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Chapter 2: Literature Review 

7������������������	������� �������������������	��
	�	��
�����(����	����������'�

���(�����������������	����	��������������"	$������������
	����������'��"($��	����'������'��"�$��

������� ����	�������'��	���"�$�������������������'������'$��8������������� �����������

�����	�����������()���� ���	�����&����
�����������	���	������������	����!	
�����" 	��

+������9�:������
�.�$��%���!	
��	�������������()���� ���������	���	��������������� �����

	�(	����������
�	����� 	��	���������
�������	�����()���� ��$������������
	����������'����

�!�������	��	�(	������������
	�������������������
� �
����"3	
	���5;
4�/	��������	�$��

�
�#4�+����'����	�$���
���$��%����'������'�����!	
����������� ���������!�����������

������� ���
	�	��
����
	'��	 ������(������������	��������������������� ���������	�������

������������������"<�������	�$���
��4�=������9�+����������5;>�$��?�!��������������������'�

����!	
����������������	�
���	���
���	��
	�	��
����
	'��!����������(�����������

�	�������"3��������@������9�%���������
�#�$��@	���'�����������	�������'�������������'��


	�	��
�����(����	����������'������!�������������������!������������ �����'��!�������

��������$���!�����������	�������
	�	��
�����(����	����������'��	���!	
�����������	������

��������	��	��������	�������	������	�����	�������������!�	��������!������������!��	��

��
���!��'������	����$�

Documentation 

����	�����	�	(	����	 	��	(������
�����?���������	��*�� �����'���(�	�'����������

���
	�'����������������A�� ������)����	��	���������������������������������	�����������	�$��

�<��B��������C���1��D������	�����������E������������������
	�'��	�	(	��������	������

�����
	��������� 	������������
�����������'$��7������
	�'���'����������������	���������

�������	�	(	������������F�"	�������������	
��

���	���"(����	
�

���������
���"���



www.manaraa.com

�#�

�

�����
�������	�������"����	���������������"���������������

�	
���
��"���
	���������	����

"�������
�����	����	���"�������
���������������	��$��7����	����	��������	����	�	(	����	��

����(��������
���	����
�;�������������	�����
	���'������������	�����	����������$��

��	�������������
������������A�� ������	�	��
���)����	��	�������$��=����	��	�������������

���������(	����������������� 	�������
	�	��
�����(����	����������'�	������	���	��

������������	�����$�

The Purpose of Financial Reporting 

%���������	���������
	�	��
�����(����	����������'���&��������������	������������

������	����()���� ������*$�$�/%%1����	���	������������"������	
����
���$��3��������	��

�������	�������������������	����()���� ���������	���	��������������� �����	�(	����������


�	�����
	�	��
�������	���	����	��
����
	�����	�����	�	�����"������	
����
���$��*$�$�

/%%1���������	���������	����	
���������	����('�����3��	���	��%������������	��	����

<�	���"3%�<����	�����
������(	��������	���	�������	�� ��	��������������	����" 	��+������

9�:������
�.�$��*���������3%�<���������	����	
������������()���� ��������	���	��

������������������� ���������
	��������������������������	���� ����������������������	�����

����������
	�����������	�����	����	���������������" 	��+������9�:������
�.�$��%��

	�������	���()���� ��������	���	��������������������� ���������
	�������	��
	'�	�����

�!����	����	�������������	����	���'�	����������	
������	�����
���������������	���������

" 	��+������9�:������
�.�$��7���	(����'����	��������������	���������	�������!����	��

��	�����������������
	�������	
���������	��������	����('�������
�	�'���	��
	'�	 	��	(���

������ ����	�������������������������������	'�������(����������������" 	��+������9�:�����

�
�.�$��%��	�������	���()���� ��������	���	��������������������� ���������
	��������	������



www.manaraa.com

�G�

�

���� 	�������	���������������
�	�'��	�������	��	�'���	�
��	�	�����������	����������������
�

�����	(������������&���'�" 	��+������9�:������
�.�$�

7���3%�<���������	����	
������	���� ��������()���� �������� �����������
	�����

��	����������������� �������	�������������('����	(��������	����������������	������������������

��������	��	����������'�����������������	�����()���� ���" 	��+������9�:������
�.�$��7��

	���� �������()���� �������� �������!����	����	��������������������
	��������	������

��������	�����������������������������	�������&��������������	�	��������	�����������������

	����������	��
������	���������������������	�����������	����������������
	�����������	���

������('��!��	���	������� ������������" 	��+������9�:������
�.�$��*�����*$�$�/%%1�

	����	��	���������������������	����������	��
���������������������	����	���'�	����������

��	��
�����()���� ���������������������
��������	���������(��	������ �����	����!������

�������������������(	�������������
��������	����������������	����	'
�����" 	��+������9�

:������
�.�$��7���������3%�<�	������&������	�(	�	������������	��������������	
���������

�	'	(����	�������� 	(������	��������
�	�'��������	��2������������
�����	���	��	��

	�������	��������������&����
����" 	��+������9�:������
�.�$��%��	�������	����&������

���	���	����	��
�������
�������������	��
��������	������������������	���������������������

	����	'
���������	�������	��	�����������������(	������������	������������"	������	������

"(���� ��������	���"������	������	��� ������" 	��+������9�:������
�.�$��8����������

���
	�'����	���	����	��
������	���������	��
��������&���'��	���!����	����	������������

��� �����������������������
����	�������
	���������������	���	������������	������	���	��

������
	�������������
�	�'����
	����	����	���	���	��	����	���������������" 	��+������9�

:������
�.�$��6��� �����������������!�����������
(����������	�������	���	��	������	���

��������4�������	����	���	������������4�	�������)���
���	��	����	���	����	����	����	���



www.manaraa.com

�.�

�

��������4�	���!����	����	�������������������	 ��������������
	������������'��������	���

����
	�	��
��������������
	'��������������������������
(����"���������
�>�$��7�����

����3%�<�	������&����������������������	���	����	��
��������������� �������	������	�������

�����!	
����������� ���������������2���	�����	���������������	(��������
	'��	 ���������

��	�
��	�	���������	���������������
�	�'�"���������
�>4� 	��+������9�:������
�.�$�

3��
����������	��������������
�����()���� �������� �����������
	���������������

�!����	����	�������������	��������������	���������	����������������	���
�	�'��	�������������

���	���	����	��
������
��������������"	������
����	��
�����"(��(	�	�����������"���

��	��
��������	����������"�����	��
��������&���'��	���"�������������������	���	����	��
�����

" 	��+������9�:������
�.�$��7������	����������	���	����	��
���������3%�<���	�����

��
�������������������	�����������������	�������	���� �����	��'�� ��'�����	�������	��

�� �� ����	���������	��������'�����������" 	��+������9�:������
�.�$��7�����������	���

���������������������	��	������� 	��������
	������
�	�����	�'���������������
	�������	��

�������������	��'���	��������	�����	����	�����������������	���	���	(����!����	��

��	����������������������" 	��+������9�:������
�.�$��<'�����	��������	���	����	��
�����

�����������	
��������	��������������������
�	����������3%�<�����������	���!����	��

��	�����������	����
�	�������������������
�	�'������	���	����	��
�����������������������

������������
�	�������������	
����������������������" 	��+������9�:������
�.�$��

%�������	��'�����	���	����	��
�����	�����&���������(�������������
��'��
�	�������������'�

���������	�����������
	�����������������	������������������������" 	��+������9�:�����

�
�.�$�

%�������&�	���	�� ����	�	��������������������������3%�<��������	����������	��

���	���	����	��
�����
�����	�������'������������������	���	�����������������������������



www.manaraa.com

���

�

�������	
���	��
���	�	�
���	������		��	���
��	����	�������� 	����������	������
  �	

���������	���	�������� 	���!�����	��	���	��������	���	"#$%	��&
����	����	�����������	

��� 
!�!	��	���	�������� 	����������	�
��	'�	�������' ��	
�
�  �	����
(�	��!����!���	

�
!���	��!	�!!������  �	����	���	�����������	��	��������!	��	�	��
��� 	������	����	����	

����(�����	'���	
���	��
���	�	�
���	������		#!!������  ��	�������� 	���������	

�����������	���
 !	'�	���� ����	������(	����	�  	�����������	���!�!	���	��	�)����� 	

������� !��	��	��������*�	��	���
����	��������������	��	���	�������	��	��������!	+�����	

���	�������� 	����������	��!	���	�����	��	���	�������� 	���������	
���	��
���	�	�
���	

������		�����	�����'
���	'���!	��
�!������ 	�
 ��	�  �+	���	���	��������	��	�������� 	

����������	����	���	��
���
 	��!	����	���������������	��	���	��������(	�������	+���	���	

�',�������	���	��  �+�!	+���	���������	'�	����(�����	
$
�!���	���-��	

.����!����(	����	�������� 	����������	�
��	'�	'���	�� �����	��!	���� ��	��	+�  	��	

������
 	���������������	��	��������  �	��(� �	���� �)	'
������	���������	��!	�
�����	����	

���	�������� 	����������	�
��	'�	
��	��
��� �	
'�	���� ����	
��	�����������	��!	
!�	

�������' ��	���	&
������	��	��+	����(�����	���	�������	�����	�',�������	��	�	&
����� �	

'����	������	
$
�!��	���-/	���	��
���	�	�
���	������		#!!������  ��	��	���	�����������	

��	�����	�',�������	"#$%	����!��!	�������	�
((���	����	�������	����(�����	�
��	

�)������	!
�	����	��	���	�����������	��	�������� 	����������	
���	��
���	�	�
���	������		

0
�	����	��	����	�����)�	�����	����	����(�����	��������	���	�������� 	����������	����	�	

��
�!�����	��	
�!������!��(	���	����
����(	��!���������	��!	��+	��	��� �	���	

��!���������	��	���	���������	��	���	��!
����	��	+����	���	�������	������������	
���	

��
���	�	�
���	������		#�	�!!������ 	�)� ����	��&
�������	����	���	��!���������	��	����	

����(�����	+�  	�������	���	�������� 	����������	� ��� �	��!	������� �	
���	��
���	�	



www.manaraa.com

�1	

	

�
���	������		#	� ���	��!	�������	������������	��	�����!���!	�������� 	��	���	


�!������!��(	��	�������� 	�����������	���	�  	� �����	��	�������� 	���������	
����	


2���������	������		3���	�����!����(	�������� 	���������	
�����	���	"#$%	�
((����	����	

�������� 	���������	
����	�
��	����	����	'���	���+ �!(�	��	�������	��!	���������	��	

(���	����	���	�'� ���	��	����	�����	��	���	�����������	��������!	��	�������� 	����������	


���	��
���	�	�
���	������		#!!������  ��	���	�������� 	���������	���!��	�
��	�)������	

!
�	!� �(����	��	��� �*��(	��!	��������*��(	���	�
  	�������	��	���	����������	
���	

��
���	�	�
���	������		3���	�������� 	����������	���	�������!	��  �+��(	���	

����
����(	��!���������	������ 	������	������������	����	���
(�	�����������	��	��������� �	

�!,
��	�����	������	��	��	�&
� �'��
�	�����	����	��� 
!��	�  	���	�����	��!	'�������	��������	

��	�+�������	��	���	������	�������	
���	��
���	�	�
���	������		4�+�����	

���� ��������	�����	��	������	����������	�+��(	��	���	!��������	����������	'��+���	

�������	����(�����	��!	�)����� 	������� !���	����	��&
����	�
�����	�����!�������	+���	

!���
����(	���	�',�������	��!	�������������	��	�������� 	��������(	
%�(�����	��	� ��	���-/	

%���	��	� ��	������	

Efficient Market Theory

����(�����	�'�
�������	������	!����!�	��	
�������������!	���������	

��������������(	���	�������� 	���
 ��	��	�	�������	!
�	��	����(�����	�������� 	���������	

�����
 ������	
5���	������		4�+�����	���	�'� ���	��	����(�����	��	�'�
�����	����	

�����������	����
(�	�����
 ������	��	�����)�
� 	���� �)���	����	��
 !	 ��!	


�������������!	���������	��	������ 
�	�	���
����	��	������!������	��	���������	������	

������	
5���	������		6��������	������	������	��	���	��	���	��
�!������ 	��������	��	

����
����(	��!	����������	��!	��
�	���	������!�������	'��+���	����(�����	�'�
�������	



www.manaraa.com

�7	

	

������	��!	���������	������	������	�
��	'�	�)� ���!	��	�����!�	�������� 	�����)�	��	

����(�����	�'�
�������	������	
5���	������	

6��������	������	������	���	�����	�����8	
��	�����(	�����	
'�	+���	�����	��!	
��	

����9�����(	�����		�����	�����	����	'���!	��	��+	��!	+���	����	��	�����������	��	

��� 
!�!	��	���	������(	��	���
������	
"����	�:1�/	;��!��	��	� ��	���</	�
����	��	� ��	

������		���	�����(	����	��	���	���������	������	����������	�
((����	����	���
������	������	

�����������	�  	�����������	����	�  	��
����	
;��!��	��	� ��	���</	�
����	��	� ��	������		

����	�
((����	����	+������	����(�����	�
' �� �	�� �����	�����������	����
(�	�������� 	

�����������	��	��������	��	����	���	�����������	����	���	�
' ��	����
(�	�����������	

����������	����	�����������	+�  	'�	��� ����!	��	���
������	������	
;��!��	��	� ��	���</	

�
����	��	� ��	������		���	�����(	����	��	���	���������	������	����������	!���	���	����	

� �
��' �	�����!����(	���	�
�'��	��	��,��	��������	����!� �	+����	�
����
�	����!���	

���+	��	���	�������� 	�����
 �����	��!	����(�����=�	��������	��	��!�	����	������������	

'
�	���
������	������	!�!	���	�����	
��� 	�����	���	����!� 	+��	
�������!	
5���	������		

#!!������  ��	��	���	�����(	����	��	���	���������	������	����������	+���	��
��	����(�����	

+�
 !	'�	
��' �	��	�������	��	!� ��	�������� 	���������	
����	����	��  ��(	�	���
����	'�	

�'�
������(	�������� 	���
 ��	
���(	�����)�
� 	���� �)���	
5���	������	

>�!��	���	+���	����	��	���������	������	�����������	�  	��������� 	!���	��	��� ����!	

