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 تأثیر معاملات با اشخاص وابسته بر سود سهام نقدی
 

 
 1زاده مقريعلي اسماعيل

 2زاده قراصديقه عليجان

 3سيد امين هاديان

 

 

 چكيده
باشد. ها، يكي از موضوعات مهم، مربوط به معاملات با اشخاص وابسته ميهاي مالي شركترسواييدر 

باشد و ممكن است با اهداف خاصي انجام شود و موضوع معاملات با اشخاص وابسته درشركتها بسيار رايج مي

كننده )اكثريت( ر كنترلمهم اين است كه منافع سهامداران اقليت در مقايسه با منافع مديرعامل يا سهامدا

گيرد. لذا اين سهامداران از طريق معاملات با اشخاص وابسته با انحراف داراييها تري قرار ميدر اولويت پايين

كنند. هدف رسند و ممكن است سود سهام نقدي كمتري پرداخت و انتقال قيمت به منافع شخصي خود مي

نمونه از  96ابسته بر سود سهام نقدي است، بدين منظور از از اين مقاله بررسي اثر معاملات با اشخاص و

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران استفاده شده است و با استفاده از رگرسيون حداقل شركت

مربعات معمولي اين نتيجه حاصل شد كه معاملات با اشخاص وابسته بر سود سهام نقدي اثر معكوسي دارد و 

 .معاملات با اشخاص وابسته بيشتر، سود سهام نقدي كمتري پرداخت كردند هاي دارايشركت
 

 .كننده، معاملات با اشخاص وابستهسود سهام نقدي، سهامداران كنترل هاي كليدي:واژه
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 مقدمه -1

شود: انتقال گونه تعريف ميايران، معامله با اشخاص وابسته اين 21بر اساس استاندارد حسابداري شماره 

منابع، خدمات يا تعهدهاي بين اشخاص وابسته، صرفنظر از مطالبه يا عدم مطالبة بهاي آن. رابطه با شخص 

پذيري مالي واحد تجاري تأثير داشته باشد. اشخاص تواند بر وضعيت مالي، عملكرد مالي و انعطافوابسته مي

دهند. همچنين مبالغ معاملات ميوابسته، ممكن است معاملاتي انجام دهند كه اشخاص غيروابسته انجام ن

بين اشخاص وابسته، ممكن است با مبالغ مشابه بين اشخاص غيروابسته يكسان نباشد )استانداردهاي 

 (.2919حسابداري ايران، 

تصاحب منابع شركت از طريق معاملات با اشخاص وابسته، در كشورهاي توسعه يافته مرسوم است، اما 

و ضعف راهبري شركتي، اين رخداد در اقتصادهاي نوظهور بيشتر مشاهده به دليل نقص بازارهاي خارجي 

شود. در بسياري از موارد، معاملات با اشخاص وابسته گريزناپذير و سودمند است و در چرخه عمليات مي

ها شود؛ ولي در شرايط خاص، به سهامداران عمده )سهامداران اكثريت( يا مديران شركتشركت تكرار مي

 (.2962دهد با هزينه سهامداران اقليت، منافع شخصي خود را تأمين كنند )حميدي و شعري، اجازه مي

هاي گروه به عنوان يك تواند در شركتيك نظرية جهاني اين است كه معاملات با اشخاص وابسته مي

ود. در طرف ها استفاده شسازي تخصيص منابع داخلي، كاهش هزينة معاملات و بهبود بازده داراييراه بهينه

تواند نتايج شود كه ميطلبانه استفاده ميديگر، اين معاملات توسط مديران يا ساير سهامداران به طور فرصت

( 1449( و هوانگ )1449عمليات را گمراه كند يا اثر نامساعدي بر ثروت سهامداران اقليت بگذارد. كائو )

وابسته بيان كردند به اين صورت كه سهامداران  هايي در مورد سوءاستفاده از معاملات با اشخاصنگراني

-گذاريكنند و سرماية آنها را دوباره در ساير سرمايهكننده، از شركتها به عنوان ناقل مالي استفاده ميكنترل
دهند. نگراني ديگر اين است كه سهامداران كنترلي ممكن است انگيزة بيشتري براي سلب ها تخصيص مي

رسند. ان داشته باشند و از طريق معاملات با اشخاص وابسته به منافع شخصي خود ميمالكيت ديگر سهامدار

هاي داراي معاملات با اشخاص وابسته بيشتر، سود سهام نقدي كمتري رود شركتبنابريان انتظار مي

 (.2962پور، اميني و هوشمند، پرداخت كنند)خدامي

اي طرفين و رابطه با اشخاص وابسته بااهميت بوده و هبه دلايل مذكور آگاهي از معاملات، مانده حساب

هاي مالي از عمليات واحد تجاري، شامل ارزيابي ريسك و كنندگان صورتممكن است بر ارزيابي استفاده

(.لذا شناسايي 2919روي واحد تجاري، تأثير بگذارد )استانداردهاي حسابداري ايران، هاي پيشفرصت

ت بر اشخاص وابسته هستند من جمله سود سهام نقدي بسيار بااهميت بوده و عواملي كه تحت تآثير معاملا

 رسد.ضروري به نظر مي

 

 بيان مسأله  -2
( نشان دادند كه 1444) 9(، لاپورتا و همكاران1444) 1(، جانسون و همكاران1442) 2فاسيو و همكاران

سهامداران كنترلي )سهامداران اكثريت( انگيزه زيادي براي استفاده از منابع شركت در جهت منافع شخصي 

زدن بطور مستقيم به سختي گويند. تونل 0زدنخود به جاي منافع سهامداران اقليت دارند كه به آن تونل
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تواند تشخيص داده شود را آزمون كردند. ب مالكيت ميهايي كه سلقابل مشاهده است. تحقيقات اخير كانال

گذاران در مقابل رويدادهاي العمل سرمايه( وسعت تونل زدن را با بررسي عكس1441) 1بايي و همكاران

اي از معاملات با اشخاص وابسته بين ( نمونه1449) 9تحصيل سهام بازار كره، نشان دادند چونگ و همكاران

