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وحید منتی آتنا خازن

رویکرد جایگزین برای تمایز بدهیها  از حقوق مالکانه

رویکرد سرمایۀ کسب شده
زیربنای مفهومی

ــختیهای ــاس ــراهب ــکلاتهم ــیازمش یک
از تمایــزبدهیهــا حرفــۀحســابداریدر
ــع ــزمناف ــرتمای ــدب ــه،تأکی ــوقمالکان حق
ــز ــکانآن،ازتمای بســتانکارانشــرکتازمال
منافــعبســتانکارانشــرکتازمالــکاناســت.

ــکان ــعبســتانکارانشــرکتازمال ــزمناف تمای
ــت1« ــۀمالکی ــهدر»نظری ــالاًریش آن،احتم
ــت ــۀمالکی ــینظری ــرضاصل ــرکتدارد.ف ش
ایــناســتکــهشــرکتشــکلگســترش
یافتــهایازمالــکانآناســتوواحــدتجــاری
جداگانــهاینیســت)هازبنــد،1954؛لوریــگ
،1964؛چــو،1942(.درنتیجــه،صورتهــای
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ــاس ــرکت،براس ــکانش ــرمال ــیازمنظ مال
میشــود. صورتبنــدی مالکیــت تئــوری
مالــی، صورتهــای خاطــر، بــههمیــن
اقتصــادی فعالیــت نحــوۀ منعکسکننــدۀ
ــا ــت.ازآنج ــکانآنهاس ــروتمال ــرکتوث ش
منعکسکننــدۀ مالــی، صورتهــای کــه
ــۀ ــاسنظری ــرکتبراس ــکانش ــدگاهمال دی
ــاییو ــهشناس ــیب ــازذات ــتاســت،نی مالکی

ــوددارد. ــکانوج ــنمال ــفای تعری
ــکانممکــناســت درحالیکــهشناســاییمال
مربــوط، تجــاری واحدهــای در بهوضــوح
ــد ــد،میتوان ــاهدهباش ــلمش ــادگیقاب بهس
ــوع ــاتن ــرب ــاریپیچیدهت ــایتج درواحده
داراییهــای ادعاکننــدگان از گســترده
باشــد. قابلمشــاهده کمتــر شــرکت،
ــن)1922( ــوع،پت ــنموض ــریحای ــرایتش ب

مفروضــاتزیــرراپیشــنهادمیکنــد:
»اگــرقــرارباشــدتمــامســهامواوراققرضــه
دریــکســری،بــاتوجــهبــهمیــزانریســک
ــوند، ــازیش ــری،مرتبس ــرس ــاه ــطب مرتب
آغــازبــاســوداگرانهترینانــواعســهامعــادی،
بــهدنبــالآنســهامعــادیبــادرجــۀبهتــر،
ســهامممتــازبــادرجــۀکمتــرمحافظــهکاری،
ــواع ــالاوان ــتب ــاامنی ــازب ــادارممت اوراقبه

براســاس شــده طبقهبنــدی قرضــۀ اوراق
امنیــت،ترســیمســریعودقیــقخــطتقســیم
ســودانــواعورقــۀبهــادارایمنــیومطابــقبــا
ــد ــک،غیرممکــنخواه ــروهاعتباردهنده/مال گ

ــود«. ب
ــه ــهدرچ ــتک ــخصنیس ــرمش بهعبارتدیگ
ســطحیازمجموعــهاوراقبهــادارشــرکتی
ــدۀایــناوراقبهــادار، فــرضشــدۀپتــن،دارن
ــر ــتانکاردرنظ ــایبس ــکبهج ــوانمال بهعن

گرفتــهمیشــود.
رویکــردمحتمــلدیگــربــرایتمایــزبدهیهــا
ازحقــوقمالکانــهکــهمشــکلشناســایی
ــد،شناســایی ــیمیکن ــکانراخنث ــعمال مناف
ادعاهایــیاســتکــهتعریــفبدهیهــادر
بیانیــهمفاهیــمحســابداریمالــیشــماره
بوتوســان هرچنــد میســازد. محقــق را 6
اعتقــاددارنــدکــه وهمــکاران2)2005(،
فقــدان از مملــو بدهیهــا تعریــف ایــن
ــیاســتکــهانتقــالمنافــع شــفافیتدرزمان
درآینــده،محتمــلدرنظــرگرفتــهشــده
ــه ــرب ــتهمنج ــلاتگذش ــواعمعام ــتوان اس
ایجــادتعهــداتفعلــیمیشــود.بهعنــوان
نمونــه،آنــانبیــانمیکننــدکــهاگرچــه
تعریــفبیانیــۀمفاهیــمحســابداریمالــی

بهعنــوان را اصطــلاحمحتمــل 6، شــماره
میتوانــد کــه میکنــد عملیاتــی آنچــه
ــوردانتظــارباشــد،برخــی ــیم بهطــورمنطق
اســتانداردهایحســابداری،بــررویعملیاتــی
»بهاحتمــال اصطــلاح دقیقتــر کــردن
درحالیکــه دارنــد3، نظــر توافــق زیــاد«
ــد4. ــدهمیگیرن ــومرانادی ــنمفه ــرانای دیگ
درنتیجــه،رویکــردشناســاییمنافــعمالــکو
رویکــردشناســاییمنافــعبســتانکارقــادربــه
ارائــۀراهحــلرضایتبخــشبــرایمشــکل
ــتند. ــهنیس ــوقمالکان ــاازحق ــزبدهیه تمای
رویکــرد ایــنمشــکلات، بــه واکنــش در
ــوق ــاازحق ــزبدهیه ــرایتمای ــیب جایگزین
ــده-از ــبش ــرمایۀکس ــردس ــه-رویک مالکان
ــنهاد ــکاران)2021(پیش ــلوهم ــویهی س
ــع ــهنف ــخصیب ــومش ــهازمفه ــودک میش
نســخهایازمفهــومواحدتجــاری،اجتنــاب
ــرض ــومف ــنمفه ــاسای ــهبراس ــدک میکن
میشــودکــهشــرکتبهتنهایــی،نهــادی
ــت ــیاس ــزازطرفین ــداومتمای ــتقل،ج مس
و )پتــن میکننــد تأمیــن را وجــوه کــه
لیتلتــن،1940(.پیــرونظــراســکات)1979(،
ــۀ ــنپژوهــشنیــز،طــرفراســتمعادل درای
ــای ــعداراییه ــدۀمناب حســابداری،تعیینکنن
شــرکت،دانســتهمیشــود؛بــهایــنمعنــاکــه
معادلــۀحســابداریزیربنــایرویکــردســرمایۀ
ــا، ــتاز»داراییه ــارتاس ــده،عب ــبش کس
برابــربــامنابــعتأمینکننــدهداراییهــا«.
دومنبــعاساســاًمتمایــزداراییهــاشناســایی
ــه ــوقمالکان ــاراازحق ــهبدهیه ــوندک میش
ــل ــایتحصی ــازد:)1(داراییه ــزمیس متمای
شــدهدرازایانتشــارادعاهــانســبتبــه
ــاری ــایتج ــهواحده ــرکتب ــایش داراییه
ــه ــازمانی(ک ــرمایهبرونس ــازمانی)س برونس
میشــوند طبقهبنــدی بدهیهــا بهعنــوان
ازای در شــده تحصیــل داراییهــای )2( و
فــروشکالاهــاوارائــۀخدمــات)ســرمایۀ
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ــه ــوقمالکان ــوانحق ــهبهعن ــده(ک کســبش
میشــوند5. طبقهبنــدی

ــاری ــدتج ــومواح ــخههایمفه ــیازنس برخ
بــرایحــذفهرگونــهتمایــزدرســمتراســت
معادلــۀحســابداری،قابــلتوجــههســتند.
معادلــۀ )1922(، پتــن نمونــه، بهعنــوان
ــوان ــاریرابهعن ــومواحدتج ــابداریمفه حس
ــه« ــوقمالکان ــاحق ــرب ــایبراب ــا»داراییه ی
ــیر ــا«تفس ــابدهیه ــرب ــایبراب ــا»داراییه ی
ــب ــرمایۀکس ــردس ــد،رویک ــد.هرچن میکن
شــدهنســبتبــهگزینههــایپیشــنهادی
ــیدر ــچتفاوت ــا،هی ــهدرآنه ــتک ــحاس ارج
ســمتراســتمعادلــۀحســابداریوجــود
ــز ــنتمای ــرای ــراب ــدارد)FASB,1990(زی ن
بنیــادیبیــنســرمایۀخارجــیوســرمایۀ
ــی ــاتمال ــددارد.تحقیق ــدهتأکی ــبش کس
ــان ــرمایهنش ــاختارس ــوردس ــرکتیدرم ش
ــی ــرمایۀخارج ــنس ــزبی ــهتمای ــدک میده
ــادی، ــراقتص ــدهازنظ ــبش ــرمایۀکس وس
»نظریــۀ بهویــژه، اســت؛ آگاهیبخــش
کــه میکنــد ادعــا « مراتبــی6 سلســله
ــای ــۀفرصته ــنبودج ــرایتأمی ــرکتهاب ش
ــن ــدازتأمی ــحمیدهن ــرمایهگذاری،ترجی س
ــی)یعنــیســرمایۀکســبشــده( ــیداخل مال
بــهجــایتأمیــنمالــیخارجــی)یعنــی
ــرز، ــد)مای ــتفادهکنن ــی(اس ــرمایۀخارج س
1984؛مایــرزومجلوف7،1984؛شــیامســاندر
ومایــرز،1999(.بهعــلاوه،اگــرتأمیــنمالــی
ــن ــرکتهاتأمی ــد،ش ــروریباش ــیض خارج
مالــیبدهــیرابــهتأمیــنمالــیحقــوق
ــه ــاً،اگرچ ــد.متعاقب ــحمیده ــهترجی مالکان
ــی ــهامداران)یعن ــازمانیازس ــرمایۀبرونس س
ــرمایۀکســب ــده8(وس ــتش ــرمایۀپرداخ س
مشــابه بهطــور فعلــی رویکــرد در شــده،
طبقهبنــدی مالــی، وضعیــت صــورت در
میشــوند،نظریــۀسلســلهمراتبــینشــان
میدهــدکــهتفــاوتاقتصــادیقابــلتوجهــی

