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Abstract 
Objective: Beyond financial statement numbers, narrative disclosure is a ubiquitous feature in 

the management reporting environment and is considered a rich repository of value-related 

information that could be harnessed to enhance decision-making by investors, creditors, and 

other capital providers. Such narratives can provide a useful setting for understanding the 

generation process of numerical financial data and they offer a promising way to gauge firms’ 

financial reporting quality and the characteristics of corporate disclosures. Recent studies have 

shown that the readability of financial reports is affected by the power of managers. On the one 

hand, powerful CEOs have a positive effect on the readability of financial reports via the 

channel of improving company performance, the motivation to maintain reputation and 

reputation, the creating a strong personal and professional network for better access to critical 

information (even private information) and valuable practices such as superior management 

practices and social responsibility activities. On the other hand, economic theories consider the 

CEO's power as an agency problem and state that increasing the CEO's power aggravates 

agency problems by increasing managerial positions and causing imbalance and changes in the 

interests of managers and shareholders. This view believes that the CEO's power increases 

management's ability to achieve personal benefits (at the cost of ignoring shareholders' rights) 

and has a negative relationship with company performance. Therefore, it is not unexpected to 

predict a positive relationship between CEO power and the difficulty of reading financial 

reports, which results from the negative consequences of powerful CEOs, including a higher 

level of opportunistic behavior and poor firm performance. According to the ambiguous 

management hypothesis, managers' motivation can obscure and hide information through 

disclosures with less transparency. Managers can hide information they do not want to disclose, 

making it difficult for investors to understand financial reporting. Research has shown that the 

annual reports of companies with poor performance are harder and longer to read. This is 

because managers are concerned about raising capital and its impact on the market due to poor 

performance. Therefore, they may deliberately make financial reports more illegible to obscure 

and complicate their poor performance. Therefore, poor firm performance is expected to 

moderate the relationship between CEO power and the difficulty of reading financial reports. 

In addition, researchers have shown that effective corporate governance can reduce the 

opportunistic behavior of managers. Corporate governance practices can have a significant 
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Abstract 
 

impact on the company's strategic decisions, such as decisions about information transparency. 

Corporate governance is a set of mechanisms that cause managers to make decisions to 

maximize the company's value for the owners. The implementation of the corporate governance 

system can lead to the optimal allocation of resources and the promotion of the transparency 

of the information published by the company, as well as, ultimately, economic growth and 

development. Strong corporate governance provides timely and quality reporting disclosure by 

companies. Therefore, the incentives of powerful CEOs to manipulate the readability of 

corporate reports are expected to be largely limited by strong corporate governance 

mechanisms. Based on the above discussions, the primary purpose of this research is to 

investigate the relationship between the CEO's power and the readability of financial reports, 

emphasizing the role of earnings management and institutional investors.  
 

Method: To achieve the research goal, the principal component analysis method was used to 

measure the CEO's power, and the Fog index was used to measure the readability of financial 

reports. The research hypotheses, made using 105 companies listed on the Tehran Stock 

Exchange in seven years from 2015 to 2021, were statistically tested based on a multiple 

regression model.  
 

Results: The results show that the CEO's power has a positive and significant effect on the 

readability of financial reporting. Also, earnings management has a negative and significant 

effect on the relationship between the CEO's power and the readability of financial reporting. 

Finally, the results showed that institutional investors have a positive and significant effect on 

the relationship between the CEO's power and the readability of financial reporting.  
 

Conclusion: As the CEO's power increases, the readability level of financial reporting 

increases. However, powerful CEOs publish more complex financial reports with less 

readability to hide their opportunistic behavior and reduce the possibility of its identification 

by investors, financial analysts and other legal entities when their companies are performing 

poorly, which is in accordance with the hypothesis of ambiguous management. Also, 

institutional shareholders can supervise the company's management with sufficient knowledge 

and experience in related financial and specialized fields. The supervision of institutional 

owners will prevent managers from presenting financial reports with low readability, which 

aligns with the hypothesis of active supervision. 
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مالی با تأکید بر نقش مدیریت سود و  هایگزارش خواناییتأثیر قدرت مدیرعامل بر 

 گذاران نهادیسرمایه
 

 خواجوی شکرالله

 حصار ویسی ثریا 

 مقدم علی غیوری 

 

 چکیده

 .نهادی گذارانیهسرمابا تأکید بر نقش مدیریت سود و  مالی یهاگزارش خواناییو  عاملریمدقدرت ن یارتباط ب بررسی هدف:
 

مورد آزمون  5100تا  5931شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی  501پژوهش برای  هاییهفرض روش:

 قرار گرفت. 
 

ود بر مدیریت سهمچنین، تأثیر مثبت و معناداری دارد. خوانایی گزارشگری مالی قدرت مدیرعامل بر  دهدیمنتایج نشان  :هایافته

دیرعامل و قدرت منهادی بر ارتباط بین  گذارانیهسرما و کنندهیفتضعخوانایی گزارشگری مالی اثر قدرت مدیرعامل و ارتباط بین 

 دارند.  کنندهیتتقوخوانایی گزارشگری مالی اثر 
 

 یزمان ،عامل قدرتمند رانیمد، حالاینیابد. با با افزایش قدرت مدیرعامل، سطح خوانایی گزارشگری مالی افزایش می :گیرینتیجه

کردن رفتارهای  با پنهان ترتیببدینتا  کنندمیمالی با خوانایی کمتری را منتشر  هایگزارش ،دارند یفیعملکرد ضع هایشانشرکتکه 

دهند  را کاهش نظارتیو دیگر نهادهای  گرانتحلیل اعتباردهندگان، ،گذارانسرمایهشناسایی آن توسط خود، احتمال  طلبانهفرصت

رد بر عملک توانندمیمهارتی خود  و اطلاعاتی مزیتبه دلیل  سهامداران نهادی. همچنین، مبهم است تیریمد هیکه مطابق با فرض

های مالی با خوانایی کم توسط مدیران خواهد مالکان نهادی مانع از ارائه گزارش هاینظارتداشته باشند.  تریفعالمدیران نظارت 

 است.  نظارت فعال هیشد که مطابق با فرض
 

 .لیاص یهامؤلفهتحلیل  نهادی، گذارانیهسرمامالی، مدیریت سود،  یهاگزارش ییخواناقدرت مدیرعامل،  کلیدی: هایواژه
 

 پژوهشی. نوع مقاله:

 هایگزارش خوانایی بر مدیرعامل قدرت تأثیر(. 5109)علی  مقدم، غیوریو  ثریا حصار، ویسی؛ شکرالله خواجوی، استناد:

.5-00(، 1)51 مجله دانش حسابداری،. نهادی گذارانسرمایه و سود مدیریت نقش بر تأکید با مالی
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 نهادی گذارانسرمایه و سود مدیریت نقش بر تأکید با مالی هایگزارش خوانایی بر مدیرعامل قدرت تأثیر/ 0
 

 مقدمه

 یکی از مسائل با اهمیت در ادبیات مدیریت و عنوانبه هاشرکتامروزه قدرت مدیرعامل و تأثیر آن بر پیامدهای مختلف 

، چرا که هم دارای اختیارات قانونی صریح کنندیماعمال  هاشرکتمدیران عامل نفوذ زیادی بر حسابداری مطرح شده است. 

معتقدند علیرغم اینکه  (5002و همکاران ) 1آدامزدر شرکت و هم دارای نفوذ نرم برای جهت دادن به رفتار شرکت هستند. 

که در  ودشیمباید حاصل توافق بین مدیران ارشد آنان باشد، با این وجود دیده  هاشرکتتصمیمات در مورد امور مختلف 

د، توزیع متفاوتی داشته باشن یاندازهاچشماگر افراد متفاوت . مهم به عهده مدیرعامل است هاییمتصماکثر  هاشرکتبرخی 

 (. 1000خواجوی و همکاران، منجر به اخذ تصمیمات متفاوت گردد ) تواندیمگیری در امور شرکت قدرت تصمیم

و همکاران،  3سان) باشدیممتأثر از قدرت مدیران  5مالی یهاگزارشمیزان خوانایی  ه استاخیر نشان داد یهاپژوهش

 عنوانبهاست و  تیریمد یگزارشگر طیدر مح فراگیر یژگیو کی 0تیروا یافشا ،یمال یهاصورتفراتر از اعداد (. 5055

گذاران، هیسرما توسط گیرییمتصم شیافزا یبرا تواندیمکه  شودیماز اطلاعات مرتبط با ارزش درنظر گرفته  یمخزن غن کی

 توانندیم ییهاتیروا نیچن .(5051و همکاران،  2رجیبا) ردیقرار گ استفادهمورد  هیسرما کنندگانینتأم ریاعتباردهندگان و سا

سنجش  یبرا دوارکنندهیام ی( و روش1501 ،6یلفراهم کنند ) یعدد یمال یهاداده دیتول ندیدرک فرآ یبرا یدیمف طیمح

ها شرکت یافشا هاییژگیوو  (5001 ،9کور و 5010 و همکاران، 8بئر؛ 5011 ،7برگرمثال،  عنوانبه) یمال گریگزارش تیفیک

ر بد شود د ایخوب  یامدهایعامل قدرتمند منجر به پریمد کی نکهیا معتقدند (5002) و همکاران آدامز .دهندارائه ( 5008لی، )