در بورس اوراق بهادار هونگ كنگ و سهامداران كنترلي را آزمون كردند و به اين  شركتهاي پذيرفته شده

هاي مازاد منفي بااهميتي كنند بازدههايي كه معاملات با اشخاص وابسته اعلام مينتيجه رسيدند كه شركت

 زدن مطابقت دارد.كنند و اين با فرضية تونلرا كسب مي

هاي چيني داراي حاكميت شركتي ضعيف در پاسخ د كه شركت( نشان دادن1424) 7بركمن و همكاران

دهد. كند، بازده بازار غيرطبيعي بيشتري نشان ميبه قوانين جديدي كه از سهامداران اقليت حمايت مي

تواند به عنوان شاخص معكوسي براي كيفيت حاكميت شركتي مورد استفاده معاملات با اشخاص وابسته مي

 قرار گيرد. 

هاي ( به اين نتيجه رسيدند كه سهامداران اقليت در شركت1446) 1مشابه، چونگ و همكارانبطور 

باشند. زدن ميچيني كه داراي معاملات با اشخاص وابسته با سهامداران كنترلي خود هستند، در معرض تونل

كردند تضمين مي هاي وابسته راهاي شركتهاي چيني را واماي از شركت( نمونه1446) 6بركمن و همكاران

وتحليل كردند و به اين نتيجه رسيدند كه سلب مالكيت ثروت از سهامداران اقليت وجود را شناسايي و تجزيه

 داشته است.

اي را بررسي كردند كه در آن سهامداران كنترلي از گرانه( شكل سوءاستفاده1424) 24جيانگ و همكاران

هاي ( داده1422) 22ابع شركت، استفاده كردند. پنگ و همكارانگروهي براي سوءاستفاده از منهاي درونوام

هاي چيني هيچ هاي چيني را بررسي كردند و به اين نتيجه رسيدند كه زماني كه شركتمعاملات شركت

-مشكل مالي ندارند، احتمال آن زياد است كه سهامداران كنترلي با شركتهاي پذيرفته شده، معاملات تونل
العمل نامناسبي از خود نشان دهد. من حيث بازار در مقابل اعلام اين معاملات، عكسزني انجام داده و 

 هاي چيني است.ها بيانگر شدت مشكل سلب مالكيت سهامداران اقليت در شركتالمجموع اين يافته

شود به مشكل نمايندگي با درنظرگرفتن سهامداران كنترلي يا اكثريت و سهامداران زني مربوط ميتونل

( نشان دادند كه چين از مكانيزم حاكميت شركتي ضعيفي برخوردار است 1447) 21قليت.  چن و همكارانا

هاي فرعي هاي ثبت شده شركتكنند، زيرا شركتزني را شكار ميهاي تونلهاي چيني فرصتو شركت

هاي ن اقليت شركترود ثروت سهامداراباشند كه در مبادله وجود ندارد. بنابراين انتظار ميشركت اصلي مي

( بيان 1440) 20( و بلكويي1441) 29ثبت شده توسط شركت اصلي سلب مالكيت شود. فونگ و همكاران

هاي چيني به ميزاني كه در كشورهاي توسعه يافته شفاف است، شفاف دارند كه الزامات افشاء در شركت

 نيست و مديريت سود بيشتر خواهد بود.

معاملات با اشخاص وابسته، در كشورهاي توسعه يافته مرسوم است، اما تصاحب منابع شركت از طريق 

به دليل نقص بازارهاي خارجي و ضعف راهبري شركتي، اين رخداد در اقتصادهاي نوظهور بيشتر مشاهده 

شود. در بسياري از موارد، معاملات با اشخاص وابسته گريزناپذير و سودمند است و در چرخه عمليات مي
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ها شود؛ ولي در شرايط خاص، به سهامداران عمده )سهامداران اكثريت( يا مديران شركتمي شركت تكرار

 (.2962دهد با هزينه سهامداران اقليت، منافع شخصي خود را تأمين كنند )حميدي و شعري، اجازه مي

بر سود  ما در اين پژوهش دنبال پاسخ به اين سؤال هستيم كه آيا معاملات با اشخاص وابسته در ايران

سهام نقدي اثر دارد يا خير، يعني سهامداران عمده يا سهامداران اكثريت به دنبال اين هستند كه با پرداخت 

 سود كمتر به منافع شخصي خود برسند يا خير؟

 

 مباني نظري پژوهش -3

است. گذاران و فعالان بازار به وجود آورده هاي بسياري ميان مقرراتهاي حسابداري، نگرانيرسوايي

ها كه بر ريسك ذاتي معاملات با اشخاص وابسته به عنوان ابزاري قدرتمند در انجام هاي مالي شركتبحران

زند تا راه فرارهاي قانوني كه ها را كنار ميهاي مالي و تصاحب منابع سهامداران سايه افكنده است، پردهتقلب

تواند به نفع ود. معاملات با اشخاص وابسته ميدهد، آشكار شالزامات موجود افشا را تحت تأثير قرار مي

مديران و در راستاي تصاحب منايع سهامداران انجام گيرد.اگر به اين شيوه به معاملات با اشخاص وابسته 

سازي ثروت سهامداران ناسازگار خواهد بود. از اين رو معاملات با نگريسته شود، اين معاملات با بيشينه

اي را معطوف خود كرده است )شعري و حميدي، هاي حرفهنشگاهيان و سازماناشخاص وابسته، توجه دا

-گيريياغيرمستقيمبرتصميممستقيمطور  شوند كه يكي از آنان بتواند بهاشخاصي وابسته تلقي مي(. 2961
 تحت كنترل مشترک يا نفوذ قابل  اياعمالكندياهردوملاحظههايعمدةماليوعملياتيطرفديگر،كنترليانفوذقابل

ملاحظه مشترک، شخص ثالثي باشند )درحدي كه در انجام يك معامله منافع مستقل يكي از آنها تحت 

 شعاع منافع ديگري قرار گرفته باشد(.

