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Abstract 
Purpose: This research aimed to investigate the effect of financial reporting readability 

on the cost of capital by emphasizing the moderating role of the financial reporting 

quality in firms listed on the Tehran Stock Exchange. 

Method: To achieve this aim of the research, hypotheses were tested using a panel data 

approach and logit regression. Using 1440 firm-year observations of listed firms on TSE 

from 2010 to 2019, investigated the nexus between the readability of financial reporting 

and cost of capital, where the readability of financial reporting is proxies by Fog and 

Flesch indexes. 

Result: The results showed no significant relationship between financial reporting 

readability and cost of capital. While findings exhibit that financial reporting quality has 

an interactive effect between research variables. The results indicated that this effect 

could reduce the cost of capital. Additional analysis indicates that the role of the 

interactive effect of financial reporting quality and readability on the cost of capital is 

much more important among companies with high information asymmetry than 

companies with low information asymmetry. Furthermore, indicate no non-linear 

association is between the readability of financial reporting and the cost of capital. 

Conclusion: The empirical results of this research reveal that companies with high 

quality financial reporting have lower capital costs. In other words, the high quality of 

financial reporting affects the relationship between the readability of financial statements 

and the cost of capital. Therefore, reduce the information asymmetry between 

uninformed investors and management with high reporting quality. That is, higher 

readability reduces the risk resulting from being uninformed investors about the 

companies' future growth. 

Contribution: This research adds to the existing literature by providing empirical 

evidence from the test of obfuscation and signaling hypothesis and the consequences of 

linguistic style in emerging markets such as Iran. Also, the results of this paper require 

attention to the role of financial reporting quality. 
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 یمال یگزارشگر تیفیکباتاکید بر نقش : هیسرما نهیخوانایی گزارشگری مالی و هز

 عباسعلی دریائی
 a.a.daryaei@soc.ikiu.ac.ir، ایران، المللی امام خمینی )ره(، قزوینحسابداری، دانشگاه بین، گروه دانشیار

 *محسن ایمنی

  mohsen.imeni86@yahoo.comوزش عالی آیندگان، تنکابن، ایران، استادیار، گروه حسابداری، موسسه آم

 چکیده
 لگرینقش تعدتاکید بر با  هیسرما نهیبر هز خوانایی گزارشگری مالی ریتأث یهدف بررسبا  پژوهش نیا هدف:

 است.شده انجامشده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یهادر شرکت گزارشگری مالی تیفیک
مورد  تیلاج ونیو رگرس ییتابلو یهاها با استفاده از روش دادههیهدف، فرض نیبه ا یابیدست یبرا :روش

شده در بورس اوراق بهادار پذیرفته یهاشرکت از شرکت-سال همشاهد 0441استفاده از  باد. آزمون قرار گرفتن
قرار گرفت.  یبررس مورد هیسرما نهیو هز یمال یگزارشگر ییخوانا نی، رابطه ب0813تا  0831تهران از سال 

 تعیین شد. ی فوگ و فلشهاتوسط شاخص یمال یگزارشگر ییخواناهمچنین 
 هیسرما نهیهز دارای رابطه معناداری باخوانایی گزارشگری مالی دهد که نتایج پژوهش نشان می :هاافتهی

ی و خوانایی بر هزینه سرمایه مورد بررسی قرار گرفت مال یگزارشگر تیفیکباشد. زمانی که اثر تعاملی نمی
های اضافی نشان داد تواند هزینه سرمایه را کاهش دهد. علاوه بر این تحلیلنتایج حاکی از این بود که این اثر می

های دارای عدم تقارن ی و خوانایی بر هزینه سرمایه در بین شرکتمال یگزارشگر تیفیکنقش اثر تعاملی 
باشد. همچنین نتایج نشان های دارای عدم تقارن اطلاعاتی پایین میتر از شرکتبالا بسیار با اهمیت اطلاعاتی

 ندارد. هیسرما نهیهز رابطه غیرخطی معناداری باخوانایی گزارشگری مالی داد 
از  دارندبالایی  یمال یگزارشگر تیفیک یی کههاشرکت دهدیمطالعه نشان م نیا یتجرب جینتا :یریگجهینت

 یهاگزارش ییخوانا نیب رابطهبر به بیانی کیفیت گزارشگری مالی بالا  .برخوردار هستند یکمتر هیسرما نهیهز
گذاران ناآگاه هیسرما نیب یعدم تقارن اطلاعاتتوان بیان داشت می ن،یبنابرا گذار است.ریتأث هیسرما نهیو هز یمال
های گزارشبالاتر  ییخوانا گر،یعبارت دبهپیدا کند.  کاهشگری مالی گزارش تیفیکمدیران از طریق افزایش و 

 .گرددمی هاشرکت یگذاران از رشد آتهیسرما یاز ناآگاه یناش سکیرمالی سبب کاهش 
و  یسازمبهم هیاز آزمون فرض یمطالعه با ارائه شواهد تجرب نیموجود، ا اتیبر اساس ادب :ییافزادانش
. دیافزایموجود م یحسابدار اتیبه ادب ران،ینوظهور مانند ا یدر بازارها یسبک زبان یامدهایو پ یدهعلامت

دهی ضروری همچنین نتایج این پژوهش توجه به نقش کیفیت گزارشگری مالی را براساس تئوری علامت
 داند.می

 .هیسرما نهیهزی، مال یگزارشگر تیفیکتقارن اطلاعاتی، عدم ی،مال یگزارشگرخوانایی  واژگان کلیدی:
 مقاله پروهشی

 
فصلنامه علمی ،یمال یگزارشگر تیفیبر نقش ک دی: باتاکهیسرما نهیو هز یمال یگزارشگر ییخوانا ؛(0411)ی منیاو ی ائیدر : استناد 

 .030-088، 0411  بهار، 83، پیاپی 0، شماره 01دانش حسابداری مالی، مقاله پژوهشی، دوره 
 14/01/0411تاریخ پذیرش نهایی:    0/1/0411تاریخ دریافت مقاله:  
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 مقدمه -1

 مالی هایگزارش رودمی انتظار .دارد سرمایه بازار عملکرد در مهمی نقش ،شرکتی افشای
 منتقل ندارند، یاطلاع آن داخلی طلاعاتز ااشرکت که  از خارج افراد به رامفیدی  اطلاعاتی

 به قادر گذارانسرمایه عموم اینکه از اطمینان منظور بههای مالی شفافیت گزارش بنابراین،؛ کند
 برای هاآن از نتیجه در و هستند هاگزارش این در موجود اطلاعاتدرست از  درک

 قابل» واقع، درکند. می پیدا اهمیت ،خواهند کرد استفاده شرکت مورد در آگاهانه گیریتصمیم
 مفهومی چارچوب در که است مالی هایگزارش کیفی هایویژگی از یکی «بودن فهم

 خوانایی (.01، 1103، 0است )ژو و همکاران شده برجسته FASB مالی گزارشگری
است.  گذارانسرمایه و کنندگان مقرراتتنظیم برای کنندهنگران موضوعی سالانه هایگزارش

 کلمات افزایش دلیل به گذارانسرمایه که کندمی اظهار  SECوقت رئیس ،«1کاکس کریستوفر»
 اظهار وی نیهمچن هستند. رویگردان سالانه هایگزارش خواندن از تجاری اصطلاحات و

 احساسات شود. این استفاده تقلب کردن پنهان برای بیشتر شفافیت از است ممکن که داردمی
 است داده نشان تحقیقات ها،نگرانی این تأیید است. با شده منعکس نیز «8بافت وارن» توسط

، 4سود مرتبط است )لو و همکاران مدیریت ضعیف و عملکرد تقلب، با ضعیف خوانایی امتیاز که
که  حاکی از آن است پیشینمطالعات (. هرچند 033، 1100، 5؛ لیو و همکاران0-1، 1100
، 3لیم و همکاران) دانندیدشوار مامری سالانه را  های مالیخواندن گزارش گذارانهیسرما

1103 ،33.) 
 ها باآنافشای های مالی و سطح گزارشبین کیفیت  ارتباط های اخیر مطالعهرو در دههاز این

چراکه لیو  (.1103، 0)ایلوا و همکاران گرفت قرارپژوهشگران  وجهت موردبسیار هزینه سرمایه 
به اطلاعات مالی نیاز  مالی مناسب تصمیماتاتخاذ  دند جهت( معتق110، 1103و همکاران )

 یابد.مدارک و مستندات متنی انتشار میاز این اطلاعات از طریق  اعظمیاست که بخش  درست
 که دارای قرار گیرد کنندگاناستفاده سودمند و موردتواند می وقتی ،اطلاعات قبیل اینالبته 

و  فهمقابلعنوان مثال به. (53، 0818باشد )رحیمیان و همکاران،  اطلاعاتی های کیفیویژگی
(. 831؛ 1101، 3خوانا بودن اطلاعات یکی از معیارهای سنجش کیفیت اطلاعات است )عزت

درک قابل هاگزارش متنون ارزش اطلاعات در( معتقد هستند زمانی 1103لیو و همکاران )
که  متعدد نشان داده است مطالعاتیی قرار داشته باشد. از خوانا ییسطح بالادر  که است
؛ 1103، همکاران)لیو و  موثر باشداطلاعات  تیفیتواند بر کیم های مالیگزارش ییخوانا
(. همچنین 030، 0811، یاحمد وآشتاب ( و موجب افزایش نقدشوندگی بازار گردد )110

، پایداری سود پاییناست منجر به  ممکن پایینی هستند ییخوانا های مالی که دارایگزارش
 بازار فیضعواکنش ، سهام متیسقوط ق سکیربالا رفتن ، سود تیریدر مد یجد مسائل

بالای حسابرسی به جهت  و تلاش، ان مالیلگریتحلتوسط  ینیبشیپ نییپا تیفیک سرمایه،
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، 00لارنس-؛ لانگ و استیسی1101، 01؛ رینیکامپ1113، 1)لی شود کاهش ریسک حسابرسی
و  میک ؛1100؛ لو و همکاران، 1100، 08؛ کیم و همکاران1100، 01؛ ارتوگرول و همکاران1105

