجهگه بگا ایگن      استخراج اطلاعات میید است، ،ذا سرمایه

فرانکگو و   دییابد. بر مبنای ایگن اسگتدلال،    حجم معاملات کایش می گذاری ننموده، سرمایه

ی ما،ی و یا گزارشمثبت بین خوانایی  ةبر وجود رابا نیز شوایدی مبنی (3315) 13یمکاران

طلبانه،  مدیریت سود فرصت ردیکپایه رو حجم معاملات سهاس ارائه نمودند. علاوه بر این بر

تگر و بگا خوانگایی کمتگری منتشگر       ی ما،ی پیچیدهیا گزارشیای دارای مدیریت سود  شرکت

امکگان شناسگایی آن    ا پنهگان نمگوده،  طلبانگه مگدیران ر   تکنند تا بدین طریق، رفتگار فرصگ   می

؛ 3339،ی، گران ما،ی و سایر نهادیای قانونی را کایش دیند ) گذاران، تحلیل توسم سرمایه

یگگدف بررسگگی تگگأثیر خوانگگایی  (. بنگگابراین، پگگ ویش حااگگر بگگا3319آجینگگا و یمکگگاران، 

یا به دنبگال پاسگخگویی    ین مدیریت سود و یزینه سرمایه شرکتگزارشگری ما،ی بر راباه ب

توان انتظار داشت که راباه بین مدیریت سگود و یزینگه سگرمایه     به این سؤال است که آیا می

 ؟استتحت تأثیر خوانایی گزارشگری ما،ی 

 مبانی نظری و تدوین فرضیه پژوهش

جمله تمرکگز   ت شرکتی ازتوسعه نظیر ایران، سازوکاریای حاکمی در کشوریای درحال

توانگد بگه دو    شده در بورس بسیار ایمیت دارند. این امگر مگی   یای پذیرفته ما،کیت در شرکت
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ینگدگی بگین سگهامداران و مگدیران و     یگای نما  نمایندگی؛ نوع اول، یزینه ةنوع اصلی از یزین

، 12شگیلیر و ویشگنی  ) یمچنین نوع دوس، بین مدیران و سهامداران نهادی و اقلیت منجر گردد

براین باورند که خوانایی گزارشگری مگا،ی   (3316) 12بائی و یمکاران(. براین اساس، 1661

یا منجگر گگردد.    یای نمایندگی ایجادشده در شرکت تواند به کایش یر دو نوع از یزینه می

دارنگد، سگالا بگالایی از کیییگت افشگای      ی خوانگاتری برخور یگا  گگزارش یایی که از  شرکت

تواند عدس ت ارن اطلاعگاتی را کگه سگهامداران بگا      گیرند، چراکه که می اطلاعات را در برمی

 در جهت مدیریت بهتر کمک و نظارت نمایند. آنهابه  ده،کایش دایستندآن مواجه 

در  ای گسگترده  طگور  بگه  سرمایه سهاس، یای یزینه و یا شرکت افشای سیاست ارتباط بین

وتحلیل قرارگرفتگه اسگت. از دیگدگاه تئگوری،      شده است و مورد تجزیه ادبیات تح یق مارح

 افشگا،  سیاسگت  و سود از یا شرکت حسابداری تل ی که کنند بیان می (3332ایز،ی و اویارا )

 افشگای  کیییگت  کگه  نگد داد نشگان  آنها .تأثیرگذار باشد آنها ما،ی تأمین یای یزینه تواند بر می

 ایگن خگود منجگر بگه افگزایش ریسگک       کگه دید را افگزایش مگی   اطلاعاتی ت ارن اعیل، عدس

 یا،گگو  (3332) اویگارا  و ایز،ی واقع، در .گردد سهاس می بازده در شده منعک  سیستماتیک

 عمگومی  اطلاعات از ترکیبی شرکت اطلاعات ساختار آن در که منا ی را تعاد،ی انتظارات

اطلاعگات اختصاصگی بیشگتر و متعاقبگاً اطلاعگات عمگومی        .است، ارائه نمودنگد  اختصاصی و

 گگذاران  سگرمایه  بگرای  یکنگواختی  کنند که ریسک می ایجاد از اطلاعاتی را ساوحی کمتر،

سگوی   و  قادرنگد، سگمت   بهتگر  آگگاه و باتجربگه   گگذاران  سگرمایه  زیرا ؛دید را ارائه می ناآگاه

 گگذاران  سگرمایه  اسگاس،  این جدید تغییر دیند. بر اطلاعات ترکیب منظور به را خود جایگاه

ریسک دارند. این میهگوس   این تحمل بالاتری جهت جبران 15)وثی ه( ةبیم حق به نیاز ناآگاه،

 افشگای  طریگق  سگهاس خگود را از   سرمایه یای یزینه یا، شرکت است بدین معناست که ممکن

 ممکگن  کگه  دنماین  می استدلال یای پیشین، چنین پ ویش .دیند ایشک تر دقیق و بیشتر ما،ی

 سگهاس شگرکت تأثیرگگذار    سگرمایه  ةیزینگ  روی بر سالانه خوانایی گزارش ییا ی گیو است

 ت گارن  عگدس  بگه  توجگه  با اول، :گردد مشایده می کم از دو طریق آثار ایجاد شده ستد .باشد

ماننگد  ) تگر شگرکت   پیچیگده  سگالانه  ارشافشگای گگز   شود کگه  این بحث مارح می اطلاعاتی،

 نظگر انتخگاب   متعگددی را از  معضلات و مشکلات زیاد، احتمال به( خواندن گزارش دشواری
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 اسگت  ادعا، این این اساسی ةفرای. نماید تحمیل می کنندگان بر استیادهنامساعد و نادرست، 

از  اسگتیاده  ماننگد ) سگالانه  گزارش به ساختاردیی استرات یک مایل یا شرکت این مدیران که

را  خگود  اگعیل  باشگند تگا ابهگاس عملکگرد     می (طولانی غیراروری جملات یا/ بلند کلمات

 .(3313،ی، ) گذاران پنهان نمایند دید سرمایه از بد را اخبار یا پوشش داده،

 کیییگت  بگین  منیی که ارتباط دید می ننشا ای جامع نمونه ماا،عه بر روی با (3339) ،ی 

 گگزارش  خوانگایی  سگالا  و و پایگداری سگود   تگداوس  ةواسگا  معیار سنجش، بگه  عنوان به سود،