تواند در كند كه معاملات با اشخاص وابسته نمي( بيان مي2611هيات استانداردهاي حسابداري مالي )

گذارد، ممكن است براي قابليت اتكاي صورتهاي مالي ميشرايط منصفانه انجام شود و با تأثيري كه بر 

كننده باشند. با اين وجود معاملات با اشخاص وابسته بين شركتها كنندگان صورتهاي مالي گمراهاستفاده

رايج است و موضوع مهم در اين معاملات، اين است كه منافع سهامداران خرد در مقايسه با منافع مديرعامل 

( در تحقيق خود، شش 1442گيرد. شرمن و يانگ )تر قرار ميكننده در اولويت پايينرليا سهامدارد كنت

نقطة حساس شناسايي كردند كه احتمال رخداد حسابداري تهاجمي در آنها بيشتر است. يك از اين نقاط، 

از سوي  دهد سود را دلخواهانه كم يا زياد كنند.معاملات با اشخاص وابسته است كه به شركتها اجازه مي

ديگر با وجود آنكه از منظر حسابرسي، معاملات با اشخاص وابسته شاخص بالقوه ريسك حسابرسي محسوب 

شود، ناتواني حسابرسان در شناسايي اين معاملات، جزء يكي از كاستيهاي موجود در حسابرسي است مي

 (. 2961)شعري و حميدي، 

هاي عام و خاصي به منظور شناسايي اشخاص ، روش01در بيانية استانداردهاي حسابرسي شماره 

هاي خاص تصريح شده در بيانية استانداردهاي حسابرسي وابسته و معاملات با آنها تصريح شده است. روش

 گردند، عبارتند از:كه صرفاً به منظور تشخيص اشخاص وابسته و معاملات با آنها اعمال مي 01شمارة 
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 استفسار از مديريت در مورد: (2

 اسامي كليه اشخاص وابستهالف: 

 ب: معاملات انجام گرفته با اشخاص وابسته طي دوره

هاي مناسب براي تشخيص و انعكاس صحيح حسابداري معاملات با اشخاص وابسته ج: وجود روش

 هاي موجود بايد از جانب حسابرس مورد ارزيابي قرار گيرند.در شركت. روش

هايي كه براي مقاصد رفاهي ستگي و ساير كانونهاي بازنشمشخص ساختن اسامي كلية صندوق (1

 گونه واحدها.اند و اسامي مسئولان و امناء اينكاركنان ايجاد شده

 بررسي فهرست سهامداران به منظور تشخيص سهامداران عمده. (9

 

 آورده شده است. 2هاي تشخيص معاملات با اشخاص وابسته در جدول روش

 

 اشخاص وابسته هاي تشخيص معاملات باروش -1جدول 

 روش كلي
چگونگي ارتباط با موضوع با رسيدگي معاملات با 

 اشخاص وابسته

 تشخيص اسامي اشخاص وابسته مشخص شده هاي گذشتههاي سالبررسي كاربرگ

هاي هيأت مديره و هيأت اجرايي يا جلسهبررسي صورت

 عامل

كسب اطلاعات دربارة معاملات اجرايي يا عامل مهمي كه 

 يا درباره آنها مذاكره شده است.تصويب 

 هاي متقابلهاي ماندهبررسي تاييديه
ها در دفاتر اشخاص وابسته وجود تعيين اينكه اين مانده

 اند.دارند يا قبلاً وجود داشته

هاي مؤسسات مشاوره حقوقي در حساببررسي صورت

ها در موارد خاص يا به ارتباط با استفاده از خدمات آن

 صورت مداوم

 تشخيص قرائن وجود اشخاص وابسته يا معاملات با آنها

 كنندهتشخيص وجود ضمانتنامه و ماهيت روابط با ضمانت هاي دريافتي و پرداختيهاي وامبررسي تأييديه

 گذاري بااهميتبررسي معاملات سرمايه
تشخيص قرائن به وجود آمدن شخص وابسته در اثر 

 هاگذاريسرمايه

بداري به منظور اطلاع از معاملات عمده، بررسي اسناد حسا

ويژه در )يا نزديك به( ها، بهغيرعادي و غيرمستمر يا مانده

 پايان دورة گزارشگري

 بررسي وجود معاملات با اشخاص وابسته

كسب اطلاع از حسابرس قبلي، حسابرسان اصلي يا ساير 

 حسابرسان در ارتباط با اشخاص وابسته
 اشخاص وابسته يا معاملات با آنها كسب اطلاع در ارتباط با

 221(، حسابدار، 2976منبع: فرقاندوست )
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حسابداري و حسابرسي اشخاص وابسته »اي با عنوان ( در بيانيه1442انجمن حسابداران رسمي امريكا )

سه دليل براي مشكل بودن حسابرسي اشخاص وابسته و معاملات با اشخاص « و معاملات با اشخاص وابسته

كند, اول اينكه اين معاملات به سادگي قابل شناسايي نيستند، دوم حسابرس براي شناسايي ته بيان ميوابس

كننده متكي است و اشخاص وابسته و معاملات با اشخاص وابسته در اولين گام به مدير و سهامدار كنترل

عري و حميدي، هاي داخلي شركت، به سادگي قابل رهگيري نيست )شسوم معاملات به وسيله كنترل

2961 .) 