 ریتأث بینییشپ ،ینظر دگاهیاز د نیز (5015) 10انیلارکر و تابه نظر . دارد یعامل بستگریمد گیرییمتصم ییدرجه اول به توانا

 سویکز ا نسبتاً دشوار است. ،متفاوت یشرکت، مطابق با شواهد تجرب رفتارسازمان بر  کیعامل قدرتمند در  رانیمدداشتن 

( 3 انگیزه حفظ شهرت و اعتبار،( 5، بهبود عملکرد شرکت( 1کانال  قیاز طر توانندیمقدرتمند  عامل رانیکه مد شودیمفرض 

 یزشمندو اقدامات ار (یاطلاعات خصوص یاطلاعات مهم )حتی برای دسترسی بهتر به قو یاحرفهو  یشبکه شخص کایجاد ی

 شته باشند کهمالی دا یهاگزارشیی بر خوانا یمثبت تأثیر ی،اجتماع پذیریتیمسئول هاییتفعال( 0و  برتر تیریمد هاییوهشمانند 

طه مثبت راب ینیبشیپ گر،ید یاز سو .مالی است یهاگزارشخواندن  یعامل و دشوارریقدرت مد نیب یرابطه منف دهندهنشان

درتمند عامل ق رانیمد یمنف یامدهایاز پ یکه ناش دور از انتظار نیست مالی یهاگزارشخواندن  یعامل و دشوارریقدرت مد نیب

  شرکت است. فیعملکرد ضع( 5و طلبانه رفتار فرصت ی ازسطح بالاتر( 1از جمله 

 ردنک پنهان ومبهم  واسطهبهعدم شفافیت اطلاعات منجر به  تواندیم رانیمد زهی، انگ11مبهم تیریمدبر مبنای نظریه 

، ترتیبینبدو  کنندیم آنها ندارند را پنهان یه تمایلی به افشاک یران اطلاعاتیبر این اساس، مدشود.  عملکرد واقعی شرکت

کاظمی علوم  و 5005، 15لدیبلومف) کنندیمدشوار  گذارانیهسرما یژهوبهمختلف ذینفعان  یبرا را یمال یهاگزارشدرک 

با عملکرد ضعیف، برای  یهاشرکتسالانه  یهاگزارش نشان داد (5008) یل ،خصوص نیا در (.1399و همکاران، 

است. به این دلیل که مدیران نسبت به جذب سرمایه و تأثیر آن بر بازار با توجه به عملکرد  تریطولانو  ترسختخواندن 

کرد های مالی را ناخواناتر کنند تا عملضعیف خود نگران هستند و بنابراین، ممکن است عمدی تصمیم بگیرند گزارش
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2 Readability of Financial Reporting 
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4 Narrative Disclosure 
5 Rjiba 
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10 Larcker & Tayan 
11 Management Obfuscation Hypothesis 
12 Bloomfield 



 9 /1/ ش پانزدهممجله دانش حسابداری/ دوره 

 

قدرت  نیرابطه ب رودیم(. بنابراین، انتظار 1398آبادی و رجب دری،  خانی معصومضعیف خود را مبهم و پیچیده سازند )

 عملکرد ضعیف شرکت تعدیل شود.  بامالی  یهاگزارشخواندن  یعامل و دشوارریمد

 هددرا کاهش  رانیمد طلبانهفرصترفتار  تواندیم مؤثر یشرکت تیحاکم انددادهنشان  هاپژوهش ن،یعلاوه بر ا

له از جم هاشرکتراهبردی  هاییمتصمحاکمیت شرکتی از عوامل مؤثر بر  هاییسممکان(. 5019و همکاران،  1دبوسکی)

استقرار یک نظام حاکمیت شرکتی مؤثر و  (.1005خواجوی و همکاران، مرتبط با شفافیت اطلاعات است ) هاییمتصم

کرد عملیاتی عملاستفاده مؤثر از منابع تقویت یابد، منافع مدیران و مالکان در یک راستا قرار گیرد،  شودمیکارا باعث 

راهبری مناسب موجبات افشای  .(1388قائمی و شهریاری، ) ها رشد و گسترش یابندشرکت بهبود یابد و شرکت

ل قدرتمند عام رانیمد یهازهیانگ رودیم. بنابراین، انتظار کندیمرا فراهم  هاشرکتکیفیت از سوی  و با موقعبهگزارشگری 

  محدود شود. یقو شرکتی تیحاکم هاییسممکان با یادیشرکت تا حد ز یهاگزارش ییخوانا یدستکار یبرا

چنین، مالی داشته باشد. هم یهاگزارشاهمیت بسزایی در خوانایی  عاملقدرت مدیر رودیمبا توجه به مباحث فوق، انتظار 

بستگی  تیشرک تیحاکم هاییسممکان و هاشرکتتا حد زیادی به عملکرد  مالی یهاگزارش ییخواناتأثیر قدرت مدیران بر 

اخلی د یهاپژوهشبا این وجود، این موضوع در  ابعاد متفاوتی داشته باشد.های مختلف، دارد که ممکن است در شرکت

 یهازارشگو خوانایی  مدیرعاملبنابراین، پژوهش حاضر با هدف بررسی رابطه بین قدرت مورد بررسی قرار نگرفته است. 

ردن پژوهش حاضر ضمن پر ک هاییافتهصورت گرفته است.  نهادی گذارانیهسرما و مدیریت سودمالی با تأکید بر نقش 

ر ادامه، دبازار سرمایه قرار خواهد داد.  گیرندگانیمتصمشکاف موجود در ادبیات پژوهش کشور، ابزار مناسبی را در اختیار 

 شده استح داده یمورد استفاده توض یرهایها، روش پژوهش و متغهیفرض ، سپسشده استان ینه پژوهش بیشیات و پیابتدا ادب

 و پیشنهادها ارائه شده است.  گیرییجهنت ،پژوهش هاییهفرضنتایج حاصل از آزمون  ،تیدر نها و

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش 
 مالی یهاگزارشقدرت مدیرعامل و خوانایی 

ه جذب اطلاعات مربوط ب یبرا یفرد گرانیلتحلو  گذارانیهسرما ییتوانا عنوانبهرا  ییخوانا، (5010) 5دونالدمکران و لوق

سند  کی یدبنقالبکلمات، جملات و  انگریب ییخوانا ،یمال یاز نظر گزارشگر .کنندیم فیتعر یمال هایاز افشا یگذارارزش

کمیسیون بورس ) ذاردگیم ریتأث یآگاهانه اقتصاد گیرییمتصم یاستفاده از آن برا درشرکت  کی نفعانیذ ییاست که بر توانا

ارند، ( دفی)ضع یعملکرد قو هاشرکتکه  یزمان نمایندیمپیشین چنین استدلال  یهاپژوهش .(1998، 3و اوراق بهادار آمریکا

 ریعامل تأثریقدرت مد، 0سازمانیاز طرفی، بر اساس تئوری . (5008لی، ) آسان )سخت( استآنها سالانه  یهاگزارشخواندن 

و همکاران،  7هان؛ 5018لی و همکاران، ؛ 5018، 6شیخ؛ 5019و همکاران،  2تیبرمثال،  عنوانبه) بر عملکرد شرکت دارد یمثبت

ی یبر خوانا یمثبت ریثأعامل تریقدرت مد رودیم ، انتظارروینااز  .(1399نیکبخت و همکاران،  و 1000فروغی و رحیمی، ؛ 5016

 ،توانمندتر رانیکه مد دریافت (5050) 8حسندر همین راستا،  .داشته باشدکانال بهبود عملکرد شرکت  قیاز طر مالی یهاگزارش

. کندیته مها را برجسشرکت یتر کردن افشادر شفاف انریمد ییتوانا تیکه اهم کنندیم دیتول یسالانه خواناتر یهاگزارش

 هاکتشرنیز نشان دادند که توانایی مدیریت موجب بهبود خوانایی گزارشگری مالی  (1397صفری گرایلی و رضائی پیته نوئی )
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 کیفیت معیارهای بر معناداری و منفی تأثیر مدیرعامل قدرت که است آن از حاکی (1005رسولی و همکاران )نتایج . شودمی

دارد.  آلتمن( دهشیلتعد مدل و کاهشی ارائه تجدید افزایشی، ارائه تجدید مالی، یهاصورت ارائه در )تجدید گزارشگری متقلبانه

نیز نشان دادند با افزایش قدرت مدیرعامل، مدیریت سود تعهدی و مدیریت سود واقعی کاهش  (1001معتمدی و همکاران )

و عملکرد شرکت  شودیمیند شرکت و گزارشگری مالی بیشتر آنظارت بر فربنابراین، هرچه قدرت مدیرعامل بیشتر باشد . یابدیم

انگیزه حفظ  رودیم(. لذا، انتظار 1000نیکبخت و همکاران، . چون آنها انتظار دارند اعتبار و شهرتشان حفظ شود )یابدیمنیز بهبود 

توانایی مند عامل قدرت رانیمدهای مالی شود. علاوه بر این، یی گزارشخوانار شهرت و اعتبار باعث تأثیر مثبت قدرت مدیرعامل ب

 5اومر(. 5000 ،و همکاران 1نیکل) به همراه داردبرای آنان  یاالعادهفوق یایکه مزا دارند یقو یاحرفهو  یشبکه شخص کی ایجاد