 ت گارن  عگدس  فصگلی را بگر   ییگا  گگزارش  خوانگایی  اثگر  (3313) ،ی ،راًیاخ. سالانه وجود دارد

 ت گارن  عدس با ی ما،ییا گزارشی کمتر خوانای که دریافت او بررسی نموده است. اطلاعاتی

 در کییگگی اطلاعگگات اسگگت کگگه حگگدی ایمیگگت مواگگوع بگگه دوس، .اسگگت اطلاعگگاتی مگگرتبم

خوانگایی   یمچنگین ارتباطگات   بینانه دارد. پیش ماییت و سالانه، نگایی به آینده ییا گزارش

 و دهآینگ  عملکگرد  مگورد  را در گگذاران  سگرمایه  آگگایی و اسگتنباط   ی ما،ی،یا گزارشکمتر 

 توزیگع  اساسگی و زیربنگایی   پارامتریگای  دقیق یای بینی در طراحی پیش آنها توانایی بازماندن

بگرآورد   به تر مبهم سالانه گزارش با یای شرکت نتیجه، در. دید تغییر می سهاس بازده )انتشار(

 .دید می افزایش را آنهاسهاس  سرمایه یای یزینه که بالاتر نیازمندند، ریسک

 طگور  بگه مگدیران   کگه  کنگد  یمگ نیگز بیگان    (1616) 19آد،بگر   و (3319آجینا و یمکاران)

نمایند تا بدین طریگق،   ی سالانه مییا گزارشآگایانه و یا ناآگایانه، اقداس به تیسیر مغراانه 

 .سگازند  آشگکار بیشگتر   یای خود را در م ابل، موف یت عملکرد اعیل خود را پنهان نموده،

ی، برای تحریل واقعیت و پنهان نمودن عملکرد اعیل مگدیران دو روش وجگود   طورکل به

اری نخستین روش، تحریل اطلاعات شیایی و عددی و یگا اسگتیاده از عبگارات اسگتع     :دارد

قگرار   دیگ تأکمثبت و یا عملکرد ما،ی مثبت شگرکت مگورد    یایاست. بدین منظور، باید واژه

یایی م ایسه شود که واعیت فعلی را در بهتگرین   عملکرد شرکت با شرکت یا اینکهگیرد و 

ی مگا،ی از  یگا  گزارششرایم ممکن نشان دید. شیوه دوس، تحریل نمودن سهو،ت خوانایی 

تح ی گات   چراکگه ی جمگلات طگولانی و پیچیگده در مگتن گگزارش اسگت.       ریکگارگ  بهطریق 

ی دشگگوار و پیچیگگده، بگگرای بسگگیاری از ی مگگا،یگگا گگگزارش دارنگگد کگگهصگگورت گرفتگگه ا عگگان 
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(. بنگگابراین، 3331، 11دیگگوی  و برنگگان -مگگرکنیسگگت ) درک قابگگلی آسگگان بگگهسگگهامداران 

شده  گذاران هیسرماما،ی منجر به عدس ت ارن اطلاعاتی بین مدیران و  ییا گزارشپیچیدگی 

،گذا بگا توجگه بگه ماا،گب ماروحگه فگوا،        ، تضاد منافع را به یمراه خواید داشگت.  جهیدرنتو 

 گردد: صورت زیر تدوین می  پ ویش به ه یایفرای

اساس شگاخ  فگو ، ن گش میگانجی را در      اول: خوانایی گزارشگری ما،ی بر ةفرای

 راباه بین مدیریت سود و یزینه سرمایه دارد.

اساس شاخ  طگول مگتن، ن گش میگانجی را      دوس: خوانایی گزارشگری ما،ی بر ةفرای

 در راباه بین مدیریت سود و یزینه سرمایه دارد.

 پژوهش ةپیشین

شگگرکتی و  در پ ویشگگی بگگه بررسگگی خوانگگایی، حاکمیگگت  (3316حسگگن و یمکگگاران )

یگایی کگه دارای    دیگد کگه شگرکت    نشان مگی  آنهایای پ ویش  یافتهعملکرد ما،ی پرداختند. 

یای نماینگدگی   گری ما،ی یستند، سودآورتر و از یزینهقبو،ی از خوانایی گزارش قابلیت قابل

یگای مگا،ی    در صگورت  «ابهگاس »حگاکی از عگدس وجگود    امگر  تری برخوردارنگد کگه ایگن     پایین

 ریتگأث در پ ویشگی بگه بررسگی     (3319) 19آ،گه و یمکگاران  گزارشگری سالانه شرکت است. 

 15مگا،ی بگا اسگتیاده از یگک نمونگه متشگکل از        شناختی و خوانگایی گزارشگگری   فاصله زبان

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراا بهگادار نیویگورک در کشگور ایگالات متحگده آمریکگا       

 ییا زهیانگپرداختند. نتایج آنان نشان داد که سرمایه گذاران خارجی باید از توانایی، منابع و 

 تیاده کنند.به زبان و خواندن اس اقتصادی جهت غلبه بر مشکلات مربوط

سگگرمایه  ةبگگین خوانگگایی گزارشگگگری مگگا،ی و یزینگگ   ةراباگگ (3311) 16بونسگگال و میلگگر

شرکت مشگایده در بگازار سگرمایه انگلسگتان      -سال 2956یا را برای نمونه متشکل از  شرکت

دیی موردبررسی قراردادند و دریافتند که خوانایی گزارشگری ما،ی باعث کایش یزینگه بگ  

 نشان داد که بگین مگدیریت سگود و خوانگایی     (3319آجینا و یمکاران) گردد. یا می شرکت

کگگه  نگگددریافت آنهگگامنیگگی معنگگاداری وجگگود دارد.  ةراباگگ ،یگگا ی مگگا،ی شگگرکتیگگا گگگزارش

ه بگالاتری را در  یایی با خوانایی گزارشگری ما،ی سالانه کمتگر دارای یزینگه سگرمای    شرکت

 ی خوایند داشت.پ
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بررسی ارتبگاط میگان خوانگایی و بگازده سگهاس در       با (3319) 33چان یسی و یمکارانچیا 

ی تحلیل گران سبب کایش عدس اطمینگان  یا گزارشکه خوانایی  دریافتندبازار سرمایه چین 

دریافتنگد کگه    (3312) 31انگ  و یمکگاران  فشگود.   یمگ بینی سود و افزایش قیمت سگهاس   یشپ