هاي مالي انرون، وردكام و لمان برادرز و ... كه موجب شد با توجه به مطالب عنوان شده و پس از رسوايي

هاي سهامي بورسي و غيربورسي را قانون سربانز آكسلي، هيأت مديره شركت 040تا كنگرة امريكا در بخش 

هاي داخلي حاكم بر گزارشگري مالي و حسابرسان را لمسئول استقرار و كنترل داخلي و ارائه گزارش كنتر

هاي داخلي حاكم بر گزارشگري مالي كند،هيأت مديرة سازمان بورس اوراق بهادار ملزم به حسابرسي كنترل

فصل دوم  22هاي داخلي را به تصويب رساند كه در مادة دستورالعمل كنترل 29/41/2962ايران نيز در 

الاجرا را اجباري عات اشخاص وابسته طبق استانداردهاي حسابداري و ضوابط لازمافشاي مناسب و كامل اطلا

 .كرده است
تواند اطلاعاتي دربارة بنابراين افشاي معاملات با اشخاص وابسته طبق استانداردهاي حسابداري ايران مي

-دو فرضيه دربارة انگيزه هاي معاملات با اشخاص وابسته را به دنبال خود داشته باشد.با توجه به وجودانگيزه
شوند. گروه اول از فرضية معاملات هاي معاملات با اشخاص وابسته، تحقيقات خارجي به دو گروه تقسيم مي

 كند.كارا و گروه دوم از فرضية تضاد منافع حمايت مي
كه هايي هاي نظارتي را در شركتهاي مالي و شاخص( مشوق1440هيو ):كلبك و مي فرضية رفتار كارآ

اقدام به انجام معاملات با اشخاص وابسته وجود داشت، ولي از نظر نوع معامله و نحوة افشاء با يكديگر تفاوت 

داشتند. آنها دريافتند كه راهبري شركتي با معاملات با اشخاص وابسته ارتباط معكوس دارد و رابطة معكوس 

 ر است.ميان پاداش نقدي مديران با معاملات با اشخاص وابسته برقرا

هاي معاملات با اشخاص وابسته را در بورس اوراق ( انگيزه1424: مسكاريلو )طلبانهفرضية رفتار فرصت

بهادار ايتاليا بررسي كرد. هدف او شناسايي دلايل پشت پرده انجام معاملات با اشخاص وابسته و كارآ بودن 

هاي ايتاليايي، استفاده ركز مالكيت در شركتطلبانه بودن اين معاملات بود. با توجه به ساختار متميا فرصت

احتمالي از معاملات با اشخاص وابسته توسط سهامداران عمده براي تصاحب منابع شركت به ضرر 

طلبانه در اين معاملات دارد و رابطه معنادار بين سهامداران خرد ارزيابي شد. شواهد، نشان از رفتار فرصت

دهد، مشاهده هاي تصاحب اموال را تحت تأثير قرار ميها و هزينهه انگيزهمبلغ اين معاملات با متغيرهايي ك

 گرديد.

طلبانه و استفادة احتمالي از معاملات با اشخاص وابسته توسط با توجه به فرضية دوم يعني رفتار فرصت

سهامداران عمده براي تصاحب منابع شركت ممكن است سهامداران عمده انگيزة بيشتري براي سلب 

لكيت ديگر سهامداران داشته باشند و اين سهامداران از طريق معاملات با اشخاص وابسته از قبيل انحراف ما
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هايي كه سود سهام نقدي بيشتري پرداخت داراييها و انتقال قيمت به منافع شخصي خود برسند، شركت

هاي رود شركتتظار ميكنند پس انكنند احتمالاً سود بيشتري براي از دست دادن مالكيت پرداخت ميمي

 (.1429داراي معاملات با اشخاص وابسته بيشتر، سود سهام نقدي كمتري پرداخت كنند )ژانگ و همكاران، 

 

 پيشينه پژوهش-4

 تحقيقات خارجي -4-1
( در تحقيقي تحت عنوان رابطة بين معاملات با اشخاص وابسته و 1420) 21جونگ و همكارانمين

اي بطور ميانگين مالكيت كنترل به اين نتيجه رسيدند كه معاملات با اشخاص وابسته در شركتهاي كره

 ارزش شركت را كاهش داده اما اين كاهش زماني قابل مشاهده است كه كنترل مالكيت زياد بوده است.

« سودسهام نقدي، سلب مالكيت و ارتباطات سياسي»( تحقيقي تحت عنوان 1429) 29انژانگ و همكار

سه فرضية زير را مورد بررسي قرار  1441تا  1440هاي نمونه طي سال 2919انجام دادند و با استفاده از 

كه هاي چيني از تحليل پنل ديتا استفاده كردند ها براي آزمون سياست تقسيم سود در شركتدادند. آن

هاي نمايندگي و ارتباطات سياسي است. هاي شديدي از جمله هزينهظاهراً تقسيم سود تحت تأثير انگيزه

كنند با معاملات با اشخاص آنها به اين نتيجه رسيدند كه شركتهايي كه سود سهام كمتري پرداخت مي

ند نسبت به شركتهايي كه وابسته بيشتر سروكار دارند و همچنين شركتهاي كه داراي ارتباطات سياسي هست

كنند. تحليل بيشتر نشان داد كه با داراي ارتباطات سياسي نيستند سود سهام نقدي بيشتري پرداخت مي

توجه به معاملات با اشخاص وابسته و ارتباطات سياسي ساختار مالكيت اين شركتهاي چيني نقش انتقادي 

 در سياستهاي تقسيم سود دارد.

( نقش معاملات با اشخاص وابسته را در گزارشگري متقلبانه با استفاده از 1447) 27هنري و همكاران

-ها دريافتند كه فراوانمورد بررسي قرار دادند. آن 2619-1449شركت، طي دوره زماني  19اطلاعات مالي 
 باشد كه وجود رابطه، افشاءهاي اجرايي، پرداخت وام به اشخاص وابسته ميترين نوع معاملات در فعاليت

-هاي شركت اغلب به معاملاتي مربوط ميدارايي ها نشان داد كه اختلاسهاي آننشده بود. همچنين يافته
ها گزارش كردند كه به طور كلي وجود معاملات با اشخاص وابسته ها بالاست. آنشود كه جريان نقدي آن

 ي گزارشگري متقلبانه نيست.دهندهالزاماً نشان

مورد بررسي قرار  1440تا  2661ي معاملات با اشخاص وابسته را طي دوره( 1449) 21پنگ و همكاران

كه شركت در شرايط مالي خوب قرار دارد، سهامداران كنترلي از معاملات با ها دريافتند زمانيدادند. آن

اشخاص وابسته براي بدست آوردن منافع تقسيم شده كنترل و زماني كه در شرايط ضعيف قرار دارند، براي 