ت خود شرک یمال گریگزارش تیفیک توانندیمعامل  رانیاز جمله مد دارای ارتباط خوب رانیمد دریافتند (5050) و همکاران

 یمال گریگزارش تیفیاز ک یلفه مهمؤکه م مالی یهاگزارش ییبر خوانا رعاملیقدرت مد رودیمانتظار  ن،یبنابرا .را بهبود بخشند

 یاجتماع تیمسئول هاییتفعالعامل قدرتمند در  رانیمد نشان دادند (5018و همکاران ) یل در نهایت، .ی داشته باشدمثبت ریثأاست ت

 تیریمانند مد طلبانهفرصتبه اقدامات  یبا احتمال کمتر ی نیزاجتماع تیمسئول یدارا یهاشرکتدارند.  یشتریمشارکت ب شرکت

از رفتار  ییکه سطح بالا ییهاشرکتسالانه  یهاگزارش(. همچنین، خواندن 5015و همکاران،  3کیم) زنندیمدست  سود

شرکت، دشوار  یهاگزارش ییخوانا یدستکار یبرا رانیمد هاییزهانگ لیدارند، به دل سود( تیریمدمثال،  عنوانبه) طلبانهفرصت

عامل  رانیمد دارای یهاسالانه شرکت یهاخواندن و درک گزارش رودیمانتظار  ن،یبنابرا .(5017 ،و همکاران 0لو) است

درک  خواندن و دهندیمبالا نشان  یهااستدلالمجموع،  درباشد.  ترآسان شرکت یاجتماع تیمسئول کانال قیقدرتمند از طر

 . است ترآسان ،عامل قدرتمند رانیمد دارای یهاشرکتسالانه  یهاگزارش

افزایش  دارندیمیک مشکل نمایندگی درنظر گرفته و بیان  عنوانبهاقتصادی، قدرت مدیرعامل را  هاییتئوردر مقابل، 

مدیریتی تشدید کرده و باعث ایجاد عدم توازن و  هاییریگموضعقدرت مدیرعامل، مشکلات نمایندگی را با افزایش 

. این دیدگاه معتقد است قدرت مدیرعامل باعث افزایش توانایی مدیریت برای شودیمو سهامدارن  تغییر منافع مدیران

و  2ندیرلادستیابی به منافع شخصی به قیمت نادیده گرفتن حقوق سهامداران شده و ارتباط منفی با عملکرد شرکت دارد )

که پیشتر بیان شد  طورهمان(. از طرفی، 1000نیکبخت و همکاران،  و 5011 ،و همکاران 6ببچوک؛ 5013همکاران، 

قدرت  رودیم ، انتظارروینااز (. 5008لی، است ) ترسختبا عملکرد ضعیف،  یهاشرکت سالانه یهاگزارشخواندن 

جنسن ه بر این، علاو .داشته باشدشرکت ضعیف کانال عملکرد  قیاز طر مالی یهاگزارشیی بر خوانا نفیم ریثأعامل تریمد

ممکن است در اقدامات  لذابر منابع شرکت دارند و  یقدرت قابل توجه اغلبعامل  رانیمد معتقدند (1976) 7نگیلو مک

 عنوانبه) یقبل یهاپژوهش گسترده پراکنده هستند، شرکت کنند. طوربهکه سهامداران  یزمان خصوصبه ،8خودخواهانه

داده و به  شیرا افزا 9تیریمد سلب مالکیتعامل قدرتمند،  رانیمد دهندیم( نشان 5011ببچوک و همکاران، مثال، 

عامل قدرتمند  رانیمد کندیم بیان (5000) 10داندر این راستا،  .رسانندیم بیمؤثر آس یشرکت تیحاکم هاییسممکان

و  11نوراپیرج .دهندیم شیرا افزا یندگینما مشکلاتانجام اقدامات خودخواهانه دارند و  یبرا یشتریب هاییزهانگ
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 دارند. خودکت شر هیبر ساختار سرما یمنف ریثأت عامل قدرتمند عموماً رانیکه مد دندیرس جهینت نیبه انیز  (5015) همکاران

 هایسکراجتناب از  یبرا ترییقو هاییزهانگعامل قدرتمند  رانیمد افتندیدر (5018)و همکاران  1یکولیدمشابه،  طوربه

 . دارند طلبانهفرصت یشدن در رفتارهاریو درگ

 2تینگ، (5017) 0لو و سان، (5018و همکاران ) 3بیکر، (5018) 5کو و کیم، (1000و همکاران ) وندعبدهظاهری  هاییافته

نیز حاکی از آن است که مدیران عامل قدرتمند برای پنهان کردن عملکرد ضعیف خود،  (5010) 6راپورنیو ج لئوو  (5010)

نشان  (5050حسن )و  (5008) یل ،از جمله یمطالعات ،ییخوانا نهیدر زم. دهندیمکیفیت و شفافیت گزارشگری مالی را کاهش 

 فیحراخبار بد، ت ای فیشرکت خود را به منظور پنهان کردن عملکرد ضعسالانه  یهاگزارش طلبانهفرصت رانیمد دندهیم

. دهندیمتباط ار ییاز خوانا ترییینپارا به سطح  رانیمد طلبانهفرصتاز رفتار  یسطح بالاترنیز  (5017لو و همکاران ). کنندیم

هم  یوردور از انتظار نیست.  مالی یهاگزارشخواندن  یعامل و دشوارریقدرت مد نیرابطه مثبت ب ینیبشیپبر این اساس، 

 . یابدیمعامل کاهش  رانیسالانه با قدرتمند شدن مد یهاگزارش ییکه خوانا دهندیمنشان  مباحث فوقرفته، 
 نقش عملکرد ضعیف شرکت 

 رانیکه مد دندهی( نشان م5001، 8و جونز یکلاتورث و 5005 ،و همکاران 7وتاسیمثال،  عنوانبه) یقبل یهاپژوهش

 .شودیشناخته م 9برداشت تیریمد هینظر عنوانبهخود دارند که  ذینفعان یبرداشت برا یکنترل و دستکار یبرا ییهازهیانگ

 ریثأت یبرا برداشت تیریمد یابزارها عنوانبهشرکت  یهاگزارشاز افشاها و  رانیاست که مد نیخاص، فرض بر ا طوربه

 10و والن یلیه .(5005و همکاران،  وتاسی) کنندیمسهامداران استفاده  یژهبومختلف،  ذینفعان گیرییمتصم ندیبر فرآ گذاشتن

 کیاستراتژ رییتغ یبرا یمال یگزارشگر ندیدر فرآ هاشرکت رانیاستفاده از قضاوت مد ،برداشت تیریمدمعتقدند  (1999)

، برداشت تیریمد یبر استراتژ هیبا تک (5007) 11و برنان سیویمرکل د به منظور گمراه کردن سهامداران است. یمال یهاگزارش

تفاده از سند است که اغلب شامل اس ییخوانا یبرداشت، دستکار تیریمورد استفاده در مد یاز ابزارها یکیکه  کنندیم بیان

از  رانیکه مد انددادهنشان  نیز (5011) 15نیسائور لامونیاوسما و گ ایگارسسهامداران است.  بیفر یبرا دهیچیپ یمتن هایافشا

  .نندکیشرکت استفاده م یواقع عملیاتی کردن عملکرد)پنهان( مبهم  یبرداشت برا تیریمختلف مد یهایاستراتژ

برای مخفی کردن اخبار و کاهش  هاشرکتنشان داده  (5017و همکاران ) 10ارطغرولو  (5050و همکاران ) 13رحمانشواهد 

و  تریچیدهپا ر هاگزارشکه با تغییر ساختار جملات،  صورتینبد. کنندیماز لحن مبهم استفاده  گذارانیهسرماخوانایی برای 

فعان ذیند ید ضعیف خود از ردکعمل ای بد کردن اخبارران برای پنهان یمعتقدند مد زین (1397) یقائم و یاحمد .کنندیمناخوانا 

 (1399داداشی و نوروزی ) هاییافته مبهم، طولانی و پیچیده دارند. یهاگزارش، تمایل به انتشار گذارانیهسرمااز جمله  مختلف

متری را و با قابلیت خوانایی ک تریچیدهپمالی  یهاگزارش کنندیمکه اقدام به مدیریت سود  ییهاشرکتهم حاکی از آن است 

که  کندیمرا مستند  یشواهد (5008) یلمشابه،  طوربه پنهان کنند.خود را  طلبانهفرصت، اقدامات ترتیبینبدتا  کنندیممنتشر 

شرکت  یافشاها ییخوانا یدستکار یبرا ترییقو یهازهیانگ ضعیفی دارندعملکرد  که ییهاشرکت رانیمد دهدیمنشان 
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به  لیامل تماع رانیاز جمله مد رانیاگر مد .برداشت است تیریمد هیمطابق با نظر که دارند مثال، پنهان کردن اخبار بد( عنوانبه)

 یفیرد ضععملک یشانهاشرکتکه  یزمان ،عامل قدرتمند رانیکه مد رودیمدارند، انتظار  فیعملکرد ضع ایمبهم کردن اخبار بد 

 . داشته باشند (با دشوار کردن خواندن آنها) شانسالانه یهاگزارشمبهم کردن  یبرا ترییقو هاییزهانگ ،دارند
 شرکتی  تیحاکمنقش 

طلبانه ترفتار فرص ،مؤثر یشرکت تیکه حاکم انددادهنشان  یو مال یدر حسابدار یقبل یهاپژوهشاز ی عیمجموعه وس