شگوند.   تر، یزینه بدیی بیشتری را نیز متحمل می ی ما،ی پیچیدهیا گزارشیای دارای  شرکت

گگگذاران خگگرد  یهسگگرماتگگأثیر کیییگگت افشگگاء مگگا،ی را بگگر نگهگگداری سگگهاس   (3312،گگورن  )

یییت افشای ما،ی از دو شاخ  فو  و . در این تح یق برای سنجش کقراردادی موردبررس

انگد   یگل ماگذاران خگرد   شاخ  طول متن استیاده گردید. نتایج پ ویش نشان داد که سرمایه

 گذاری نمایند. یایی با گزارش سالانه خواناتر سرمایه که در شرکت

 -لگش یری سگه شگاخ  فگو ، شگاخ  ف    کگارگ  بگه با  (3315دی فرانکو و یمکاران )

ی یگگا گگگزارشگیگگری خوانگگایی  کینکیگگد و شگگاخ  سگگهو،ت خوانگگایی فلگگش بگگرای انگگدازه  

گران و حجگم معگاملات    ی تحلیلیا گزارشگران ما،ی به بررسی ارتباط بین خوانایی  تحلیل

یای پ ویش حاکی از آن اسگت کگه    یا در بازار سرمایه آمریکا پرداختند. یافته سهاس شرکت

شگود.   یمگ گگذاران   افزایش حجم معاملات سگرمایه  منجر بهن ی تحلیلگرایا گزارشخوانایی 

در پ ویش خود تأثیر خوانگایی گزارشگگری مگا،ی بگر صگحت       (3313) 33،هاوی و یمکاران

یگای   بینی سود تحلیلگران را بررسی نمودند. نتگایج پگ ویش نشگان داد کگه در شگرکت      پیش

بینگی سگود تحلیلگگران بیشگتر و      متر، پراکنگدگی پگیش  ی ما،ی با خوانایی کیا گزارشدارای 

 تر است. بینی پایین صحت پیش

ی مگا،ی بسگیار پیچیگده، بگرای     یگا  گگزارش دریافت کگه پگردازش سگریع     (3313) 32میلر

در م ایسگگه بگگا سگگایر  آنهگگاگگگذاران خگگرد دشگگوارتر بگگوده و حجگگم معگگاملات سگگهاس   سگگرمایه

در پ ویشی تأثیر خوانگایی گزارشگگری مگا،ی را بگر      (3339،ی )است.  گذاران کمتر سرمایه

عملکرد شرکت و پایداری سود بررسی نمود. در این تح یگق از دو شگاخ  فگو  و طگول     

یری خوانایی استیاده گردید. نتایج تح یگق نشگان داد کگه    گ اندازهی یا شاخ عنوان  متن، به

یی که دارای سودیای کمتری یستند، پیچیگدگی بیشگتری دارد.   یا شرکتی ما،ی یا گزارش

ی مگگا،ی خوانگگاتر، از پایگگداری سگگود بیشگگتری  یگگا گگگزارشی بگگا یگگا شگگرکتیگگن، بگگر اعگگلاوه 
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در پ ویش خود به بررسی تأثیر پیچیدگی گزارشگگری   (3336) 32یو و ژان  برخوردارند.

در ایگن تح یگق بگرای سگنجش      آنهگا پرداختنگد.   گگذاران  یهما،ی بر واکنش کمتر از حد سرما

پیچیدگی گزارشگری ما،ی از دو شاخ  فو  و شاخ  طول متن اسگتیاده نمودنگد و بگه    

 گگذاران  این نتیجه رسیدند که پیچیدگی گزارشگری ما،ی سبب واکنش کمتر از حد سرمایه

 گردد. در بازار سرمایه می

بندی ن ش تعدیلی حاکمیت  ا،گوتحت عنوان در پ ویشی  (1269و یمکاران ) نوروزی

با اسگتیاده از یگک نمونگه     شرکتی بر راباه بین خوانایی گزارشگری ما،ی و یزینه نمایندگی

پ  از اطمینگان یگافتن   پرداختند.  1269تا  1261یای  شرکت طی سال -سال 969متشکل از 

یای پگ ویش حگاکی از    تهگیری و ساختاری پ ویش، یاف یای اندازه ا،گوقبول  از برازش قابل

گگردد.   نمایندگی شرکت مگی  ةموجب کایش یزین ،گزارشگری ما،ی ناییآن است که خوا

منیگگی بگگین خوانگگایی  ةراباگگ ،دیگگد کگگه حاکمیگگت شگگرکتی عگگلاوه بگگر ایگگن، نتگگایج نشگگان مگگی

 . کند یا را تشدید می گزارشگری ما،ی و یزینه نمایندگی شرکت

 خوانگایی  و مگدیریت  توانایی بررسی به پ ویشی در (1261)نوئی  پیته راائی و صیری

 بگورس  در شگده  پذیرفتگه  شگرکت  61 از متشگکل  نمونگه  یگک  از استیاده با ما،ی گزارشگری

 نظریگگه بینگی  پگگیش بگا  ماگگابق. پرداختنگد  1265 تگا  1261 یگگای سگال  طگگی تهگران  بهگادار  اوراا

 گزارشگگری  خوانگایی  بهبگود  موجگب  ریتمگدی  توانگایی  که دید می نشان نتایج دیی علامت

 در کگه  اسگت  آن از حگاکی  ااگافی  وتحلیگل  تجزیگه  نتایج یمچنین. گردد می یا شرکت ما،ی

 .است تر قوی ما،ی گزارشگری خوانایی و مدیریت توانایی بین راباه تر، بزر  یای شرکت

 بگا  مگا،ی  گزارشگگری  ،حگن  هراباگ  بررسگی  به پ ویشی در (1261) یمکاران و میرعلی

 تگا  1263 یگای  سگال  طگی  تهران بهادار اوراا بورس بازار سهاس بازده و شرکت آتی عملکرد

 نتگایج . اسگت  قرارگرفتگه  موردبررسگی  شرکت 123 از متشکل نمونه یک از استیاده با 1265

 شگرکت  آتی عملکرد از مدیران انتظارات ما،ی، ییا گزارش ،حن که دید می نشان پ ویش

 پاسگخ  مگا،ی،  ییگا  گگزارش  انتشگار  حول روزیای در بازار ، اینوجود  با. کند می منعک  را