 05و برگر (113، 1101) 04و همکاران ریب .(0811، کاظمی علوم و همکاران؛ 1101همکاران، 
سنجش  جهتمناسب  یروش تواندهای مالی میخوانایی گزارش دارندبیان می (111، 1100)
های مالی، بر توان بیان داشت سطح خوانایی گزارشبنابراین می باشد. یمال یگزارشگر تیفیک

های مالی نقش بسزائی دارد. به بیانی هرچه خوانایی کنندگان گزارشفهم و درک استفاده
به بهبود خواهد بود و  ترکنندگان راحتبرای استفاده هااطلاعات بالاتر باشد، فهم و درک آن

( و موجب کاهش تقلب 3، 1110، 30کراسلتخواهد کرد )بِسوگلف و  کمکها ی آنریگمیتصم
 .(44، 0810 ،یلیگرا یو صفر ینوئ تهیپ یرضائشود )های مالی میدر صورت

مالی مناسبی هستند عملکرد های که دارای شرکت معتقدند (500، 1103) 00آجینا و همکاران
؛ از دهندارائه می کنندگان خودبرای استفاده خواناتری رافهم و قابلمالی  هایگزارش معمولاً

قابل و  دسترسمناسب، در  اطلاعات تهیه مرسوماً، های مالیگزارش هدف خوانایی ،رواین
که  کنندبیان می (4110)03دونالدمکگان و لو بازارهای مالی است. کنندگانبرای مشارکتدرک 

 شیافزا موجب شودمنتشر میها شرکتز برخی ا توسط های مالی مبهمی کهگزارش
معتقد است  (833، 1101همچنین، عزت ) شود.یم هانگذاری آارزشدر  نانیاطمعدم

در اختیارشان قرار  تیفیباکاطلاعات  یابد کهزمانی افزایش می گذارانسرمایه نفساعتمادبه
عالی  رانیاز اهداف مد یکیاز آنجائیکه  .دهدرا کاهش میهزینه سرمایه  امرکه این  گیرد

رسائیان و حسینی، باشد )یم هیسرما نهیهزو کاهش ثروت سهامداران  سازیحداکثر هاشرکت
باشند. های مختلف میراهسرمایه از  هزینه کاهش دنبالبه این مدیران ،جهیدرنت (30، 0830

ی جنبه باشد. اول،تاثیرگذار  هاشرکتآتی ارزیابی رشد  تواند دراز دو جنبه میهزینه سرمایه 
های مختلف مورد استفاده قرار گذاری پروژهی نرخ تنزیل سرمایهدر محاسبهکه  درون شرکتی

که به آن بین شرکت و اعتباردهندگان ) مورد ارتباطدر که  برون شرکتیی جنبه گیرد. دوم،می
نامیده شرکت )که هزینه حقوق صاحبان سهام و  سهامداران و( شودگفته می هزینه بدهی

 ها مکلفند عملکرد خود راشرکت مدیران  سرانجام،. (831، 1101)عزت،  تکیه داردشود( می
ممکن  هامطرح کنند. بر این اساس مدیران شرکتهای مالی ، در گزارشبیان شدههای در جنبه

این مسئله که  کنندعملکرد ضعیف خود را پنهان  ،های مالیاست با کاهش خوانایی گزارش
دارای  که های مالیگزارش رواز ایند. تواند سبب عملکرد ضعیف بازار سرمایه شومیخود 

گذاران و سرمایهها شرکتعدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران تواند نایی بالای هستند میخوا
کاهش هزینه  دلیلهای مالی، بهخوانایی گزارشگتوان گفت می بنابراین را کاهش دهد. ناآگاه

-831، 1101)عزت، کاهش دهد ، را در بازار سرمایهگذاری ریسک سرمایه واندتمی سرمایه
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ی بین و نمایندگی این پژوهش به دنبال بررسی رابطه 01سازیهای مبهمفرضیه بر اساس (.801
 باشد.و هزینه سرمایه می خوانایی گزارشگری مالی

وجود دارد ی معماگونه و متضادی متغیرهای پژوهش رابطه ها نشان داده است که بینبررسی
، 11)داسکی و همکاران انددادهرا نشان  هزینه سرمایه خوانایی بر یمنف اثراکثر مطالعات  که

 ریسا کهیدرحال(؛ 0813؛ محسنی و سلیمانی، 0100، 1105، 10؛ چن و همکاران0135، 1113
؛ فرانسیس و 818، 1111، 11اند )بوتوسن و پلوملیبیان داشتهمثبت را  ریپژوهشگران تأث

 (.015، 1110، 14و همکاران وزی)ه اندرا ثبت کرده زیناچ ریتأث او ی (58، 1113، 18همکاران
کاری اعم از محافظه بیان شده استکیفیت گزارشگری مالی معیارهای مختلفی  جهت محاسبه

و  کوتاری( و کیفیت اقلام تعهدی )1113، 15ژانگ؛ 1111احمد و همکاران، حسابداری )
، 1111) 13(. مطابق پژوهش آمراه و هاشم1115؛ فرانسیس و همکاران، 1115همکاران، 

در نظر گرفته شده است. در این پژوهش کیفیت سود معیار کیفیت گزارشگری مالی  (813-811
 لذا ها مؤثر باشد،نقد آتی شرکت هایبینی جریانبر پیشتواند می از آنجاییکه کیفیت سود

را  10دقتعدم ریسک گرفت.عنوان شاخصی برای کیفیت اطلاعات در نظر به آن را توانمی
، کاهش شوندبیان میهای مالی های دقیق و باکیفیت که در گزارشافشای سودتوان از طریق می
های بینی جریانپیش تواندمی هاشرکتی مالی هاگزارشعدم شفافیت سودها در  جهیدرنت. داد

مختلف های ریسک ها را دچار مشکل کند که این خود سبب ایجادشرکتاین قبیل نقدی آتی 
 گرددرشکستگی ریسک و و ریسک بازپرداخت بدهی ،نقدینگیریسک  هماننداطلاعاتی 

 (.801، 1101)عزت، 
معتقدند افزایش در کیفیت گزارشگری مالی )کیفیت سود(، هزینه  (818، 1111آمراه و هاشم )

علت داشتن سود باکیفیت )به جهت بیان عملکرد خوبشان هاشرکتدهد. سرمایه را کاهش می
مالی های هستند که این امر از طریق نگارش گزارش به دنبال علامت دادن به سایرین بالا(

به عنوان علامت ها این گزارش از گذارانسرمایه رورخ خواهد داد. از این بینانهخوشخوانا و 
برند که این خود بهره میگذاری به بازده بالاتر برای سرمایه جهت دستیابیای مناسب یا نشانه

این  13دهیتئوری علامت بر اساس. (1101شود )عزت، ایه میهزینه سرمخود سبب کاهش 
خوانایی گزارشگر مالی و هزینه  ارتباط بینمطالعه قصد دارد اثر کیفیت گزارشگری مالی بر 

  مورد مطالعه قرار دهد.را سرمایه 
 نی، ایازلحاظ نظراول،  .دیافزایبتواند می یحسابدار اتیاز دو جهت به ادب پژوهش نیا

آن نتایج  و دهدیارائه مرا  سازیمبهم هیو فرض یاقتصاد تئوریبر  یساختار مبتن کیمطالعه 
 شیافزا را اطلاعات یافشا تیفیعنوان شاخص کبه ییخوانا یامدهایدر مورد پ یآگاه تواندمی

در  گزارشگری مالی و هزینه سرمایه را ییخوانا رابطهمطالعه  نی، ایازنظر تجرب. دوم، دهد
یر کیفیت ، تأثنیعلاوه بر ا .قرار داده است یبررس مورد ی همانند ایراننوظهور یبازارها
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در ادامه این  کند.یم یبررسدهی در این ارتباط بر اساس تئوری علامت را گزارشگری مالی
است. سپس  شدهمطرحهای پژوهش یشینه پژوهش و فرضیهپژوهش مبانی نظری، پ

است. درنهایت  شدهانیبها های حاصل از آزمون فرضیهشناسی پژوهش و یافتهروش
 است. شدهانیبگیری و بحث نتیجه

 هامبانی نظری و بسط فرضیه -2

 های مالی و مفهوم خواناییگزارش

، یبه طور جد ییخوانا تعریفو  استشده ن فیتعر قیساختار دق کی ییخواناتااکنون برای 
( 8، 1114) 11دوبی .(0341، 1104دونالد، رد )لوگان و مکدا یبستگ ی آنمفهوم فیتعر به

داند. این تعریف بیشتر به جای می« سهولت در درک یا درک به دلیل سبَک نوشتن»خوانایی را 
از معیارهای مختلفی استفاه  برای محاسبه خوانایی محتوای متن بر سَبک نوشته تمرکز دارد.