نیاز به حاکمیت شرکتی  (.1997 ،5یشنیو و فریشل و 5003 ،و همکاران 1گومپرزمثال،  عنوانبه) کندیمرا محدود  رانیمد

اه . حاکمیت شرکتی بیش از هر چیز، حیات بنگشودیماز تضاد منافع بالقوه بین افراد حاضر در ساختار شرکت ناشی 

 . یکیباشدیم هاشرکتاقتصادی در درازمدت را هدف قرار داده و درصدد حفاظت از منافع سهامداران در مقابل مدیران 

ان مالک عنوانبهنهادی  گذارانیهسرمابوده، ظهور  اییندهفزااز سازوکارهای مؤثر حاکمیت شرکتی که دارای اهمیت 

 هاییستمسبسیاری از تغییرات در  یریگشکلمالکان نهادی در  (1998) 3گیلان و استارکساست. طبق نظر  هاشرکت

ه باشند و هم داشت یرگچشمبر مدیریت شرکت، نفوذی  توانندیم. زیرا آنان هم اندداشتهحاکمیت شرکتی نقشی اصلی 

 گذاران نهادینمایند. تمرکز مالکیت در دست سرمایه جهتهممنافع مدیریت را با منافع گروه سهامداران  توانندیم

رگترین از آنجا که مالکان نهادی بز. بخشدیمرا بهبود  گذارانیهسرمامشکلات نمایندگی را کنترل نموده، حمایت از منافع 

سوی مدیران از اهمیت  شفافیت اطلاعات ارائه شده ازنظارت بر دهند، نقش آنها در گروه از سهامداران را تشکیل می

 ر باشد.ثؤگزارشگری مالی شرکت م یهاهیروبر  تمرکز این مالکان در شرکت رودیمبالایی برخوردار است و انتظار 

شند، تقاضا و مدیران نظارت داشته با یهاتیفعالمستقیم بر  طوربهنتوانند  گذارانهیسرماهمچنین، اگر فرض کنیم که این 

و همکاران،  0اآجینکیعاملی برای ایجاد شفافیت باشد ) تواندیماصرار آنها به دریافت اطلاعات بیشتر و تقویت افشاء 

ه کاهش بمالی دارند  یهاگزارش نقشی که در بهبود و ارتقای شفافیت واسطهبهنهادی  گذارانیهسرمابنابراین، (. 5002

پیگیری  یجابههمچنین، مدیران را به تلاش در راستای حداکثر کردن ارزش شرکت . کنندیمنیز کمک  هاشرکتریسک 

 یعامل قدرتمند برا رانیمد هاییزهانگ رودیم. لذا، انتظار (1398ویسی حصار، ) کنندیمترغیب  مدتکوتاهمنافع شخصی 

  محدود شود.نهادی  گذارانیهسرما سطح بالای مالکیتبا  یادیشرکت تا حد ز یهاگزارش ییخوانا یدستکار

 لحن و مدیر( چرخش و مدیر نقش بودندوگانه و )توانمندی مدیران قدرت بین ، رابطه(1398زارع بهنمیری و همکاران )

ند. نتایج ( را بررسی کردمدیرههیئت غیرموظف اعضای درصد و جلسات )تعداد مدیرههیئت نظارت نقش بر تأکید سود با اعلان

 ،نمایندیممداخله  یزن هاگزارش ارائه کیفیت در بلکه کمیت در نه تنها توانندیم دارند شرایط بر که با تسلطی مدیران دهدیم نشان

 اهشک و سهامداران منافع از حفاظت منجر به مدیرههیئت جانب از نظارت اما ؛نمایندیم اعلان یترمثبت لحن با را سود پس

ورکریم پنتایج . کندیم محدود سود اعلان در اغراق با لحن از استفاده را جهت مدیران این تمایل و شودمی نمایندگی مشکلات

 عبارتبه. شودیمباشد لحن بدبینانه در گزارشگری مالی بیشتر  تریقوهرقدر حاکمیت شرکتی  دهدیمنشان  (1398و همکاران )

که از طریق لحن به مدیریت ادراک  شودیممدیرانی  یطلبفرصتدیگر، حاکمیت شرکتی قوی موجب جلوگیری از 

و  شدبخیمسالانه را بهبود  یهاگزارش ییخوانا ،مدیرههیئت یتیتنوع جنس افتیدر (5051) 2میند. پردازندیم کنندگاناستفاده
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 مدیرههیئتمشارکت زنان در  افتندیدر (5018) و همکاران 1ینستیگ .کندیمزن را برجسته  مدیرههیئت یداشتن اعضا تیاهم

با ارتباطات  ییهاتشرککوچک ) مدیرههیئتبا ارتباطات  ییهاشرکتسالانه  یهاگزارش یی( بر خوانایمثبت )منف ریتأث تواندیم

 . بزرگ( داشته باشد مدیرههیئت

 پژوهش هایفرضیه

 شده است. پژوهش به شرح ذیل تدوین  هاییهفرضبا توجه به مبانی نظری ارائه شده، 

  دارد. وجود معناداریمثبت و  رابطه مالی یهاگزارشخوانایی  وعامل ریقدرت مدفرضیه اول: بین 

 . دارد کنندهیفتضعمالی اثر  یهاگزارشخوانایی  وعامل ریقدرت مدبین بر رابطه  مدیریت سود: دومفرضیه 

 . اردد کنندهیتتقومالی اثر  یهاگزارشخوانایی  وعامل ریقدرت مدبین بر رابطه  نهادی گذارانیهسرمام: سوفرضیه 

 پژوهش  یشناسروش

ش ، از لحاظ رویدادیروپساز نوع  یتجربشبهپژوهش حاضر از لحاظ نتایج از نوع کاربردی، از لحاظ روش پژوهش 

ی است. همبستگ یهاپژوهشاثباتی و بر اساس آماری از نوع  یهاپژوهشاستدلال از نوع استقرایی، از لحاظ نظریه از نوع 

است که مجموعه  1000الی  1390بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی عضو  یهاشرکت ،جامعه آماری پژوهش

 هاییهفرضبرای آزمون  شرکت 102بیان شده  هاییتمحدودبا توجه به را داشته باشند.  1شرایط ارائه شده در جدول 

انک ب کلی از طوربه پژوهش هایفرضیه آزمون و یرهامتغ یریگاندازه جهت نیاز مورد اطلاعاتپژوهش انتخاب شدند. 

ازمان س و ، کدالهاشرکت تارنمای منتشره در یهاگزارششده و سایر  حسابرسی مالی یهاصورتنوین،  اطلاعاتی رهاورد

ل و یتحل و هیاکسل و برای تجز افزارنرم از هاداده شده است. در نهایت، برای محاسبات استخراج بهادار اوراق بورس

 ایویوز استفاده شده است.  افزارنرم و چندگانه ونییرگرس یالگوهااز  هایهفرضآزمون 
 مورد بررسی هایشرکتمراحل انتخاب  .1جدول 

 شرکت باقیمانده شرح

 600 1000پذیرفته شده در بورس در پایان سال  یهاشرکتتعداد کل 

 080 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند. 1395حداقل از سال  هاشرکت

 528 در دوره زمانی پژوهش در بورس فعال بوده باشند. هاشرکت

 195 .وده و طی دوره مورد نظر سال مالی خود را تغییر نداده باشندمنتهی به پایان اسفند ب هاشرکتسال مالی 

 یهاتشرکصنعت بیمه جزء  یهاشرکتهلدینگ و لیزینگ و  یهاشرکت، هابانک، یگذارهیسرمامالی،  یهاشرکت

 مورد بررسی نباشند.
135 

 112 مثبت باشد. هاشرکتارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

 102 در دسترس باشند. هاشرکتمورد نظر  یهاداده

 الگوها و متغیرهای پژوهش 

 به شرح ذیل استفاده شده است.  1پژوهش از الگو  هاییهفرضبرای آزمون 
READ = β0 + β1CEOPOWER + β2E_MGT + β3CEOPOWER × H_E_MGT + β4GOV

+ β5CEOPOWER × H_GOV + β6LEV + β7ROA + β8CAPINT
+ β9FIRMAGE + β10SALE_VOL + ε 

(1) 

 در الگوهای فوق؛
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 متغیر وابسته

استفاده  (FOG)( متغیر وابسته پژوهش است که برای محاسبه آن از معیار فوگ READخوانایی گزارشگری مالی )

داداشی و نوروزی و  (1001رمضان احمدی و همکاران ) یهاپژوهششده است. لازم به ذکر است که از این معیار در 

  آمده است.  دستبهبه شرح ذیل  1با استفاده از رابطه ( FOGنیز بهره گرفته شده است. شاخص فوگ ) (1399)

= شاخص فوگ 0/0)میانگین تعداد کلمات در هر جمله + درصد کلمات پیچیده(   (1) 

. شودیمدر رابطه فوق میانگین تعداد کلمات در هر جمله از نسبت تعداد کل کلمات تقسیم بر تعداد جملات حاصل 

یشتر کلمات و نسبت ب تریطولاناست که سه هجایی و یا بیشتر باشند. جملات  یکلمات پیچیده نیز آن دسته از کلمات

اواخر از ابتدا، وسط و  یاکلمهبرای سه نمونه یکصد  1میانگین رابطه . شودیمپیچیده باعث افزایش شاخص فوگ 