ها نشان دادند كه به طور خاصي اگر شركتي حق كنند. آندست آوردن منافع خصوصي كنترل استفاده ميب

-انتشار سهام جديد را بدست آورده باشد بازار به افشاي معاملات با اشخاص وابسته واكنش منفي نشان مي
ه افشاي معاملات با دهد. برعكس، اگر با ريسك خارج شدن از بورس روبرو شود با واكنش مثبت بازار ب

 شود.اشخاص وابسته روبرو مي
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 تحقيقات داخلي -4-2

اولين تحقيقات داخلي انجام شده در مورد معاملات با اشخاص وابسته بيشتر توسط فرقاندوست حقيقي 

معاملات با اشخاص وابسته » 221در مجلة حسابدار انجام شده است. از جمله در مجلة حسابدار شمارة 

كه نوعي چك ليست ارائه نمودند كه تسهيلي در شناسايي و قضاوت معاملات با « راي قضاوترهنمودهايي ب

گزارش بيفايده »اي تحت عنوان مجلة حسابدار نيز مقاله 61اشخاص وابسته بوده است. همچنين در شمارة 

 به نحو بارزي آثار معاملات با اشخاص وابسته در ايران را نشان دادند.« حسابرسي

« رابطه بين معاملات با اشخاص وابسته و مديريت سود»( تحقيقي تحت عنوان 2961كبري )سرلك و ا

مورد بررسي  2964تا سال  2919انجام دادند. نمونه پژوهش صدوچهل شركت است كه اين شركتها از سال 

-رفت. يافتههاي تلفيقي و رگرسيون چندگانه انجام پذيقرار گرفتند. آزمون فرضيه پژوهش با استفاده از داده
هاي پژوهش نشان داد كه بين معاملات با اشخاص وابسته و مديريت سود، رابطه مثبت و معناداري وجود 

 دارد.

شركت در سال  07نامة كارشناسي ارشد واحد تهران مركز، اطلاعات مربوط به ( در پايان2961خمامي )

ود معاملات با اشخاص وابسته اثري منفي بر را مورد بررسي قرار داده و به اين نتيجه رسيد كه وج 62تا  11

 مديريت سود با استفاده از مدل تعديل شدة جونز دارد.

هاي ( در تحقيقي به بررسي تأثير معاملات با اشخاص وابسته بر ارزش شركت2961دارابي و داودخاني )

خاص وابسته و ارزش پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار و به اين نتيجه رسيدند كه بين معاملات با اش

ي معنادار و منفي وجود دارد و همچنين بين بازده نقدي سهام و اندازة هيئت مديره با ارزش شركت رابطه

ي معنادار منفي و بين بازده شركت رابطة معناداري وجود ندارد و بين اهرم مالي با ارزش شركت رابطه

 .داراييها با ارزش شركت رابطه معنادر مثبتي وجود دارد

بررسي تأثير الزامات افشاي معاملات با »(  تحقيقي تحت عنوان 2962پور، اميني و هوشمند )خدامي

مصوب  21انجام دادند. آنها الزامات افشاي استاندارد حسابداري شماره « اشخاص وابسته بر مديريت سود

 2911-2911دوره زماني بر معاملات با اشخاص وابسته در خصوص فروش كالا و دارايي طي دو  2919سال 

-ها با استفاده از تجزيهرا بررسي كردند. نتايج حاصل از آزمون فرضيه 2919-2916)قبل از الزامات افشاء( و 
ي هاي فروشندهوتحليل رگرسيون چندمتغيره حاكي از آن است كه ضريب ارزشي سود براي شركت

افشاء كاهش يافته است. همچنين، نتايج نشان  موجودي كالا به اشخاص وابسته بعد از تصويب الزامات جديد

داد كه ضريب ارزشي سود ناشي از فروش دارايي به اشخاص وابسته در دوره بعد از الزامات افشاء نسبت به 

 2919-2916دوره قبل از الزامات افشاء كاهش يافته است. ولي با توجه به اينكه ارتباط معناداري براي دوره 

توان بيان كرد كه الزامات افشاي جديد، تأثيري بر كاهش دستكاري سود طور قطع نميوجود نداشت، لذا، به 

 از طريق معاملات فروش دارايي به اشخاص وابسته داشته است.

انجام « هاي معاملات با اشخاص وابستهشناسايي انگيزه»( تحقيقي تحت عنوان 2962شعري و حميدي )

( مورد بررسي قرار 1424اص وابسته را با استفاده از مدل مسكاريلو )هاي معاملات با اشخدادند. آنها انگيزه
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-مي 2916تا  2911دادند. نمونه آنها شامل شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در سالهاي 
دهد بين ميزان معاملات با اشخاص وابسته و متغيرهاي سطح تمركز ها نشان ميباشد. آزمون فرضيه

دهد ها نشان ميسبت مديران غيرموظف و اهرم مالي رابطه معنادار موردانتظار وجود دارد. يافتهمالكيت، ن

طلبانه هايي از فرصتشود و نشانهطلبانه در معاملات با اشخاص وابسته رد نميفرضيه وجود رفتار فرصت

 بودن اين معاملات در محيط كسب و كار ايران قابل مشاهده است. 