و در  داردتمرکز  ییعمدتاً بر طول جمله و کلمات چند هجا شاخص فوگ کهمانند شود همی
کار  یهستند، به خوب زکنندهیمتما یهایژگیدو عامل به وضوح و نیکه ا یبندمتن متون درجه

 تیدهند تا بر اهمیمفهوم را گسترش م نیا ییخوانا اتیدر ادب سندگانینو ریسا .کنندیم
مردم  متونی که»( خوانایی را 0131) 81لافلینبه عنوان مثال مک کنند. دیتأک ییخواناان مخاطب
 80و کانتور سونیوید از سوی دیگر، کند.تعریف می« بدانندکننده و قابل درک قانع آن را

 یتر از تلاش برامهم ،متون دارندکه خواننده  یانهیزمشیدانش پ»کنند یم دی( تاک030، 0131)
 تعریف و محاسبهفرمول  کیتوسط است که  ییاز خوانا ین با سطحومت نشان دادنمتناسب 

توان دقیقاً نمی ،یمالهای گزارش یهدف افشاو توجه به مخاطبان  همچنین با «.شودمی
به  یجملات طولان است یا موثرتر 81ینگویهمبه سَبک جملات کوتاه  ایکه آ کردمشخص 

 .(0341، 1104دونالد، )لوگان و مک 88فاکنرسَبک 
 ینوشتار یهاو سبک ییچند هجا ده،یچیکلمات پ مبتنی بر یکه اکثر اسناد مال ییاز آنجا
 ییتوانا برابر با ییخوانا »کرد:  فیتعرتوان چنین رو خوانایی را میهستند، از این ناهمگون

 یاز افشاکه  یگذارجذب اطلاعات مربوط به ارزش یبرا لگرانیگذاران و تحلهیسرما یفرد
  «.شودحاصل می یمال اطلاعات

 هزینه سرمایه و خوانایی گزارشگری مالی

 موزون میانگینشود. نیز تعریف می سرمایه هزینه موزون میانگین کلی طور به ،سرمایه هزینه
 عبارت به؛ است بدهی هزینه و سهام صاحبان حقوق هزینه موزون میانگین سرمایه، هزینه
 صاحبان حقوق و بدهی انصاحب به شرکت یک توسط که است ایهزینه سرمایه هزینه دیگر،
 ساختار اصلی بعامن ،دو . اینشودمی تحمیل نیاز مورد وجوه آوردن بدست ازای در سهام

 سرمایه . هزینه(1101)عزت،  بدهی و سهام صاحبان حقوق یعنی: دهندمی تشکیل را سرمایه
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 با جایگزین هایگذاریسرمایه برای سرمایه بازار در انتظار مورد بازده نرخ از است عبارت
 حقوق صاحبان سهام هزینه تعیین اما است، ساده نسبتاً بدهی هزینه ارزیابی. معادل ریسک
 صاحبان حقوقهزینه  مورد در .(85، 1100، 84)ویلادسن و همکاران است دشوارتر بسیار
تعیین ( سهام سود مثال عنوان به) بازدهپرداخت  ازای در گذارانسرمایه مالی تامین منبع سهام،

 هاشرکت که( وام و قرضه اوراق مانند) مالی است منابع سایر بدهیهزینه  که حالی در. گرددمی
 یا قرضه اوراق دارندگان مثال عنوانبه) خود دهندگانقرض به بازده عنوانبه شوندمی متعهد
 را وجوهی بازدهی ،بدهی دهندگانقرض هم و سهامداران هم بنابراین،؛ کنند پرداخت( هابانک

 توسط باید که است وجوهی هزینه هااین. خواهند کرد دهند، دریافتمی ارائه آینده در که
 تقسیم دسته سه به سرمایه هزینه .(150، 1103، 58)کازیلی و نگری شود پرداخت هاشرکت

 هزینه موزون میانگین)ج(  و بدهی هزینه)ب(  ،حقوق صاحبان سهام هزینه)الف( : شودمی
 (.WACC) سرمایه
های گیریتصمیمجهت هزینه سرمایه از ها اغلب ( معتقد است که شرکت0108) 83آنتونی

گذاران، هزینه سرمایه در واقع حداقل نرخ از منظر سرمایهبرند. بهره میخود  درون سازمانی
گذاری وجود دارد مورد انتظاری است که متناسب با سطح ریسک پروژه سرمایهبازدهی 
 یافشابالای از  ی، درجههاآن های مالییی گزارشکه خوانا ییهاشرکت (.1101، 80)آلدواس

 یمالامور ، اتیدر مورد عمل یشتریگذاران اطلاعات بهی، احتمالًا سرمارا داشته باشداطلاعات 
گذاران کمک هیو سرما رانیبه مد ،اطلاعات نیا یی. خواناخواهند کرد سبک هاآن شرکت ...و 
طور بهبدست آورند. گذاران هیسرما یسود آت جهیو در نتا هپروژهاطلاعات بهتری از کند تا یم

 تیآ ینقد اناتیجر ینیبشیگذاران در پهیسرمابه بهتر،  یشود که گزارش مالیتصور م گسترده
و درنتیجه هزینه  دهدیها را کاهش مآن ازیمورد ن سکیر ینیبشید و پندهیم یشتریب نانیاطم

شواهد تجربی در این خصوص نیز بر  .(1103، 83)جاناستون خواهد کردسرمایه نیز کاهش پیدا 
 خوانایی بین ارتباط (1100) 81میلر و بونسالگذارد به عنوان مثال، این رابطه صحه می

( شرکت-سالمشاهده )8351 برای انگلستان سرمایه بازار را در بدهی هزینه و مالی گزارشگری
هزینه های مالی که دارای خوانایی بالا هستند، گزارش دریافتند هادادند. آن قرار یبررس مورد
که  ییهاشرکت( دریافتند 1100) 41ایموخامدوا و همکارانهمچنین ب. تری را درندپایین بدهی
 40میش کمتری را دارند. حقوق صاحبان سهام نهیهزهستند،  یمال تیاز شفاف یسطوح بالا دارای

آساناساکو و  دریافت افشای اطلاعات رابطه منفی با هزینه حقوق صاحبان سهام دارد. (1111)
حقوق صاحبان سهام و سطح  نهیهز نیشکل ب Uرابطه  کینیز دریافتند  (1111) 41همکاران

حقوق صاحبان  نهیبا هز یرابطه منف کیبه بیانی  وجود دارد. گزارش سالانه یهاتیروا یافشا
 وجود دارد. یرابطه مثبت در سطوح بالاتر افشاگر کیو  یافشاگر نییپا وحسهام در سط

خوانایی گزارشگری سالانه و هزینه حقوق ( با بررسی ارتباط 1110) 48آرجیبا و همکاران



 یمنیو ا یائیدر/ 501

 535-533: 5011 بهار، 33 یاپی( ، پ5شماره) -51دوره  ،یمقاله پژوهش ،یمال یدانش حسابدار یفصلنامه علم

زمانی حقوق صاحبان سهام  نهیگزارش سالانه بر هز یدگیچیپ ریتأثدریافتند احبان سهام ص
 ییخوانا ریکه تأثدریافتند  نیهمچنها آن. باشدتر مبهم ایتر یمنف یاست که لحن افشا شتریب

رقابت در بازار سهام، سطح  زانیبه م یبستگهزینه حقوق صاحبان سهام سالانه بر  گریگزارش
 (1101) 44سیه و همکارانهرچند  دارد. انلگریو پوشش تحل یگذاران نهادهیسرما تیمالک

 .نداردتاثیر معناداری هزینه سرمایه  برمالکیت نهادی دریافتند که 

 هابسط فرضیه

 را و هزینه سرمایه ها مالی خواناگزارش نیرابطه ب یو تجرب تئوریکاز مقالات  یامجموعه
 تلاش شرکت در افشای اطلاعات شیافزا. برخی از تحقیقات نشان داده است که کردند یبررس

کمتر  ی، صورت مالاخص به طور (.0110، 45تاثیرگذار است )بوتوسان هیسرما نهیکاهش هز بر
اسناد از  ریتفس جادیرا صرف درک و ا یشتریگذاران زمان بهیاست که سرما نیخوانا مستلزم ا

 یمنابع مختلف مانند ناتوانتواند از یم کم ییخوانا .(1111، 43)چودهاری و همکاران کنند مالی
 ی، الزامات گزارشگریتجار اتیعمل یدگیچی، پیدر انتقال اطلاعات ارزشمند داخل یتیریمد
، ی؛ ل1100، ن؛ لو و همکارا1100، 40و همکاران ریشود )د یناش انریمد اراتیاخت ای یمال

ها دانست که شرکت ییهازمیاز مکان یکیتوان یرا م ی اطلاعات، افشانی(. علاوه بر ا1113
 کنند تیریها مدآن دییو تأ تیکنند سهامداران خود را به منظور جلب حمایم یسع

 (.1100)بایموخامدوا و همکاران، 
 ینگی، نه تنها نقدمالی یسطح گزارشگر شیها با افزاکند که شرکتیفرض م یاقتصاد تئوری

برآورد  سکی، بلکه ر(0811ی، احمد وآشتاب ) دهندیم شیبازار سهام خود را افزا
 عیو توز ندهیآ یدر مورد بازده نانیاطماز عدم یدهند که ناشیکاهش م زیگذاران را نهیسرما

کانال مهم  کی هاشرکتهای مالی گزارش یفشا(. ا1100)بایموخامدوا و همکاران،  سود است
 یاندازهاو چشم دادهقرار  لیوتحلهیتجزمورد عملکرد گذشته را  رانیآن مد قیاست که از طر

 مطالعات پیشین نشان داده استکنند. یبازار اعلام مکنندگان مشارکت یشرکت را برا تیآ
 نیگذارد و اختلاف بیم ریگذاران تأثهیتر بر قضاوت سرمادهیچیپ یمال هایگزارش

، 14ران؛ تان و همکا1108 ،34؛ لارنس1101 ،لریدهد )میم شیدر بازار را افزاکنندگان مشارکت
 یتواند عدم تقارن اطلاعاتیافشا م تیفیک شی، افزایندگینما تئوریبر اساس همچنین، (. 1104

ها در مورد آن ماتیتصمتواند بر میگذاران را کاهش دهد که هیو سرما تیریمد نیب
آرجیبا و همکاران  .(1101باشد )عزت،  شرکت مؤثر یگذارهیعدم سرما ای یگذارهیسرما

 یهاگزارش ریگذاران در پردازش و تفسهیسرما ییتوانا دهیچیپ هایگزارشعتقدند م( 1110)
 نیمأت نهیهز شیافزا جهیاطلاعات و درنت سکیر شیدهد و منجر به افزایسالانه را کاهش م

های مالی کاهش گزارش یمتن یدگیچیپ لذا این برداشت وجود دارد که هر چهشود. یم یمال
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فرضیه اول پژوهش بدین  رونیازا .برخلاف آن افزایش پیدا خواهد کرد هیسرما نهیهزیابد، 
 شرح تبیین شده است:

معناداری  منفی بین خوانایی گزارشگری مالی و هزینه سرمایه رابطهپژوهش:  فرضیه اول
 .وجود دارد

کنند. مطالعات یم هیتک یمال هایبر گزارش سکیر زانیم یابیارز یبرا هیکنندگان سرمانیتأم
 ماتیتوانند بر تصمیبالا م تیفیبا ک یمال گریگزارش یدارا یهاکه شرکت دهدیموجود نشان م