ارتباط بین (. 1389و ملکی توانا،  یالهفضلشاخص فوگ درنظر گرفته شده است ) عنوانبهمالی محاسبه و  یهاگزارش

 ترییناپمالی معکوس است. هرچه شاخص فوگ بالاتر باشد نمایانگر خوانایی  یهاگزارششاخص فوگ و سطح خوانایی 

مالی  یهاگزارشباشد خوانایی  18شاخص فوگ مساوی و یا بزرگتر از  کهیصورتدر مالی است و برعکس.  یهاگزارش

؛ بین آلیدهاخوانایی مناسب و  عنوانبه 10تا  15خوانایی سخت؛ بین  انعنوبه 18تا  10بسیار سخت و پیچیده است؛ بین 

 برای اینکه معیار مستقیمیشده است.  یبندطبقهخوانایی آسان  عنوانبه 10تا  8خوانایی قابل قبول و بین  عنوانبه 15تا  10

 ضرب شده است.  -1مالی حاصل شود عدد محاسبه شده برای شاخص فوگ در عدد  یهاگزارشاز شاخص خوانایی 
 متغیر مستقل

 و با استفاده از معیارهای (PCA) 1اصلی یهامؤلفهروش تحلیل  با استفاده از( CEOPOWER)قدرت مدیرعامل 

مدت تصدی مدیرعامل و درصد مالکیت  ،مدیرههیئتعضو  غیرموظفدرصد مدیران  ،دوگانگی وظیفه مدیرعامل

 و 1000و همکاران،  یخواجو؛ 5017 ،و همکاران یل؛ 5013 ،5و آدامز تیوپراسک) گیری شده استاندازهمدیرعامل 

از  یکی یاصل یهامؤلفهل یتحل .است شده ارائه 5جدول  در اصلی یهامؤلفه تحلیل نتایج. (1000نیکبخت و همکاران، 

ل بعد مسأله مورد مطالعه است. با استفاده از یآن تقل یه هدف اصلکره است یچند متغ یهادادهل یتحل یهاروشانواع 

 یحیر توضیمتغ یهمبسته را با تعداد محدودر مستقل( ی)متغ یحیر توضیمتغ یادیتعداد ز توانیم یاصل یهامؤلفهل یتحل

ه کبل ابدییمل یب نه تنها بعد مسأله تقلین ترتین نمود. به ایگزی، جااندناهمبستهو  شوندیمده ینام یاصل یهامؤلفهه کد یجد

استفاده  یجابه. وزن فاکتورها در این شاخص قدرت مدیرعامل مبتنی بر فرایند آماری، دیآینمش یپ یخطمسأله چند هم

 (. 1000خواجوی و همکاران، انتخابی مساوی یا دلخواه است ) یهاوزناز 

ص یک شخ مدیرههیئت(: متغیر مجازی که اگر مدیرعامل و رئیس یا نایب رئیس Dualityدوگانگی وظیفه مدیرعامل )

 ارزش صفر گرفته است.  غیر این صورتباشند ارزش یک و در 

مدیرعامل مالک یا نماینده بیش از ده درصد سهام  (: متغیر مجازی که اگرOwnershipمالکیت مدیرعامل ) درصد

 ارزش صفر لحاظ شده است.  غیر این صورتارزش یک و در  شرکت باشد

: متغیر مجازی که اگر مدت تصدی مدیرعامل شرکت بیشتر از میانه مدت تصدی (Tenure)مدت تصدی مدیرعامل 

 ارزش صفر گرفته است.  غیر این صورتنمونه باشد ارزش یک و در  یهاشرکت مدیرعامل
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 غیرموظف(: متغیر مجازی که اگر نسبت مدیران Board composition) مدیرههیئتعضو  غیرموظفدرصد مدیران 

یر غنمونه باشد ارزش یک و در  یهاشرکت مدیرههیئتعضو  غیرموظفکمتر از میانه نسبت مدیران  مدیرههیئتعضو 

 ارزش صفر گرفته است.  این صورت

  مدیرههیئتبه کل تعداد اعضای  مدیرههیئت: نسبت تعداد مدیران غیرموظف مدیرههیئتعضو  غیرموظفمدیران 

مؤلفه اصلی اول و دوم  شودیمکه مشاهده  طورهمان. دهدیممعیارهای قدرت مدیرعامل را نشان  یهاوزن 5جدول 

د . با توجه به پیشنهاکندیمکل واریانس استاندارد شده را تبیین  %29دارای مقادیر ویژه بالاتری بوده و در مجموع حدود 

، اولین مؤلفه اصلی که دارای مقدار ویژه بیش از یک بوده و بیشترین قدرت (5017لی و همکاران )و  (1960) 1کایزر

 معیار قدرت مدیرعامل تعریف شده است.  عنوانبهرا دارد،  دهندگییحتوض
 اصلی یهامؤلفهنتایج تحلیل  .2جدول 

 واریانس تجمعی واریانس توضیحی مقادیر ویژه اصلی یهامؤلفه

 352/0 352/0 300/1 مؤلفه اصلی اول

 293/0 568/0 073/1 مؤلفه اصلی دوم

 808/0 510/0 827/0 مؤلفه اصلی سوم

 000/1 195/0 770/0 مؤلفه اصلی چهارم

   هاشاخصبار  متغیرها

Duality 653/0   

Ownership 260/0   

Tenure 083/0-   

Board composition 522/0   

 گریلتعدمتغیرهای 

 لو و. (1991) 5جونز شدهیلتعد(: ارزش قدرمطلق اقلام تعهدی اختیاری با استفاده از مدل E_MGTمدیریت سود )

شگری و خوانایی گزار یابدیممالی افزایش  یهاصورتبا افزایش مدیریت سود، پیچیدگی  انددادهنشان  (5017همکاران )

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران،  یهاشرکتداخلی نشان داده است که در سطح  یهاپژوهش. شودیممالی کم 

اصل و  بزرگ) برای شناسایی مدیریت سود دارد هامدلدقت و توان بیشتری نسبت به سایر  (1991)جونز  شدهیلتعدمدل 

اقلام تعهدی اختیاری برابر اختلاف بین کل اقلام تعهدی و اقلام تعهدی غیراختیاری بر مبنای این الگو، . (1391غفارپور، 

  اقلام تعهدی غیراختیاری برآورد شده است.  یریگاندازهبرای  2بنابراین، در ابتدا الگوی است. 
ACCj,t

TAj,t−1

= α0

1

TAj,t−1

+ β1

∆REVj,t

TAj,t−1

+ β2

PPEj,t

TAj,t−1

+ εj,t (2) 

ها؛ ییل داراک TA؛ استنقدی عملیاتی  یهاانیجرتفاوت بین سود خالص و  که معادلکل اقلام تعهدی  ACC که در آن؛

∆REV بین سال  تغییرات فروش خالص شرکتt  1و سال-t  ؛PPE  0ثابت مشهود؛  یهاییداراارزش دفتریα  ،1β  2وβ 

 رگرسیون.  یهاماندهیباق εضرایب رگرسیون؛ 

  آمده است.دست به 3، اقلام تعهدی غیراختیاری با استفاده از رابطه 2سپس، با استفاده از پارامترهای برگرفته از الگوی 

Non_Disc ACCj,t = α0̂

1

TAj,t−1

+ β1̂

∆REVj,t − ∆RECj,t

TAj,t−1

+ β2̂

PPEj,t

TAj,t−1

 (3) 
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ن بی و اسناد دریافتنی تجاری شرکت هاحسابتغییرات  REC∆اقلام تعهدی غیراختیاری؛  Non_Disc ACC که در آن؛

 . 2پارامترهای برگرفته از الگوی  β2̂ و α0̂ ،β1̂؛  t-1و سال  tسال 

  شده است.محاسبه  0در نهایت، اقلام تعهدی اختیاری بر اساس رابطه 

Disc ACCj,t = Abs (
ACCj,t

TAj,t−1

− Non_Disc ACCj,t) (0) 

 نماد قدرمطلق.  Absاقلام تعهدی اختیاری؛  Disc ACCکه در آن؛ 

لام اق انهیبزرگتر از م اقلام تعهدی اختیاری شرکتاگر (: متغیر مجازی که H_E_MGT) مدیریت سودسطح بالای 

 . (5055سان و همکاران، ) گرفته استارزش صفر  غیر این صورتو در  کینمونه باشد ارزش  یهاشرکت تعهدی اختیاری

متغیر مجازی که اگر درصد مالکیت نهادی شرکت بزرگتر از (: H_GOV) نهادی گذارانیهسرماسطح بالای مالکیت 

مداران سها. گرفته استصورت ارزش صفر این نمونه باشد ارزش یک و در غیر یهاشرکتمیانه درصد مالکیت نهادی 

جم ه حک... هستند  و گذارییهسرما یهاشرکتمه، یب یهاشرکت، هابانکر یگذاران بزرگ نظهیسرما، (GOV) نهادی

 .گرددمیات آنها به معامله سهامشان بر یاز عمل یبزرگ
 یمتغیرهای کنترل

 تعدادی، (5017لو و همکاران،  و 5018و همکاران،  1؛ لیم5050حسن، ؛ 5055سان و همکاران، ی )مطالعات قبل پیروبه 

  .انددهش گنجانده تحلیل درداشته باشند،  ریتأثمالی  یهاگزارشخوانایی بر ممکن است که  کنترل متغیرهای از