میــانایــندووجــوددارد.ممکــناســت
ــز ــر،تمای ــالحاض ــهدرح ــودک ــتدلالش اس
ســرمایۀ و برونســازمانی ســرمایۀ میــان
کســبشــدهدررویکــردفعلــیقابــلمشــاهده
اســت،بــاتوجــهدقیــقبــهایــنموضــوعکــه
ســرمایۀآوردهشــدهیــاپرداخــتشــدهجــدای
ازســرمایۀکســبشــدهدرطبقــۀحقــوق
میشــود. گــزارش ســهامداران، مالکانــۀ
طبــقنظــرهیــلوهمــکاران)2021(،بهطــور
مشــابه،طبقهبنــدیســرمایۀپرداخــتشــدهو
ســرمایۀکســبشــدهبهعنــوانحقــوقمالکانــۀ
ســهامداران،نشــانمیدهــدکــهشــباهتهای
ــاوت ــرازتف ــادیمعنادارت ــراقتص ــاازنظ آنه
آنهاســت.بهعــلاوه،اگــراقــلامخطّــیجداگانــه
ــت ــورتوضعی ــمدرص ــکقل ــزی ــرایتمای ب
اقــلام،طــرحطبقهبنــدی ازســایر مالــی
نخواهــد ضــروری مالکانــه، بدهی-حقــوق
بــود.بنابرایــن،تــاآنجــاکــهطبقهبنــدی
بدهیحقــوقمالکانــه،ازویژگیهــایمفیــد
ــدی ــت،طبقهبن ــیاس ــتمال ــورتوضعی ص
ســرمایۀپرداختشــدهوســرمایۀکســبشــده
ــادی ــزبنی ــرتمای ــه،ب ــوقمالکان ــوانحق بهعن
میــانایــندو،کمتــرتأکیــدمیکنــد.عــلاوه

ــه ــودک ــتدلالش ــناســتاس ــن،ممک ــرای ب
ــده ــتش ــرمایۀپرداخ ــابهس ــدیمش طبقهبن
وســرمایۀکســبشــدهدرطبقــۀحقــوق
مالکانــهمناســباســت،زیــراســهامداران
عــلاوهبــرادعــانســبتبــهســرمایۀپرداخــت
ــرســرمایۀکســبشــدهنیــز شــده)آورده(،ب
ادعــادارنــد.درمقابــل،ایــنمقالــهادعــا
ــر ــهغی ــاری،ب ــدتج ــچواح ــههی ــدک میکن
ــرســرمایۀکســب ازخــودشــرکت،ادعایــیب
شــدۀشــرکت،نــدارد.ازمنظــرایــنپژوهــش،
ایــننظــرکــهشــرکت،ازفــروشکالاوارائــۀ
خدمــات،ســرمایهکســبکــردهاســت،مخالف
بــاایــننظــراســتکــهواحــدتجــاریدیگری
)بهعنــواننمونــه،ســهامداران(نســبتبــه
ــن ــهای ــدب ــد.بای ــیدارن ــنســرمایه،ادعای ای
ــا ــروشکالاه ــهف ــتک ــهداش ــألهتوج مس
وارائــۀخدمــات،ترتیــبقــراردادیمیــان
ــد ــرنمیده ــهامدارانآنراتغیی ــرکتوس ش
وبنابرایــن،منجــربــهانتشــارمطالبــاتاضافی
ــهســهامدارانآننمیشــود.بهطــورخــاص، ب
ترتیــبقــراردادیبیــنشــرکتوســهامداران
معمولــیآن،بــهســهامدارانعــادیایــنحــق
ــرکت، ــلامش ــورتاع ــهدرص ــدک رامیده
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براســاسیــکنســبتثابــت –بخشــیاز
ــدی ــاینق ــدۀشــرکت،توزیعه ــهامباقیمان س
آینــدهرادریافــتکننــد.ایــننســبتثابــتبــا
ــه ــاوتنیســتک ــیمتف ــزانکالاوخدمات می

شــرکتمیفروشــد9.
درایــنپژوهــش،ســودهایتقســیمینقــدی،
ــهای ــناوراققرض ــایکوپ ــابهپرداخته مش
ــۀســرمایه دانســتهمیشــودکــهدرآن،هزین
ادعــا کــه میشــود پرداخــت زمانــی در
بــهتعویــقمیافتــد.10بهطــورجایگزیــن،
ــت ــابهپرداخ ــهاممش ــدس ــایبازخری زیانه
بهــرهتحقــقیافتــهدرسررســیداوراقهســتند
کــهدرآن،هزینــۀســرمایهدرسررســید/
تســویهپرداخــتمیشــود.یــکتفســیرایــن
موضــوعدرشــرکتهایپرداخــتکننــدۀ
مبلــغبازخریــدســهاممــازادبــرقیمــتاصلــی
انتشــارســهام،ایــناســتکــهشــرکتها
ــدۀ ــبش ــرمایۀکس ــشس ــهکاه ــورب مجب
ــهامدار ــایس ــویۀادعاه ــورتس ــودبهمنظ خ
ــارت ــدند؛بهعب ــان،ش ــهزی ــرب ــی،منج اصل
ــد ــرایبازخری ــغپرداخــتشــدهب ــر،مبل دیگ
ســهاممتشــکلازدوجــزءاســت)1(»بخــش

نشــانگر کــه شــده« پرداخــت ســرمایۀ
بازگشــتاصــلســرمایه11اســتو)2(بخــش
ــازده ــانگرب ــهنش ــدهک ــبش ــرمایۀکس س

ســرمایهگذاریاصلــیاســت12.13و14

پیشرفت های گزارشگری مالی
رویکــرد کلیــدی ویژگیهــای از یکــی
ــرد ــهرویک ــبتب ــدهنس ــبش ــرمایۀکس س
ــیدر ــایمال ــناســتکــهصورته ــیای فعل
ایــنرویکــرد،بــاوضــوحبیشــتریبــرجدایــی
میــانشــرکتوادعاکننــدگانآن،تأکیــد
میکنــد15.طبــقنظــرهیــلوهمــکاران
ــنشــرکتو ــیبی ــرجدای ــدب )2021(،تأکی
ــدگانآن،براســاسرویکــردســرمایۀ ادعاکنن
بهدســتآمــدهمنجــربــهچهــاربهبــود
گزارشــگریمالــینســبتبــهرویکــردفعلــی

میشــود:
مالکانــه، حقــوق دفتــری ارزش نخســت،
ــب ــرمایۀکس ــردس ــهدررویک ــورک همانط
ــاری ــهجــایمعی ــحدادهشــد،ب شــدهتوضی
ازارزشخالــصمالــکاندرشــرکت،معیــاری
ــد، ــانمیده ــرکترانش ــصش ازارزشخال

زیــرافقــطشــاملانباشــتمبالغــیاســتکــه
ــات ــۀخدم ــاوارائ ــروشکالاه ــرکتازف ش
مهــم تمایــز، ایــن اســت. آورده بهدســت
ــروش ــرکتازف ــهش ــیک ــرامبالغ ــتزی اس
مــیآورد16، بهدســت خدمــات و کالاهــا
نشــاندهندۀمنابعــیاســتکــهشــرکت،
ــود ــدگانخ ــاراتادعاکنن ــقانتظ ــرایتحقّ ب
)ماننــدایجــادســوددرآینــدهوپرداختهــای
ــارت ســودتقســیمی(دردســترسدارد.بهعب
انتظــارات نمیتوانــد شــرکت دیگــر،
ادعاکننــدگانخــودرامنحصــراًبــاصــدور
ــوض، ــد.درع ــرآوردهکن ــیب ــاتاضاف مطالب
توانایــیشــرکتبــرایفــروشکالاهــاوارائــۀ
ــایآنارزشمیبخشــدو ــهادعاه ــات،ب خدم
ــدور ــاازص ــدت ــازهمیده ــود،اج ــۀخ بهنوب
مطالبــات،ســرمایهکســبکنــد.درنتیجــه،از
ــان ــوقصاحب ــریحق ــهارزشدفت ــیک آنجای
ســهامبراســاسرویکــردســرمایۀکســب
شــده،تنهــاشــاملمبالغــیاســتکــهاز
ــد، ــتمیآی ــاتبهدس ــاوخدم ــروشکالاه ف
ــان ــوقصاحب ــریحق ــهارزشدفت ــبتب نس
ــاربهتــری ســهامتحــترویکــردجــاری،معی
ازتوانایــیشــرکتبــرایبــرآوردهکــردن
ــهمیدهــد. انتظــاراتادعاکننــدگانخــودارائ
دوم،ســودخالــص،همانطــورکــهدررویکــرد
ــت، ــدهاس ــفش ــدهتعری ــبش ــرمایۀکس س
بــهجــایمعیــاریازدرآمــدمالــک،معیــاری
ــود ــد.س ــانمیده ــرکترانش ــدش ازدرآم
ــود ــیس ــکان)یعن ــانمال ــدهمی ــیمش تقس
تقســیمینقــدیوبخــشســرمایۀکســب
خالــص بازخریــدســهام(،ســود از شــده
براســاسرویکــردســرمایۀکســبشــدهرا
ــرد ــصرویک ــودخال ــدوازس ــشمیده کاه
فعلــی،مســتثنیمیشــود.درحالــیکــه
ایــنتوزیعهــانشــانگرافزایــشدرثــروت
در کاهــش نشــاندهندۀ اســت، مالــکان
ثــروتشــرکتنیــزمحســوبمیشــود17.
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ــط ــدهتوس ــظش ــعحف ــن،مناب ــرای ــلاوهب ع
شــرکتازنظــراقتصــادیبــامنابعــیمتفــاوت
اســتکــهبیــنمالــکانتوزیــعمیشــود،زیــرا
ــرای ــدهب ــعحفظش ــدازمناب ــرکتمیتوان ش
ــودو/ ــاتخ ــدّددرعملی ــرمایهگذاریمج س
معــوّق مطالبــات بــه خدماترســانی یــا
ــص ــن،ســودخال ــد.بنابرای خــوداســتفادهکن
براســاسرویکــردســرمایۀکســبشــده،
ــرد ــاسرویک ــصبراس ــودخال ــهس ــبتب نس
ــرکت ــودآوریش ــریازس ــاربهت ــاری،معی ج

راارائــهمیدهــد.
ــی ــایمال ــاطصورته ــالوارتب ــوم،اتصّ س
اشــارهبــهروشــیداردکــهدرآن،متغیرهــای
صــورتمالــیدرصــورتمالــی،رابطــۀریاضی
ــیدارد، ــایمال ــایســایرصورته ــامتغیره ب
براســاسرویکردســرمایۀکســبشــدهنســبت
ــت ــورتوضعی ــانص ــی،می ــردفعل ــهرویک ب
مالــیوصــورتســودوزیــان/صــورتســودو
زیــانجامــع،راحتتــرقابــلمشــاهدهاســت18.
بوتوســان)2019(،اســتدلالمیکنــدکــه
فعلــی مالــی گزارشــگری اســتانداردهای
میبرنــد؛ رنــج ســازگار اصــول فقــدان از