بررسي ارائه مطلوب معاملات با اشخاص وابسته از »نامة خور تحت عنوان در پايان (2919مهرباني )

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با بررسي شركت« هاي ماليكنندگان صورتديدگاه استفاده

يري گبه اين نتيجه رسيد كه افشاي اطلاعات در سطح معناداري بر تصميم 2910تا  2911هاي بين سال

 باشد.هاي مالي مؤثر ميكنندگان صورتاستفاده

هاي رشد بر تأثير متغيرهاي سود تقسيمي و فرصت»( در تحقيقي تحت عنوان 2969حيدرپور و زارع )

هاي تقسيم سود به اين نتيجه رسيدند كه سياست« رابطة كيفيت گزارشگري مالي و نوسانپذيري بازده سهام

ها را به صورت معناداري پذيري بازده سهام شركتزارشگري مالي بر نوسانها، تأثيرگذاري كيفيت گشركت

 دهد.تحت تأثير قرار نمي

بررسي ميزان سودمندي سود تقسيمي بر عملكرد » ( در تحقيقي تحت عنوان 2911ستايش و غفاري )

قسيمي و به اين نتيجه رسيدند كه بين سود ت« هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشركت

هاي مورد مطالعه، بدون توجه به صنعتي كه به آن تعلق دارند، معيارهاي ارزيابي عملكرد در كلية شركت

 دار وجود دارد.رابطة معني

رابطة بين ارزش افزودة اقتصادي با سود »( در تحقيقي تحت عنوان 2911حساس يگانه و دلخوش )

به اين نتيجه رسيدند كه « ر بورس اوراق بهادار تهرانهاي پذيرفته شده دتقسيمي و قيمت سهام در شركت

بين ارزش افزودة اقتصادي و قيمت سهام رابطة معناداري وجود ندارد و در نتيجه ارزش افزودة اقتصادي 

 تواند برآوردكنندة بهتري بر قيمت سهام باشد.مي

 

 فرضية تحقيق -5
سهامداران دارند. سهامداران از طريق  سهامداران كنترلي انگيزة بيشتري براي سلب مالكيت ديگر

-رسند. شركتمعاملات با اشخاص وابسته از قبيل انحراف داراييها و انتقال قيمت به منافع شخصي خود مي
كنند متناسباً سود انباشته بيشتري براي سلب مالكيت از هايي كه سود سهام نقدي بيشتري پرداخت مي

هاي داراي معاملات با اشخاص وابسته بيشتر، سود سهام نقدي شركت روددهند. بنابراين انتظار ميدست مي

كمتري پرداخت كنند كه منجر به اين شد به بررسي رابطه بين معاملات با اشخاص وابسته و سود سهام 

 باشد:نقدي بپردازيم و بدين ترتيب فرضية اين تحقيق بصورت زير مي

 نقدي تاثير معكوس دارد.معاملات با اشخاص وابسته بر سطح سود سهام 
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 روش تحقيق -6

ها و زمان گردآوري اطلاعات، از نوع باشد و همچنين از نظر دادهاين پژوهش از لحاظ هدف كاربردي مي

همبستگي است. -هاي تلفيقي و تاريخي است. روش پژوهش بر اساس خصوصيت موضوع از نوع توصيفيداده

هاي اطلاعاتي هاي مالي، پايگاههاي همراه صورتهاي مالي، يادداشتهاي مورد نياز از صورتاطلاعات و داده

 استخراج شده است. 9افزار رهاورد نوين سازمان بورس و اوراق بهادار تهران )كدال( و همچنين از نرم

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است كه براي انتخاب نمونه از جامعة آماري شامل شركت

اندد، سدپس   انتخاب شده 2961تا  2911ها در دورة زماني گري استفاده شده است. تمام شركتالروش غرب

 هاي فاقد هر يك از شرايط زير، از نمونه خارج شدند:شركت

 اسفند باشد؛ 16هاي نمونه منتهي به به منظور افزايش قابليت مقايسة نتايج پژوهش، دورة مالي شركت (2

 طي بازة زماني پژوهش؛ هاي ماليعدم تغيير در دوره (1

 ؛گري، بانك و بيمه نباشدگذاري، واسطههاي سرمايهجزء شركت (9

 در بورس پذيرفته شده باشند؛ 2911قبل از سال  (0

 ها در دسترس باشد.اطلاعات مورد نظر براي استخراج داده (1

 استفاده شده است. Eviews7افزار ها از نرموتحليل دادهبه منظور تجزيه

 

 مدل تحقيق  -6-1
 (2رابطة 

 (1429ژانگ و همكاران )
, 1 , 2 , 3 ,

4 , 5 , 6 , ,

/i t i t i t i t

i t i t i t i t

Cash Dividend RPT MV Size leverage

Liquidity ROA Tobin s Q

α β β β
β β β ε

 = + + +

′+ + +  +
 

 

 :متغير وابسته -6-1-1

Cash Dividend  :كل سود سهام نقدي تصويب شده 

 متغير مستقل: -6-1-2

/RPT MV26 : شركت در پايان سالجمع ارزش معاملات با اشخاص وابسته تقسيم بر ارزش بازار 

 متغيرهاي كنترلي: -6-1-3

Size :لگاريتم طبيعي كل داراييها در پايان سال 

leverage :ها تقسيم بر كل داراييها در پايان سالكل بدهي 

Liquidity : بدهيهاي جاري +وجوه نقد( –داراييهاي جاري( 

 داراييهاكل 

ROA :نسبت سود خالص شركت قيل از هزينه تأمين مالي تقسيم بر كل داراييها 

Tobin s Q′  ارزش بازار كل سرمايه بعلاوه ارزش دفتري كل بدهيها تقسيم بر ارزش دفتري كل داراييها:  

ε :اشتباه باقيمانده 
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 هاي آماري لازم جهت تأييد نتايجوتحليل و آزمونهاي آماري تجزيهروش -6-2

ي هدا شداخص  و انده يم و نينگيدا م جمله ازي مركزي هاشاخص ريز جدول در: آمار توصيفي -6-2-1

 بودن بزرگ است شده محاسبه مختلفي رهايمتغي براي چولگ وي دگيكش انحراف معيار، جمله ازي پراكندگ

 قدرار  ريمقداد  نيد ا ريثأتد  تحدت  نيانگيد م رايز دهديم نشان هاداده در را بزرگ نقاط وجود انهيم از نيانگيم

 آورده شده است. 1. آمار توصيفي در جدول رديگيم

 