 .دید نمی ما،ی ییا گزارش در استیاده مورد ،حن به داری امعن
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 رعاملیمگد تصگدی   ةکه بین مگدیریت سگود و دور   دریافتند (1265مهاس و بک محمدی)

 یگا  شگرکت  نین بین مدیریت سود و عملکرد جاری و آتگی داری وجود دارد. یمچامعن ةرابا

بررسی ارتبگاط میگان مگدیریت    به  (1262بهرمان و بنی مهد ). وجود دارد یمعنادار ةنیز رابا

در بگورس اوراا   شگده  رفتگه یپذشگرکت   63بگودن اطلاعگات حسگابداری در     موقگع   بهسود و 

که مدیریت سگود   دادنتایج تح یق نشان پرداختند. 1261 ات 1293 یای سالبهادار تهران طی 

 مگدت در ارائه اطلاعات دارد. یعنی یر چه مدیریت سود افزایش یابد  ریتأخمست یم با  ةرابا

 . ابدی یمارائه اطلاعات افزایش  زمان 

 روش شناسی تحقیق
 گگردآوری داده از نگوع   ةتح یق حاار ازنظر یدف، تح ی ی کگاربردی و ازنظگر شگیو   

تح ی گات اثبگاتی حسگابداری اسگت کگه بگا        ةتح ی ات نیمه تجربی پگ  رویگدادی در حگوز   

 شگده اسگت. نمونگه    یگای اقتصادسگنجی انجگاس    ا،گگو استیاده از روش رگرسیون چند متغیره و 

 د که مجموعه شرایم زیر را دارا باشند:باش یایی می انتخابی پ ویش شرکت

نیگز در   1269بوده و تا پایگان سگال    1263سال  قبل از آنهایایی که تاریخ پذیرش  شرکت .1

 یای بورسی باشند. فهرست شرکت

 منتهی به پایان اسیندماه باشد. آنهامنظور افزایش قابلیت م ایسه، سال ما،ی   به .3

 گری ما،ی نباشند. گذاری و واساه یای سرمایه جزء شرکت .2

ونگه تح یگق انتخگاب    عنگوان نم  شگرکت بگه   99یای فوا تعداد  پ  از اعمال محدودیت

 اینترنتی بورس اوراا بهادار استخراج گردید.  ییا گاهیپایای تح یق حاار از  شدند. داده

 های مورد استفاده الگومتغیرها و 

بگرای بررسگی   . انگد  شگده گیری  ه شرح زیر اندازهبمتغیریای مورد ماا،عه در این تح یق 

 ،سگرمایه ابتگدا   ةمدیریت سود و یزینگ ن ش میانجی خوانایی گزارشگری ما،ی در ارتباط بین 

اثگر متغیگر    ،سگس   شده است. رگرسیون با متغیر مست ل در نظر گرفته یا،گومتغیر وابسته در 

و در نهایگت،   گگردد  یمگ رگرسگیونی بررسگی    یا،گگو مست ل بر متغیر میانجی در قا،ب یگک  

آنهگا بگه    ریتگأث تگا   شگوند  یمگ رگرسیونی سگوس   یا،گوماً، وارد أمتغیریای مست ل و میانجی تو
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زمون فرایه رگرسیونی لازس برای آ ییا ا،گودد. صورت یمزمان بر متغیر وابسته بررسی گر

 :است اول تح یق به شرح زیر

                                     (1)                                               

              
 

(3)                                      

                       
 

(2)                                      

                                
 

. چگون  اسگت رگرسیونی لازس برای آزمون فرایه دوس تح یق بگه شگرح زیگر     ییا ا،گو

برای یر دو فرایه مشترک است، از نوشتن آن خودداری شگده   1رگرسیونی شماره  یا،گو

                 .است

(2)                                         

                       
 

(5)                                          

                                
 

)معیگار   شگاخ  فگو    FOGمگدیریت سگود؛    EM: یزینه سرمایه؛ WACCکه در آن: 

شگاخ  طگول مگتن )معیگار دوس خوانگایی       LENGTH اول خوانگایی گزارشگگری مگا،ی(؛    

بگه دفتگری ح گوا صگاحبان     : ارزش بگازار  MVB: اندازه شرکت؛ SIZEگزارشگری ما،ی(؛ 

متغیریگای موردماا،عگه در ایگن    مگی باشگد.    : تمرکگز ما،کیگت  CO: ایرس ما،ی و LEVسهاس؛ 

 اند: گیری شده تح یق شامل متغیریای میانجی، مست ل، وابسته و کنتر،ی به شرح زیر اندازه

 متغیر میانجی

گیگری   زهمتغیر میانجی پ ویش حاار، خوانایی گزارشگری ما،ی است کگه بگرای انگدا   

از دو  (3319آجینا و یمکاران )و  (3312،ورن )، (3336یو و ژان  )آن ماابق با پ ویش 

 (FOG) شده است. شاخ  اول خوانایی گزارشگری ما،ی، شاخ  فگو   شاخ  استیاده

شگده   کلمگات( و کلمگات پیچیگده )تعریگل     برحسبله )است که تابعی از دو متغیر طول جم

 شود: زیر محاسبه می صورت بهتعداد کلمات با سه یا چند بخش( است که  صورت به

 = شاخ  فو  2/3)میانگین تعداد کلمات در یر جمله + درصد کلمات پیچیده( 
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 بیگ در شاخ  فوا بگه ترت مدیره  ییئت ییا گزارش یین سالا خواناییعت ةند و نحویفرا

 :ر استیز

 یگک و  لمگه از وسگم  کصگد   نمونه یک یکاز ابتدا،  یا لمهکصد  نمونه یک یکانتخاب  .1

 .یصورت تصادف از اواخر گزارش به یا لمهکصد  نمونه یک

 یا. از نمونه یکشمارش تعداد جملات یر  .3

لمگات بگه تعگداد جمگلات     کم تعگداد  یق ت سگ یردن متوسم طول جملات از طرکمشخ   .2

 .یا لمهکصد  ونه یکامل یر نمک

 لمگات پیچیگده( در یگر   کیجگایی موجگود )   ش از سهییجایی و ب لمات سهکشمارش تعداد  .2

 .یا لمهکصد   کداس از متون یک

 .لمات در جملاتکلمات پیچیده با تعداد متوسم ککردن تعداد  جمع .5

لمگات در جمگلات بگا عگدد     کلمات دشگوار و متوسگم   کردن حاصل جمع تعداد ک. ارب 9

 .2/3بت ثا

 .گرید یا لمهکصد  دو نمونه یک ی، برا9، 5، 2 یبندیاانجاس محاسبات  .1

ا،هگی،   فضگل ) م بگه تعگداد  یکگردن و ت سگ   ق جمعیج یر سه نمونه از طرین نتایانگیم ةمحاسب .9

1296.) 