فقــدان بــا موضــوع ایــن کــه بهطــوری
درصورتهــای ارتبــاط و اتصّــال قابلیــت
مالــیمشــهوداســتوعــلاوهبــرایــن،ارتبــاط
ــه، ــنگون ــهای ــیب ــایمال ــالصورته واتصّ
ــودمیبخشــد. ــیرابهب ــاتمال ــاطاطلاع ارتب
براســاسرویکــردفعلــی،ســودوزیــانجامــع
ــهدر ــوقمالکان ــصحق ــرخال ــاتغیی ــرب براب
ــص ــایخال ــهپرداخته ــهاضاف ــولدورهب ط
ــر ــصبراب ــودخال ــتوس ــهامداراناس ــهس ب
ــه ــهاضاف ــتهب ــودانباش ــصس ــرخال ــاتغیی ب
توزیعهــایبیــنســهامداراناســت19.هرچنــد،
براســاسرویکــردســرمایۀکســبشــده،
ــوم ــامفه ــوب ــههمس ــوقمالکان ــومحق مفه
ــراتدر ــهدرآن،تمــامتغیی ســودیاســتک
حقــوقمالکانــهدرصــورتســودوزیــانجامع
آوردهمیشــوند.درنتیجــه،صــورتســود
ــرمایۀ ــردس ــاسرویک ــع،براس ــانجام وزی
کســبشــده،بــهســادگیبرابــربــاتغییــردر
حقــوقمالکانــهدرطــولدورهوســودخالــص،
ــودهای ــردرس ــاتغیی ــرب ــادگیبراب ــهس ب
باقیمانــدهدرطــولدورهاســت20.طبــقنظــر
ــن ــازیای ــکاران)2021(،سادهس ــلوهم هی

ارتبــاطبیــنترازنامــهوصــورتســود/صورت
ســودجامــع،بــهاســتفادهکنندگاناجــازه
میدهــدتــارابطــۀبیــنســودشــرکتو
مشــاهده بهوضــوح را آن مالــی وضعیــت
ــیاز ــۀصورتهــایمال کننــد.درنهایــت،ارائ
ــودو ــورتس ــه،ص ــومدرترازنام ــۀمفه جنب
ــانوصــورتجریانهــاینقــدیبراســاس زی
رویکــردســرمایۀکســبشــدهســازگاراســت.
بهویــژه،صــورتوضعیــتمالــیبراســاس
انباشــت رویکــردســرمایۀکســبشــده،
ســرمایۀکســبشــده،مبالــغکســبشــدهیــا
اختصــاصیافتــهبــهفــروش،مصــرفکالاهــا
وخدمــات)یعنــیحقــوقمالکانــه(درطبقــۀ
جداگانــهایازانباشــتســرمایۀکســبشــده/
مصــرفشــدهازصدور/تســویهادعاهــا)یعنــی
بهطــور میدهــد. نشــان را بدهیهــا(
مشــابه،صــورتســودوزیــانمبالغیرانشــان
و میدهــدکــهدرفروش/مصــرفکالاهــا
ارائــهخدمــات)یعنــیدرآمدهــا21/هزینههــا22(
ــغ ــامبال ــتامّ ــهاس ــاصیافت تحصیل/اختص
دریافت/مصــرفشــدهازصدور/تســویهادعاهــا
ــهاموتســویهها(مســتثنی ــدصــدورس )مانن
قدیمــی، جریانهــای صــورت و میشــود
نقــددریافــتشــده/پرداختشــدهدرفــروش/
ــۀخدمــاتدرطبقــهای مصــرفکالاهــاوارائ
عملیاتــی( فعالیتهــای )یعنــی جداگانــه
ازنقــددریافت/پرداخــتشــدهدرصــدور/
تســویهادعاهــا)یعنــیفعالیتهــایمالــی(را
نشــانمیدهــد.ازدیــدگاههیــلوهمــکاران
ــای ــۀصورته ــوییارائ ــنهمس )2021(،ای
ــد ــازهمیده ــتفادهکنندگاناج ــهاس ــیب مال
تــاروابــطبیــنصورتهــایمالــیرابــا

ــد. ــتریدرککنن ــوحبیش وض

ــگری  ــای گزارش ــای معیاره پیامده
مالــی و تصمیم گیــری

رویکــرد مفاهیــم بــه بخــش، ایــن در
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معیارهــای بــرای شــده کســب ســرمایۀ
ــه ــریپرداخت ــیوتصمیمگی ــگریمال گزارش
ــهمعیارهــای ــاعنایــتب میشــود.نخســت،ب
ــرمایۀکســب ــردس ــی،رویک ــگریمال گزارش
شــده،اثــراتبــااهمیتــیبــر)1(اهــرممالــی
خاصتــر، بهطــور دارد. ســودآوری )2( و
داراییهــای کــه میزانــی مالــی- اهــرم
شــرکتازطریــقبدهیهــابــهجــایحقــوق
ــرد ــنمیشــود-براســاسرویک ــهتأمی مالکان
ســرمایۀکســبشــدهدرارتبــاطبــارویکــرد
ــشدر ــنافزای ــد.ای ــشمییاب ــی،افزای فعل
ــی،ازطبقهبنــدیمجــدّدادعاهــای اهــرممال
ــا، ــهبدهیه ــهب ــوقمالکان ــهامدارانازحق س
درنتیجــهافزایــش)کاهــش(درمبلــغگزارش
ــرکت، ــه(ش ــوقمالکان ــا)حق ــدهبدهیه ش
معیارهــای بهعــلاوه، میشــود. ناشــی
ســودآوری،ازجملــهســودخالــصوخالــص
ــای ــلازفعالیته ــدیحاص ــاینق جریانه
ــی،براســاسرویکــردســرمایۀکســب عملیات
ــارویکــردفعلــی،کاهــش شــدهدرارتبــاطب
مییابــد.ایــنکاهــشدرســودآوریبــهایــن
ــرمایه ــۀس ــههزین ــدک ــاقمیافت ــلاتف دلی
صــورت در هزینــه بهعنــوان ســهامداران
ســودوزیــانوجریــاننقــدیخروجــی
ــورت ــیدرص ــایعملیات ــلازفعالیته حاص
میشــود. شناســایی نقــدی جریانهــای
و مالــی اهــرم معیارهــای در تغییــرات
ســودآوری،نتیجــۀتغییــراتدرتفاســیرایــن
ــب ــرمایۀکس ــردس ــاسرویک ــابراس معیاره
نســبت نمونــه، بهعنــوان اســت. شــده،
ــه ــاک ــهکلداراییه ــاب ــیبدهیه ــرممال اه
معمــولاًبهعنــوانمعیــاریبــرایریســک
ــی ــردفعل ــاسرویک ــی،براس ــتبده پرداخ
)یعنــی میگیــرد قــرار اســتفاده مــورد
ریســکایــنکــهشــرکت،درانجــامتعهــدات
مقابــل، باشــد(.در ناتــوان بدهــیخــود
ــابراســاس ــهکلداراییه ــاب نســبتبدهیه

رویکــردســرمایۀکســبشــده،میــزانتأمیــن
ــقســرمایۀ ــیداراییهــایشــرکتازطری مال
ــدهرا ــبش ــرمایۀکس ــلس ــیدرمقاب خارج
ــود ــن،س ــرای ــلاوهب ــد.ع ــریمیکن اندازهگی
خالــصوجریــاننقــدیخالــصناشــیاز
فعالیتهــایعملیاتــیبهعنــوانمعیارهــای
ســودســهامدارانتحــترویکــردفعلــیعمــل
ــص ــصوخال ــل،ســودخال ــد.درمقاب میکنن
جریانهــاینقــدیحاصــلازفعالیتهــای
عملیاتــی23،بهعنــوانمعیارهــایســودشــرکت
براســاسرویکــردســرمایۀکســبشــده،عمــل

میکننــد.ممکــناســتبهطــورمنطقــی
اقتصــادی، نظــر از کــه شــود اســتدلال
رویکــرد براســاس معیارهــا ایــن تفاســیر
ــن، ــودهاســتوبنابرای ــی،آگاهیبخــشب فعل
ــودمندی ــده،س ــبش ــرمایۀکس ــردس رویک
ایــنمعیارهــارابــهخطــرمیانــدازد.بــاایــن
ــهایــننکتــهمهــماســتکــه حــال،توجــهب
ــتفادهاز ــده،اس ــبش ــرمایۀکس ــردس رویک
ــودآوری ــنتیونســبتهایس ــیس ــرممال اه
رابــهترتیــببــرایارزیابــیریســکپرداخــت
ــع بدهــیواندازهگیــریســودســهامدارانمن



39
فروردین  1401

نشریۀ انجمن حسابداران خبرۀ ایران
h e s a b d a r . i i c a . i r۳41 شمارۀ

حسابدار

نمیکنــد.بــراینمونــه،ریســکپرداخــت
نســبت محاســبۀ بــا میتــوان را بدهــی
زیرمجموعــۀمربوطــیازبدهیهــابــهکل
مشــابه، بهطــور کــرد. ارزیابــی داراییهــا
ــا ــدب ــهامدارانمیتوان ــعس ــریمناف اندازهگی
اضافــهکــردنهزینــۀســرمایۀســهامدارانبــه
ــد، ــهبع ــود.درمرحل ــامش ــصانج ــودخال س
ــرمایۀ ــردس ــیرویک ــراتاحتمال ــیازاث برخ
ــدۀ ــریتهیهکنن ــرتصمیمگی ــدهراب کسبش
نمونــه، )بهعنــوان مالــی صورتهــای
)بهعنــوان اســتفادهکننده و شــرکتها(
تحلیلگــران، ســرمایهگذاران، نمونــه،
اعتباردهنــدگان(مــوردبحــثقــرارمیدهیــم.
ــر ــد،دوتغیی ــهش ــلًاگفت ــهقب ــورک همانط
ســرمایۀ رویکــرد از کــه توجهــی قابــل
کســبشــدهحاصــلمیشــودشــامل)1(
ســهامداران مطالبــات مجــدّد طبقهبنــدی
بهعنــوانبدهــیو)2(شناســاییســودنقــدی
بازخریــد و»بخــشســرمایۀکسبشــده«
ــاندرتعییــنســود ســهامبهعنــوانهزینه/زی

ــتند. ــصهس خال
مجــدّد طبقهبنــدی بــه توجــه بــا
بدهیهــا، بهعنــوان ســهامداران ادعاهــای
کــه میدهــد نشــان قبلــی پژوهشهــای
ســهام مالکانه-بدهــی حقــوق طبقهبنــدی
ممتــازقابــلبازخریــداجبــاری24-ادعاهــای
ســهامدارانبــاشــرایطقــراردادیمشــابه
بــابدهیهــا-بــرتصمیمــاتتهیهکننــدۀ
ــا، ــتفادهکنندهازآنه ــیواس ــایمال صورته
ــادرنظــرگرفتــن تأثیــرمیگــذارد.بهویــژه،ب
مالــی، صورتهــای تهیهکننــدگان جنبــۀ
لــویوســگال25)2015(دریافتنــدکهانتشــار
ســهامممتــازقابــلبازخریــداجبــاری،پــساز
ــتانداردهای ــماره150اس ــهش ــببیانی تصوی
حســابداریمالــی26،کاهــشیافــتکــه
طبقهبنــدیبدهــیبــرایســهامممتــازقابــل
ــت.از ــردهاس ــیک ــاریراالزام ــداجب بازخری