 آمار توصيفي براي متغيرهاي تحقيق-2جدول

 متغيرها

 شرح

سود سهام 

 نقدي

معاملات با 

اشخاص 

 وابسته

اندازه 

 شركت
 نقدينگي نسبت بدهي

بازده 

 دارايي
Tobin´s Q 

 901 901 901 901 901 901 901 تعداد مشاهدات

 176/2 729/29 461/4 191/4 610/1 0611/4 712/2904 ميانگين

 961/2 921/29 460/4 169/4 624/1 2002/4 144 ميانه

 411491/1 71926/99 961469/4 649/4 91/7 11/0 2444 حداكثر

 119622/4 -947/1 -121972/4 469/4 911/0 444/4 24 حداقل

 916/4 991/21 129/4 277/4 112/4 196/4 917/2161 انحراف معيار

 97/2 11/2 41/4 -16/4 02/4 06/1 96/1 چولگي

 619/9 121/0 271/9 901/1 906/9 611/1 616/6 كشيدگي

 هاي پژوهشگرمنبع: يافته

 

هم اسدت توزيدع متغيرهدا متقدارن اسدت ايدن        در صورتي كه مقادير ميانگين و ميانه متغيرها نزديك به

هاي توزيع نرمال است )ميزان كشيدگي و چولگي توزيع ويژگي اهميت زيادي دارد زيرا تقارن يكي از ويژگي

باشند. مقدار چولگي براي متغير اي نزديك به هم مينرمال صفر است(. كليه متغيرها داراي ميانگين و ميانه

است كه نشانگر اين است اين متغيرها تقريباً تقارن نسبي دارندد و از ايدن    0/1با وابستهسود سهام نقديبرابر 

 SIZE, 1/1نظر توزيع اين متغير شبيه توزيع نرمال است مقدار چولگي معاملات با اشخاص وابسته برابدر بدا   
است كه  7/2برابر با  Tobin´s Qو براي   9/2هابازده دارايي، 41/4 نقدينگي، -9/4نسبت بدهي، 02/4برابر با 

نشانگر توزيع چوله به راست است )به استثناي نسبت بدهي كده چولده بده چدت اسدت(  و متغيرهدا توزيدع        

 متقارني دارند.

 

 وابسته متغير توزيع بودن نرمال بررسي -6-2-2

دهنده اعتبار هايي رگرسيوني است كه نشانهاي مدل رگرسيوني يكي از فرضباقيمانده بودن نرمال

متغيرهاي  توزيع بودن نرمال اسميرنف -كلموگروف آزمون از استفاده با ادامه در هاي رگرسيوني استآزمون
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هاي مدل )تفاوت مقادير بودن باقيماندهبودن متغيرهاي وابسته به نرمالزيرا نرمال. است شده بررسيوابسته 

متغير وابسته قبل از برآورد پارامترها كنترل بودن انجامد. پس لازم است نرمالبرآوردي از مقادير واقعي( مي

نمودن آنها )از جمله تبديل نمودن آن( شود و در صورت برقرار نبودن اين شرط راه حل مناسبي براي نرمال

 آورده شده است. 9اتخاذ نمود. آزمون كلموگروف اسميرنف در جدول 

 

 ر وابسته تحقيقآزمون كلموگروف اسميرنف براي بررسي نرمال بودن متغي -3جدول

 تعداد متغير

 بيشترين تفاوت پارامترهاي نرمال
كلموگروف  Zمقدار 

 اسميرنف -

مقدار 

 ميانگين احتمال
انحراف 

 معيار
 منفي مثبت قدرمطلق

 4444/4 709/9 -141/4 262/4 /.141 91/2161 71/2904 901 سود سهام نقدي

 هاي پژوهشگرمنبع: يافته

 

است بنابراين فرض صفر )نرمال  4444/4متغير وابسته سود سهام نقدي برابر با مقدار احتمال براي 

هاي چولگي و بيني )شاخصشود يعني توزيع اين متغير مطابق پيشبودن متغير( براي اين متغيرها رد نمي

 كشيدگي نزديك به صفر( نرمال است.

 

 تحليل آماري -6-2-3
آوري شده براي هاي جمعاند يعني دادهزماني گردآوري شده -ها به صورت مقطعيدر تحليل پانلي، داده

شوند، آوري ميهايي كه بدين صورت جمعباشد. در دادهها( در طي زمان ميمقاطع مختلف )در اينجا شركت

هاي مختلف چندين مشاهده تكرار شده است گردد زيرا از هر شركت در سالاستقلال مشاهدات حفظ نمي

ها از تحليل اند )زيرا متعلق به يك شركت هستند(. براي تحليل اين نوع دادههم وابستهكه اين مشاهدات به 

 گردد.پانلي استفاده مي

هاي تابلويي هاي تركيبي در برابر دادهابتدا با استفاده از آزمون اف. ليمر )چاو( به انتخاب مدل داده

صورت از روش باشد از روش تابلويي در غير اين 41/4كمتر از  Fكه مقدار آمارة شود. در صورتيپرداخته مي

مشاهده شده است.مقدار احتمال آزمون چاو براي مدل  0نتيجة آزمون در جدول شود.مي استفادهتركيبي 

 است بنابراين مدل مورد استفاده پنلي يا تابلويي است. 41/4است كه كمتر از  444/4برابر با 

اثرات ثابت، با اثرات ثابت و با اثرات تصادفي وجود دارد كه از  در مباحث تحليل پانلي سه نوع مدل بدون

شود.با توجه به پدذيرش مددل تدابلويي در برابدر     هاي مختلف براي تشخيص مدل مناسب استفاده ميآزمون

هاي تركيبي، به انجام آزمون هاسمن براي انتخاب الگوي اثدرات ثابدت در برابدر الگدوي اثدرات تصدادفي       داده

باشد از رگرسيون بدا اثدرات ثابدت و در     41/4دو كمتر از -كه مقدار آمارة كايه است. در صورتيپرداخته شد

مشداهده شدده    0صورت از رگرسيون با اثرات تصادفي استفاده خواهد شد. نتيجة آزمدون در جددول   غير اين

 است.
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 آزمون چاو  و آزمون هاسمن براي انتخاب مدل مناسب -4جدول 