 ارند،د بالاتری مالی اهرم که ییهاشرکت نشان داده است هاپژوهش .هاییداراتقسیم بر کل  هایبدهکل  (:LEVاهرم )

  .(5050حسن، ) است کمتر آنها مالی یهاگزارشخوانایی 

ه ک یزماننمایند پیشین چنین استدلال می یهاپژوهش .هاییداراتقسیم بر کل  خالصسود  (:ROAسودآوری )

  .(5008لی، ) آسان )سخت( استآنها سالانه  یهاگزارش( دارند، خواندن فی)ضع یعملکرد قو هاشرکت

سن حنتایج  .هاییداراتقسیم بر کل  ثابت هایییداراوجه نقد پرداختی بابت خرید  (:CAPINT) اییهسرما مخارج

 آنها کاهش یافته است.  یهاگزارشبیشتری دارند خوانایی  اییهسرماکه مخارج  ییهاشرکتنشان داده است  (5050)

اران لو و همکشواهد  .فعالیت شرکت در بورس اوراق بهادار یهاساللگاریتم طبیعی تعداد  (:FIRMAGEسن شرکت )

  .کنندیم منتشر خواناتری مالی یهاگزارش بیشتر، قدمت با یهاشرکت دهدیم نشان (5018لیم و همکاران )و  (5017)

 (5050حسن )نتایج  .سال گذشته 3طی  هاییدارافروش خالص به کل  یریپذنوسان (:SALE_VOLفروش ) یریپذنوسان

متری را مالی پیچیده و با قابلیت خوانایی ک یهاگزارشکه نوسانات فروش بالاتری دارند معمولاً  هاییشرکتبیانگر آن است 

 .نمایندیمافشا 

 پژوهش یهاافتهی
 آمار توصیفی

 .شده استارائه  3تحت بررسی محاسبه و در جدول  یهادادهبه منظور تجزیه و تحلیل اطلاعات، ابتدا آمار توصیفی 

است که در دسته پیچیده قرار  096/55شود میانگین شاخص خوانایی فوگ برابر یمملاحظه  3که در جدول  طورهمان

های تأمین مالی شده از طریق ییدارامیانگین اهرم مالی )است.  %69میانگین سهام در اختیار سهامداران نهادی حدود دارد. 
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. مقدار اندکردهسود خالص کسب  %17ها ییدارامتوسط از محل  طوربه هاشرکتهمچنین، است.  %25ها( نیز حدود یبده

های . میانگین وجه نقد پرداختی بابت خرید داراییاندبودههایی با زیان مواجه دهد شرکتیمحداقل متغیر مذکور نشان 

 175/0یری فروش خالص با مقدار پذنوساناست. میانگین  003/0ی بررسی شده برابر با هاشرکتهای ییداراثابت به کل 

خوانایی گزارشگری ، متغیر 3با توجه به نتایج جدول ی بررسی شده از ریسک پایینی برخوردارند. هاشرکتدهد یمنشان 

دارای  060/0با انحراف معیار  اییهسرمامخارج دارای بیشترین پراکندگی از میانگین و متغیر  577/5مالی با انحراف معیار 

 کمترین پراکندگی از میانگین است.
 ر توصیفی متغیرهای پژوهش. آما3جدول 

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین نماد متغیر

READ 096/55- 870/51- 577/5 290/31- 670/10- 

CEOPOWER 025/0 072/0- 820/0 100/1- 066/5 

E_MGT 129/0 092/0 197/0 000/0 806/1 

GOV 690/0 707/0 196/0 000/0 981/0 

LEV 255/0 259/0 189/0 027/0 960/0 

ROA 162/0 131/0 120/0 507/0- 685/0 

CAPINT 003/0 052/0 060/0 000/0 270/0 

FIRMAGE 986/5 996/5 303/0 386/1 895/3 

SALE_VOL 175/0 119/0 187/0 001/0 388/5 

 پژوهش هایفرضیهنتایج آزمون 

افلاطونی  و 1393سوری، ) اساسی است قبل از تخمین الگوها، بررسی فروض کلاسیک رگرسیون خطی، حائز اهمیت

ررسی استفاده شد. برای ب یینمادرستاز آزمون نسبت  هایانسواربرای بررسی همسان بودن ، بنابراین. (1389و نیکبخت، 

آزمون پسران استفاده  ازنیز  هایماندهباقبرای بررسی وابستگی مقطعی بین خودهمبستگی سریالی از آزمون دوربین واتسون و 

 خطیهم یبررسهمچنین، برای  الگو است. یهاماندهیباقعدم وجود مشکل خودهمبستگی بین  دهندهنشاننتایج شده که 

بین متغیرها را نشان داد.  یخطهماستفاده شد که نتایج عدم وجود مشکل  (VIF) واریانس تورم عامل معیار متغیرها از بین

 برای های تابلویی،و در صورت تأیید روش دادهمر یل F، آزمون تلفیقی یا ترکیبیین، برای انتخاب نوع الگو به شکل همچن

 در الگو وردبرآ روش انتخاب یهاآزموننتایج  استفاده شده است.هاسمن  ، آزمونیتصادف ای ثابت اثرات ردیکرو انتخاب

  ارائه شده است. 0جدول 
 انتخاب روش برآورد الگو هایآزمون. نتایج 4جدول 

 سطح معناداری مقدار آماره نوع آزمون الگو

1 F 080/0 950/0 لیمر 

 000/0 000/301 همسانی واریانس 1

ده استفا تلفیقیهای روش دادهپژوهش از اول  لیمر، برای تخمین الگوی Fآمده از آزمون  دستبهبا توجه به سطح معناداری 

  برای برآورد الگو استفاده شده است. یافتهیمتعم، به دلیل ناهمسانی واریانس از روش حداقل مربعات همچنین شده است.

 .ارائه شده است 2پژوهش در جدول  هاییهفرضن الگوی یجه حاصل از تخمینت
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 پژوهش هایفرضیه. نتایج آزمون 5جدول 

 VIF معناداریسطح  tآماره  ضرایب متغیر

C 295/58- 250/32- 000/0 - 

CEOPOWER 381/0 120/5 035/0 212/3 

E_MGT 563/0 605/1 110/0 299/1 

CEOPOWER×H_E_MGT 167/0- 000/5- 001/0 512/5 

GOV 330/5 897/0 000/0 555/1 

CEOPOWER×H_GOV 195/0 196/5 058/0 503/5 

LEV 179/3 388/2 000/0 165/1 

ROA 706/1 156/5 030/0 005/5 

CAPINT 708/3- 076/5- 010/0 105/1 

FIRMAGE 190/5 912/9 000/0 085/3 

SALE_VOL 033/1- 007/5- 001/0 116/1 

 (589/0) 599/0 (شدهلیتعدضریب تعیین )

 (000/0) 890/30 فیشر )سطح معناداری( Fآماره 

شود. مقدار تأیید می درصد 92فیشر، معناداری کل رگرسیون در سطح اطمینان  Fآماره  یدارامعنبا توجه به سطح 

ای تواند توسط متغیرهدرصد از تغییرات حاصله در متغیر وابسته می 59مجموعاً دهد الگو نشان می شدهلیتعدضریب تعیین 

ر یب متغیاز برآورد الگو، ضر 2ر جدول آمده د دستبهج یبا توجه به نتا در این الگو توضیح داده شود. کنترلیمستقل و 

خوانایی گزارشگری بر  قدرت مدیرعاملاست. بنابراین،  035/0آن برابر با  سطح معناداریو  381/0برابر  قدرت مدیرعامل

زایش اف خوانایی گزارشگری مالی، سطح قدرت مدیرعاملبا افزایش  دهدیمنشان  تأثیر مثبت و معناداری دارد و مالی

 001/0آن برابر با  سطح معناداریو  -167/0مدیریت سود برابر ×ر تعاملی قدرت مدیرعاملیب متغیهمچنین، ضریابد. می

دارد که مطابق  دهکننیفتضعخوانایی گزارشگری مالی اثر قدرت مدیرعامل و بر ارتباط بین است. بنابراین، مدیریت سود 

و  195/0نهادی برابر  گذارانهیسرما×ر تعاملی قدرت مدیرعاملیب متغیضرعلاوه بر این،  مبهم است. تیریمد هیبا فرض

خوانایی قدرت مدیرعامل و نهادی بر ارتباط بین  گذارانیهسرمااست. بنابراین،  058/0آن برابر با  سطح معناداری

 است.  نظارت فعال هیدارند که مطابق با فرض کنندهیتتقوگزارشگری مالی اثر 
 پژوهش استحکام نتایجنتایج آزمون 

ر سال و صنعت پژوهش با کنترل اث هاییهفرضدر ادامه به منظور بررسی استحکام و قابلیت اتکای نتایج پژوهش، الگوی 

 ارائه شده است. 6جدول  در الگو برآورد روش انتخاب یهاآزموننتایج آزمون و نتایج مقایسه شدند. دوباره 
 انتخاب روش برآورد الگو هایآزمون. نتایج 6جدول 

 سطح معناداری مقدار آماره نوع آزمون الگو

1 F 150/0 702/17 لیمر 

 000/0 000/302 همسانی واریانس 1

های تلفیقی استفاده لیمر، برای تخمین الگوی پژوهش از روش داده Fآمده از آزمون  دستبهبا توجه به سطح معناداری 