ــی، ــایمال ــتفادهکنندگانصورته ــراس منظ
هاپکینــز27)1996(،شــواهدتجربــیارائــه
ــای ــهقضاوته ــنک ــرای ــیب ــدمبن میکن
ــه ــداربلافاصل ــرانخری ــهامتحلیلگ ــتس قیم
ــل ــازقاب ــهامممت ــارس ــلامانتش ــسازاع پ
ــاز ــیکــهســهامممت ــاری،زمان ــداجب بازخری
قابــلبازخریــداجبــاریبهعنــوانبدهــی
طبقهبنــدیمیشــود،بهطــورقابلتوجهــی
ــاز ــهامممت ــهس ــتک ــیاس ــتراززمان بیش
بهعنــوانســهام اجبــاری بازخریــد قابــل
طبقهبنــدیمیشــود.شــواهدارائــهشــده
توســطلــویوســگال)2015(وهاپکینــز
میکنــد مطــرح را ســؤال ایــن )1996(
کــهآیــااثــراتمشــابهیتحــترویکــرد
ــاخیــر؟ ســرمایۀکســبشــدهرخمیدهــدی
بهعنــواننمونــه،آیــاانتشــارســهامعــادیبــا
اجــرایرویکــردســرمایۀکســبشــدهکاهــش
مییابــد؟بهطــورمشــابه،آیــاتحلیلگــران
ــورد ــودرادرم ــاوتخ ــرمایهگذارانقض وس
ــرتمــام ــد،اگ ــشمیدهن قیمــتســهامافزای
مطالبــاتســهامدارانتحــترویکــردســرمایۀ
طبقهبنــدی بدهــی بهعنــوان کسبشــده

ــوند؟ ش
ایــنموضــوع بــاتوجــهبــهســؤالاول،
بعیــداســتکــهانتشــارســهامعــادیتحــت
ــد، ــشیاب ــده،کاه ــرمایۀکسبش ــردس رویک
را مالکانــه حقــوق و بدهــی تمایــز زیــرا
بهطــورکامــلبــرایابزارهــایمالــیبــا
داراییهــای ادعاهــای همــۀ طبقهبنــدی
شــرکتبهعنــوانبدهــیحــذفمیکنــد.
درنتیجــه،شــرکتهانمیتواننــددرزمــان
مالــی تأمیــن گزینههــای بیــن انتخــاب
خارجــیتحــترویکــردســرمایۀکسبشــده،
ــه ــوقمالکان ــدیبدهی-حق ــنطبقهبن ازقوانی
ــؤالدوم، ــهس ــهب ــاتوج ــد.ب ــتفادهکنن اس
توجــهبــهایــننکتــهمهــماســتکــهآزمایش
ــدی ــرطبقهبن ــزانتأثی ــز)1996(می هاپکین

بهــادار اوراق نــوع مالکانــه بدهی-حقــوق
ــاری(را ــداجب ــلبازخری ــازقاب ــهامممت )س
ــری ــوعدیگ ــراین ــتب ــایقیم ــرقضاوته ب
ازاوراقبهــادار)ســهامعــادی(مــوردآزمــون
ــه ــرارمیدهــد.مشــخصنیســتکــهچگون ق
طبقهبنــدیبدهی-حقــوقمالکانــهســهام
ــهام ــتس ــارۀقیم ــاوتدرب ــرقض ــادیب ع

عــادیتأثیــرمیگــذارد.
ــیمیو ــودتقس ــاییس ــهشناس ــهب ــاتوج ب
»بخــشســرمایۀکســبشــده«بازخریــد
ــرکتها ــاش ــان،آی ــوانهزینه/زی ــهامبهعن س
تمایــلبیشــتریبــهاعــلامســودســهام
ــد ــهامخواهن ــدس ــرایبازخری ــدیواج نق
داشــتاگــرکــهملــزمبــهگــزارشاثــراتآن

ــند؟ ــصباش ــودخال درس
پژوهشهــایگذشــته،بــاترســیمهمســو
ــهام ــارس ــرایاختی ــیب ــگریمال ــاگزارش ب
ــهشــرکتها، ــدک ــان28،نشــانمیدهن کارکن
هزینههــای گــزارش بــه الــزام از پــس
ــااختیــارســهامکارکنــان، جبرانــیمرتبــطب
بهطــورچشــمگیریاســتفادهخــودازاختیــار
ســهامکارکنــانراکاهــشدادنــد)چودهــاری
ــی،2011؛ ــرووانول ــکاران،2009؛ب وهم
ــنکاهــشدر ــزوهمــکاران،2012(.ای های
اســتفادهازاختیــارســهامکارکنــان،ایــن
ــش ــاکاه ــهآی ــدک ــرحمیکن ــؤالرامط س
ــهام ــدس ــدیوبازخری ــودنق ــابهیدرس مش
تحــترویکــردســرمایۀکســبشــدهرخ
ــت ــیمثب ــراتجانب ــر.ازاث ــاخی ــدی میده
ــال ــهاحتم ــناســتک ــل،ای ــدمتمای ــنع ای
از شــرکتها، کــه دارد وجــود کمتــری
ــر ــوده ــتس ــرایمدیری ــهامب ــدس بازخری
ســهماســتفادهکننــد)هاریبــاروهمــکاران29،

2006،آلمیــداوهمــکاران30،2016(.
ــی ــیاحتمال ــراتجانب ــیازاث ــل،یک درمقاب
ــال ــهاحتم ــتک ــناس ــلای ــدمتمای ــنع ای
ــه ــرکتهاوج ــهش ــودداردک ــتریوج بیش
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ــد ــهمیتوان ــدک ــداریکنن ــینگه ــداضاف نق
و مدیریــت بیــن نمایندگــی مشــکلات
ســهامدارانراافزایــشدهــد)جنســن،1986؛

اســتالز،1990؛هارفــورد،1999(.
تصمیمگیــری پیامدهــای کلــی، بهطــور
ــی ــده،فرصتهای ــبش ــرمایۀکس ــردس رویک
ــه ــدهارائ ــیآین ــایتجرب ــرایپژوهشه راب
میدهــد.بهطــورخــاص،پژوهشهــابایــد
بــررویایــنموضــوعتمرکــزکنــدکــه
بــرای تهیهکننــدگان تصمیمــات چگونــه
ــد ــهنق ــعوج ــاتوزی ــادیی ــهامع ــارس انتش
ســرمایۀ رویکــرد بیــن ســهامداران بیــن
کســبشــدهورویکــردفعلــیمتفــاوتاســت.
ــد ــیمیتوان ــایآت ــن،پژوهشه ــرای ــلاوهب ع
تصمیمــات چگونــه کــه کنــد بررســی
ســرمایهگذاریواعطــایوامتوســطاســتفاده
کننــدهبیــنرویکــردســرمایۀکســبشــدهو

ــت. ــاوتاس ــیمتف ــردفعل رویک

پیچیدگی های گزارشگری مالی
ــم ــهمفاهی ــیبیانی ــفبده ــترشتعری 1(گس

ــماره6 ــیش ــابداریمال حس
ــرد ــیرویک ــگریمال ــیگزارش ــنپیچیدگ اولی
بســط بــه نیــاز شــده، کســب ســرمایۀ
تعریــفبدهــیدربیانیــۀمفاهیــمحســابداری
ــام ــدنتم ــورگنجان ــماره6،بهمنظ ــیش مال
ادعاهــایمربــوطبــهداراییهــایشــرکت
اســت،همانطــورکــهبعیــداســتکــهبتــوان
ــهداراییهــایشــرکت تمــامادعاهــانســبتب
ــعاقتصــادی رابهعنــوانانتقــالمحتمــلمناف
آتــیناشــیازتعهــداتفعلــی،توصیــفکــرد.
ــاندهندۀ ــادینش ــهامع ــه،س ــواننمون بهعن
ادعاهــایمربــوطبــهداراییهــایشــرکت
ــدۀ ــعآین ــالمناف ــال،انتق ــنح ــاای ــت.ب اس
ــوان ــارانمیت ــنادعاه ــایای ــادیزیربن اقتص
همیشــهمحتمــلتوصیــفکــردوایــنموضوع
قابــلبحــثاســتکــهآیــاآنهــاتعهــداتفعلی

ــر. ــاخی ــدی ــکیلمیدهن راتش
درنتیجــه،درایــنپژوهــش،دوتغییــردر
تعریــفبیانیــهمفاهیــمحســابداریمالــی
پیشــنهاد میشــود. پیشــنهاد 6، شــماره
نخســتایــنکــهاصطــلاح»محتمــل«از
تعریــفحــذفشــود.دوم،پیشــنهادمیشــود
بــاعبــارت فعلــی« کــهعبــارت»تعهــد
ــن، ــود.بنابرای ــنش ــی«جایگزی ــارفعل »انتظ
براســاسرویکــردســرمایۀکســبشــده،
ــعاقتصــادی ــالمناف ــوان»انتق ــابهعن بدهیه
آتــیناشــیازانتظــاراتفعلــیواحــدتجــاری
خــاصبــرایانتقــالداراییهــایــاارائــۀ
ــدهدر ــایتجــاریدرآین ــهواحده ــاتب خدم
ــته« ــایگذش ــارویداده ــلاتی ــهمعام نتیج

میشــود. تعریــف
درایــنپژوهــش،حــذفواژۀ»محتمــل«
میشــود، پیشــنهاد بدهیهــا تعریــف از
زیــرااصطــلاح»محتمــل«،ذاتــاًذهنــیو
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قضاوتــیاســتوبنابرایــن،مفهــومســودمندی
ــیاز ــاسآنتعریف ــوانبراس ــهبت ــتک نیس
ــه، ــرحپیشگفت ــهش ــامداد.ب ــاانج بدهیه
بوتوســانوهمــکاران)2005(،خاطرنشــان
کردنــدکــه»محتمــل«بهطــورمتناقضــی
و تعریــف حســابداری اســتانداردهای در
ــر ــیاگ ــال،حت ــنح ــاای ــود.ب ــالمیش اعم
ایــنتناقضــاتبرطــرفشــودودرتمــام
اســتانداردهایحســابداریبــهتعریفــیواحــد
از»محتمــل«تکیــهشــود،تعییــناینکــه
ــر، ــاخی ــع،محتمــلاســتی ــالمناب ــاانتق آی
همچنــانبراســاساطلاعــاتذهنــیوگاهــی