 راباه بین شاخ  فو  و سالا خوانایی بدین شرح است که:

 19≥FOG مگتن سگخت(؛    19-12خواندن نبوده و بسگیار پیچیگده اسگت؛     لیعنی متن قاب(

 )متن آسان( است. 13-9قبول( و  )متن قابل13-13)متن مناسب(؛ 13-12

( بوده که LENGTHطول متن)کل دومین شاخ  خوانایی گزارشگری ما،ی، شاخ  

 شود: صورت زیر محاسبه می  به

 = شاخ  طول متن Ln)تعداد کلمات متن( 

 خ  کل طول متن و سالا خوانایی بدین شرح است که:بین شا ةرابا

19≥LENGTH خواندن نبوده و بسیار پیچیگده اسگت؛ بگه یمگین ترتیگب ،       یعنی متن قابل

)مگتن آسگان(    13-9قبگول( و   )متن قابگل 13-13)متن مناسب(؛ 12-13)متن سخت(؛  12-19
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ی یگا  گگزارش تگر  یای فوا، بیانگر میگزان خوانگایی کم   ازآنجاکه م ادیر بیشتر شاخ است. 

( اگرب  -1شده مذکور در عدد منیی یک )  یای محاسبه ،ذا یر یک از شاخ  ،ما،ی است

 شود، تا معیار مست یمی از شاخ  خوانایی گزارشگری ما،ی به دست آید. می

 متغیر مستقل

به شگرح زیگر اسگتیاده     (1665) دیچو و یمکاران یا،گوبرای سنجش مدیریت سود از 

 شده است:

(9)    

    

   (
 

    

)    (
           

    

)    (
    

    

)    

 بگه  نیگز  ،(ε) ا،گگو  خاگای  م گادیر  سگال،  -شرکت یر برای فوا یا،گو برآورد از پ 

 کیییگت  به عبارتی و مدیریت سود بالا یا اختیاری تعهدی اقلاس دینده نشان که آید می دست

 است. سود پایین

 متغیر وابسته

گیری متغیر یزینگه   ، برای اندازه(1299ث یی و بو،و )یمانند پ ویش  در پ ویش حاار

 شده است: رشد گوردن استیاده یا،گوز سرمایه ا
             

بازده مورد انتظار سهامداران؛  خاست با نربرابر  Ke سود سهاس سال آتی؛  D1که: طوری به

g برابر است با نرخ رشد مورد انتظار و P0 استقیمت سهم در ابتدای سال  برابر با. 

 شده است: بدیی از طریق فرمول زیر محاسبه ةیمچنین یزین

   (
یزینه تأمین طی دوره

بدیی بهره دار
)        

 .استابر با نرخ ما،یات بر Tیزینه بدیی و   Kd؛ :که یطور به

درصگد ارزش دفتگری    اگرب  حاصگل  براساسنهایت میانگین موزون یزینه سرمایه  در

حجگازی و حسگینی،   ) آیگد  به دست مگی  یرکداسبدیی و ح وا صاحبان سهاس در نرخ یزینه 

1292.) 

 متغیرهای کنترلی

دریافتنگگد کگگه  (3335) 39بوسگگتون و پلگگومیو  (3332) 35گگگاد و مایگانراس  اهرررم مررالی:

. یر دو مح گق  رندیگ یمیایی با ایرس ما،ی بیشتر در معرض ریسک و خار ما،ی قرار  شرکت
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یایی با ایرس ما،ی مثبت با یزینه سرمایه سگهاس یمگراه یسگتند.     شوایدی مبنی بر اینکه شرکت

، بگگرای (3319آجینگگا و یمکگگاران )و  (3311ی گگال و یمکگگاران )زیماننگگد  در ایگگن پگگ ویش

 شود. یای شرکت، محاسبه می دارایی بهیا  بدیی نسبتگیری ایرس از  اندازه

بگرای   (3339) 31یایگل و ،یگوز   بگه پیگروی از تح یگق    ارزش بازار به دفترری سرمام:  

شگده اسگت.     یگای رشگد اسگتیاده    از فرصگت  گیری نسبت ارزش بازار به دفتگری سگهاس   اندازه

یای  یزینه ،رشد بالا یایی با چشم انداز کنند که شرکت بیان می (3336) 39و میشرا یام گوده

 .گردند یمکمتری را متحمل سرمایه 

بیشگتر اطلاعگات   نشگان دادنگد کگه افشگای      (1661) 36دیموند و ویرشیا شرکت: ةانداز

گردد منجگر شگود. از یمگه     ی بالاتر که نتیجه کایش ریسک شرکت مییا متیقتواند به  می

بیان کردند که حرکت قیمت سهاس به سمت بالا ناشی از افشای کامل اطلاعات  آنها، تر مهم

شگرکت از   ةگیگری انگداز   . در ایگن پگ ویش، بگرای انگدازه    اسگت  تر بزر یای  برای شرکت

 (3331) 23گبهگاردت و یمکگاران  ی شرکت ماابق با تح ی ات یا ییداراعی کل ،گاریتم طبی

 شده است. استیاده

تگر، اقگداس بگه انتشگار      یگای بگا میگزان تمرکگز ما،کیگت پگایین       شگرکت  :نمرادی  مالکیت

کنند تا بدین طریق مسائل نمایندگی خگود را کگایش دینگد     ی ما،ی خواناتری مییا گزارش

(. در این پ ویش، برای محاسبه میزان ما،کیگت نهگادی مجمگوع سگهاس تحگت      3312، رجیبا)

 یگگای بازنشسگگتگی، گگگذاری، صگگندوا ایهیگگای سگگرم یگگا، شگگرکت یگگا و بیمگگه تملگگک بانگگک

یگا و نهادیگای دو،تگی، بگر کگل تعگداد سگهاس منتشگره          گذاری و سگازمان  یای سرمایه صندوا