 مدل

 آزمون هاسمن ليمرآزمون چاو يا 

 نتيجه
 مقدار آزمون اثرات

درجه 

 آزادي

مقدار 

 احتمال

مقدار 

 دو-كاي 

درجه 

 آزادي

مقدار 

 احتمال

 2مدل
 F 91/6 (174،91) 4444/4مقدار 

7/17 9 4444/4 
مدل با اثرات 

 4444/4 91 7/027 دو -مقدار كاي  ثابت

 هاي پژوهشگرمنبع: يافته

 

است   41/4كه كمتر از  4444/4آزمون هاسمن براي براي مدل به ترتيب برابر با  مقدار احتمال براي

 مورد استفاده مدل با اثرات ثابت است.  بنابراين مدل

 

 آزمون فرضيه-6-2-4
 آورده شده است. 1نتايج حاصل از برازش مدل در جدول 

 

 برازش مدل -5جدول

 tمقدار  مقدار ضرايب پارامترها
سطح 

 معناداري
 نتيجه

 منفي و معنادار 4444/4 -9129/7 -749/9909 مقدار ثابت

 منفي و معنادار 4444/4 -1127/7 -29912/97 معاملات با اشخاص وابسته

 مثبت و معنادار 4444/4 9764/0 744/191 اندازة شركت

 مثبت و معنادار 4444/4 0191/29 67/1094 نسبت بدهي

 و معنادار مثبت 4444/4 6124/0 1/2401 نقدينگي

 مثبت و معنادار 4444/4 1141/19 12/91 هابازده دارايي

Tobin´s Q 19/011 6629/6 4444/4 مثبت و معنادار 

 F 4444/4مقدار احتمال  F 9974/214مقدار 

 1/1 دوربين واتسون 91/4 ضريب تعيين

 هاي پژوهشگرمنبع: يافته

 

. است 4444/4برابرباFداريمعنياحتمالمقداردر جدول بالا مدل با اثرات ثابت برآورد شده است 

 61يعني در سطح اطمينان  شوددرصدردمي 61ستبنابراينفرضصفردرسطحاطمينانا 41/4ترازداركماينمق

از تغييرات  درصد 91است يعني در حدود  91/4برابر با ميزانضريبتعيينداري وجود دارد. درصد مدل معني

است  1/1گردد. مقدار آماره دوربين واتسون برابر با متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل و كنترل بيان مي
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حاكي از عدم خودهمبستگي باقيمانده ها كه يكي ديگر از فروض رگرسيون است را  1مقادير نزديك به 

 ندارد(.دهد. ) بنابراين خودهمبستگي بين باقيمانده ها وجود نشان مي

كه منفي 29/97)معنادار(، ضريب آن  4444/4برابر با  معاملات با اشخاص وابستهبراي  tمقدار آماره 

 7/191)معنادار(، ضريب آن  4444/4برابر با  اندازهبراي  tباشد و در نتيجه منفي و معنادار، مقدار آماره مي

)معنادار(،  4444/4برابر با  نسبت بدهيبراي  tباشد و در نتيجه مثبت و معنادار، مقدار آماره كه مثبت مي

برابر با  نقدينگيبراي  tباشد و در نتيجه مثبت و معنادار، مقدار آماره كه مثبت مي 67/1094ضريب آن 

براي  tباشد و در نتيجه مثبت و معنادار، مقدار آماره كه مثبت مي  1/2401)معنادار( ضريب آن  4444/4

باشد و در نتيجه مثبت و معنادار و كه مثبت مي12/91)معنادار( ضريب آن   4444/4برابر با  هابازده دارايي

باشد و در نتيجه كه مثبت مي19/011)معنادار( ضريب آن   4444/4برابر با  Tobin´s Qبراي  tمقدار آماره 

درصد در  61طح اطمينان است كه در س 4444/4براي عرض از مبدا برابر با  tمثبت و معنادار. مقدار آماره 

 ناحيه رد فرض صفر قرار دارد يعني عرض از مبدا معنادار است.

 

 گيريبحث و نتيجه -7
)معنادار( و ضريب آن   4444/4كه برابر با  معاملات با اشخاص وابستهبراي  tبا توجه به مقدار آماره 

معاملات با اشخاص وابسته رفت كه توان نتيجه گكه منفي بوده و منفي و معنادار است پس مي -19412/29

-( مي1429) 14بر سطح سود سهام نقدي تاثير معكوس دارد. اين يافته مطابق با تحقيق ژانگ و همكاران
 باشد.

در اين پژوهش اين نتيجه حاصل شدكه بين معاملات با اشخاص وابسته و سود سهام نقدي ارتباط 

سهامداران كنترلي انگيزه بيشتري براي سلب مالكيت ديگر منفي و معنادار وجود دارد. از آنجائيكه 

سهامداران دارند لذا آنها از طريق معاملات با اشخاص وابسته با انحراف داراييها و انتقال قيمت به منافع 

كنند متناسباً سود رسند پس در نتيجه شركتهايي كه سود سهام نقدي كمتري پرداخت ميشخصي خود مي

شود كه بورس اوراق بهادار تهران قوانيني وضع راي خود خواهند داشت، لذا پيشنهاد ميانباشته بيشتري ب

نمايد تا با محدود كردن معاملات با اشخاص وابسته از منافع ساير سهامداران حمايت نمايد. همچنين 

ابسته در شود در مورد افشاء الزاماتي مقرر گردد تا اطلاعات مربوط به معاملات با اشخاص وپيشنهاد مي

هاي هاي صورتاي ارائه شود چراكه در اكثر يادداشتهاي همراه صورتهاي مالي به صورت مقايسهيادداشت

ها، فقط معاملات با اشخاص وابسته سال مالي گزارش شده افشاء شده است و معاملات با مالي شركت

 اي افشاء نشده است.اشخاص وابسته سال قبل آن به صورت مقايسه
 

 منابعفهرست 
، فصدلنامه  "هاي معاملات با اشدخاص وابسدته  شناسايي انگيزه"(، 2962حميدي، الهام و صابر شعري، ) (2

 .06-90(،صص 1)1هاي تجربي حسابداري، پژوهش
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