ــت. ــداس ــلتأیی غیرقاب
درایــنمطالعــه،بهمنظــورارائــۀمفهــوم
عینیتــروقابــلمشــاهدهتربــرایتعریــف
بــا فعلــی« »تعهــد جایگزینــی بدهیهــا،
پیشــنهاد تعریــف، در فعلــی« »انتظــار
)2005( همــکارن و بوتوســان میشــود.
شناســایی کــه میســازند خاطرنشــان
ــی ــداتفعل ــهتعه ــرب ــهمنج ــیک رویدادهای
ــزامآور31«( ــایال ــی»رویداده ــوند)یعن میش
ــتند ــنهس ــنای ــکلاتیدرتعیی ــوازمش ممل
تجــاری واحــد زمانــی چــه دقیقــاً کــه
ــه ــتواینک ــداس ــریمتعه ــهدیگ ــبتب نس
آیــاتعهــداتبایــدازنظــرقانونــیقابــل
ــا ــه،آی ــواننمون ــر.بهعن ــاخی ــندی ــراباش اج
ــا ــدی ــاکارمن ــراردادب ــایق ــاامض ــاب کارفرم
دریافــتخدمــاتازوی،تعهــدیدرقبــال
ــا ــاکارفرم ــابه،آی ــورمش ــددارد؟بهط کارمن
ــادر ــدی ــاتازکارمن ــتخدم ــالدریاف درقب
ــان32، ــایکارکن ــاتمزای ــتالزام ــالرعای قب

دارد؟ تعهــدی
ــتفاده ــکاران)2021(،اس ــلوهم ــرهی ازنظ
ــهجــای»تعهــد ــی«ب ازمفهــوم»انتظــارفعل
ــش ــائلراکاه ــنمس ــیاریازای ــی«بس فعل
ــندو ــنای ــزبی ــهتمای ــیک ــد.درحال میده
اصطــلاحممکــناســتدرنــگاهاول،موضــوع

معناشــناختیبــهنظــربرســد،مفهــوم»انتظــار
فعلــی«صرفــاًبهعنــوانمتــرادف»تعهــد
ــه ــت،بلک ــدهاس ــهنش ــرگرفت ــی«درنظ فعل
ــوم ــدۀمفه ــسکنن ــی«،منعک ــارفعل »انتظ
آمــاریارزشمــوردانتظــاراســت.بهطــور
خــاص،درصورتــیکــهواحــدتجــاریدیگــر،
درمعاملــۀگذشــته،درازایاحتمــالغیرصفــر
بــرایدریافــتمنافــعاقتصــادیدرآینــده،بــه
میــلخــود،منافــعاقتصــادیرابــرایشــرکت
فراهــمکــردهباشــد،انتظــارفعلــیبــرای
ارائــۀمنافــعاقتصــادیدرآینــدهبــرایواحــد
ــر، ــارتدیگ ــوددارد.بهعب ــروج ــاریدیگ تج
ارزشمــوردانتظــارمنافــعاقتصــادیآتــیدر
زمــانمعاملــۀگذشــته،بیشــترازصفــراســت.
بــراینشــاندادنتضــادبیــنمفهــوم»انتظــار
ــدی ــی«،کارمن ــدفعل ــوم»تعه ــی«ومفه فعل
ــادرازای ــهکارفرم ــهب ــدک ــربگیری رادرنظ
ــتگی، ــتگیدردورانبازنشس ــایبازنشس مزای
ــات ــوزالزام ــاهن ــدامّ ــهمیده ــاتارائ خدم
را بازنشســتگی حقــوق متعلّقــۀ مزایــای
ــادر ــهکارفرم ــت.اگرچ ــردهاس ــرآوردهنک ب
حــالحاضــر،ازنظــرقانونــیموظّــفبــهارائــۀ
مزایــایبازنشســتگینیســت،کارمنــدخدماتی
رابــاانتظــاردریافــتمزایــایبازنشســتگیدر
آینــده،بــهکارفرمــاارائــهکــردهاســت)یعنــی
ــور ــوانبهط ــامیت ــته(.دراینج ــۀگذش معامل
ــت ــاردریاف ــهانتظ ــردک ــاهدهک ــیمش عین
زیــرا دارد، وجــود بازنشســتگی مزایــای
کارمنــدبــاتمایــلخــودوتحــتایــنشــرایط
واگــذاری،خدماتــیرابــهکارفرمــاارائــهکــرده
اســتوبنابرایــن،ارزشمــوردانتظــارمزایــای
ــد.در ــرباش ــترازصف ــدبیش ــتگیبای بازنشس
ــث ــوردبح ــوعم ــنموض ــهای ــه،اگرچ نتیج
اســتکــهآیــاکارفرمــادرایــنســناریو،
ــۀمفاهیــمحســابداری ــفبیانی براســاستعری
ــد ــالکارمن ــدیدرقب ــماره6،تعه ــیش مال
ــن ــفجایگزی ــقتعری ــاطب ــرامّ ــاخی داردی

ارائــهشــدهتوســطهیــلوهمــکاران)2021(،
ــه ــردک ــنک ــیتعیی ــورعین ــوانبهط میت
ــای ــۀمزای ــرایارائ ــیب ــارفعل ــا،انتظ کارفرم

ــددارد33. ــهکارمن ــتگیب بازنشس
ــای ــهادعاه ــهچگون ــاندادناینک ــراینش ب
بدهــیماننــداوراققرضــهوادعاهــایحقــوق
ــا ــدامب ــرک ــادی،ه ــهامع ــدس ــهمانن مالکان
ــکاران ــلوهم ــدۀهی ــرش ــفتجدیدنظ تعری
در دارنــد، مطابقــت بدهیهــا از )2021(،
ــزیرا ــهچی ــدامچ ــههرک ــدک ــربگیری نظ
ــد. ــانمیده ــدهنش ــرکتصادرکنن ــرایش ب
نشــاندهندۀ قرضــه، اوراق نمونــه، بــرای
ــۀ ــرایارائ ــرب ــرکتناش ــیش ــاراتفعل انتظ
منافــعاقتصــادیبــهدارنــدۀاوراققرضــه
ــدی ــینق ــنمال ــراتأمی ــت،زی ــدهاس درآین
ــه ــدۀاوراقارائ ــخصدارن ــلش ــاتمای ــهب ک
میشــود،ارزشمــوردانتظــارجریانهــای
ــددر ــهبای ــدک ــانمیده ــیرانش ــدیآت نق
ــهارزش ــلشــدهب ــباصــلوبهــره)تنزی قال
فعلــی(بــهدارنــدۀاوراقپرداخــتشــود.
ــر ــادیبیانگ ــهامع ــهمس ــابه،س ــورمش بهط
ــۀ ــرایارائ ــرب ــرکتناش ــیش ــاراتفعل انتظ
منافــعاقتصــادیبــهســهامداردرآینــده
ــهشــده اســت،زیــراتأمیــنمالــینقــدیارائ
ازســویســهامداربــاتمایــلشــخصی،ارزش
مــوردانتظــارجریانهــاینقــدیآتــیرا
نشــانمیدهــدکــهبایــددرقالــبســود
ــه ــدهب ــلش ــهام)تنزی ــدس ــهاموبازخری س
ــود. ــتش ــهامدارپرداخ ــهس ــی(ب ارزشفعل
ــۀ ــردونمون ــهدره ــیدک ــتهباش ــهداش توج
ذکرشــده،تأمیــنمالــینقــدیکــهبــاتمایــل
ــده ــهش ــهامدارارائ ــهوس ــدۀاوراققرض دارن
ــه ــیهســتندک ــوانشــواهدعین اســت،بهعن
نشــانمیدهنــدشــرکت،انتظــارفعلــیبــرای
ارائــۀمنافــعاقتصــادیبــهدارنــدۀاوراققرضــه
ــه ــوعب ــنموض ــدهدارد.ای ــهامداردرآین وس
ایــندلیــلاســتکــهاگــرارزشمــوردانتظــار
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منافــعاقتصــادیآتــیکــهازشــرکتدریافــت
میشــودبرابــربــاصفــربــود،نــهدارنــدۀاوراق
قرضــهونــهســهامداربــهمیــلخــود،تأمیــن
ــد. ــهنمیکردن ــرکتارائ ــهش ــدیب ــینق مال
ممکــناســتبهطــورمنطقــیاســتدلال
شــودکــهســهامعــادیهمیشــهنشــاندهندۀ
ــادی ــعاقتص ــالمناف ــیازانتق ــاراتفعل انتظ
درآینــدهنیســت،زیــراهمــۀشــرکتها
ســودســهامپرداخــتنمیکننــدوتمــام
ــود. ــدنمیش ــولبازخری ــورمعم ــهامبهط س
بهعبــارتدیگــر،ممکــناســتاســتدلال
ــف ــاتعری ــادیب ــهامع ــهس ــههم ــودک ش
ــل ــطهی ــاتوس ــدهازبدهیه ــرش تجدیدنظ
در ندارنــد. مطابقــت )2021( همــکاران و
ــر ــهصرفنظ ــدک ــامیکنن ــاادع ــل،آنه مقاب
ازسیاســتتقســیمســودشکــتصادرکننــده
یــافعالیــتبازخریــدســهام،ارزشبنیــادی34

تمــامســهامعــادیازجریانهــاینقــدی
ــه ــد.ب ــتمیآی ــدهبهدس ــارآین ــوردانتظ م
ــا ــهام،تنه ــهمازس ــکس ــهی ــاک ــنمعن ای
ــرمایهگذاران ــهس ــدازهایارزشداردک ــهان ب
انتظــارجریانهــاینقــدیآتــیراداشــته
ــد ــدیمیتوان ــاینق ــنجریانه ــند35.ای باش
ــد ــابازخری ــدیی ــهامنق ــودس ــکلس ــهش ب
ــداوم ــهت ــدک ــرکتهاییباش ــرایش ــهامب س
ــودســهام ــورتس ــابهص ــدی ــتدارن فعالی
بــرای  تقســیم36 قابــل ســود بــر مــازاد
شــرکتهایدارایمشــکلاتمالــیباشــد.
ــکســهم ــهی ــمک ــنتصــوررابپذیری ــرای اگ
ازســهامتنهــادرصورتــیانتظــارفعلــیرا
ــود ــر،س ــرکتناش ــهش ــدک ــکیلمیده تش
ــهام ــادی،س ــتع ــادرحال ــردازدی ــهامبپ س
ــسارزشســهاممنتشــر ــد،پ ــدکن رابازخری
شــدهتوســطشــرکتازکجــاناشــیمیشــود