 .گردد شرکت ت سیم می

 پژوهش یها افتهی

 آمار توصیفی

یای  ، آمار توصییی متغیریای مورد آزمون که شامل برخی شاخ 1 شماره جدول

شود،  یملاحظه م جدولکه در این  گونه یمان دید. را نشان می استمرکزی و پراکندگی 

شاخ   و میانگین -229/33ی ما،ی فو  برابر یا گزارشمیانگین شاخ  خوانایی 

است. میانگین شاخ  فو  بیانگر  -299/12ی ما،ی طول متن، برابر یا گزارشخوانایی 
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باشد.  کنندگان نمی یای نمونه دارای پیچیدگی برای استیاده آن است که متن شرکت

گیری آن، بیانگر متون آسان در  توجه به معیار اندازه متن با یمچنین ماابق با شاخ  طول

دید میانه متغیر یزینه  طور که نتایج نشان می ی ییئت مدیره است. یمانیا گزارشمتن 

یا کمتر از این م دار و  است که بیانگر این است که نیمی از داده 339/3 برابر با سرمایه

یشترین رقم مربوط به ارزش بازار به دفتری ح وا نیمی دیگر بیشتر از این م دار یستند. ب

 .استمربوط به شرکت پارس خودرو  1262صاحبان سهاس در سال 
 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق .1شماره  جدول

 حداکثر حداقل میانه میانگین نماد متغیر متغیر
انحراف 

 معیار

 FOG 229/33- 199/33- 392/35- 119/11- 352/3 شاخ  فو  -خوانایی 

 LENGTH 299/12- 111/12- 352/19- 319/19- 339/1 شاخ  طول متن -خوانایی

 WACC 312/3 339/3 919/2- 529/5 951/3 یزینه سرمایه

 EM 925/3 293/3 961/2- 691/5 659/1 مدیریت سود

 LEV 931/3 932/3 111/3 319/1 321/3 ایرس ما،ی

 MVB 532/3 121/3 312/52- 513/131 212/1 ارزش بازار به دفتری

 SIZE 121/9 333/9 215/2 369/9 992/3 اندازه شرکت

 CO 239/3 253/3 132/3 661/3 331/3 نهادی ما،کیت

 ها هیفرضنتایج آزمون 

رگرسگیون شگامل یمسگانی     یا،گگو ، لازس اسگت کگه میرواگات    ا،گگو قبل از بگرآورد  

 ا،گوت و تصادفی بودن جهت اثرات ثاب ا،گو ، آزمون ،یمر و یاسمنواریان  اجزای اخلال

دسگگت آمگگده از میرواگگات ه بیگگانگر نتگگایج بگگ 3 شگگماره د. جگگدولیگگرگقگگرار بررسگگی مگگورد 

 .استرگرسیونی 

دارای  یگا  ا،گگو ی تمگامی  یگا  ان یوار، 3شماره با توجه به نتایج آزمون وا،د در جدول 

پگ ویش   ا،گگوی تورش یستند که این بدان معنی است تمامی جمگلات خاگای موجگود در    

مربعات تعمگیم   لمسانی واریان  دارند و برای رفع این مشکل از روش رگرسیونی حداقنای

و  3و  1شگماره   ا،گگوی یافته استیاده شده است. نتایج حاصل از آزمون فرایه اول )برآورد 

 .نشان داده شده است 2شماره (، در جدول 2
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 نتایج مفروضات رگرسیونی. 2 شماره جدول

، بیگانگر رگرسگیون بگرازش شگده در     2 شگماره  دست آمده در جگدول ه ملاحظه م ادیر ب

با توجه به جدول فوا، خوانگایی گزارشگگری مگا،ی بگر اسگاس      درصد است.  5سالا خاای 

گگری بگر راباگه بگین مگدیریت سگود و یزینگه سگرمایه را دارد.         شاخ  فو  ن گش میگانجی  

گگری شگاخ    که در این بخش به بررسی ن ش میانجی 2شماره یمچنین با توجه به جدول 

بیانگر آن است کگه   ،استطول متن بر راباه بین مدیریت سود و یزینه سرمایه پرداخته شده 

گونگه  ایگن  تگوان  یمگ دسگت آمگده را   ه شاخ  طول متن بر این راباه تاثیرگذار است. نتایج ب

بین مدیریت سگود و یزینگه سگرمایه را     ةرابا تواند یمگری ما،ی خوانا زارشتیسیر کرد که گ

ر ی مگا،ی خوانگاتر بهتگ   یگا  گگزارش بدین معنگی کگه اعتباردینگدگان بگا خوانگدن       کند؛تشدید 

از آنجگایی کگه اعتباردینگدگان تنهگا از دیگد      . نظر قرار دیند را مد یا شرکتاعتبار  توانند یم

 یگا  شگرکت مگا،ی   نیتگأم ت مدیره و یمچنین سود خا،  جهت أی یییا گزارشخوانا بودن 

ی مگا،ی، اعتباردینگدگان از نگگوع   یگا  گگگزارش، ،گذا بگگا توجگه بگه پیچیگدگی     نگد ینما یمگ اقگداس  

ی جدیگد و  ا وهیشبا  یا شرکتدر واقع مدیران  نجر به گمرایی گشته،ی پیچیده، میا گزارش

ارائه شده گمراه کرده و دقت  ییا گزارش،  ین خواننده را نسبت به پیچیده کردن کلمات

 آزمون 1 یا،گو 3 یا،گو 2 یا،گو

 آماره df احتمال ارهآم df احتمال آماره df احتمال

 وا،د 312/9 215 332/3 261/5 215 319/3 931/2 215 333/3

329/3 226/95 139/2 325/3 226/95 526/2 329/3 226/95 912/2 F یمر، 

 یاسمن 993/23 - 333/3 993/23 - 339/3 993/23 - 339/3

  2 یا،گو  5 یا،گو 
 آزمون

  آماره df احتمال  آماره df احتمال 

 وا،د 259/3 215 333/3  233/3 215 331/3 

 339/3 226/95 932/3  339/3 226/95 633/2 F یمر، 

 یاسمن 993/23 - 332/3  993/23 - 331/3 
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فانگ  و   دسگت آمگده بگا تح ی گات    ه . نتگایج بگ  دنگ دی یمرا به متن گزارش شده کایش  آنها