؛ احمد و 1113 ،)ژانگ باشندمثبت داشته  ریتأث یبده یهانهیدهندگان به منظور کاهش هزوام
منبع  نیترمهم یو سود حسابدار یمال یها(. به طور خاص، صورت1111، 51همکاران
 یگذارمتیدرباره ق یریگمیدر تصم یگذاران منطقهیگذاران است. سرماهیسرما یبرا یاطلاعات

نقش  یحسابدار ات، اطلاعنیبنابرا؛ کنندیم هیها تکبه اطلاعات موثق در مورد شرکت سهام
؛ لویز و 0113، 50)هیلی عملکرد شرکت و حذف عدم تقارن اطلاعات دارد یابیدر ارز یمحور

 ی، هماهنگپایین تیفیک های مالی باگزارش (.1113، 58و همکاران ؛ باراث5111، 51وریسیچا
شرکت  هیسرما یگذارهیسرما ماتیها را در رابطه با تصمگذاران آنهیها و سرماشرکت نیب

موضوع،  نیا ینیبشیبا پ کند.یم جادیاطلاعات را ا ریسک جهیکند و در نتیمختل م
را انتظار  یبالاتر هیسرما نهیهزرو ؛ از اینطلبندیرا م یبالاتر سکیر صرفگذاران هیسرما

 .(1111دارند )آمراه و هاشم، 
عنوان کیفیت گزارشگری مالی استفاده شده است. به در پژوهش حاضر از معیار کیفیت سود

 آتیرشد  ینیبشیپ برای یو منبع اصل جاری یاتیکننده عملکرد عملسود منعکسچراکه 
بتواند عملکرد جاری را شده گزارش سود(. اگر 1103، 45)کارمو و همکاران باشدها میشرکت

است؛ ی کیفیت سود شرکت داراتوان بیان داشت که بینی کند میتبیین و رشد آتی را پیش
بازار  کنندگانمشارکت ماتیبر تصمتواند دارای محتوای اطلاعاتی بوده و می، سود نیبنابرا
شفاف و نگارش  وهیبا شاین امکان وجود دارد که مدیران  رونیااز .رگذار باشدیتأث هیسرما

دهندگان، عملکرد خوب خود را به سهامداران و وامخود شده ارائهمالی  هایگزارشدر باکیفیت 
 ییسطح خوانا شیافزا یبرا مدیران ،یدهعلامتتئوری بر اساس  نیبنابرا؛ بیان دارند

هزینه  امر نیکه ا وجود داردانتظار خواهند داد و این  شیافزارا کیفیت سود خود،  هایگزارش
ممکن است عملکرد  رانیمدسازی، فرضیه مبهم بر اساسهمچنین  را کاهش دهد. سرمایه

که این امر  کنندمیخود پنهان های مربوط به گزارش یمتن یدگیچیپ شیخود را با افزا فیضع
 گردد:موجود فرضیه دوم بدین شرح تبیین میتأثیرگذار است. بنابر ادبیات بر هزینه سرمایه 

خوانایی گزارشگری مالی و هزینه  بر رابطه اثر تعدیلی گزارشگری مالیفرضیه دوم: کیفیت 
 .داردسرمایه 
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 شناسیروش -3

 یهمبستگ-یفیروش استنتاج، توص و از منظر است یحاضر کاربرد پژوهشاز لحاظ هدف 
در دسترس در  ی. جامعه آمارگرددتلقی میرویدادی پس ،به لحاظ طرح پژوهش زیاست و ن

در بورس اوراق بهادار تهران است که دارای  شدهرفتهیهای پذپژوهش حاضر شامل شرکت
 ساله( باشند: 01) 0813 تیلغا 0831 یشرایط زیر در بازه زمان

دوره پژوهش  یباشد و در ط شدهرفتهیدر بورس پذ 0831سال  خیها قبل از تار( شرکت0
 بورس فعال باشند.

 .شودیاسفند ختم م انیپابه  هاشرکت یسال مالبرای افزایش قابلیت مقایسه، ( 1
 .دننداده باش یسال مال رییها تغ( در طول دوره پژوهش شرکت8
گری مالی، هلدینگ، بانک و گذاری، واسطههای سرمایهشرکت به دلیل تفاوت نوع فعالیت (4

 .اندها از نمونه خارج شدهشرکتاین  لیزینگ
در  یعنوان نمونه آمارشرکت به 004تعداد  ادشده،ی یهاتیپس از اعمال محدود بیترتبدین 

 (.شرکت-سال 0441تعداد مشاهدات ) انتخاب شدند پژوهشسال  01 یبازه زمان

 هامدل

)رگرسیون  (1101شده عزت )تعدیل (1و  0های پژوهش از مدل )بررسی فرضیهجهت 
 است: شدهاستفادهلوجیت( 

 

 (READیی گزارشگری مالی )خوانا متغیر مستقل:

 های گذشتهپژوهش مطابق .است یمال یگزارشگر ییخوانا حاضر، پژوهش مستقل در ریمتغ
؛ لیم و 1108)لارنس،  استفاده شده است( FOGفوگ ) گیری آن از شاخصاندازهی برا

طول ( 0برحسب دو بخشِ )، )فوگ( شاخص خوانایی گزارشگری مالی. (1103همکاران، 
کلمات پیچیده )به صورت تعداد کلمات با سه یا چند بخش( ( 1)جمله )بر حسب کلمات( و 

 :توان آن را بیان داشتشود که بدین صورت میمحاسبه می
 = شاخص فوگ 4/1( دهیچیات در هر جمله + درصد کلمات پتعداد کلم نیانگی)م

بر تعداد  مینسبت تعداد کل کلمات تقس ازتعداد کلمات در هر جمله در رابطه فوق میانگین 
 شتریب ای یی وسه هجانیز آن دسته از کلمات است که  دهیچیکلمات پد. شویم حاصلجملات 

شود که یم شاخص فوگ شیباعث افزا دهیچیکلمات پ شتریتر و نسبت بیجملات طولان .باشند
و سطح  حاصلهبین شاخص  رابطه(. 1100)لو و همکاران،  است ییکاهش خوانا یبه معنا

(1) 𝑊𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑅𝐸𝐴𝐷𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑆𝐴𝐹𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑀𝐵𝑖,𝑡 +

𝛽6𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽7𝑃𝐼𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  

(2) 𝑊𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑅𝐸𝐴𝐷𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐹𝑅𝑄𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑅𝐸𝐴𝐷𝑖,𝑡 × 𝐹𝑅𝑄𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 +
𝛽6𝑆𝐴𝐹𝑖,𝑡 + 𝛽7𝑀𝐵𝑖,𝑡 + 𝛽8𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽9𝑃𝐼𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  
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( -0در عدد منفی یک )را شده محاسبه( لذا عدد 1103معکوس است )لیم و همکاران،  خوانایی
؛ بنابراین شودحاصل تا معیار مستقیمی از شاخص خوانایی گزارشگری مالی  کرده ضرب

متن دارای خوانایی بوده و بسیار پیچیده  -03تر از بزرگآن بدین شرح خواهد شد: تفاسیر 
)متن  -01الی  -01(، قبولقابل)متن  -04الی  -01(، آسان)متن  -03الی  -04باشد، نمی

 .(سخت)متن  -01الی  -3( و مناسب

 (WACCهزینه سرمایه ) متغیر وابسته:

عنوان معیار هزینه سرمایه به (WACCاز میانگین موزون هزینه سرمایه ) پژوهش حاضردر 
 (CoEهزینه حقوق صاحبان سهام )( 8ابتدا )براساس رابطه  WACCمحاسبه  برای .استفاده شد

حاصل شد.  WACC، 4بدست آمد و در نهایت براساس رابطه  (CoDهزینه بدهی )سپس  و
نسبت ( از CoEهزینه حقوق صاحبان سهام )( 1101و عزت )( 1114) 55پیرو عمران و پوینتون
 :( بدست آمدE/Pسودهرسهم بر قیمت )

قیمت سهام سال جاری، سود نقدی نشان دهنده  Pسود هر سهم،  برابر با EPSحاضر  رابطهدر 
از تقسیم هزینه مالی )بهره( برای محاسبه . همچنین اندداده شدهنشان  DIV با نمادشده پرداخت

میانگین  4درنهایت براساس رابطه . آمدبه دست  هزینه بدهیشاخص بر کل بدهی پایان دوره 
 ه بدست آمد:موزون هزینه سرمای

نرخ ( و E) ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام (،D) هاارزش دفتری کل بدهی ،4در رابطه 
جهت آزمون نهایی، متغیر به صورت  درصد است. 15 که در ایران معادل ( استt) مالیات

ساختگی تعریف شده است که اعداد بالای میانه )سال و صنعت( را عدد یک و در غیر 
 صورت از عدد صفر استفاده شده است.این

 (FRQ) گزارشگری مالیتعدیلگر: کیفیت متغیر 

در این ( 1110) 50این و همکاران( و اود1111)(، آمراه و هاشم 1111) 53مطابق پژوهش کن
عنوان معیاری جهت سنجش کیفیت گزارشگری به (1115کوتاری و همکاران ) مدلپژوهش از 

 ت:به شرح زیر اس 5مدل استفاده خواهد شد.  مالی
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سود عملیاتی و جریان نقد عملیاتی  تفاضل ازکه ( است TA) اقلام تعهدی کل، 5مدل در 
های ، تغییرات حساب(ΔREV) . تغییرات درآمد سال جاری نسبت به سال قبلشودمی حاصل

 NI است. همچنین و تجهیزات آلاتنیاموال، ماش نشان دهنده PPE ،(ΔREC)دریافتنی 
  tو سال  iدهنده شرکت نشان i,tاست.  هاکل داراییدهنده نشان A ص وسود خالدهنده نشان

 تیفیک. جهت محاسبه نهایی متغیر است مدلمقادیر باقیمانده ( ε) برای یک شرکت خاص است.
به  منفی و مقادیر کیفیت پایینهستند به معنای مثبت  ای کهباقیماندهمقادیر  یمال یگزارشگر

 شد.به ترتیب صفر و یک خواهند  شود کهشناسایی می بالا کیفیتمعنای 

 متغیرهای کنترلی

در این پژوهش برخی از متغیرهایی که بر ارتباط بین خوانایی گزارشگری مالی تأثیرگذار 
 ییخوانا یریگاندازه یبرا (SIZEمطالعه، اندازه شرکت ) نیا درباشد: است بدین شرح می

ارائه  یتردهیچیپ یتر باشد، افشاکه هرچه اندازه شرکت بزرگ شودیگزارش سالانه استفاده م
خواهد  یتردهیچیپ اتیتر عملشرکت بزرگ کی .دارد یتردهیچیپ ندیفرآ رایخواهد کرد، ز

، 53)رویستون و هاریماوان دهدیسالانه ارائه م یهارا در گزارش یداشت و کلمات دشوارتر
اندازه شرکت بزرگ  یدارا هاشرکت زمانی که وجود داردانتظار (. به بیانی این 080؛ 1111
درک  نید، بنابرانخود با مشکل مواجه شو یتجار ندیدر انتقال فرآها ان آنری، مدهستند

شرکت استفاده  انهیلگاریتم خالص فروش سال از .خواهد شدسالانه دشوار  های مالیگزارش
 شده است.