و نمیکنــد پرداخــت ســهام ســود کــه
پاســخهای از یکــی نمیکنــد؟ بازخریــد
ــه ــتک ــناس ــؤال،ای ــنس ــهای ــیب احتمال
ــت ــنواقعی ــهام،ازای ــهمازس ــکس ارزشی
ــد ــهامدارآن،میتوان ــهس ــدک بهدســتمیآی
ــهســهامداردیگــر ــرایکســبســودب آنراب
ــهام(.در ــتس ــشقیم ــیافزای ــد)یعن بفروش
ــن ــتدارد،ای ــوعصح ــنموض ــهای ــیک حال
ــهامدار ــراس ــهچ ــودک ــرحمیش ــؤالمط س
جدیــددروهلــۀاول،مایــلبــهخریــدســهماز
ســهامدارقبلــیاســت.دراصــل،ایــنســؤال،
ــد ــازمیگردان ــیب ــؤالاصل ــنس ــهای ــاراب م
ــی ــرناش ــهام،اگ ــهمازس ــکس ــهارزشی ک
ــینیســت،از ازانتظــارجریانهــاینقــدیآت
ــخدادن ــهپاس ــرب ــود؟اگ ــیمیش ــاناش کج
بــهایــنســؤالادامــهدادهشــودوادعــاشــود
کــهســهامدارجدیــدهمیشــهمیتوانــدســهم
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ــد،در ــریبفروش ــهامداردیگ ــهس ــهامراب س
گرفتــار بینهایــت قهقرایــی ســیر یــک
منبــع توضیــح بــه قــادر کــه میشــویم

ــت. ــهمنیس ــکس ــادیارزشی بنی
هیــلوهمــکاران)2021(ادعــامیکننــد
ــش ــاًافزای ــهام،صرف ــتس ــشقیم ــهافزای ک
انتظــار مــورد آتــی نقــدی جریانهــای
ــهامداری ــن،س ــت.بنابرای ــهماس ــه37س پای
ــهام، ــتس ــشدرقیم ــهافزای ــبتب ــهنس ک
ــش ــاًازافزای ــد،صرف ــاییمیکن ــودشناس س
ــه ــارپای ــوردانتظ ــیم ــدیآت ــاینق جریانه
کــه حالــی در میشــود. منتفــع ســهام،
ممکــناســتســهامدارهیچگونــهجریــان
نقــدیراازشــرکتبــهشــکلســودســهامیــا
بازخریــدســهامجمــعآورینکــردهباشــدامّــا
توانســتانتظــارچنیــنجریانهــاینقــدیرا
ــریبفروشــد. ــهســرمایهگذاردیگ ــدهب درآین
ــال ــرکت،انتق ــدگاهش ــن،ازدی ــرای ــلاوهب ع

ســهامازســهامداریبــهســهامداردیگــر،صرفــاً
بیانگــرانتقــالحقــوقمربــوطبــهجریانهــای
نقــدیمــوردانتظــارآتــیازیــکســهامداربــه
ســهامداردیگــراســتوشــرکتراازانتظــارات
ــا ــهام،ره ــهس ــیپای ــدیآت ــاینق جریانه
نمیکنــد.درنتیجــه،تــازمانــیکــهســهمیاز
ســهامموجــودباقــیمیمانــدوقیمــتســهام
غیرصفــردارد،ایــنانتظــاربــرایشــرکت
وجــودداردکــهدرآینــدهمنافــعاقتصــادیرا

ــد. ــلکن ــهســهامدارمنتق ب

طبقه بنــدی  در  ناهمگونــی   )2(
هی هــا بد

دومیــنپیچیدگــیگزارشــگریمالــیرویکــرد
کــه اســت ایــن شــده، کســب ســرمایۀ
داراییهــای ادعاهــای تمــام طبقهبنــدی
شــرکتبهعنــوانبدهــی،مقــدارقابــلتوجهــی
ــه ــادرترازنام ــشبدهیه ــیرادربخ ناهمگون

میکنــد. ایجــاد
کســب ســرمایۀ رویکــرد نمونــه، بــرای
ــات ــیمطالب ــادی)یعن ــهامع ــمس ــده،ه ش
ــید ــاسررس ــدهت ــنش ــرایطتعیی ــدونش ب
بدهیهــای هــم و کوپــن( پرداختهــای
ــراردادی ــرایطق ــاش ــاتب ــدت)مطالب بلندم
ــای ــیدوپرداخته ــاسررس ــدهت ــنش تعیی
کوپــن(رادرطبقــهبدهیهــا،گروهبنــدی
میکنــد.بــاایــنحــال،مجموعــهگســتردهای
ازپژوهشهــایحســابداریومالــینشــان
میدهــدکــهتمایــزبیــنایــندونــوعادعــا،
ازنظــراقتصــادیمعنــاداراســت38.درنتیجــه،
ــرمایۀکســب ــردس ــهرویک ــیب ــادمنطق انتق
ــاً ــرد،صرف ــنرویک ــهای ــتک ــناس ــدهای ش
ــه ــوقمالکان ــاازحق ــزبدهیه ــکلتمای مش
رابــامشــکلتمایــزبدهیهــاازبدهیهــا

میکنــد. جایگزیــن
کمیتــۀسیاســتگذاریگزارشــگریمالــی
در )2009( آمریــکا حســابداری انجمــن
انتقــادازرویکــردمالکیــتاساســی39هیئــت
اســتانداردهایحســابداریمالــی،خاطرنشــان
ــا ــهبدهیه ــیدرطبق ــهناهمگون ــازدک میس
ــه ــیطبق ــایمفهوم ــتدادنمعن ــا»ازدس ب
ــی ــشمحتــوایاطلاعات ــا«و»کاه بدهیه
مورداســتفاده اهرمــی نســبتهای فعلــی
ریســک ارزیابــی بــرای گســترده بهطــور
ــت. ــراهاس ــا«،هم ــتبدهیه ــوانبازپرداخ ت
ــر ــوصاتفاقنظ ــنخص ــهدرای ــیک درحال
وجــودداردکــهناهمگونــیمشــکلیاســتکــه
ــل ــهنظــرهی ــهشــود،ب ــهآنپرداخت ــدب بای
ذاتــی ایــنمشــکل وهمــکاران)2021(،
ــه ــتک ــیاس ــدیدوتای ــرحطبقهبن ــرط ه
هــدفآن،ایجــادتمایــزاتمعنــیداردریــک
جامعــهپیچیــدهوناهمگــناســت.ازآنجایــی
کــهتنــوعگســتردهایازادعاهــابــرروی
داراییهــایشــرکتوجــودداردکــهدرابعــاد
ــایکدیگــرمتفــاوتهســتند،هیــل مختلــفب



44
فروردین  1401

نشریۀ انجمن حسابداران خبرۀ ایران
h e s a b d a r . i i c a . i r شمارۀ ۳41

حسابدار

ــنموضــوع ــوردای ــکاران)2021(،درم وهم
تردیــددارنــدکــهآیــاهــرطــرحطبقهبنــدی
راهحــلرضایتبخشــی دوتایــی،میتوانــد

ــر. ــاخی ــدی ــهده ــنموضــوعارائ ــرایای ب
هیــلوهمــکاران)2021(بــرایکاهــش
ــل ــهدلی ــوهب ــاتبالق ــتدادناطلاع ازدس
ــش ــهبخ ــدک ــنهادمیکنن ــی،پیش ناهمگون
از سیســتمی در ترازنامــه بدهیهــای
طبقهبندیهــایفرعــیســازماندهیشــود
مشــابه ویژگیهــای دارای ادعاهــای کــه
رویکــرد ایــن میکنــد. گروهبنــدی را
ــت ــهازســویهیئ ــواردیاســتک مشــابهم
بینالمللــی، حســابداری اســتانداردهای
مقالــۀ و )2019( همــکاران و فارگــر
مباحثــهایهیئــتاســتانداردهایحســابداری
بینالمللــیدرخصــوصپــروژۀفدراســیون
ــده ــهش ــی40،ارائ ــعآموزش ــیجوام بینالملل

ــت. اس
حســابداری اســتانداردهای هیئــت
بینالمللــی،بهویــژه،اشــارهمیکنــدکــه
ــرایتمایــز رویکــردترجیحــیایــنهیئــت،ب
بــه منجــر مالکانــه، حقــوق از بدهیهــا
ناهمگونــیدربدهیهــاوحقــوقمالکانــه
میشــودوآنهــاپیشــنهادمیکننــدکــه
و ارائــه بــا میتــوان را ناهمگونــی ایــن
افشــایطبقهبندیهــایفرعــیبدهیهــاو
ــه ــیک ــشداد.ازآنجای ــهکاه ــوقمالکان حق
رویکــردســرمایۀکســبشــده،همــۀادعاهــا
میکنــد، طبقهبنــدی بدهــی بهعنــوان را
طبقهبنــدی در منحصــراً ناهمگونــی
پیشــنهاد بنابرایــن، دارد. قــرار بدهیهــا
ــن ــرایپرداخت ــکاران)2021(،ب ــلوهم هی
طبقهبنــدی بــر منحصــراً ناهمگونــی بــه
ــای ــزاســت.یکــیازروشه ــامتمرک بدهیه
ــادر ــیادعاه ــدیفرع ــرایطبقهبن ــنب ممک
طبقــۀبدهیهــا،گروهبنــدیادعاهــابراســاس
ــی42« ــویه41اســت:»ویژگ ــیتس ــهویژگ س

ــا، ــویهادع ــاتس ــهآی ــارهداردک ــناش ــهای ب
ــت ــدهاس ــخصش ــراردادیمش ــورتق بهص
ــارهدارد ــناش ــهای ــدی«ب ــر،»زمانبن ــاخی ی
ــدت ــویهدرکوتاهم ــیرودتس ــارم ــهانتظ ک
رخ )غیرجــاری( بلندمــدت یــا )جــاری(
دهــدوســوم»شــکلیــاقالــب«کــهبــهایــن
موضــوعاشــارهداردکــهآیــادعــاویبــاانتقال
ــا ــی43(ی ــادارای ــدهب ــویهش ــا)تس داراییه
ــادی ــهامع ــدس ــیمانن ــایاضاف ــدورادع ص
ــیشــود. ــا(تســویهم ــاادع )تســویهشــدهب
هیــلوهمــکاران)2021(براســاسایــن
ــت، ــهنخس ــدک ــنهادمیکنن ــرد،پیش رویک
ــوان ــویه)بهعن ــیتس ــاسویژگ ــابراس ادعاه
مشــخص قــراردادی بهصــورت نمونــه،
ــاس ــلنامشــخص(ودوم،براس ــدهدرمقاب ش
گروهبنــدی تســویه، شــکل و زمانبنــدی
ــده ــخصش ــویهمش ــاتس ــاویب ــوند.دع ش
ــاویاســت ــراردادیشــاملدع ــهصــورتق ب
کــهدرآنهــاخواهــان44وصادرکننــدهبهطــور
قــراردادی،متعهــدبــهتســویهادعــادرآینــده
هســتندودعــاویایکــهدرآنهــایــاخواهــان
یــاصادرکننــده،حــقونــهتعهــددارنــدکــه
ــای ــد.ادعاه ــویهکنن ــاراتس ــدهادع درآین
بــاتســویهمشــخصرامیتــواندرطبقــۀ
ــرایزمــانتســویه)جــاریو ــهب فرعــیثانوی
غیرجــاری(وشــکلتســویه)تســویهشــدهبــا
ــاادعــا(طبقهبنــدی دارایــیوتســویهشــدهب
بدهــی ادعاهــای نمونــه، بهعنــوان کــرد.
ــیتســویه ــۀفرع ــددرطبق ــدتمیتوان بلندم
مشــخصشــدهبدهیهــایغیرجــاریتســویه
ــل،در ــود.درمقاب ــهش ــی،ارائ ــادارای ــدهب ش
ــل ــانقاب ــارســهامکارکن حــالحاضــر،اختی
ــویه45 ــیتس ــهفرع ــددرطبق ــال،میتوان اعم
ــده ــویهش ــاریوتس ــایج ــوانبدهیه بهعن