 یمخوانی دارد. (3312یمکاران )
 تحقیق یها الگونتایج برآورد  .3شماره  جدول

 متغیریا

 3 یا،گو 1 یا،گو

 tآماره  اریب
سالا 

 معناداری
VIF آماره  اریبt 

سالا 

 معناداری
VIF 

c 236/3 212/1 196/3 ---- 993/3 293/2 329/3 ---- 

FOG --- ---- ---- ---- --- ---- ---- ---- 

EM 339/3 251/3 336/3 32/1 169/3- 226/3- 329/3 99/1 

SIZE 399/3- 221/1- 192/3 92/3 621/3 396/2 319/3 92/3 

MBV 323/3- 992/2- 316/3 93/3 921/3- 699/3- 356/3 93/3 

LEV 221/3 613/2 333/3 32/1 226/1 219/2 339/3 32/1 

CO 321/3 322/2 329/3 95/1 223/3 263/1 195/3 95/1 

R
2

 593/3 261/3 

 F 925/12 299/12آماره 

 F 3333/3 3333/3تمال اح

 291/3 291/3 دوربین واتسون

 2 یا،گو

  tآماره   اریب  ریایمتغ
سالا 

 معناداری
 VIF 

c  195/3  221/3  339/3  --- 

FOG  392/3  213/3  329/3  99/1 

EM  392/3  511/3  936/3  32/2 

SIZE  112/3  239/2  326/3  92/3 

MBV  393/3-  231/3-  322/3  93/3 

LEV  239/3  921/2  333/3  32/1 

CO  236/3  196/2  326/3  95/1 

R
2

 532/3 

 F 529/12آماره 

 F 3333/3احتمال 

 292/3 دوربین واتسون
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( بگه طگور جداگانگه، در    5و  2شماره  یا،گو)برآورد  دوسنتایج حاصل از آزمون فرایه 

 نشان داده شده است: 2 شماره جدول
 تحقیق یها الگویج برآورد نتا .0 شماره جدول

 متغیریا

 2 یا،گو 1 یا،گو

 tآماره  اریب
سالا 

 خاا
VIF آماره  اریبt 

سالا 

 خاا
VIF 

c 236/3 212/1 196/3 ---- 239/3 669/3 333/3 --- 

LENGTH --- ---- ---- ---- ---- ---- ---- ---- 

EM 135/3 152/2 336/3 59/3 292/3- 969/2- 331/3 93/3 

SIZE 332/1- 311/1- 329/3 13/1 999/3 259/2 332/3 29/1 
MBV 322/3- 299/3- 365/3 39/1 533/1- 339/5- 329/3 33/1 

LEV 293/3 915/2 339/3 51/1 199/3 661/3 335/3 32/1 

CO 219/3 312/2 333/3 22/1 351/1 913/1 362/3 95/1 

R
2

 513/3 599/3 

 F 331/13 629/13آماره 

 F 3333/3 3333/3احتمال 

 132/3 952/1 دوربین واتسون

 5 یا،گو

  
  tآماره   اریب

سالا 

 خاا
 VIF 

c  535/3  299/3  311/3  --- 
LENGTH  392/3  913/2  322/3  52/1 

EM  221/1  153/3  562/3  21/2 

SIZE  539/3  339/1  339/3  29/3 

MBV  139/3-  992/3-  933/3  12/1 

LEV  399/3  599/2  3339/3  32/1 
CO  519/3  212/2  335/3  95/1 

R
2 939/3 

 F 539/11آماره 

 F 3333/3احتمال 

 699/1 دوربین واتسون
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 گیری و پیشنمادها نتیجه

از زمان ارائه نظریه حسابداری سیاسی و قگراردادی توسگم واتگز و زیمگرمن در اواخگر      

 برانگیگز  بحگث  یگای  مواوع از یکی عنوان طلبانه یمواره به ، مدیریت سود فرصت1613 دیه

یگای دارای مگدیریت سگود و     بوده است. براساس این رویکرد، شرکت یحسابدار ةحوز در

کنند. با توجگه بگه    ی ما،ی دشوار و با خوانایی کمتر منتشر مییا گزارشیزینه سرمایه بالاتر، 

، باعگث  شگود  گیری کیییگت اطلاعگات محسگوب مگی     که خوانایی شاخصی مهم در اندازه این

 21مگارکلی ،یهگاوی و  شگود.   گذاران به مشارکت در بازار سرمایه مگی  جذب و ترغیب سرمایه

ی یگا  گگزارش کگه   در پ ویشی بیان کردند که تحلیلگران اطلاعگات مگا،ی، ینگگامی    (3313)

پ ویش حااگر   رو، فهم نباشد، احتمال ارائه سود کمتر وجود دارد. ازاین سالانه خوانا و قابل

گری خوانایی گزارشگری ما،ی با استیاده از دو شاخ  )فو  و  بررسی تأثیر ن ش میانجی

 داده قگرار یگا را مگورد آزمگون     طول متن( بر راباه بین مدیریت سود و یزینه سرمایه شرکت

 است.

نتایج تح یق حاکی از آن اسگت کگه اعمگال مگدیریت سگود موجگب کگایش خوانگایی         

 طلبانگه  رویکرد مدیریت سود فرصت با شود. این یافته ماابق یا می کتگزارشگری ما،ی شر

تگر و بگا    ی مگا،ی پیچیگده  یگا  گگزارش  ،یای دارای مدیریت سود شرکت کند است که بیان می

 مگدیران را پنهگان نمگوده،    ةطلبانگ  کنند تا بدین طریق رفتار فرصت خوانایی کمتری منتشر می

گگران مگا،ی و سگایر نهادیگای قگانونی را       ، تحلیگل گگذاران  امکان شناسایی آن توسم سگرمایه 

آجینگا و یمکگاران   یگای تح یگق    در این پگ ویش، بگا یافتگه    آمده دست بهنتیجه  .کایش دیند

ی دارای یزینگه سگرمایه   یگا  شگرکت کگه   دیگد  یممااب ت دارد. یمچنین نتایج نشان  (3319)

و با خوانایی کمتری برخوردار یستند. نتایج حاصگل از   تر دهیچیپی ما،ی یا گزارشاز بالاتر، 

استنباط کرد که پ  از کنترل عوامگل مختلگل بگر ریسگک،      گونه نیا توان یماین فرایه را 

ی سالانه با خوانگایی کمتگر ارائگه گگردد     یا گزارشچه  شواید بیانگر این مالب است که یر

با این دیدگاه قابل تیسیر است که چون  ،یا افته. این یگردد یممنجر به افزایش یزینه سرمایه 

بگه یگک ریسگک     گگذاران  هیسرمای سالانه برای پردازش و تیسیر پریزینه یستند، یا گزارش

ممکگن اسگت بگه     گگذاران  هیسگرما یزینه سرمایه بالاتری نیاز دارند. گرچگه کگه    تبع بهبالاتر و 
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مگا،ی از اطلاعگات   نباشگند و بگرای تحلیگل اطلاعگات      یگا  شگرکت ی سگالانه  یگا  گزارشدنبال 

 تحلیلگران استیاده نمایند.