د را در بازار خو تیموقعبخواهند ممکن است یی هستند، بالامالی اهرم  یدارا یی کههاشرکت
انتظار  ،یبه طور کلافزاید. بیاطلاعات  یدگیچیممکن است به پ حاتیتوض نیاد. دهن حیتوض

 ارائه دهند یکمتر ی مالیهاصورت ییدارند، خوانا یشتریب یکه نسبت بده ییهاشرکت رودیم
( که از تقسیم کل بدهی بر کل LEV) بدهیاهرم (. در پژوهش حاضر 3؛ 1104، 51)کومار

 بر یکه اطلاعات مبتن افتندی( در1113) 31و همکاران بارثشود. حاصل میدارایی 
 ن،یبنابراکنند. ی را تهیه میبهتر تیفیاطلاعات با ک المللی هستند،استانداردهای حسابداری بین

 برعهده دارندها را ی آنکه حسابرس هایاز شرکت ی،که موسسات حسابرس رودمیانتظار 
های مالی گزارششود یامر باعث م نیکه ا دنارائه ده یبهتر تیفیبخواهند اطلاعات با ک

( 50؛ 0810نوئی و صفری گرایلی )براساس پژوهش رضائی پیته کمتری داشته باشند. پیچیدگی
، سازمان حسابرسی که یک متغیر ساختگی است اگر (SAF) اندازه موسسه حسابرسی

  خواهد بود.صفر  در غیر این صورت عدد یک و شرکت را انجام داده باشدحسابرسی 
معناست که  نیا به (IRH) 31افشای ناقص هیفرض که براساس کندی( اشاره م1113) 30لدیلومفب
اخبار  لیدشوار کردن تحل ایکردن  ترنهیممکن است واکنش بازار به اخبار بد را با پرهز رانیمد
 یشرکت با سودآور کی ن،یبنابراد؛ ( مطابقت دار1113) یل یهاافتهیبا  نیکاهش دهند. ا ،بد
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از تقسیم که  (PIسودآوری )در این پژوهش شاخص  دارد. یتردهیچیاطلاعات پ احتمالاً نییپا
 یهادر حال رشد ممکن است مدل یهاشرکت گردد.حاصل میها بر کل دارایی عملیاتیسود 
داشته  یتردهیچیسالانه پ یهاگزارش جهیداشته باشند و در نت یترو نامطمئن تردهیچیپ یتجار
از تقسیم ارزش بازار بر ارزش دفتری حقوق این پژوهش  در (MtBرشد ). لذا فرصت باشند

تر مسن یهاشرکت ،(Ageعمر شرکت ) (.181؛ 1113آید )لی، به دست میصاحبان سهام 
 یتقارن اطلاعاتعدم چراکهد نشان دهند، از خو یمتفاوتگری مالی گزارش ییممکن است خوانا

 مالی یهاگزارشد. به بیانی ها وجود دارشرکت نیا یبرا یکمتر یاطلاعات نانیاطمو عدم
لگاریتم  (. در این پژوهش از181؛ 1113)لی،  تر و خواناتر باشدساده دیبا تریمیقد یهاشرکت

)رویستون و  است شدهرفتهیهای که شرکت در بورس اوراق بهادار پذطبیعی تعداد سال
 (.083؛ 1111هاریماوان، 

 هایافته -4

 هاداده یفیآمار توص

 شدهانیپژوهش بکمی و دوارزشی  یرهایمتغ یتمام یفیآمار توص 1 جدولو  0 جدولدر 
درصد کل  50ور متوسط طهاهرم مالی ب دهد کهمی نشان 1و  0های جدولنتایج  است.

میانگین اندازه  .باشدیم 10/0حداکثر رشد شرکت  .شده استحاصل هایها از طریق بدهدارایی
متوسط شاخص  همچنین .باشدیم 1.04 حدود ی. میانگین متغیر سودآوراست 5.15شرکت 

 دهیچیپ اریو بس بوده ییخواناهای مالی به طور متوسط دارای دهد گزارشفوگ نشان می
ی هستند. لازم متن معمولدر حالیکه براساس شاخص فلش متوسط مشاهدات دارای  باشدینم

ها درصد شرکت 35درصد است.  0/00به ذکر است متوسط هزینه سرمایه در ایران حدوداً 
سازمان حسابرسی مورد  را هادرصد شرکت 3 متوسط دارای کیفیت گزارشگری مالی بالا و

 است. دادهحسابرسی قرار 
 .آمار توصیفی متغیرهای کمی :(0) جدول

 
 
 

 
 
 

 انحراف معیار حداقل حداکثر 8چارک  0چارک  میانه میانگین نماد متغیرها
شاخص ) گزارشگری مالی خوانایی

 READ1 03/03- 43/03- 01/01- 31/00- 84/1- 30/83- 10/1 (گوف

شاخص ) گزارشگری مالی خوانایی
 READ2 01/38 58/34 13/53 10/33 40/14 50/11 01/0 فلش(

 WACC 000/1 04/1 105/1 181/1 33/1 14/1 04/1 هزینه سرمایه
 SIZE 15/5 11/5 54/5 81/3 40/3 31/8 30/1 اندازه شرکت
 AGE 05/1 00/1 43/1 11/8 15/8 31/1 51/1 عمر شرکت

 LEV 50/1 515/1 844/1 334/1 130/1 010/1 104/1 یاهرم مال
 MB 10/0 31/0 04/0 33/1 00/4 14/1 14/0 شرکت رشد

 PROF 081/1 018/1 14/1 101/1 315/1 138/0- 053/1 سودآوری
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 متغیرهای دو ارزشی پژوهش. :(1) جدول

 
 (WACCهزینه سرمایه ) (SAFاندازه موسسه حسابرسی ) (FRQکیفیت گزارشگری مالی )

 پایین بالا غیر بزرگ بزرگ پایین بالا
 41/1 50/1 11/1 13/1 85/1 35/1 درصد

 013 081 0814 003 510 181 مشاهده

های مرکزی میانگین ها را برای متغیر هزینه سرمایه براساس شاخصنیز پراکنش داده 0 شکل
 دهد.و میانه برحسب سال را نشان می

 براساس سال -( WACC) هیسرما نهیهز یرهای(: پراکنش متغ0شکل )

 های پژوهشنتایج آزمون فرضیه 

و از طریق  های ترکیبیبا استفاده از مدل دادههای اول و دوم فرضیهدر پژوهش حاضر، 
براساس نتایج آزمون  بیان شده است. 8جدول اند که نتایج آن در شدهبرآورد  رگرسیون لوجیت

( بیانگر 081/40( است و معناداری نسبت راستنمایی )118/1، مقدار آماره مک فادن )0مدل 
بینی مدل مورد بررسی قرار همچنین درصد صحت پیش معناداری کلی مدل پژوهش است.

، درصد 34/50برابر  y=0بینی مشاهدات پیش صحت دهد درصدگرفت که نتایج نشان می
است.  01/51بینی کلی و درصد صحت پیش 01/33برابر  y=1بینی مشاهدات صحت پیش

لمشو و اندروز استفاده شده -های لوجیت از آزمون هاسمربرای بررسی نیکویی برازش مدل
 و همچنین سطح معناداری 035/01و  188/01 ها به ترتیباست. نتایج آماره این آزمون

 دهد.شان میدهد که نتایج متناقضی را نرا نشان می 804/1و  1411/1
سطح  اما؛ است منفی متغیر خواناییشود ضریب مشاهده می 8 جدولطور که در همان

خوانایی گزارشگری مالی  د. به بیانی ارتباط منفی بینباشدرصد می 5از  تربزرگآن معناداری 
پذیرفته  پژوهشفرضیه اول نیست؛ لذا معناداری اما از لحاظ آماری  وجود داردو هزینه سرمایه 

خوانایی گزارشگری مالی افزایش یابد،  هرچقدردهد نتایج پژوهش حاضر نشان می. شودمین
، موردمطالعه یهاشرکت در دهد کهینشان م نیاهزینه سرمایه کاهش پیدا خواهد کرد. 
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مندرج در  ییسطح خوانا ای بااند رابطههای که دارای هزینه سرمایه بالای بودند نتوانستهشرکت
( و مخالف 1101نتایج این پژوهش موافق پژوهش عزت ) .پیدا کنند رهیمدئتیه هایزارشگ

همچنین  است.( 1110) و همکاران بایآرجو ( 1111) میش، (1111آساناساکو و همکاران )
دهد کیفیت گزارشگری مالی بر رابطه بین در خصوص فرضیه دوم نشان می 8 جدولنتایج 

دهد افزایش کیفیت نشان می 2βو هزینه سرمایه اثر دارد. ضریب خوانایی گزارشگری مالی 
های الیوا و همکاران گردد که نتایج با پژوهشگزارشگری مالی باعث کاهش هزینه سرمایه می