ــهشــود. ــاارائ ــاادع ب
دعــاویبــاتســویهنامشــخصآنهایــیهســتند
ــن، ــکازطرفی ــچی ــرایهی ــا،ب ــهدرآنه ک

ــا، ــویهادع ــرایتس ــدیب ــهتعه ــقون ــهح ن
ــهصــورتقــراردادیمشــخصنشــدهاســت ب
ــف ــهتعری ــاتوجــهب )ماننــدســهامعــادی(.ب
موجــود،ادعــایدارایتســویهنامشــخص،
ــانوشــکل ــوردزم ــراردادیدرم ــاتق اطلاع
تســویهارائــهنمیکنــد،بنابرایــن،طبقهبنــدی
ــدبهعنــوان فرعــیتســویهنامشــخص،میتوان
گــروهواحــدبــدونطبقهبنــدیفرعــیثانویــه
ــهام ــدس ــیمانن ــاملادعاهای ــهش ــدک باش
ــد46 ــلبازخری ــازغیرقاب ــهامممت ــادیوس ع
ــلتبدیــلباشــد.درنهایــت،سیســتم وغیرقاب
فرعــی طبقهبندیهــای شــده پیشــنهاد
توســطهیــلوهمــکاران)2021(،منجــربــه
ایجــادحداکثــرپنــجطبقــهفرعــیدربخــش
بدهیهــاشــاملچهــارطبقــهفرعــیدرگــروه
مشــخصشــدۀقــراردادیویــکطبقــهبــرای
گــروهنامشــخصقــراردادی،میشــود.هیــلو
همــکاران)2021(،بــارجــوعبــهایــنادعــاکه
ناهمگونــیدرطبقهبنــدیبدهیهــامنجــر
بــهازدســترفتــنمحتــوایاطلاعاتــیبــرای
 AAA FRPC(نســبتهایاهرمــیمیشــود
ــنهادی ــتمپیش ــهسیس ــدک 2009(،معتقدن
فرعــی، آنــاندرخصــوصطبقهبندیهــای
ــدبهمنظــورارزیابــیریســکپرداخــت میتوان
ــهنســبتهایاهرمــیســنتیتکیــه بدهــی،ب
ــرای ــژه،نســبتهایاهرمــیکــهب ــد.بهوی کن
ــتفاده ــیاس ــتبده ــکپرداخ ــیریس ارزیاب
میشــوند،دردرجــۀاولمیــزانتأمیــنمالــی
ادعاهایــی طریــق از شــرکت داراییهــای
ــراردادی ــاتق ــهالزام ــدک ــانمیدهن رانش
ــد. ــلمیکنن ــاراتحمی ــیداراییه ــالآت انتق
و هیــل پیشــنهادی سیســتم براســاس
همــکاران)2021(،نســبتاهرمــیکــهریســک
پرداخــتبدهــیراانــدازهمیگیــرد،میتوانــد
بــا تسویهشــده بدهیهــای تمــام نســبت
ــاری ــایج ــوعبدهیه ــیمجم ــی)یعن دارای
ــی( ــادارای ــدهب ــیتسویهش ــاریفرع وغیرج
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ــهکلداراییهــاباشــد.سیســتمپیشــنهادی ب
ــی، ــایفرع ــوصطبقهبندیه ــوردرخص مذک
از ممکــن سیســتمهای از یکــی صرفــاً
تدویــن در اســت. فرعــی طبقهبندیهــای
توانایــی میــان طبقهبنــدی، سیســتمهای
ــخص ــیمش ــباهتهاوتوانای ــنش ــمبی تعمی
وجــود ذاتــی مصالحــه تفاوتهــا، کــردن
اســت ممکــن برخــی بنابرایــن، دارد48.
اســتدلالکننــدکــهسیســتمپیشــنهادی
ــی ــرایبخشهای ــکاران)2021(ب ــلوهم هی
ــهخطــرافتــادهاســت، کــهتوانایــیتعمیــمب
ایجــاد زیــادی فرعــی طبقهبندیهــای
جایــی در اینکــه بالعکــس، یــا میکنــد
ــه ــمب ــایمه ــنتفاوته ــیتعیی ــهتوانای ک
فرعــی طبقهبندیهــای میافتــد، خطــر
بســیارکمــیایجــادمیکنــد.ازآنجایــی
ــکاران ــلوهم ــنهادیهی ــتمپیش ــهسیس ک
ــی، ــایفرع ــوصطبقهبندیه )2021(درخص
طبقــه دو از را فرعــی طبقههــای تعــداد
براســاسرویکــردفعلــی)یعنــیجــاریو

غیرجــاری(بــهپنــجطبقــهافزایــشمیدهــد،
ازیــکســومیتوانــدتوانایــیتعییــنتفــاوت
ــرف ــاازط ــدامّ ــودبخش ــارابهب ــنادعاه بی
دیگــر،توانایــیتعمیــمبیــنشــباهتهای
ــور ــد.بهط ــلمیکن ــارامخت ــترکادعاه مش
ــه ــدونتوج ــی،ب ــکلناهمگون ــه،مش خلاص
ــه ــوقمالکان ــاوحق ــزبدهیه ــوهتمای ــهنح ب
ــهنظــر ازیکدیگــر،درترازنامــهوجــوددارد.ب
هیــلوهمــکاران)2021(،مشــکلتمایــز
مشــکل از مالکانــه، حقــوق از بدهیهــا
ناهمگونــی،متمایــزاســتونخســتبایــدبــه
ــه ــتک ــنواقعی ــه،ای ــت.درنتیج آنپرداخ
رویکــردســرمایۀکســبشــدهقــادربــهحــل
ــده ــاندهن ــت،نش ــینیس ــکلناهمگون مش
نقــصایــنرویکــردنیســت،زیــراهیــچطــرح
طبقهبنــدیدوتایــی،قــادربــهحــلایــن

ــت. ــکلنیس مش

شناســایی  و  اندازه گیــری   )3(
ســهامداران ســرمایۀ  هزینــۀ 

ســومینپیچیدگــیگزارشــگریمالــیرویکرد
ســرمایۀکســبشــده،شناســاییهزینــۀ
ــقمباحــث ــهامداران49اســت.طب ــرمایۀس س
ــنپژوهــش،روشســادهای پیشگفتــه،درای
ــرایشناســاییهزینــۀســرمایۀســهامداران ب
ــاتوزیــعبیــنســهامداران)یعنــی همزمــانب
ــهام( ــدس ــدیوبازخری ــیمینق ــودتقس س
اتخّــاذمیشــود.بــاایــنحــال،بــهایــنروش
ایــنانتقــادوارداســتکــهشناســاییهزینــۀ
ــط ــعمرتب ــرفمناف ــامص ــاًب ــرمایه،لزوم س
ــااســتفادهازســرمایهســهامدارانمطابقــت ب
ــاد،روش ــنانتق ــراینشــاندادنای ــدارد.ب ن
ارائــهشــدهدرایــنپژوهــشبــرایشناســایی
ــا»روشبهــره هزینــۀســرمایۀســهامداران،ب
ــرمایه ــۀس ــاییهزین ــرایشناس ــر50«ب مؤث
ــگری ــتانداردهایگزارش ــاساس ــیبراس بده
بهطــور میشــود. مقایســه فعلــی مالــی
ــۀ ــر،هزین ــرۀمؤث ــاسروشبه ــاص،براس خ
ســرمایهبدهــیبهعنــوانهزینــه)یعنــی
هزینــهبهــره(درطــولدورهزمانــیاســتفاده
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ازســرمایه)یعنــیدورهایکــهمنافــعمربــوط
ــهآن،محقــقمیشــود(شناســاییمیشــود ب
ــکل ــهش ــه،ب ــههزین ــیک ــاًزمان ــهلزوم ون
کوپــندورهای51یــادرسررســیدپرداخــت
ــایی ــغشناس ــن،مبل ــرای ــلاوهب ــود.ع میش
ــدۀ ــره،منعکسکنن ــۀبه ــوانهزین شــدهبهعن
ــدورو ــانص ــجدرزم ــررای ــرۀمؤث ــرخبه ن
ــی ــراردادبده ــدرجدرق ــنمن ــرخکوپ ــهن ن
ــتر ــراز)بیش ــنکمت ــرخکوپ ــرن ــت.اگ اس
ــایی ــغشناس ــرباشــد،مبل ــرهمؤث ــرخبه از(ن
از بیشــتر بهــره، هزینــۀ بهعنــوان شــده
ــناســت.در ــیکوپ ــغپرداخت ــراز(مبل )کمت
ــهشــده ــل،براســاسروششناســاییارائ مقاب
درایــنمطالعــه،هزینــۀســرمایۀســهامداران،
بهعنــوانهزینــهدرطــولدورهایکــههزینــۀ
پرداخــتیــامتحمــلشــده)یعنــیتوزیــعبین
ســهامداران(،بــهجــایدورهایکــهازســرمایه
ــود. ــاییمیش ــت،شناس ــدهاس ــتفادهش اس
بــهنظــرهیــلوهمــکاران)2021(،ایــن
ــودن،روشــیمعقــول روشدرعیــنناقــصب
ــۀســرمایۀســهامداران ــرایشناســاییهزین ب
ــره ــرایروشبه ــلاســت،اولاً،اج ــهدودلی ب
مؤثــرمشــابهروششناســاییهزینــۀســرمایۀ
ســهامدارانامکانپذیــرنیســت.شــرکتپــس
ــرۀ ــرخبه ــاسروشن ــهام،براس ــارس ازانتش
ــل ــرختنزی ــرآوردن ــهب ــزمب ــرمشــابه،مل مؤث
اســتکــهبراســاسآن،شناســاییهزینــۀ
ــوق ــۀحق ــیهزین ــهامداران)یعن ــرمایۀس س
مالکانــه(صــورتگیــرد.پــسازانتشــار،
ــۀســالانۀســرمایۀســهامداران شــرکت،هزین
ــه ــدک ــاییمیکن ــهشناس ــوانهزین رابهعن
برابــربــانــرختنزیــلتاریخــیبــرآوردی
ــهامداران ــایس ــریادع ــربدرارزشدفت ض
ــیاســت. ــدایدورۀمال ــاآن،درابت ــطب مرتب
اگــرپرداخــتســودنقــدیکمتــراز)بیشــتر
ســهامداران ســرمایۀ بــرآوردی هزینــۀ از(
بهعنــوان شــده شناســایی مبلــغ باشــد،