بیان کرد کگه خوانگایی    توان یمی، در این پ ویش با توجه به یدف اصلی آن طورکل به

سگرمایه تگأثیر معنگاداری وجگود دارد.      ةی ما،ی بر راباه بین مدیریت سگود و یزینگ  گزارشگر

 شود تا سرمایه پیشنهاد می گذاران و فعالان بازار یای پ ویش حاار، به سرمایه براساس یافته

خوانگگایی  سگود و یزینگه سگرمایه را بگا     تیریان مگگدیگ م راباگه  اطلاعگات،  لیگ تحل و  هیگ تجز در

باشگند کگه    داشته توجه و دیند قرار مدنظر خود یریگ میتصم ییا ا،گو گزارشگری ما،ی در

ی مگا،ی  یگا  گگزارش یگایی کگه    طلبانگه در شگرکت   احتمال بروز رفتار مگدیریت سگود فرصگت   

که اقلاس تعهدی جزء آن دسته  یمچنین، نظر به این .است تری دارند، بیشتر ولانی و پیچیدهط

ی بیشتری دارند و با توجگه بگه تگأثیر    کار دستاز اطلاعات ما،ی یستند که امکان مدیریت و 

کننگگدگان  ی مگگا،ی بگگه تگگدوین یگگا گگگزارشایگگن اقگگلاس در افگگزایش پیچیگگدگی و دشگگواری   

شود تا با مدنظر قرار دادن کیییت و ا،زامات افشای این  یشنهاد میحسابداری پ یاستانداردیا

اقلاس در استانداردیای حسابداری، موجبگات بهبگود شگیافیت و خوانگایی گزارشگگری مگا،ی       

،گو و  و  (3312فانگ  و یمکگاران )  بگا نتگایج   یا را فرایم آورند. نتایج ایگن پگ ویش    شرکت

 .استسو یم (3311یمکاران )

 ها یادداشت
1. Courtis    2. Readability 

3. Ajina     4. Diamond and Verrecchia 

5. Easley and O'Hara   6. Lambert 

7. Berger    8. Antweiler and Frank 

9. Li     10. Miller 

11. Lawrence    12. De Franco 

13. Shleifer and Vishny   14. Bai  

15. Collateral    16. Adelberg 

17. Merkl-Davies and Brennan  18. Allee 

19. Bonsall and Miller   20. Chia-Chun Hsieh 

21. Fang     22. Lehavy 

23. Miller    24. You and Zhang 

25. Gode and Mohanram   26. Botosan and Plumlee 

27. Hail and Leuz    28. Guedhami and Mishra 

29. Diamond and Verrecchia  30. Gebhardt 

31. Lehavy and Merkley 
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 منابع

دانش حسابداری و  .به موقع بودن اطلاعات حسابداریمدیریت سود و (. 1262.)ریمم ،یاشمی بهرمان؛ همنب مهد، بنی
 .1-9(، 12)2 ،حسابرسی مدیریت

مدیریت سود و اظهارنظر حسابرس: شوایدی از بخش  (.1262.)رگ ن یزدانیان، ؛حییی حساس یگانه،؛ همنب مهد، بنی

 .12-13(، 31)1 ،ری مدیریتحسابدا .خصوصی حسابرسی

شده در بورس اوراا بهادار  یای پذیرفته (. بررسی نوع مدیریت سود در شرکت1296. )لیع کویی، ؛مهدی م دس،بهار

 .15-62(، 3)1، دانش حسابداریتهران. 

، تح ی ات حسابداری و حسابرسیی سود. یا ی گیو(. یزینه ح وا صاحبان سهاس و 1299. )اسمبو،و، ق ؛لیث یی، ع

6(3 ،)36-2. 

(. بررسی راباه بین ارزش بازار با ارزش افزوده اقتصادی، بازده ح وا صاحبان 1292. )لیحسینی، ع ؛راوانحجازی، 

 .نامه کارشناسی ارشد پایانسرمایه، بازده سرمایه گذاری و رشد سود یر سهم. 

راباه بین مدیریت سود و مربوط بودن اطلاعات (. 1261. )هدیعربی، م ؛سنح ،فرازمند ؛یدحسینس، سجادی

 .32-22 (،12)2، و حسابرسییای حسابداری ما،ی  پ ویش. حسابداری

(. مدیریت سود و خوانایی گزارشگری ما،ی: 1269. )حمدنوروزی، م ؛اسرنوئی، ی ؛ راائی پیتههدیصیری گرایلی، م

 .311-323(، 11)11 ،دانش حسابرسی .آزمون تجربی رویکرد فرصت طلبانه

خوانایی گزارشگری ما،ی: آزمون نظریه  (. توانایی مدیریت و1261. )اسریو راائی پیته نوئی، مهدی صیری گرایلی، 

 .161-319(، 3)6 ،دانش حسابداریدیی.  علامت

سنجی و تعیین  ی خوانایییا کیتکنکید بر أشناسی تحلیل با ت (. روش1296. )نصورملکی توانا، م ؛الله سیلا،هی،  فضل

        .11-62(، 2)3، عیار پ ویش در علوس انسانیاریب درگیری متون. 

راباه مدیریت سود عملکرد جاری و عملکرد آتی با امنیت شغلی مدیر (. 1265.)باحص ،بک محمدی ؛هانیک ،مهاس

 .16-29(، 36)9، حسابداری ما،ی و حسابرسی. عامل

(. بررسی راباه ،حن گزارشگری ما،ی با عملکرد آتی 1261. )ااحصارزاده، ر ؛زهئام دس، ف ؛ غلامیهدیهمیرعلی، م

 .91-69(، 2)5. انش حسابداری ما،یدشرکت و بازده بازار. 

و ارزیابی ن ش تعدیلی توانایی  مدلطراحی (. 1269. )یمانداداشی، ا ؛براییم؛ عباسی، ااوهفر، ک ؛ آ ینحمدنوروزی، م

. پذیرفته شده یای حسابداری ما،ی پ ویش .مدیریت بر راباه بین خوانایی گزارشگری ما،ی و یزینه نمایندگی

 .برای انتشار
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