( معتقدند 1105) 38( سازگار است. وندر باویده و همکاران1111( و آمراه و هاشم )1103)
م تقارن اطلاعاتی را کاهش داده و هزینه بدهی را کاهش تواند عدهای مالی با کیفیت میگزارش

ضریب متغیر تعدیلگر دهد ( نشان می1)بخش مدل  8 جدولدهد. همچنین نتایج می
(READ*FRQ کیفیت )درصد  5از  ترکوچکآن سطح معناداری و  منفی است گزارشگری مالی
و هزینه سرمایه وانایی گزارشگری مالی ارتباط بین خ گزارشگری مالی؛ بنابراین کیفیت باشدیم

دهد زمانی که کیفیت . نتایج نشان میشودیپذیرفته م قیکند و فرضیه دوم تحقرا تعدیل می
همچنین بین اندازه سرمایه کاهش خواهد یافت.  هگزارشگری مالی و خوانایی آن بالا باشد هزین

با  (عنوان متغیر وابستهبه)ینه سرمایه عنوان متغیر کنترلی و هزبه یسودآورو  شرکت، اهرم مالی
نتایج پژوهش حاضر مطابق با  .آمده رابطه معناداری وجود دارددستتوجه به سطح معناداری به

 همکاران، لیو و (1113) و همکاران سیفرانس (،1111) یبوتوسن و پلوملهای نتایج پژوهش
 ( است.1101( و عزت )1103)

 م پژوهشو دو اول هاییهآزمون فرض جینتا(: 8جدول )
 (1مدل ) (0مدل ) 
 ضرایب ضرایب 
 انحراف معیار انحراف معیار 

 zآماره  zآماره  
 سطح معناداری سطح معناداری متغیر

 **READ 101/1- 130/1  خوانایی گزارشگری مالی

  113/1 140/1 

  041/1- 010/1 

  450/1 188/1 
 **-FRQ - 313/8 گزارشگری مالیکیفیت 

  - 143/0 

  - 435/8- 

  - 111/1 
کیفیت گزارشگری *خوانایی گزارشگری مالی

 **-READ*FRQ - 011/1 مالی

  - 155/1 

  - 503/8- 

  - 111/1 
 **-SIZE 833/1-** 801/1 اندازه شرکت

  138/1 138/1 

  404/4- 455/4- 

  111/1 111/1 
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 (1مدل ) (0مدل )  
 ضرایب ضرایب  
 انحراف معیار انحراف معیار  
 zآماره  zآماره   

 سطح معناداری سطح معناداری  متغیرها
 **-LEV 041/1-** 053/1 اهرم مالی

  131/1 138/1 

  353/1- 331/1- 

  114/1 118/1 
 SAF 113/1 145/1 حسابرسی اندازه موسسه

  118/1 114/1 

  105/0 111/0 

  811/1 111/1 
 -MB 153/1- 151/1 رشد شرکت

  158/1 158/1 

  131/0- 131/1- 

  133/1 811/1 
 AGE 155/1 155/1 عمر شرکت

  014/1 014/1 

  510/1 588/1 

  510/1 514/1 
 **PROF 154/0** 100/0 وریآسود

  415/1 835/1 

  114/8 040/8 

  111/1 110/1 
 C 115/1 131/8 عرض از مبدأ

  138/1 101/0 

  431/1 140/8 

  108/1 111/1 
 118/1 181/1  (2McFadden Rآماره مک فادن )

 081/40 303/30  (LRیی )نسبت راستنما

  سطح معناداری – لمشو-هاسمر آماره

188/01 – 
1411/1 

013/3 – 
4111/1 

  سطح معناداری -آماره اندروز 

035/01 – 
804/1 

400/01 – 
4110/1 

 درصد. 15در سطح  **درصد و  11در سطح *

 های اضافینتایج آزمون

 سایر معیار سنجش خوانایی گزارشگری مالی )شاخص فلش(

شاخص در  نی. اباشد( میFlesch) فلششاخص  ،یمال یگزارشگر ییشاخص خوانادیگر 
متون، بر اساس دو عامل  یسادگ بیو ضر یدشوار ای یسطح سادگ نییمنظور تع به 0134سال 

زیر  رابطه قیشده است که از طر یمتوسط جمله و تعداد هجاها طراح طولی عنی ،یزبان
 :شودیمحاسبه م

-105/0تعداد کلمات بر تعداد جملات(  نیانگی= شاخص فلش )م385/113 -3/34تعداد هجاها بر تعداد کلمات(  نیانگی)م  

تعداد  نیانگیمگردد. حاصل می بر تعداد جملاتتعداد کلمات  از تقسیمطول جمله  نیانگیم
 آید.بدست می بر تعداد کلماتتعداد هجاها  از تقسیمهجاها )
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باشد به این  011الی  11ت: اگر امتیاز شاخص بین شرح اس نیبدنحوه ارزیابی شاخاص فوق 
 01گردد، متن ساده است. عدد بین  11الی  31معنای است که متن بسیار ساده است؛ و اگر بین 

، و 51الی  31، 01الی  31متن کمی ساده است. اگر اعداد بین نشان دهنده این است که  31الی 
باشد به ترتیب یعنی متن معمولی، متن کمی دشوار و متن دشوار است. در نهایت  51الی  81

بر رابطه بین متغیرهای  4 جدولنتایج کننده متن بسیار دشوار است. بیان 81الی  1اعداد بین 
با شاخص فوگ خوانایی گزارشگری مالی متغیر وابسته  گذارد و نتایج فرضیه همانندصحه می

خوانایی  دارای اثر تعدیلی در رابطه گزارشگری مالیکیفیت تکرار شده است. به بیانی 
 ژوهش براساس شاخص فلش مجدداً پو فرضیه دوم  داردو هزینه سرمایه گزارشگری مالی 

 گیرد.مورد پذیرش قرار می
 (.)شاخص فلشخوانایی گزارشگری مالی های پژوهش با متغیر جایگزین بررسی فرضیه (:4) جدول

 (1مدل ) (0مدل ) 
 ضرایب ضرایب 
 انحراف معیار انحراف معیار 
 zآماره  zآماره  

 سطح معناداری سطح معناداری متغیر
 **READ 113/1- 181/1 خوانایی گزارشگری مالی )شاخص فلش(

  113/1 101/1 

  055/0- 514/1 

  140/1 100/1 
 **FRQ - 384/8 گزارشگری مالیکیفیت 

  - 151/1 

  - 113/8 

  - 111/1 
 **-READ*FRQ - 153/1 کیفیت گزارشگری مالی*خوانایی گزارشگری مالی 

  - 104/1 

  - 110/8- 

  - 111/1 
 بله بله  متغیرهای کنترلی

 114/1 181/1  (2McFadden Rآماره مک فادن )

 111/40 308/34  (LRیی )نسبت راستنما

 331/1 – 3181/5 8181/1 – 4153/3  سطح معناداری – لمشو-هاسمر آماره

 005/1 – 4388/3 5431/1 – 3501/3  سطح معناداری -آماره اندروز 

 درصد. 15در سطح  **درصد و  11در سطح *

 اطلاعاتیبررسی روابط بین متغیرها در شرایط عدم تقارن 

کنند که افشای بیشتر اطلاعات سبب کاهش عدم تقارن های اقتصادی عموماً تأیید میتئوری
دهد و در نتیجه هزینه سرمایه را کاهش گردد، نقدینگی سهام را افزایش میاطلاعاتی را می

 ی ازکیکارآمد منابع  صیکه تخص یدر حالبراساس تئوری نمایندگی و  (.1111دهد )شیم، می
، هیدهندگان سرماو ارائه رانیمد نیب یعمده در اقتصاد است، عدم تقارن اطلاعات هایینگران
نسبت به  یمعمولاً اطلاعات بهتر رانیکه مد ییکند. از آنجایمنابع را مختل م نهیبه صیتخص
صرفی اطلاعات درخواست حق  سکیتحمل ر یگذاران براهیدارند، سرما هیدهندگان سرماارائه
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 یهافرصت یابیارز یبرا یاطلاعات چیه هیدهندگان سرماعنوان مثال، اگر ارائه. بهارندرا د
خوب را از  یگذارهیسرما یهاتوانند فرصتی، نمنداشته بانشد یگذارهیمختلف سرما

 یهایزماز مکان یکیتوان یاطلاعات را م یافشا (.1111)شیم،  دهند صیبد تشخ یهافرصت
 گذاران دانستهیو سرما رانیمد نیکاهش انتخاب نامطلوب با کاهش عدم تقارن اطلاعات ب

کاری در گزارشگری محافظهدهد میمبانی نظری نشان  .(001؛ 0810)زحمتکش و همکاران، 
 اگر ،کرد ینیبشیتوان پیم وشود میمختلف حاصل ذینفعان  نیب یمالی از عدم تقارن اطلاعات
)روحی  خواهد شد شتریبنیز  یکارمحافظهبرای تر باشد، تقاضا یعدم تقارن اطلاعات جد

؛ 0811در این پژوهش و براساس پژوهش فروغی و عباسی ). (011؛ 0813مرام، ملکی و پاک
درجه عدم عنوان ( بهMBحقوق صاحبان سهام ) یاز نسبت ارزش بازار به ارزش دفتر ( 005

تر یجدنیز عدم تقارن اطلاعات  باشد،نسبت بالاتر این  شود. هرچهاده میی استفتقارن اطلاعات
 کم( یبالا و عدم تقارن اطلاعات یبه دو گروه )عدم تقارن اطلاعات هانمونه رواز این. خواهد بود

باشد،  میانه آنبالاتر از حد خاص، در صنعت  یشرکت ینسبت برااین که  ی. هنگامشدند میتقس
شود. بندی می( طبقه1)عدد  نییصورت گروه پا نیا ریو در غ (0)عدد  گروه بالادر شرکت آن 

 088گیرد. نتایج نشان داده است که سپس فرضیه دوم پژوهش مجدداً مورد آزمون قرار می
بندی مشاهده در گروه پایین دسته 010مشاهده در گروه عدم تقارن اطلاعاتی بالا است و 