��	���	�����	��	���
������	
;��!��	��	� ��	���</	�
����	��	� ��	������		����	��������� 	

�����������	�����������	!���	���	�����!�	���	�!!������ 	�����������	��(��!��(	�
�
��	

�����	���������	�
((�����(	����	������	������	+�  	����	���!�� �	����	���	�����������	

��	�����������	�� ����!	��	���	����	
;��!��	��	� ��	���</	�
����	��	� ��	������		�����	


����!����' �	���������	�
((���	����	��� ����	��!	������	������������	������	'������	



www.manaraa.com

�:	

	

����	������	���������������	��	��	��������	�)���	��	�����	��������	����	��� ����	��
 !	

!������	��!	
��	��	�����	�!�����(�	
"����	�:1�/	;��!��	��	� ��	���</	�
����	��	� ��	������		

���	+���	����	��	���������	������	������	��� �	��	!�����'�	���	����������	��	�������	

�����(	��	��������	��	�����	�� �����	��!	�����	��+�	�� �����	��	�!!�����	��	$6.	�� ����!	

��9?	��!	��9@	�����������	

���	����9�����(	����	��	���	���������	������	����������	����
 ����	����	�  	

�
' �� �	���� �' �	�����������	��	��� ����!	��	���	�����	��	���
������	
;��!��	��	� ��	���</	

�
����	��	� ��	������		������	������������	&
��� �	�����������	�����������	����	�����	

�� �����	��!	�����	����(�����	����
���������	��(��!��(	���	���!�����	��	�	�������	


;��!��	��	� ��	���</	�
����	��	� ��	������		A+��(	��	���	����������	+���	+����	������	

������������	�����������	����	�
' ��	������������	��	(��
�	��	������	������������	���	(���	

��	�!�����(�	����	���	�����	(��
�	
;��!��	��	� ��	���</	�
����	��	� ��	������		���	����9

�����(	����	��� 
!��	���	+���	����	��������	������(	����	�  	����	��!	�������	�
' �� �	

���� �' �	�����������	����	�  	��
����	���	�����!	����	���
������	
;��!��	��	� ��	���</	

�
����	��	� ��	������		���	����9�����(	����	��	���	���������	������	����������	��	���	����	

��	(�������	��������	��	�	��
!�	����	�������	����(�����=�	�'� ���	��	!� ��	������	

�����������	���������	��	����	������(�	'���
��	
�!��	����	�����	����(�����	���
 !	���	'�	

�' �	��	!� ��	��������	���������	
5���	������		B�	�������	����(�����	���	!� ��	��������	

���������	����
(�	�����)�
� 	���� �)����	����	!� ��	+�
 !	���  ��(�	���	��������	��	���	

����9�����(	����	��	���������	������	������	'���
��	���	�  	�
' �� �	���� �' �	�����������	

+�
 !	'�	�����������!	����	���	�����	��	���
������	
5���	������		���	(�� �	��	����(�����	

��!	������	������������	!�	���	������	+�  	� �(��!�	�����+���	�������	����(�����	

+�
 !	���	����	��	�����!
��	��������������	����	������ 	�������	����
(�	�����)�
� 	



www.manaraa.com

<�	

	

���� �)����	'
�	������!	+�
 !	����	��	�����!�	�
  	��!	�����������	����
��������	��	�  	

�� �����	�����	��	������	������������	
5���	������		#�	�)� �������	��	�(����	������	���	

�����!�	� 
��	��(��!��(	+��	�
  	��!	�����������	����
��������	!���	���	����	���	'����	

��	����(�����	��	������	�����������	����
��������	��!	�
�����	�
((���	����	

����(�����	�'�
�������	������	��	���!�!	��	�)� ���	���	'�������	��	�������	

����(������	

Agency Theory 

#�	�)� �������	��	�(����	������	��	�������� 	��	�	���� ���	
�!������!��(	��	

����(�����	�'�
�������	������	'���
��	��	�����!��	���	����(�����	������	���	

�����
 ����(	�������� 	����������	
%���	��	� ��	������		#(����	������	�
((����	����	���	

(�� �	��	�������	����(�����	��!	���	(�� �	��	������	������������	���	���	� �(��!	


C�����	�	���� ��(�	�:1-/	D�'��(�	"
 ����	;�������	�	.���������	����/	���	# '����9

# ����'��	��	� ��	������		���	(�� 	��	���	������	�����������	��	���	������� �	��	���	�(����	

��!� 	��	��	�������	��!	����	!��������	'���!	��	���
����	��!	���� ���	�������� 	

�����������	��(��!��(	���	�
�����	�����	��	���	�������	
���	# '����9# ����'��	��	� ��	

������		.������	����(������	�����(	��	���	�(���	��	���	������	�����������	��	���	�����	

���!�	���	����	���
�����	��!	�����	�(�9'���!	����������	��	�����!�	�����������	����	

�� �� �	��� ����	���	�����������	��	���	�������	
%�(�����	��	� ��	���-/	%���	��	� ��	������		

����	������������	��	
���� ������  �	(��!	�����������	�����������	��	�������  �	

�����
���!	+���	�������	�����������	��	����	
%���	��	� ��	������	

.������	����(�����	���	��� 	�����
��	��	!� ����	��������	������(�	��	�������	

�����	��� �������	'�	�������	�+����	
%���	��	� ��	������		2�������	�
������	����	

�����������	+���	�	��(��������	����� �����	��
�!	'��+���	����(�����	�
������	��!	����	



www.manaraa.com

���

�

����	�
��
��������
�����������������������������������������
���������
���������������


���
�����
�����
�����	�
����������������������	����������
	�����	��	�����������

��������	�������� ���
����	�� ���
�������

�������	��������
!���	��	������
��
���

����������	���
���������������	����
�������"�����������������������������#������
��
���

��������	
�$�����	��!������	���������!����
�����
������
���	�����	�	��������������	��

���������	��
�����
�����������������������������
����������������������
�����
����
���

���%��	�
����������������������������
����������������	����
	
�������	���	���	��������
	���


	
�����������������&��������	��
	
��������	��
����������������&	���������������������

�������������'�����
������������������������
�����
�������������������������������	�
�	��

��
�����������	����!��
�����	������������&���������
�����	������������
	������������������

����	���������$�������������
����	�����������
����������������������������������(�	)!�����

����	������
���������������	���������������	���
�����
������
���	���������������	��
��

����
��������
������������
$������	����
�����	�����������	�����"�������	�������	�&���


�����
����&	�������%��	�����	������������
	�����	��	������
	
�������	
���������
������

�����������
��������	�������*	������+�,�����������-�,�!!��+�'����%�
����������

.�����������
�)���	����	�
�	������
�����
��%������	����������!��
���������!���

���	�
���	����	����!����
�����������
�����������
�����/�
����01�-�2������������������-�

�����������������������3	&���������
�����
����
�������	�������������
	�	
�
�
	�����	��	��

����
	
��������	�����������	����
��������������	���	������	������
��!��������������
��

���	����������	�������	�����������������	����
��!���	&�
	
�����
�����
����
���!���!���

�	��

	
�����������
��������������	����4��	�
���	�����

�������	����������"�������	�����

�	��	&�
	
�����
�����
����
���!���!����	�
���������������
���������	�)�����
����



www.manaraa.com

���

�

���
����	���	��
	
���������	�
��
�������&����������	�����
�����
����	!���
���	��

���	������������	
���+�5���������������

Information Asymmetry and the Full Disclosure Principle 

������
����	!���
���	�����	����������
����!�����	������
	�
����	�����	�
���	��

���

����������	
���+�5����������������4��	�
���	�����

�������������	�����

����	
��	��	��	��������������������
��	������������	�
���	�����������	������������	����	��

��	��6�!����)6�����!�������������������4���������
�������	������
	���"������	�
���	��

���

�������%��������	�
�	��
	
�����
�����
��������������	�
���	�������
��%���

�����
��������	��	�������	
���+�5����������������#�������	&��
�����
�����	�����
�������

���
�	��������	����������	�
���	��&������	�����
�	������	�������
�������������������������

���	�
���	�������	
���+�5����������������4��!	���
���������	�
���	�����

���������

����
��������
�	��������	&��
�����
�����	�
�"�
�7����
�������������	)!�������&�����

�����	
���+�5���������������

#	�
���
�7�����	�
���	�����

������
��%����������	���	����������������������

���
�	���������
������
�������
��%�����������	�����$�����
	
�����
�����
�����	�


	

���
��������������������	�
���	���	�
��%��������
��������	�������	��������
����������


�%������
��������!��������������
���	����,������������.�����
�����
����	!���
���	��

���	���
�����
��������
��������
�����	�
��
�
�������������
�	��������	���������
����

�����
����
���������	�������������	�	!�
�������������	���������
	�����	��	������
	
�����

�'����%�
�����������8�!��
�������������	�����������������������	��
��	��	��
�������
��%���

�����
������������
�������	��
��%����������	��������	
���+�5������������-�*	������+�

,���������������8�!��
�������������	������������������������
	���������
�������	��	����������

�	�������������
�	���������
��������.�9�������
����
��%���������
�������	��
�������
��%���



www.manaraa.com

���

�

�������	��������	
���+�5������������-�*	������+�,���������������.�������������
�	�����

���	����
��%����������	�����	��
��
�������
��%��������
�������!����������������
	
�����


�����
���������������������
����
������
	

���
������������	�
���	������������	�


�%����!���	���������
���	��������	
���+�5����������������/�������
�	�������	��
�������

��!��
����������!�����	&����
�������
��%��������
��������	�
�%�����������	�
���������
����


�	�
����*	������+�,���������������.�����������������
�	���������
�������������	������%��	�


���
�7��������������	�������
���	�����	�
���	�����

�����	��
��%��������
��������,����

��������6���"�
����	���������������	���!�����	��
�������
�����
	
�����
�����
����

����	�����������
	�	
�
���������	������
	
�����&������������������		���	���������
��%���

�����
���������	
�
�%�������������
���	�������&	������
�������������������
��	������


	
������,�����������

.�������������
�	������
	
�����
�����
�������
��������!��
��%����������	����	�

���
�	���!	����	�����������������������	�
���	���,������������������
��������
��������	�


�"�
�7�����
�	�����&������������������!	����"��
����	��������
���
�7�����
�	�����

&������������������		��������������
����������	�������
�)���	����	�
�	������
�����
��%���

���	���!�
�����
��%��������
���������	����$��
%�����������
����������
����������
	�	
�
�

��������	������
	
����������&����
�����
��������
�����	�����	�������������,������������

3	&�������	��
��%��������
��������	�
��������
��%�������
���
������������������	�
���	��


����!�����
�	����!��
�����
���������	
���+�5����������������6���
�����	������������

�����������!��
��		������	���������
����
	������	��	��
�����
�������������������������

���������	��
	���������	&���
���
�����
�����
�����	���!�����������!��
��		���	��������

����	���������
�
�����3����������������:����4��
�����
����
���	!���
���������
����

����������

������������	����
	���"�����
	
���"����������
��%����������	����
��������	�



www.manaraa.com

�:�

�

��	��
��
�������
��%��������
�������
���!����
�������������	
���+�5������������-�,����

��������#	�
��������������!��
��		���
��%����������	���
������
�����&����	���	��������


����������
�����
����
������������%���	���!�����������!��
��		���	��������
��
���


���!���
�����������
�����������������������	
���+�5���������������

;������������	������%��	�
���
�7�����	�
���	�����

�����!����$�������


�����
�����	�
�%�����������������
���������!���&���������������
�������
�	������	������


	
������
	
�����
�����
����
������%��	���
���������	�
���	�����

����������!�����

&���������������������	�����������������	����	
����	��	��
��������������	���,�!!��+�

'����%�
�����������=���
���	��	��
��������������	�
���	�����

������������


���������	��	������������,�!!��+�'����%�
�����������������
����
���
�		���

������������������		������
�����	������������!�������
���������
��������������4�������&����


	
�����
�����
����
�������������
�������
	���
�����	�
���	�������$������!��

�������	����&�����	!��������������
����������������������	�
���	������!�������
�	����

�'����%�
�����������3�
������������������������������������
�����
����
������%��	�

��
���������	�
���	�����

��������	����
	
���"�
	���"�����
�	�
���&������	����&����

��
���
������

�����������
���������
�������#�����
	���"�����
�	�
�����������������	�

	!���
��������
���������	��������������	�
���	���	�����������
���������
�������������	�

�	�����
���	�����
�����������������&��������������
����
����	���������
��	��!���������	���

!	�����!�
���������
	���"�����
�	�
��������		���!����	����! �
������	��������������
�������

�3�
�����������������������4����������������
�����������������	��
	���
�������
������!��

�����
���������
����������������
���������
����������
����	��
�%��������
���������
���	��

�����&	����
�%����������!�������������		���������	�
���	���,��������-�'����%�
���

��������#�����
	
�����
�����
�������	���	��
��������������	�
���	�����

������	�



www.manaraa.com

�<�

�

������������������	��������������	�����!��
�����������	����
��	��	��	�	������������

��
���	���	����������
��������,��������-�'����%�
�����������;�����������
����������
����

�����
�������������
�	�
������!������
�������������
��������������	����������������������

�
�	����
��	�����������������������������	�����	����������
������������	������
����

�����
��������������	���'����%�
�������-�9(5���00=���������

Highly Readable Financial Statement Disclosures 

#	���
�������������	�
���	�����

�����������"�����!��&����
	
�����


�����
��������
��%��������
��������
��%��������
���������������������
�����	��

���	�
���	��������������������	�
��
������������	������
	
����������&��
��������������

�,�!!��+�'����%�
�����������3	&�����������
���������
������������������������������	��

�%������������7���������
���������
������,����������������������9	������
��������������	����

������	���
�����������������������	����	��
���
����������7����
	
���"�������������������

�������	������
����������������������	����,����������������������/����
���������
����


	
���"���������
�������������	������������������
��	��������&���������	&����������	��

�����
�����	������
���	���'����%�
����������

'������	���
����
	�����������������	�����������
���������
���������������������	�

������������!��
��		����������	���
���������������������
���������
���������
	
�������

�

����������������������

����!���!�������
���������
����������	�������%�����������

�����	
���+�5����������������#���9(5��������������������	������
����������
����

�����
�����������
���������	���������&���	��������
��������
�������
���	���	��

��	�����	����!�
%��	������������
�����	�������
���������
����������������$������������	����


	���������	��&�����������������	��������������	����9(5���00=����������#	���	��
������

����������	�����������
���������
�������������
������������������	������
�������������������	���



www.manaraa.com

�-�

�

������
�	
������
���
		���
���
����
���	
�
����
��
�����

��
�����



��

�
�
	��

����

�
���
����
�����	���
	�
���
����
������
�

������������������ !"��#������	
����
��
���

�$
�

��
���
����
���	
�
����
��	��	�

��
����
��������
���
���
��
���


���
�
�
����
��

�
����
���	
�
����
	�	����	
���
��
���	
��
	

��
���
���	

�	�%�������$���

������	
����


�������������
�
�
����
���
����
���	
�
����
	���������� !"�

&������'	�(���
�)��
�
�	����	
���
��
��
����������������������	��
�


��

��

��	��
�
�
����
��
���	
���
���
	���
�	�	�����
����

��

���

��������	
��
	

��
���


���	

�	���������� !"��&����������
��������
��
�����������	���
����
	���
�	�	�����



�������������
��
����
��


�	�	�
�����

�$��������		��
����
�����������
����
��

���$
	��
����
������������������� !"��&���������
�
�
�����������������	
����$���

�
����
����
	��
	�����	���������
���
��	��	����
�	
��
���$��
���
		������
��&���*��
�+

����
	��)�����,����!!�����
�������
���
		������
��
�����������	��
�����������������

����!"��&�����������	��
�������������
�
��	���
������
��%��
��
�	


�
�	����
��

����
	���
�����
���	����	


�	�

��	��	�
�
�	��
����	�����	
��������������%�


���
��

��

����

�������������!"��-��
�����
�������
�����������
������


�	���	
�����

�


�����	�������$
�

��
��
����$

��%�


���	
�����������	��
�


��	
����
�����
��.���!�

$����
����
	
	���$!�
�����

������
��/���
�����!�
�����

������
���
�$�������

��	��������!�


�����

������
��
������
����
�����������������������!"��*�
��		
�����������
��
�������

�
��


����
���
��
�����
�
�������	��	�

�
���
��
�
�����
���
����������$����
����
���

	
�
����
	�

���	
��
	

��
����
����
���	
�
����
��	��	��)����0���������!"�
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Indicators of Fraud 

������������<��������
�
��	���	�������������	�����������������	������
�

��
���	��������������	����	�����
��� ��	�	�����������������������
���
���	
������	����

�	��
�������������
�����
�����
���	�������	���	�������������������	��
����������	��

��	�����
�����������������������������
������	����6���� �+	���� �*�;������� �!"�!$���

6��������	����!"�!$������
�
����	��������������
���������������	�	�������	�
�
���
���	��

����
�����������
�
�����������	�������������	����	�����
��������	���������
�������
������

7��������	����������	���	������	������	

����
����������
������������������
������
��	��� �

	�
��������������������
���������������
��	��������������������	����������6��������	�� �

!"�!$���/�������������	�
 ����������
������������������	��	
��
����	���������������� ����

���������
������������������	�
������	�����	����� ������������������
����
����

�������������	����������
���
������
���	�����	����������6��������	�� �!"�!$���%���-56�

���������������������������
�����	
����	�
������
�������
��	����	������������������������

������	��'���	�	�������
���
������	
���������������	�����6��������	�� �!"�!$���%���
�����

�������
�����	
����	���������	�������������������	�����
����	�	������������
���	���

���	������	�����������������
���	�������	������������6��������	�� �!"�!$���0��
��	�����

���	�������
���	�����
������	�������	������	������	��� ��	�	��������	���	���

	

�����	�����������������	��� �	�
��������
��������������	����������������������������-56�

��
���������	�������6��������	�� �!"�!$��

/�������
�������	�	��������
�
��	���������������	�����������������
����������
�

�	������	������	��������������
���	������������	��������
��	�	�����������������	����	��	�

���������������	������
��������������
������
���	������	������	�������������������	����

�	��
�����������������	��������
���	�����
���������	����6��������	�� �!"�!$���



www.manaraa.com

���

�

+	�	��������	������
�����
���	��������������������	�
�����	��������
�������
�����

����	���	�������	����
���	�������	���	��	�����
�������������������	������
�
������

�	������������������6��������	�� �!"�!$���+	�	������������������
���	��������	����<����

��	��������	����
��������
�����
��	����������	��������������	����	��������	����	������	��
�

�����������	���	���
������
���������	��������������
����������������������<�����6��������

	�� �!"�!$���+	�	����������
���������������	�����
���������	�������
�������������������

���
������
�����	������������	���
��������������	�������������	�������������������


����	��
��	��������������
���������	������	
���	�����
�������
����	�
������
��	���	��

��	�������
��������%��������
�������������
���	����������	���
�������
�
�	����	������������

���������
�����������������
�����
�����������	��������
���������
�����
�������������
���	����

	��	
�	��	�������������
����������������6��������	�� �!"�!$��

+	��	 �=�	� �>� �	�
�?�	����!"��$�
���
����
�������	���	�	����������	�������

���	������
��������������
���	�����	��
��������������
���������
����
�����	�������	������

��������	����
����	����	����
��������	����������
����������������������
�������������-�����

�������������������
���
������	������������������	�������	���
����������	���������������

��	������������	�����������	���
��������������������������<��������
��������������	�����	���

	��	��������������������
��������������������	��	����������������
��������	��������
��	�����

�	������	�����+	��	����	�� �!"��$���+	��	����	����!"��$�
���
���	��
����������	����	����

������������
����������������	
���������
�����
�������������	�������������	��
���	��
�����

������������������������%����������������������	���	�	��������	�����������������	���������

�	��
����������������	����	���������������������	������������������	�������
���	������������

���	
����	���������������������������
���	���������
����������	�������	����������������
���

�+	��	����	�� �!"��$���:��	

�������������������	����������	��
�� �����
���������
���
����



www.manaraa.com

�/�

�

�����������	�
������
��
�����
�������������
��������������������
���������
������������������

����
������������������������
�
��
����������
� �����
�����
��
�����������
����!������

��������� ������������� ��#�
����
�����
��
����
��������������
��!
�����!�������
���
�����

�� �����
�������
� ��!����
�����	�	�
�������������������!
����������
�������������

"��#����$���������#����%�&������������	�����
��
���������
�!�
����� ��
�������#�

���������
���������
�������������#�
��
����!� ������������
������	������!!�������
���

!���������������!��
��#��� ��
���"��#����
�����������	�����
��
���������
�!�
����� ��
����


����
�����#�����������
�'�
����	���������!�
�������
����
������(
��������#'�
��������!�
�����


��
��
��������������!��������	�������������
'��������!�����
�!
��������	�
�	������)��

� ��������!����������������������������#�
������
�
�����!� ���	�������	
���
����!�����!�

���������#�(��!�����
�����#���
���������
�!�
����� ��
�����
�	��
��������� ��
���������

������
��
��
�����
���������
�!
��������!�����*���
�	#�����������
������#���
��
����	�����

���'	��������#�(����������"��#����
�������������

Measurement of Contextual Complexity 

)�#��
��#�
��
�������
����������
����		�!
���	����������
����������!���!���

���
��� ������
�������#�	���
�������������
��	������������
����
���!������!�
����

��������������
��#��+�����#�%�,�������-��������������#��������	��
��#�����(����

���������������#���������(��*���
��
�!�����	�����!�������!��������
��
������������	�

����
� �� ����������
� �����������!��
���������
���!������!�
������������������
��#�

�"�����������.�/���#�%�,���������0.�+�����#�%�,�������-��������
�����	��������������

(����������������������
�������
�������!�������������������
�����������	����������
���

��!�����!���!�����(����������
���� ���������
��
�������!����	�	����!���������
����������!��



www.manaraa.com

�1�

�

�#����!���������
���� �������
���������!��������������
�!���*�����"�����������.�/���#�

%�,���������0.�+�����#�%�,�������-���

234�������
����������
���
��
�!��
�

����!�����
�
#�������������	�!��!������
��


������������	�	����!���������
�������������������!���234���556����/��� ����
���

��		�!��
#��	�����������!��
�

����!�����
�
#�����
����		�!
���	�!��
�

����!�����
�
#�

�����������	��!����
���		�!��
��234�����7����&�������!�����!���!���������!������

�����������������
�����������
������������#!������!��������������	����
����������

���!�	�!���������
��
��
�!����������
�������!����������*������������!���!����	�	����!����

�����
�����
��
���	���������!�����
���������	����!���������
����������!���,��������%�

�!8��������������������������
���!��
�

����!�����
�
#��	���'+�������'9�	����!����

�����
���,�������������!8�������������!���
�������������
����!�	�!���#����������
��

��������	����!���������
����������������������������
�������(��*���
�#������������������

������!���
���������	����!�����
�
����
�!�����
�
#��/������
���������-.�,��������%�

�!8����������������-����)�
����
� ����
������
���#���(#�������!�������!�����
���

:�������;=:�<���
�����
���;���!�=+��!����:�����,� �������!�����������#��������!����

�!���!����������
���/������
����������.�,����������,��� #��
����������.�,������6������.�

,�((#�%�>�����������������

<������
����
��
�����(���������������	�!�����
�
#��"��!��
��,�����
�������

2���	�����������������
��
���
��
���
������	����������������������#�(��!�
�����
��
���


���!��������
��#���
��
���!���
�����	�����������������#�
���(��������
��������#������

"��!��
��
������
�����������
����(�����������������!��	����!��!����
����!���
������

!������
�����
������!�
�����	����������
�����
'
������������������
�����
'
����������

����
���
��
�������!#����(�������
��
����������
���!��
� �������(��������
�������
'
����



www.manaraa.com

�6�

�

���	�����!���	�
���!�����#���"��!��
��
�����	�����
��
���������������	�����������
���
��

����
���
��������#�����������	����
� ���	����������
�(����
����������
'
����

���	�����!���
�
����
�������	�
�������'
�������	�����!���	�
���!��������������������
'


����(������#�(������!�
� ���	�!�����������
������������'
�����
�!����������
�����

�"��!��
��
�������������

Ethical Considerations of Management Obfuscation 

���������
��(	��!�
����
����#�������
��
��
����������
��������
��!
����
���

(��
���
����
��	�����������������������������	����!�����
�
����
��(�!������	���!�����#�

��!��
� ���
��
���#���!�������������
�
�����	�!�����#������
�����(�

���
����
��#�����

�/������#���
��������������������
��
��������!�������	���	����
������#���
�#�(#�

���������
���������
��!���*���
������������������������
�(��� �������������
������

*���
������������������
�������������
�?��

���
��������!!���	�����������������

�� ��
�����"��
�����%�4��#��������7.�>������������������)����	���������!�
���
��
���

�� ��!����
��	�
�����(��!�
���
����	����!���������
����
��!���!����!
���������
����
��
���

���	��������	��!!���
�����"���
���%�4��
�������7����/�������	�����
��!���	����������!��

���
�����������#����
���3������!������������
��
���������	�������
������������!�����

�!!���
�����
��!���"���
���%�4��
�������7����8����
��
��������
��!���	��
��!�����
���

	������	��!!���
�����
����
��!��(������!!���
������
���
�������������������������
��������

!��������
���
�����������	�(���������"���
���%�4��
�������7����&���'=�'&��������

,�������7���
�������������	�
�����		�!��
�����	��!!���
����������!������
��!���!����!
�

��
������
�������
����
��#�
��
������
�
����������!����'!��
�������		����!�������������

�
��!�����	����!����	����
�!����
����&���'=�'&��������,���	�����
��
�!��
�������		����!���

(�
��������
�!����
���
����������		����!�����������!!���
����	������������!�� ����



www.manaraa.com

�5�

�

������
����
��
�
�������������
��	��
��!���!����!
����!�����!�
���(#�����
��	�!
����
��
�

��#�����������������(����������
�� ����(��� ����������
��!������������
�����������(���

���������#� ����
��������!��!���
��!������!!��
�(�����3���������;�������������
�������

�!!���
�����
����
�?��
��!������!��
���������	�����
��
����������
#�
���
����!�����

�����
����������������!
� ���	��!!���
�����
����
��!���
�������
��
����&�
�������
������

 �����������������(���
���
����(�����������������
��
���������
�������
��
��
������
������

��#������
�������������
��
����
�
�����	��!!���
����������	�������������� ��!����
��
�


����
�������	��
����!������
���
������������3�����%�;��������������/��������-��

������
���
��
�
����
��!
�����	�(�����������!�
�����������
����
��
��(�!����������
��!���

���������(#������������������������������	��")����������������
��
��
�������������

��
����
��
�������!����!��� ���
������	������
������
�����������

�������
������������

�����������������
�
��!��!�� ��
���������������
�����
�!
������#�����
�����(��!������


����� �������
�������
����������������
���� ������ ��
�����
����������������/�����

���-����<�����������
��!��
�!������	���������������	�!�����!������������
��
������ ��

��!��������#��������
��!��!��������
������>��!����:��(��
������2!����������7���������
��
�


���������
��������������
���'(��������
��������
�����	����������		��
��
������� ��
���

�
��!���	��
����
�����	����!������!!���
������<���!!���
������
��!������(���
���
��
���

�!!���
����!���	�!�
�������
�����!�	�!�������
��
����
�(��	�����������
����������
�����	�

	����!�����
�
����
���������

����	������"��
�����%�4��#��������7����"#�	�����������

!���	�!�
�����(��� �����
��
���������������#�	�������
��!������������
��������
�!��������

�������(��������������
���(#�(�
�����������	���������
���������!����� �����(#�

������
�����"��
�����%�4��#��������7����&����!�������������
���!��
�

��	����������
�

�(	��!�
����� ����!��	������� ������
������������
��
��
����������
��(	��!�
���������



www.manaraa.com

0��

�

�!!�������
�!�����#�������������������������
������
�!���
����,��������.�,������6��������

��
��
�������(	��!�
�����	�
��������
�������	�����!���	�
���!�����#������
����#����

������
����
��
���	�����
�������(@�!
� ����	�
����!!���
����!���	�!�
�����(�
������

���������
�(��� ����
��
�!�����(��!�������������
��!�����)���
������� ����!��

������
��
����
��
����������
��(	��!�
����������
�������
�������
�!�
����	��� ��
����

��#�������
�
��
�����
������������
��������������
��������
�����������
������
� �����

	����!�����
�
����
����!���������>�����������������

Management Obfuscation Theory and Practice

&�������(��!���
����
�
����#������!#�
����#���������!�������
����#�����(��������

�!�����������!�����������������!
������!�
��������
��
���������
�
#�����	����!�����������

���
��		�!
� �������!����������	����
������#���
�#��,��������.�>������������������

:���������0��������
���
��
��
���������������
��������(#�������
����
�����!�������
�

���
��������
�����!
�!��������
���������#�����
���	�������!
�!��������!�������������!��

(�!����������
�������
��������
�����������!��	��������
����������
������
����

��*�������
��
��
��!!��������
���������	���!����������	����
������#���
�#�
��	��	���
���

�����
�������
���������
���	���	��!��������!#�
��
�	��
�����	����!���������
�����������(��!�

������"�����
��������������<��	����!���������
��������!
�!��������!�
�����	�
����#���������
����

(�!�����
��������
��	�
������!
�!���	��!!���
�������
��������!
�����	�	����!�����
�
����
��


��
�!������!�
������ ��
���	����
����
��!�����#��
�������������������
������	����
����

	�����!���������������!,����������-����=��������!�
�����	�
����#����	����!�����
�
����
�

�����������������
��������
���
�����������	�������������!���
��������
����<	���

!������
�������
��#�������
��
���
��
�!���
��������
����
�!����
���������	����!���
��

!��
�����
������������ ��
���
�
��#��
���������������� �������(�!������	����������
�



www.manaraa.com

���

�

�����	���	
���
��	
������
		�	�����
�	�	�����
���	�����	�	�����	
��	��	���	
�������	��		���	

�����		����
	������			�	������	���		��		�

�	�����	������	���	���	��	���
�
		�	���	�
		


���	��	�����		���	�
����	�	�����������	������		 �����	����
	���
�	���
	�
�	��		���	

���	��
�	��
����	�	�������	�
		�����	����
	���
		�	������
��	������
�		�	���!�
�	������		

���		��		������	���
�	����
		���	�����		��	����	�!�	
�����	��		��	����
	��	�

���	���	

�"�
����	�##$��		%�		���	��������	���
	�
��	�����
�	���	��	�

���	���		�����	�

���	����	

������
����	
��
�
		�	�
���		��		
������		��		�

���	���	������	���	�

���������		��	

����
����
	������	���	���
�	�	�&
'������	���(��		)�	����	�!����	������
����	����		

������			��		
�����		������	���	��	������
	�!��	���
���		�	�����!�
	������	����	�&
'������	

���(��	

&
'�����	����(�	������	�
		��			��	����
	��	�

���	���	���	�	�������
��		���	

��	����	�
�
���
		�����	��
	�
	���	���
	�
��		*��	��������	������
�	������	�		��		

�
	�!�	�+����
	���������		��
������	�����	�����	����
���
���	��
	���	���!�
�	�	


����	�	�!�	�
!��	���	���	������,�	����	����		��	���	��	��	��������	�
	�&
'������	

���(��		-���!���	�����		��		�����		��		�
	�!�	�+����
	���������		���!�
��	������	�	���	

!���
�	�
		������	������
��		��	����	��
	���������		��
���	��
�		��	������	��	���	

��������	���!���
	��!�	��������	�
	��	����		�	��������			��	���	��	�&
'������	���(��		

 ��	������
���.�	!���
�	�
		�����	�����
���	�
	�!�	�+����
	���������		�����
	������	

���
	�
�	��	������	���	��	��	����	�����	��	��������	����	�
	������
��	�&
'������	

���(��		-���!���	����	�	���	����������	��	�	������	���������		����	��������	���	

	��	���	��	�&
'������	���(��		 ���	����������	������	�		��		���
	�
�	���	����	������	

	�����/	��
����	�	����!��		0���	���	����	�	�����
���	���	���������		
���	��		

��������		�
	�!�	�+����
	���������		
����	�	�������		��	������	�		��	���	��	���!�
��	



www.manaraa.com

1�	

	

�&
'������	���(��		)	�	�
�	��	
��	��	���	
�������	�	
���
	������		�	
������	���	����	�	

��	����	��������	
�������	�	��
	���������		���������
��	������	���		��			��		������	

��
�		��	�
	��
	!���
�	�
�	
���
	������	���
	�
��	��		����	��	������	���	�
			�	�����		��	

���
����	��	�����
���	����	���	������	����	�����������	������		2��	
����
��	�	��	

	������	���		�����	��	�	���
	�
�		���	��		��	
����
��	�	��	�

��	��
�	��		��	������	���	���	

���		�
			�	�����		��		�����	��	�	���		��		������	�	
������	�	�	������
����		)

�	�����	


����
��	���	��		������	���		�����		�	���
	�
�	��
��
�		��	
����
��	�	��	������	���		��		

������
��	�����	�	�����		�	��	��	�����	�����	0���	����	�3����
���	���(��		%�		��	
���	��		��	

���������		�����
�	���	����	������	���	��������	�	������
���	���	
�����	��	�		��		

���������		
�
������	�������
�	��!��	��	����!����	��			��	����	0����	�	�!�	�����	

0���	���	��	���	���	���������	�.	�
	����	���	�����	�������	���������
	��		��	

������
��	��0����	�3����
���	���(��		"�	�	�����	0���	����	���������
�		��	�����
�	���	��	

	�����		�	���
	�
�	���	������	��������	�
	����		��	������
	�!�	��	������	���	���	���		

4��	���	���	������	���	�
	���	��		����	�3����
���	���(��		)�	�

�	�����	
����
��	�	��	

��������		�����		�	���
	�
�	���	��
��
�		��	
����
��	�	������	���	����		��
���	��	��	

	�����		�	��
���	��
	
������	������
��	
�	��		*��	��������	�	������
���	���	������			��		

�
	���	��	���
�
		������	�	�	��	�
��		��	��	��		��	������	���	
�	��		��
���	��
	���		�	���
	

��
	��	�����		�	�	��	�
��	
�	��	�		��	����	������		���	����	�
		��	
���	���	������	���	����		��		


�	�	�3����
���	���(��	

Contradictions and Inconsistencies in Existing Theory 

 ��	������		
��	��
�
	���	��	����	���		�����	��
��
��		��	��
�������
�	��	����		��	

����
���		�����			�����	��
	���������		�����
�	���		������		5���
���		�����			�����	��	

���	��		��	����
�	�����		�������	��	
���	��	�����	�	�*����	�#6�/	7��
��	�		����	���8/	



www.manaraa.com

18	

	

&��	��	�		����	������		%�	
������	���������		
��	
����		��	����	�!�	���
	���	��	�����		

���	�
����	��		���	����
���		�����			�����	��	��		�����	���	��		�����,�
�		*��	
������	

���������			�	��	����		�	
����	��!��	��	���
	����	��0�����	�	!����	���	��	����
���		�����		

	������	���
�	�	�	��		��		��!��	���	��
������	�	���	�!�������	�������	���	��	�		��	���
�	��	

��
���	���	�*����	�#6�/	7��
��	�		����	���8/	&��	��	�		����	������		 ���	!����	���	�

���	

��
����	�����	���������		
���	�������	���	�!�������	�������	���	��
��		��	�����	��	

�����	���	������	�����	������
����	������			��		��!��	���	
�	��		��
������	�		���	

�������	���	����	������	�
	��	����		��		
�
�����	���
������	�����
�	��
�	��	��	

������	���		��	�������	���	��	�9	���	�	����	����	�!�		���		���	����
	��	����
	�
	��		��	

�����	�	�-����	�		����	������	���	��	������	���	�������	���	��	�	����	���	��
		������	�	���	

�����		��	������
		�	
��
��	�	��������	����	��������	���	����	�������	3�����	:	;���	

���(��	��	�
�	��	������	���	�������	���	��	�	�	����	
�����
�	�
	������	�	���	����	

�����	�	���	����	�����������	������	

Future Research in Financial Statement Complexity 

"����		��	��
��	��	���		����	���	������
�	��!��!��	����������	��������		��		


�������	���!������	�����	�
	�����
���	�������	���	��	�	��	���	��
���	���	!����	�����	