  ت.برای برآورد الگو استفاده شده اس یافتهیمتعم، به دلیل ناهمسانی واریانس از روش حداقل مربعات همچنین شده است.
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 . ارائه شده است 7در جدول  با کنترل اثر سال و صنعت پژوهش هاییهفرضن الگوی یجه حاصل از تخمینت
 پژوهش هایفرضیه. نتایج آزمون 7جدول 

 سطح معناداری tآماره  ضرایب متغیر

C 059/58- 216/32- 000/0 

CEOPOWER 399/0 565/5 050/0 

E_MGT 278/0 529/1 508/0 

CEOPOWER×H_E_MGT 167/0- 000/5- 001/0 

GOV 327/5 927/0 000/0 

CEOPOWER×H_GOV 160/0 015/5 002/0 

LEV 002/3 052/2 000/0 

ROA 106/0 972/1 009/0 

CAPINT 213/3- 325/5- 019/0 

FIRMAGE 187/5 988/9 000/0 

SALE_VOL 083/1- 137/5- 033/0 

Year کنترل شد 

Industry کنترل شد 

 (593/0) 300/0 (شدهلیتعدضریب تعیین )

 (000/0) 697/58 فیشر )سطح معناداری( Fآماره 

 تأثیر مثبتخوانایی گزارشگری مالی از برآورد الگو، قدرت مدیرعامل بر  7آمده در جدول  دستبهج یبا توجه به نتا

 کنندهفیتضعخوانایی گزارشگری مالی اثر قدرت مدیرعامل و بر ارتباط بین و معناداری دارد. همچنین، مدیریت سود 

ارند. د کنندهیتتقوخوانایی گزارشگری مالی اثر قدرت مدیرعامل و نهادی نیز بر ارتباط بین  گذارانیهسرمادارد. 

 و ستا بوده مشابه پژوهش یاصل جینتا با یلیمکت یهاآزمون از حاصل جینتا شودیم ملاحظه 7 جدول در هک طورهمان

 است.  برخوردار امکاستح از و ستین حساس برآورد وهیش رییتغ به پژوهش جینتا

 و پیشنهادها گیرینتیجه

 عنوانهباست و  تیریمد یگزارشگر طیدر مح فراگیر یژگیو کی تیروا یافشا ،یمال یهاصورتفراتر از اعداد 

وسط ت گیرییمتصم شیافزا یبرا تواندیمکه  شودیماز اطلاعات مرتبط با ارزش درنظر گرفته  یمخزن غن کی

 طیمح توانندیم ییهاتیروا نی. چنردیقرار گ استفادهمورد  هیسرما کنندگانینتأم ریگذاران، اعتباردهندگان و ساهیسرما

 گریگزارش تیفیسنجش ک یبرا دوارکنندهیام یفراهم کنند و روش یعدد یمال یهاداده دیتول ندیدرک فرآ یبرا یدیمف

ر مالی متأث یهاگزارشاخیر نشان داده است میزان خوانایی  یهاپژوهش .دهندها ارائه شرکت یافشا هاییژگیوو  یمال

ش با نق مالی یهاگزارشخوانایی و  عاملریمدقدرت ن یارتباط ببنابراین، در این پژوهش . باشدیماز قدرت مدیران 

درت قپژوهش نشان داد  هاییهفرضنتایج آزمون بررسی شد.  نهادی گذارانیهسرماو  مدیریت سود کنندگییلتعد

طح با افزایش قدرت مدیرعامل، س تأثیر مثبت و معناداری دارد. به بیان دیگر،خوانایی گزارشگری مالی مدیرعامل بر 

کانال  قیاز طر انندتویمقدرتمند  عامل رانیمدمطابق با مبانی نظری،  ترتیبینبدیابد. خوانایی گزارشگری مالی افزایش می
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بهتر به  ی برای دسترسیقو یاحرفهو  یشبکه شخص کایجاد ی انگیزه حفظ شهرت و اعتبار،، بهبود عملکرد شرکت

 پذیریتیمسئول هاییتفعالو  برتر تیریمد هاییوهشمانند  یو اقدامات ارزشمند (یاطلاعات خصوص یاطلاعات مهم )حت

درت مدیرعامل و قبر ارتباط بین مدیریت سود همچنین، های مالی داشته باشند. یی گزارشبر خوانا یمثبت تأثیر ی،اجتماع

 مبهم، تیریمد هیفرض اساس برمبهم است.  تیریمد هیفرضدارد که مطابق با  کنندهیفتضعخوانایی گزارشگری مالی اثر 

 توانندیم رانیمد .شود مترک تیشفاف با یافشاها قیطر از اطلاعات ردنک پنهان و یسازمبهم موجب تواندیم رانیمد زهیانگ

 ذارانگهیسرما یبرا یمال یگزارشگر کدر یدشوار موجب و ردهک پنهان ندارند، لیتما آنها یافشا به هک را یاطلاعات

با  رتیچیدهپمالی  یهاگزارشدارای مدیریت سود، اقدام به انتشار  یهاشرکتها حاکی از آن است که پژوهش .شوند

، گذارانیهرماسمدیران را پنهان کنند و امکان شناسایی آن توسط  طلبانهفرصتتا از این طریق، رفتار  کنندیمخوانایی کمتر 

عملکرد  انیشهاشرکتکه  یزمان ،عامل قدرتمند رانیمدبنابراین،  .مالی و سایر نهادهای قانونی را کاهش دهند گرانیلتحل

ین نتایج ادارند.  (با دشوار کردن خواندن آنها) شانسالانه یهاگزارشمبهم کردن  یبرا ترییقو هاییزهانگ ،دارند یفیضع

 در تطابق است.  (5055همکاران )سان و با پژوهش 

خوانایی گزارشگری مالی اثر قدرت مدیرعامل و نهادی بر ارتباط بین  گذارانیهسرمادر نهایت، نتایج نشان داد 

یت عنوان یکی از سازوکارهای مؤثر حاکمسهامداران نهادی بهاست.  نظارت فعال هیدارند که مطابق با فرض کنندهیتتقو

ای بل ملاحظه، از نفوذ قاهاشرکتبوده، با توجه به مالکیت بخش قابل توجهی از سهام  اییندهفزاشرکتی که دارای اهمیت 

سهامداران نهادی  حسابداری و گزارشگری مالی شرکت را تحت تأثیر قرار دهند. هاییهرو توانندیمبرخوردارند و 

مچنین، همالی و تخصصی مربوط، بر مدیریت شرکت نظارت داشته باشند.  هایینهزمبا دانش و تجربه کافی در  توانندیم

ا و اصرار آنها مدیران نظارت داشته باشند، تقاض یهاتیفعالطور مستقیم بر نتوانند به گذارانهیسرمااگر فرض کنیم که این 

نایی برای همسو مب تواندیماین امر تواند عاملی برای ایجاد شفافیت باشد. یشتر و تقویت افشاء میبه دریافت اطلاعات ب

طح س کهیصورتدر  ثروت سهامداران باشد. یحداکثرسازکردن منافع مدیریت با منافع گروه سهامداران در راستای 

واهد مدیران خ اساسیبهای مالی نع از ارائه گزارشمالکان نهادی ما یهانظارتمالکیت نهادی به اندازه کافی بالا باشد، 

گری مالی خوانایی گزارشمدیران بر  قدرتباعث تقویت تأثیر  تواندیمدر این مورد تأثیر انگیزشی سهامداران نهادی شد. 

 در تطابق است.  (5055سان و همکاران )این نتایج با پژوهش  شرکت شود.

دی از شواه تواندیم، نتیجه این پژوهش خوانایی گزارشگری مالیبا توجه به تأثیر مثبت قدرت مدیرعامل بر 

 گذارییهرماسو اعتباردهندگان فراهم نماید تا هنگام اتخاذ تصمیمات  گذارانیهسرماتأثیرگذاری قدرت مدیرعامل را برای 

ملکرد با ع یهاشرکتهمچنین، از آنجا که اقدامات مدیران عامل قدرتمند در خود به رابطه متغیرهای مذکور توجه نمایند. 