 بیان شده است. 5ط بین متغیرهای پژوهش در جدول شود. نتایج آزمون روابمی
 های عدم تقارن اطلاعاتی بالا و پایین.بررسی فرضیه دوم پژوهش براساس شاخص فوگ در گروه :(5) جدول

 بالا –( 1برآورد مدل ) پایین -( 1برآورد مدل ) 
 ضرایب ضرایب 
 انحراف معیار انحراف معیار 
 zآماره  zآماره  

 سطح معناداری معناداریسطح  متغیر
 **READ 101/1- 115/1 خوانایی گزارشگری مالی )شاخص فوگ(

  144/1 104/1 

  340/0- 031/1 

  011/1 115/1 
 **-FRQ 404/0- 453/5 گزارشگری مالیکیفیت 

  303/0 004/0 
  308/1- 030/8- 
  831/1 110/1 

 **-READ*FRQ 111/1- 118/1 کیفیت گزارشگری مالی*خوانایی گزارشگری مالی
  135/1 110/1 
  135/0- 118/8- 
  133/1 110/1 

 بله بله  متغیرهای کنترلی

 081 010  تعداد مشاهدات

 141/1 101/1  (2McFadden Rآماره مک فادن )

 831/11 135/04  (LRیی )نسبت راستنما

 درصد. 15در سطح  **درصد و  11در سطح *
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دهد، با توجه به ( نشان می04افزار استاتا براساس آزمون پترنوستر )نرمنتایج پژوهش حاضر 
( بوده است و بین 115/1درصد )برابر  5زیر  3βاینکه سطح معناداری این آزمون برای ضریب 

های با عدم تقارن اطلاعاتی بالا و پایین تفاوت معناداری وجود دارد. به بیانی ضرایب گروه
خوانایی گزارشگری مالی که اثر تعاملی کیفیت گزارشگری مالی و  نتایج حاکی از این است

های با عدم تقارن اطلاعاتی های با عدم تقارن اطلاعاتی بالا )نسبت به گروهتواند در گروهمی
پایین( دارای نقش بسزائی باشد. آزمون حاضر براساس شاخص فلش نیز مورد بررسی قرار 

 بیان شده است. 3 جدولید شده است که نتایج آن در گرفت که نتایج مجدداً تکرار و تای
 های عدم تقارن اطلاعاتی بالا و پایین.بررسی فرضیه دوم پژوهش براساس شاخص فلش در گروه (:3جدول )

 بالا –( 1برآورد مدل ) پایین -( 1برآورد مدل ) 
 ضرایب ضرایب 
 انحراف معیار انحراف معیار 
 zآماره  zآماره  

 سطح معناداری معناداری سطح متغیر
 *READ 105/1- 181/1 خوانایی گزارشگری مالی )شاخص فلش(

  101/1 035/1 

  118/0- 183/0 

  110/1 151/1 
 **FRQ 581/1* 483/8 گزارشگری مالیکیفیت 

  815/0 815/0 
  180/0 518/1 
  151/1 111/1 

 خوانایی گزارشگری مالی*کیفیت گزارشگری مالی
READ

*FRQ 185/1-* 158/1-** 
  111/1 111/1 
  083/0- 531/1- 
  131/1 101/1 

 بله بله  متغیرهای کنترلی

 088 010  تعداد مشاهدات

 150/1 130/1  (2McFadden Rآماره مک فادن )

 141/10 581/33  (LRیی )نسبت راستنما

 درصد. 15در سطح  **درصد و  11در سطح *

 غیرخطی بین خوانایی گزارشگری مالی و هزینه سرمایهبررسی رابطه 

 نیب یرخطیغدر این پژوهش هم رابطه  (1111) آساناساکو و همکارانمطابق پژوهش 
ار گرفت که جدول مورد بررسی قر 3براساس مدل  هیسرما نهیو هزخوانایی گزارشگری مالی 

 دهد.نتایج مربوط به آن را نمایش می 0

خوانایی گزارشگری دهد که رابطه غیرخطی بین نشان می 0 جدولنتایج پژوهش حاضر در 
دهد بین براساس شاخص فوگ وجود ندارد اما شاخص فلش نشان می هیسرما نهیو هزمالی 

نشان دهنده آن است که  ینا یاضیاز نظر ر تواند رابطه غیرخطی وجود داشته باشد.متغیرها می

(6) 𝑊𝐴𝐶𝐶𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑅𝐸𝐴𝐷𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑅𝐸𝐴𝐷𝑖,𝑡
2 + 𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑆𝐴𝐹𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑀𝐵𝑖,𝑡 +

𝛽7𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽8𝑃𝑅𝑂𝐹𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  
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خواهد بود.  نزولیدر ابتدا  هیسرما نهیو هزخوانایی گزارشگری مالی  ینرابطه ب 1تابع درجه 
است که تقعر درجه دوم به سمت  ینا یانگرب یاضیاز نظر ر ینباشد ا مثبتمشتق درجه دوم اگر 

آساناساکو و همکاران نتایج پژوهش حاضر براساس شاخص فلش، مطابق  خواهد بود. بالا
 و هزینه سرمایهخوانایی گزارشگری مالی شکل بین  Uدهنده رابطه است و نشان (1111)

 است. (1)شکل 
 

 پژوهش. یاصل یرهایمتغ نیب یرخطی( نوع رابطه غ1شکل )
 (.فلشفوگ و  های)شاخص هیسرما نهیو هزخوانایی گزارشگری مالی  نیب یرخطیغبررسی رابطه  :(0)جدول 

 شاخص فلش –( 8مدل ) شاخص فوگ –( 8مدل ) 
 ضرایب ضرایب 
 انحراف معیار انحراف معیار 
 zآماره  zآماره  

 سطح معناداری سطح معناداری متغیر
 -READ 110/1- 101/1 گزارشگری مالی خوانایی

  054/1 113/1 

  150/1- 818/0- 

  151/1 035/1 
 2READ 310/1 431/1 1به توان  گزارشگری مالی خوانایی

  131/85 303/1 
  100/1 310/1 
  180/1 431/1 

 بله بله  متغیرهای کنترلی

 118/1 114/1  (2McFadden Rآماره مک فادن )

 045/40 081/43  (LRیی )نسبت راستنما

 443/1 – 301/0 1350/1 – 0083/1  سطح معناداری – لمشو-هاسمر آماره

 501/1 –504/3 4034/1 – 1558/01  سطح معناداری -آماره اندروز 

 درصد. 15در سطح  **درصد و  11در سطح *

 کاری حسابداری(معیار جایگزین سنجش کیفیت گزارشگری مالی )محافظه

تواند معیاری برای سنجش کیفیت گزارشگری کاری میهای پیشین محافظهمطابق پژوهش
( و ژانگ 1111احمد و همکاران )(. 1113؛ ژانگ، 1111مالی باشد )احمد و همکاران، 

 :و دوم مشتق مرتبه اول
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 یهایژگیاز و یکیکارانه محافظه یمتحده، حسابدارالاتیدهند که در بازار ایشان م( ن1113)
 کنندگان سرمایه وتأمین ماتیتواند بر تصمیبالا است که م تیفیبا ک یمال یمهم گزارشگر

رای ب .(1111 ،هاشمو  اه)آمر را کاهش دهد یمال نیتأم یهانهیبگذارد و هز ریتأثدهندگان وام
کاری حسابداری معیارهای مختلفی وجود دارد که در پژوهش حاضر سنجش محافظهمحاسبه 

 ( استفاده شده است:1111گیولی و هاین ) ،0 کاری غیرشرطی مدلاز معیار جایگزین محافظه

(7) )1(
1


itA

OACC
CSCORE 

دهنده اقلام نیز نشان OACCکاری است و دهنده درجه محافظهنشان CSCORE 0در رابطه 
های سال کل داراییتعهدی عملیاتی است که از تفاوت سود خالص و جریان نقد عملیاتی به 

تواند شاخصی از ( رشد اقلام تعهدی می1111به عقیده گیولی و هاین ) آید.به دست میقبل 
اتمی، کاری حسابداری در یک دوره بلندمدت باشد )کردستانی و ختغییر در درجه محافظه

 بیان شده است.  3های پژوهش در جدول (. نتایج آزمون فرضیه000؛ 0815
ها و این استدلال وجود دارد که در صورت وجود عدم تقارن اطلاعاتی، استفاده از رویه

تواند در انتقال اطلاعات محرمانه مدیریت به کارانه میهای حسابداری محافظهروش
رار گیرد و از این طریق هزینه سرمایه، کاهش یابد )بگنولی و کنندگان مورد استفاده قاستفاده
های دارای کیفیت سود بالاتر ( معتقدند شرکت1114(. فرانسیس و همکاران )1115، 34واتس

کارانه محافظه تر هزینه سرمایه کمتری دارند و ویژگیهای با کیفیت سود پاییننسبت به شرکت
معکوس دارد که نتایج پژوهش حاضر مخالف فرانسیس و بودن سود با هزینه سرمایه ارتباط 

( است. 1101) 33( و موافق با بیدل و همکاران1100) 35( و لارا و همکاران1114همکاران )
همچنین نتایج نشان داد رابطه بین متغیرهای خوانایی و هزینه سرمایه براساس کیفیت 

 گیرد.گزارشگری مالی مورد تعدیل قرار می
 (.کاری حسابداریمحافظه)کیفیت گزارشگری مالی های پژوهش با متغیر جایگزین رسی فرضیهبر :(3) جدول

 شاخص فلش -( 1مدل ) شاخص فوگ –( 1مدل ) 
 ضرایب ضرایب 
 انحراف معیار انحراف معیار 

 
 zآماره  zآماره 

 سطح معناداری سطح معناداری متغیر
 -READ 134/1-** 110/1 خوانایی گزارشگری مالی

  181/1 113/1 

  111/0- 104/1- 

  143/1 381/1 
 FRQ 333/0** 301/1 گزارشگری مالیکیفیت 

  300/1 501/1 

  033/1 551/0 

  115/1 003/1 
خوانایی گزارشگری مالی *کیفیت گزارشگری 

 مالی
READ*FRQ 115/1** 100/1- 

  185/1 113/1 
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  331/1 833/0- 

  110/1 000/1 
 بله بله  کنترلیمتغیرهای 

 113/1 115/1  (2McFadden Rآماره مک فادن )