	����	�	�
���	����	��
���
	��	�����	��!��	��	���	����			������	�!�����	�	�
�	���������
�	

�-����	:	'�����	���1/	<������	:	'���	���(��		-���!���		��		����	��	��������	�
�	�
	

��!��	���	���	����		��	���		�������
�
	��	���������		�����
�	���	���	��������		�	

��!�	��
���	���	���
��	��	�	�������
��		��
	����������	����		 ����	�	
������	�����	�	�
�	

	��		���
���
����	��������	��������	�
�	�
	��!��	���.	!����	���	4�
����	�	�����	


��	�������	���	�
�
�	���	��!���	��!��	���	��������
��	��
	�����
���	����		������
�	���	

���
�
�		*��	�	�
���	����			��		�������	��!��	��	���
	����		�	�������	���	��	��	�������	



www.manaraa.com

1(	

	

�����
�	�
	�����	��������	
������
		�	
��������		��	���
������	�����
�	��	

��������	�
�	�
	��!��	���	�����������	������		)�	�������	�	��		��	����	���	��	���	���	

	����	���	���	���	���������		�����
�	���	�������
��	��������	�
�	�
	��!��	����		"����	

������
����	��!�	�������
	��������	�
�	�
	��!��	��	���
	����		�	
������	�	�����	��������	

�����������	������	��	�����	�	�
���	�������
		��	��
���	���	!����	���	4�
����	�	��	

��������	�
�	�
	��!��	���	��!������	��+<	��	��+=	�����
���	�����	��	

Summary 

 ��	�������	���	��		��	��4��		�������	��
�������	���������		�����
���	

�	�	����		��������	����	������	�		��		����
���		�����			������	����
�		������	���
������	

�����
��	��
	���������		�����
�	���		�����	���	��	������	�
�		�����	
��	��
�
	���	��		��	

�����		��			��	���������		�����
�	���		�����	
����		��		���	��	����
���		�����			�����	��	

����		����		-�����	���
����	�����
���	�	�	����		
��
�������	��!�	
��	����
		�	��	��	��	����		

	�	�����		������	���	�������		�	������	����	
���	��	�����	�	��	
�����	��	�
	��	���
�	��	

	��		
������	���������		���!�
�	
����	��
	���
����	
��
�������	��	���	�������	���	

����!��			�	�����		���	�
����	�	�35>�	�##$�	���8��		"����	�����		���	�
����	�	��!�	�	����	


����
	���	�����
���	�������	����	���������		���	��
������	��
	���+����
	��
��	�!��	

	�	��
�����	�������	���	������	��	��	����		������!��	��
	�����		���	�
����	�	�'����	:	

����������	������		)

�	�����	������
�	���	���
�
	��	���������		�����
�	���		�����	

	�	
�	������	���	���	���������		
��	�������
�		��	��
���	���	!����	���	
�
������	��	

��������	�
�	�
	��!��	���	�'���	����/	����������	������		)�
��!��	�	�
���	������	�
	

���������		���	��
�����	�������	���	������	��	��	�!����������		��	
����	�!�	���
	

��
	���
������	�����
�	��	�����		���	�
����	�		������	��������	����		�	�����
���	

�	�	����		
��	��	���	
�������	�	�?�!��	�		����	����/	'���	������		5��������	��	�	�
���	



www.manaraa.com

1@	

	

������	�
		��		���������		���	!���	��������	�	���	����
	��	
������	���������
�	

�-����	�		����	������		*��	��������	�����	!�!�
	��������	����	
������	���������
�	��	

�	�����	��
	�����
	��������	����	
������	���������
�	��	����	�-����	�		����	������		

)�	����	����	���������		���	���	��������	
������
		�	
�
�����	�����
���	�	�	����		

���
��	���	�
����		���
������	�����
�	����	��������	���	����	�����������	������		

-���!���	����	��		��	��
��!��	��
	���������	��	�	�
���	���������		��	����
	�	��	


��	��	���	
�������	�	0���	����
	���	���	���������		�����
�	���		������	�����
���	

�	�	����		
��	��	���	
�������	�	
���
	��	��	��������	�
�	�
	��!��	��	��
���	���	!����	���	

4�
����	�	�����
���	�	������	����������	
�������		������
����	������	�
	����	��	���	

�����	���	���	����		���	
������	�����	�	�
���	��	
��	��	���	
�������	�	��	�����		

���	�
����		4�
����	�	�'���	����/	����������	������		 ��	���	��		��	��	���	���	�

�����
	

��		���	�	�
�	���	���	���	���������		
��	��������	�	�����
���	�����	���	
��	��	���	


�������	�		������	��������	
���
��	
������
		�	��	��		��	
������	�	��
���	���	!����	���	

4�
����	�	��	��������	�
�	�
	��!��	����		 ��	�����		��		���	�	�
�	���	��	��	��	����			�	

�����		������	���	��
��
���		��	35>�	��		���	����		�	���	�
		��������	�
�	�
	�����		

���	�
����	�	��
	������	����	��
	����
���		��
���	���	�����	��		)

�	��������		���	�	�
�	

���!�
��	�		�����	�
��	
��	����	���		�		��	�

���	���	��	���	���	��	���!�
���	�

�	�����	

�!�
��
�	������	���		��	����	��
�	��	���������		�����
�	���		������	



www.manaraa.com

11�

�

Chapter 3: Research Method 
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Chapter 4: Findings 
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Chapter 5: Implications, Recommendations, and Conclusions 
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Elements of Readability Example of Readable 
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Example of Less Readable 
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Busy Bee Company 
�
������		���������
������	����������	��	�	����
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Financial Performance 
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Introduction: 

$�����	����8�����>�	�	"��&�������������������	������4���
�	���������-	������H4��I"�&�
�������������������������
�*�*�����
���	���������������	�����������
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�" /��*	��3�	��������	���	����������	��������)���-	������	,�	��	��	)����������
���	����	"�

�" A	-�	*������������	�����"�
=" /��*	�����-	��3�	��������	���	����������-�������������
	��������"�
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@�����	�	������	����D�����
���������������G�

�" /�	����"."��	���	���
�" ?-	���
	���	�����E�
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��	����������	�E#��	���	�����
����	�	���
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�
�
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��	�-��������
	��������"�
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����	���������	��
������
	�������	�		��	-	��"�
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	�����������������	"�
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	�	������	�������	����	�	�����������"�
�
�
	��	�	����������
	�����	G���	��	���*��	�	������
�*�*�����
���	������
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��-	������	��	������"���
	�	������
����������-��	������
�����	�����������	������
��-	�����"�

Compensation: 
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�%�� ���� ����������
�
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����
��
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�����������������������������  ����
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�������
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�������
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!������ ���
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��
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 � ���'����������������	�����������  ��
���
����������
�����
!������	����
��
��������
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��
 ��������!����������������� ���
�������

Contact Information: 
!��
��������%�� ���� ���
�����
��������������������"�1�2�� �3��45��������������
�
&
���  �
�����������
6 ������� �.
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	 ����#,-������ �
 ���
�� ��������������
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� ��
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�������
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��/444/9:0/:400�����4��;��

Voluntary Participation: 
8��
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�����������
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�������������
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��������� �������
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Appendix F: Demographics Information 
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Appendix G: Post Hoc Power Analysis 
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