دیران ارشد و پاداش بیشتر به م ،مالکان باید با ابزارهای مؤثرتری مانند به منافع سهامداران آسیب برساند، تواندیمضعیف 

ایش مقرراتی تدوین شود تا مدیران در راستای افزقوانین و همچنین، باید بر مدیران نظارت داشته باشند.  مدیرههیئت قدرت

پیرو پیشنهاد مذکور به سازمان بورس اوراق بهادار پیشنهاد عملکرد شرکت گام بردارند.  خوانایی گزارشگری مالی و

خواندن و درک  یرا برا خودسالانه  یهاگزارش که ندک قیها را تشوشرکتسازوکاری اتخاذ کند تا  شودیم

فحات، حجم ص کاهش ،مشخصساختار  اب یمتن یهاتیروا. برای مثال، افشا تر کننداطلاعات آسان کنندگاناستفاده

قابل  اطلاعاتی یهابانکو پیچیده و ... . در نهایت، به دلیل محدودیت در وجود  مبهم کلمات از جملات و کمتراستفاده 
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ران اطلاعاتی را در رابطه با مدی هاشرکتسازوکاری اتخاذ کند تا  شودیم، به سازمان بورس اوراق بهادار پیشنهاد اعتماد

 به انیپا رد کنندگان را در گرفتن تصمیم یاری کند.گذاران، اعتباردهندگان و سایر استفادهخود ارائه دهند تا سرمایه

مانند، پاداش ) گیری قدرت مدیرعاملاز سایر معیارهای اندازه یآت یهاپژوهش در هک شودیم شنهادیپ پژوهشگران

اخص ش، کل طول متنمانند، شاخص ) ، خوانایی گزارشگری مالی(رعاملیو اعتبار مد رعاملیمؤسس بودن مدمدیرعامل، 

مانند، کیفیت حسابرسی، ) و حاکمیت شرکتی( مانند، شاخص سودآوری، زیان شرکت)، عملکرد شرکت (بوگ

تأثیر قدرت  ودشیمپیشنهاد  استفاده نموده و نتایج را مقایسه نمایند. همچنین، (و بلندمدت مدتکوتاهگذاران نهادی سرمایه

ر ، دهاشرکتمختلف  هاییاستراتژ، در هاشرکتدر مراحل مختلف چرخه عمر مدیران بر خوانایی گزارشگری مالی 

 کوچک، متوسط و بزرگ بررسی شود.  یهاشرکتسطح صنایع مختلف و نیز در 

 تشکر و تقدیر

 یاری را ما مطالعه این در که عزیزانی تمامی مساعدت و همکاری از دانندمی لازم خود بر حاضر مقاله نویسندگان

 .نمایند سپاسگزاری اند،نموده

 منابع
 02-75(، 13)7 ،یمال یگزارشگر در یاربردک یهاپژوهش. یمال یگزارشگر ییخوانا و یواقع سود تیریمد(. 1397) نیمحمدحس ،یقائم آمنه و ،یاحمد

https://www.arfr.ir/article_85300.html. 

. تهران: انتشارات ترمه، چاپ اول. کاربرد اقتصادسنجی در تحقیقات حسابداری، مدیریت مالی و علوم اقتصادی(. 1389افلاطونی، عباس و نیکبخت، لیلی )

https://www.gisoom.com/book/1671601. 

 کاربردی در گزارشگری یهاپژوهشاقلام تعهدی برای تشخیص مدیریت سود.  بینییشپ(. مقایسه الگوهای 1391بزرگ اصل، موسی و غفارپور، فرشید )

 .https://www.arfr.ir/article_50595.html 57-20(، 1)1، مالی

حسابداری (. تأثیر حاکمیت شرکتی بر لحن گزارشگری مالی. 1398پورکریم، محمد؛ جبارزاده کنگرلویی، سعید؛ بحری ثالث، جمال و قلاوندی، حسن )

 .https://aapc.khu.ac.ir/article-1-571-fa.html 33-65(، 8)0، ارزشی و رفتاری

مان. زمالی و سیاست متهورانه مالیاتی با استفاده از سیستم معادلات هم یهاگزارش(. رابطه خوانایی 1398و رجب دری، حسین ) الهیحذبخانی معصوم آبادی، 

 .DOI: 10.22108/far.2019.116545.1445 01-20(، 1)11، حسابداری مالی یهاپژوهش

ارتباط غیرخطی بین قدرت مدیرعامل و ساختار سرمایه با تأکید بر نقش اندازه (. 1000خواجوی، شکرالله؛ جهاندوست مرغوب، مهران و ویسی حصار، ثریا )

 .DOI: 10.22059/frj.2020.301393.1007015 00-63(، 1)53، تحقیقات مالی. هاشرکت

بر  نهادی سهامداران و مدیرعامل وظیفه دوگانگی کنندهبررسی تأثیر تعدیل(. 1005و ویسی حصار، ثریا )خواجوی، شکرالله؛ جهاندوست مرغوب، مهران 

 .https://www.magiran.com/paper/2530689 599-355(، 5)15، گذارییهسرمادانش ارتباط بین توانایی مدیران و عدم شفافیت اطلاعات شرکت. 

، ریدانش حسابدا مجله. هیسرما نهیسود و هز تیریمد نیبر رابطه ب یمال یگزارشگر ییخوانا یانجیاثر م یبررس(. 1399داداشی، ایمان و نوروزی، محمد )

11(1 ،)127-132 .DOI: 10.22103/jak.2020.11718.2629. 

و  دانش حسابداری(. تأثیر قدرت مدیرعامل بر کیفیت گزارشگری متقلبانه. 1005؛ رمضان احمدی، محمد؛ نصیری، سعید و بصیرت، مهدی )الهیبحبرسولی، 
 .https://www.jmaak.ir/article_21475.html 317-330(، 1)15، حسابرسی مدیریت

و  یلما یگزارشگر یین خوانایحسابرس بر رابطه ب کر سبیتأث یبررس(. 1001رمضان احمدی، محمد؛ واعظ، سیدعلی؛ آرمن، سید عزیز و درسه، سیدصابر )

 .DOI: 10.22059/acctgrev.2022.328009.1008583 311-338(، 5)59، حسابداری و حسابرسی هاییبررس. مت سهامیق یبخش یآگاه

. مدیرههیئت نظارت نقش بر تأکید با سود اعلان لحن و مدیران قدرت(. 1398زارع بهنمیری، محمدجواد؛ حیدری سورشجانی، زهرا و جودکی چگنی، زهرا )

 .https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1682540 119-103(، 00)11، حسابداری مالی
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https://www.arfr.ir/article_50595.html
https://aapc.khu.ac.ir/article-1-571-fa.html
https://far.ui.ac.ir/article_23810.html
https://jfr.ut.ac.ir/article_81939.html
https://www.magiran.com/paper/2530689
https://jak.uk.ac.ir/article_2507.html
https://www.jmaak.ir/article_21475.html
https://acctgrev.ut.ac.ir/article_88213.html
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1682540


 نهادی گذارانسرمایه و سود مدیریت نقش بر تأکید با مالی هایگزارش خوانایی بر مدیرعامل قدرت تأثیر/ 56
 

 .https://www.gisoom.com/book/1996070. یشناسفرهنگ. تهران: نشر اقتصادسنجی مقدماتی(. 1393سوری، علی )

، دانش حسابداری مجله. یدهعلامت(. توانایی مدیریت و خوانایی گزارشگری مالی: آزمون نظریه 1397صفری گرایلی، مهدی و رضائی پیته نوئی، یاسر )

9(5 ،)518-191 DOI: 10.22103/jak.2018.11261.2548. 

های پژوهش(. تأثیر قدرت مدیرعامل بر رابطه بین معاملات مدیریتی و کیفیت گزارشگری مالی. 1000، سمیه؛ مقدم، عبدالکریم و تامرادی، علی )وندعبدهظاهری 

 .DOI: 10.22108/far.2021.123312.1641 87-108(، 1)13، حسابداری مالی

وسعه ت مجلهپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  یهاشرکت(. بررسی تأثیر قدرت مدیرعامل بر عملکرد مالی 1000فروغی، عارف و رحیمی، علیرضا )

 .DOI: 10.22103/jdc.2021.16703.1114 531-507(، 1)6، و سرمایه

 ،پژوهش. ونمت یریدرگ بیضر نییتع و یسنجییخوانا هاییکتکن بر دکیتأ با محتوا لیتحل یشناسروش(. 1389منصوره ) توانا، کیمل و اللهیفس ،یالهفضل

5(1 ،)90-71 https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/732086. 

-/https://www.sid.ir 113-158(، 1، )حسابداری هاییشرفتپ. هاشرکت(. حاکمیت شرکتی و عملکرد مالی 1388قائمی، محمدحسین و شهریاری، مهدی )

paper/160427/fa. 

. یپروژه حسابرس کسیر یارهایبر مع یمال یگزارشگر ییر خوانایتأث(. 1399کاظمی علوم، مهدی؛ عبدی، مصطفی؛ زلقی، حسن و جلالوند، حسین )

 .DOI: 10.22059/acctgrev.2020.299740.1008366 505-530(، 5)57، های حسابداری و حسابرسیبررسی

 یهاپژوهشواقعی.  سود مدیریت و یتعهد اقلام بر مبتنی سود مدیریت بر مدیرعامل قدرت تأثیر(. 1001معتمدی، پگاه؛ تاری وردی، یداله و حیدرپور، فرزانه )

 .DOI: 10.22051/jera.2021.34811.2817 107-175(، 06)15، تجربی حسابداری

قدرت مدیرعامل.  هایینههزتأثیر رقابت در بازار محصول در ارزیابی منافع و (. 1399جهاندوست مرغوب، مهران و ویسی حصار، ثریا )نیکبخت، محمدرضا؛ 

 .https://civilica.com/doc/1222348، دانشگاه یزد، ایران. هجدهمین همایش ملی حسابداری ایران، حسابداری در مسیر انقلاب صنعتی چهارم

قدرت مدیرعامل، کیفیت حسابرسی و معیارهای ارزیابی عملکرد مالی (. 1000جهاندوست مرغوب، مهران و ویسی حصار، ثریا )نیکبخت، محمدرضا؛ 

 .http://danesh.dmk.ir/article-1-2492-fa.html 020-086(، 82)51، دانش حسابرسیها. شرکت

یس فارابی ، پردهفدهمین همایش ملی حسابداری ایرانتمرکز مالکیت، شفافیت اطلاعات مالی و روابط سیاسی گسترده با دولت. (. 1398حصار، ثریا ) ویسی

 .https://civilica.com/doc/959406دانشگاه تهران، قم، ایران. 
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