 881/50 141/50  (LRیی )نسبت راستنما

 1111/1 – 3103/08 1331/1 – 0301/08  سطح معناداری – لمشو-هاسمر آماره

 0353/1 – 0341/11 0584/1 – 4504/04  سطح معناداری -آماره اندروز 

 درصد. 15در سطح  **درصد و  11در سطح *

 گیری و بحثنتیجه -5

که در  اندشدهلیتبد یدیجد اًنسبت یهادهیبه پد یحسابدارهای تی، رواریدر دوران اخ
 رغمیعل یحسابدار یهاتیروا نهیدر زم یمطالعات کم وجود دارند وسالانه  یهاگزارش

 یکی امدیمطالعه باهدف روشن ساختن پ نیا .شده استانجام روزافزون آن یدگیچیو پ تیاهم
های مالی یعنی خوانایی گزارش نگارش وهیمربوط به ش تیروا یافشا مهم یهااز جنبه

بورس اوراق بهادار  یهامتشکل از شرکت یهادادهاز  مطالعه با استفاده نیا شده است.انجام
های مالی و هزینه گزارشرابطه خوانایی  یبررس به 0813لغایت  0831 یهاسالطی در  تهران

 پرداخت. سرمایه در بازار سرمایه ایران
هزینه سرمایه رابطه  باخوانایی گزارشگری مالی  نتایج حاصله از پژوهش حاضربر اساس 

 های مالی سببگزارش خوانایی شته است اما دارای ضریب منفی بوده است.دان آماری معنادار
 قابل دسترس ودر  توانند از این اطلاعاتکنندگان میشود و استفادهسودمند می ایجاد اطلاعات

عملکرد ضعیف بازار توانند بر ها میتصمیمات خود استفاده کنند. مدیران شرکت و فهم دردرک 
مدیریت ممکن است تاثیرگذار باشند؛ چراکه های مالی کاهش خوانایی گزارشاز طریق سرمایه 

اطلاعات و کیفیت ها پنهان کرده باشد. به بیانی هرچه را در این گزارش ودخ یضعیف عملکرد
 ناآگاهگذاران سرمایهو عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران باشد بالا  شده افشاهای مالی گزارش

 ماتیهمراه با تصم تِیعدم قطع ی،. کاهش عدم تقارن اطلاعاتخواهد یافتکاهش 
 یعنیگذاران )هیسرما درک شده توسط سکیر نیهمچندهد و یرا کاهش م یگذارهیسرما

گذاران هیاساس، نرخ بازده مورد انتظار سرما نیا بر دهد.یاطلاعات( را کاهش م سکیر
منعکس هزینه سرمایه  درکه  یافتهبازار کاهش  سکیر صرف، همچنینو  ابدییم شیافزا

برای گذاری ریسک سرمایه، به علت کاهش هزینه سرمایه بیان داشتتوان می لذاد. گردیم
 .یابدمیدر بازار سرمایه کاهش گذاران )بالقوه و بالفعل( سرمایه

در عنوان معیاری از کیفیت گزارشگری مالی نشان داد کیفیت سود بهپژوهش همچنین نتایج 
خوانایی گزارشگری . به بیانی اثر تعدیلی دارد و هزینه سرمایهخوانایی گزارشگری مالی رابطه 

سهامداران مختلف تواند موجب کاهش هزینه سرمایه شود. و کیفیت گزارشگری مالی میلی ما
از انجایی که سودها دارای محتوای هستند.  یبه سود متک یمنطق ماتیهنگام اتخاذ تصم

 کنند.یاستفاده م آناز  هاشرکت آتیرشد  یابیگذاران هنگام ارزهیسرمااطلاعاتی هستند، 
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 کنندخاصی میسودها توجه ه ب خود ارائه عملکرد و پاداش دریافت همچنین مدیران جهت
یک منبع اطلاعاتی حسابداری تلقی از  ی، سود بخشنیبنابرا؛ (1103)کارمو و همکاران، 

از کنندگان بازار سرمایه را تحت تاثیر خود قرار دهند. تواند تصمیمات مشارکتشود که میمی
توانند عملکرد خوب و درست خود را در معرض ب میی مناسنگارش وهیبا شرو مدیران این

گذاران )بالقوه و بالفعل( قرار دهند تا از این طریق وجوه لازم برای توسعه همه سرمایه
گذاری( خود را کسب کنند. همچنین مدیران با ارائه اطلاعات های )عملیاتی و سرمایهفعالیت

توانند عملکرد خود را افشای کرده و از زیر بار می دهندگانوام بهخواناِ  هایگزارشمناسب و 
 یبراتمایل دارند  رانیمد ،دهیتئوری علامتبر اساس  نیبنابرا؛ قراردادهای بدهی خارج شوند

این امر . ببرندبالا  ی خود راشدهگزارشمالی، کیفیت سود  هایگزارش ییسطح خوانا شیافزا
 رانیمدسازی، همچنین براساس فرضیه مبهم .شودیمنجربه کاهش هزینه سرمایه م به نوبه خود

خود پنهان های مربوط به گزارش یمتن یدگیچیپ شیخود را با افزا فیممکن است عملکرد ضع
که این امر بر هزینه سرمایه تأثیرگذار است. همچنین نتایج مبین این است که اثر تعاملی  کنندمی

های با عدم تقارن تواند در گروهمیخوانایی گزارشگری مالی کیفیت گزارشگری مالی و 
های با عدم تقارن اطلاعاتی پایین( دارای نقش بسزائی باشد و از اطلاعاتی بالا )نسبت به گروه

گذاران جهت کسب اطلاعات مناسب یاری رساند و هزینه سرمایه توان به سرمایهاین طریق می
 ان کاهش داد.کنندگرا برای این قبیل استفاده

به  گرددیم شنهادیپ سازمان بورس و اوراق بهادار تهران هب ر،حاض شژوهپ یاهافتهیبراساس 
استفاده آن )اعم از  شیافزا یبرا ی راراهکارهامسئله خوانایی گزارشگری مالی توجه کنند و 

ی( داشته باشند؛ چراکه سواد مالی، درک مال یهاگزارش متن تر درساده یهااز جمله
های نویسی گزارشباشد و سادهگذاران در یک سطح نمیهای مالی و ... همه سرمایهصورت

رسان باشد تا از این گذاریشان یاریهای درست سرمایهها در اتخاذ تصمیمتواند به آنمالی می
 کنندگاننیتدود. همچنین به گذاری برای این افراد کاهش پیدا کنطریق هزینه سرمایه

 نیای و الزامات افشا تیفیتا با مدنظر قراردادن کشود پیشنهاد می یحسابدار یاستانداردها
 یمال یگزارشگر ییو خوانا تیموجبات بهبود شفاف ،یحسابدار یاقلام در استانداردها

 .آورند فراهم ها راشرکت
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 نامهکتاب

 ،سهام یو نقدشوندگ یمال یهاگزارش ییرابطه خوانا ،(0811) ،آمنه ،یاحمد ،یآشتاب، عل
 .014-030 :(8)0 ،یمال یدانش حسابدار

 یارتباط درماندگ یبررس ،(0818) ،محمود ،یقربان ل،یاسماع ا،ینتوکل ن،یالدنظام ان،یمیرح
 .00-50 :(1)0 ،یمال یدانش حسابدار. یگزارش حسابرس ریو تأخ یمال

 ،رانیدر ا هیسرما نهیو هز یاقلام تعهد تیفیرابطه ک ،(0830) ،دیوح ،ینیحس ر،یام ان،یرسائ
 .31-30 :(4)05 ،یو حسابرس یحسابدار یهایرسبر
و احتمال  یمال یگزارشگر ییخوانا ،(0810) ی،مهد ،یلیگرا یصفر اسر،ی ،ینوئتهیپ یرضائ

 .53-48 :(4)01 ،یمال یحسابدار یهاپژوهش ،متقلبانه یمال یگزارشگر
با  یحسابدار یکاررابطه محافظه یبررس ،(0813) ،، سحر، پاک مرام، عسگریملک یروح

 .013-11 :(4)0، یو منافع اجتماع یحسابدار ،هاواکنش بازار و ارزش شرکت

 ریتأث یبررس ،(0810) ی،، مهدیاردکان ی، محمود، ناظمنیالد نی، معنبیزحمتکش، ز
 یدانش حسابدار. یبر عدم تقارن اطلاعات ریتوسعه پذ یتجار یزبان گزارشگر یریبکارگ

 .010-031 :(4)5، یمال
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 یعوامل مؤثر بر اعمال محافظه کار یبررس ،(0811) جواد،، عباسی، داریوش، فروغی
 .081-008 :(0)0، یمال یدانش حسابدار ی،حسابدار

 ییخوانا ریتأث ،(0811) ،نیحسن، جلالوند، حس ،یزلق ،یمصطف ،یعبد ،یعلوم، مهد یکاظم
و  یحسابدار یهایبررس ی،پروژه حسابرس سکیر یارهایبر مع یمال یگزارشگر
 .181-111 :(1)10 ،یحسابرس

و  یاطلاعات حسابدار تیفیک نیارتباط ب یبررس(، 0815کردستانی، غلامرضا، خاتمی، زینب، )
 :(1)8، یمال یدانش حسابدار ، ،سهام متیسقوط ق سکیکارانه با رمحافظه یحسابدار

011-081. 

 نهیبر هز یمال یگزارشگر ییخوانا ریتاث یبررس ،(0813) ی،مجتب ،یمانیعبدالرضا، سل ،یمحسن
 یکنفرانس مل نیچهارمشده در بورس اوراق بهادار تهران،  رفتهیپذ یهادر شرکت هیسرما

 /https://civilica.com/doc/1019782اهواز.  ،یو حسابدار تیریاقتصاد، مد
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