هزینــهبــرایهزینــۀســرمایۀســهامداران
ــود ــیس ــغپرداخت ــراز(مبل ــتراز)کمت بیش
نقــدیاســت.بــهنظــرهیــلوهمــکاران
بــرای مؤثــر بهــرۀ روش اگرچــه )2021(،
شناســاییهزینــۀســرمایۀســهامدارانبــا
روششناســاییبهــایســرمایهبدهــیســازگار
ــای ــرابرآورده ــتزی ــینیس ــاعمل ــتامّ اس
تاریخــیهزینــۀحقــوقمالکانــهممکــناســت
قابــلاعتمــادیــادردورههــایآتــیمعنــیدار
ــی، نباشــد.اگرچــهمحققــانحســابداریومال
ــرمایۀ ــۀس ــرآوردهزین ــرایب ــیراب روشهای
ــا ــدامّ ــداعکردهان ــرکتاب ــۀش ــوقمالکان حق
ــات ــادرادبی ــنروشه ــانای ــتاطمین قابلی
مــوردبحــثاســت)بوتوســانوپلاملــی،
2005؛ایســتونوموناهــان،2005(.عــلاوهبــر
ایــن،بــرآوردتاریخــیهزینــهســرمایهحقــوق
ــهشــرکتبعیــداســتکــهدرخصــوص مالکان
ــه ــرکتب ــیش ــدیآت ــینق ــانخروج جری
ســهامدارانآگاهــیدهــد.درمقابــل،نــرخبهرۀ
ــه ــاادعاهــایبدهــی،اغلــبب ــرمرتبــطب مؤث
راحتــیقابــلمشــاهدهوآگاهیدهنــدهدر
ــه ــرکتب ــیش ــدیخروج ــاننق ــوردجری م
اعتباردهنــدگاناســتوبنابرایــن،معیــاری
قابــلاعتمــادبــرایاندازهگیــریهزینــۀبهــره
اســت.درنتیجــه،عاقلانــهنیســتکــهمفاهیــم
ــرایشناســایی زیربنــایروشبهــرۀمؤثــرراب
هزینــۀســرمایۀســهامدارانبــهکاربریــم.دوم،
درگزارشــگریمالــیســابقهایبرایشناســایی
هزینههــاهنــگامپرداخــتیــامتحمــلشــدن،
بــهجــایزمانــیوجــودداردکــهمنافــعمربوط
بــهآنهــامصــرفمیشــود.بهطــورکلــی،ایــن
رویکــردبــرایشناســاییهزینــه،زمانــیاتفــاق
میافتــدکــهتطبیــقهزینــهبــامصــرف
منافــعمربــوط،غیرعملــیباشــد.بــراینمونــه،
مزایــایمرتبــطبــافعالیتهــایتحقیــقو
ــامتحمــلشــدن توســعه،پــسازپرداخــتی
ــن ــود.ای ــرفمیش ــوط،مص ــایمرب هزینهه

ــای ــافناوریه ــولاتی ــبمحص ــادرقال مزای
ــای ــهدرآمده ــدک ــقمییابن ــدیتحق جدی
ــی ــایآت ــاهزینهه ــدی ــادمیکنن ــیایج آت
ــن ــاای ــد.ب ــشمیدهن ــدراکاه ــاددرآم ایج
حســابداری اســتانداردهای هیئــت حــال،
مالــی،خاطرنشــانمیکنــدکــهزمــانو
ــای ــشهزینهه ــاوکاه ــندرآمده ــزانای می
ــورت ــهص ــدب ــینمیتوان ــورکل ــی»بهط آت
شــود« اندازهگیــری معقــول و قطعــی
هیئــت 2-05-10-730 شــماره )بیانیــه
ــن، ــی(وبنابرای اســتانداردهایحســابداریمال
ــقو ــایتحقی ــههزینهه ــدک ــیمیکن الزام
ــه ــوع،هزین ــاوق ــتی ــگامپرداخ ــعه،هن توس
شــوند.ازنظــرهیــلوهمــکاران)2021(،
ــا ــطب ــعمرتب ــزانمناف ــانومی ــنزم تعیی
بــه نیــز ازســرمایهســهامداران اســتفاده
همیــنترتیــبغیرعملــیاســت.شــرکت،
پــسازانتشــارســهام،نمیتوانــدبــااطمینــان
ــتفادهاز ــتاس ــهباب ــدک ــنکن ــیتعیی معقول
ــهامدارپرداخــت ــهس ــزیب ــهچی ــرمایهچ س
ــور ــدبهط ــننمیتوان ــردوبنابرای ــدک خواه
ــوان ــرایشناســاییبهعن ــیراب ــیمبلغ منطق
ــد ــرآوردکن ــیب ــولدورۀزمان ــهدرط هزین
ــوض، ــد.درع ــتفادهمیکن ــرمایهاس ــهازس ک
در هزینــه شناســایی معقولتــر، رویکــرد
هنــگامپرداخــتیــامتحملشــدنآناســتو
ــی ــرکتتوزیعهای ــهش ــدک ــیرخمیده زمان
رابیــنســهامدارانانجــاممیدهد.تفــاوت
توســعه تحقیــقو نمونــه بیــن کلیــدی
ــکاران)2021( ــلوهم ــدهوروشهی ذکرش
ــهامداران ــرمایۀس ــۀس ــاییهزین ــرایشناس ب
ــگری ــتانداردهایگزارش ــهاس ــتک ــناس ای
شناســایی تحقیقوتوســعه، بــرای مالــی
ــعتســریع ــهمصــرفمناف ــهرانســبتب هزین
میکننــد،درحالــیکــهروشارائــهشــده
ــهرانســبت ــنمطالعــه،شناســاییهزین درای
ــا ــدازد.ت ــقمیان ــهتعوی ــعب ــهمصــرفمناف ب
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آنجــاکــهمعــوقکــردنشناســاییهزینههــا،
کاریمشکلســازتصــورمیشــود،درایــن
ــرمایۀ ــۀس ــههزین ــودک ــانمیش ــهبی مطالع
ــۀ ــوانهزین ــلبهعن ــورکام ــهامدارانبهط س
اقتصــادیبراســاساســتانداردهایگزارشــگری
ــه ــود.ب ــهمیش ــدهگرفت ــارینادی ــیج مال
ــق ــهتعوی ــکاران)2021(،ب ــلوهم ــرهی نظ
انداختــنشناســاییهزینــهبــرعــدمشناســایی

ــتدارد. ــهارجحی هزین

ــه ــنمطالع ــکاران)2021(درای ــلوهم هی
حرفــۀ در طولانــی بحــث پرتــوی در و
ــا ــزبدهیه ــوۀتمای ــوردنح ــابداریدرم حس
ــرای ــیب ــه،رویکــردجایگزین ــوقمالکان ازحق
تمایــزبدهیهــاازحقــوقمالکانــهتحــت
عنــوان»رویکــردســرمایۀکســبشــده«
ــزمنافــع ــلرویکــردتمای ــد.درمقاب ــهدادن ارائ
آن مالــکان منافــع و شــرکت طلبــکاران
کــهبــراســتانداردهایگزارشــگریمالــی
رویکــرد اســت، غالــب رویکــرد جــاری،
ســرمایۀکسبشــدهبراســاستمایــزبیــن
ســرمایۀکسبشــدهازانتشــارادعاهــا)یعنــی
بهدســت ســرمایۀ و خارجــی( ســرمایۀ
ــی ــات)یعن ــاوخدم ــروشکالاه ــدهازف آم
ــرح ــژه،ط ــت.بهوی ــده(اس ــرمایۀکسبش س
ــهزیربنــایایــن طبقهبنــدیحقــوقمالکان
رویکــرد،ســرمایۀخارجــیرابهعنــوانبدهــی
وســرمایۀکسبشــدهرابهعنــوانحقــوق

میکنــد. طبقهبنــدی مالکانــه،
رویکــردســرمایۀکسبشــده،نشــاندهندۀ
ــگری ــیگزارش ــدلفعل ــیازم ــراساس تغیی
بــه مالــکان دیــدگاه از اطلاعــات مالــی
ــه ــتک ــیاس ــگریمال ــدگزارش ــدلجدی م
منعکسکننــدۀایــنایــدهاســتکــهشــرکت،
مالــکان آن از متمایــز و مجــزا واحــدی
در )2021( همــکاران و هیــل اســت. آن
ــرای ــهب ــدک ــدمیکنن ــود،تأیی ــشخ پژوه

ــت ــوممالکی ــرمفه ــدب ــدمتأکی ــی،ع برخ
ــراف ــاندهندۀانح ــینش ــگریمال درگزارش
اساســیازمــدلفعلــیاســت.بــاایــنحــال،
ازنظــرآنــان،اگــرحرفــۀحســابداریبخواهــد
مــورد در رضایتبخــش نتیجــهای بــه
ــت ــهدس ــوقمالکان ــاازحق ــزبدهیه تمای
ــدل ــرم ــت.ه ــرافلازماس ــنانح ــد،ای یاب
ــی ــزبده ــهدرآنتمای ــیک ــگریمال گزارش
ــت ــوممالکی ــولمفه ــه،ح ــوقمالکان وحق
ــامشــکلتمایــزمنافــعمالــک باشــد،ذاتــاًب
ازمنافــعبســتانکارمواجــهخواهــدشــد

.

پی نوشت ها:
1 -Proprietary concept

2  -Botosan et al.

ــماره ــیش ــابداریمال ــتانداردهایحس ــهاس 3-بیانی

5بــاعنــوان»حســابداریرویدادهــایاحتمالــی«

.)1975 )FASB,

اســتانداردهای بیانیــۀ نمونــه، بهعنــوان - 4 

ــیشــماره143،باعنــوان»حســابداری حســابداریمال

ــن ــتلزمای ــطمس ــا«،فق ــاریداراییه ــداتبرکن تعه

ــی ــورمنطق ــی،بهط ــهبده ــهارزشمنصفان ــتک اس

ــد. ــرآوردباش ــلب قاب

پیشــنهاد )2016( ایســتون مشــابه، بهطــور - 5 

ــابداری ــانحس ــادیمی ــایبنی ــهتفاوته ــدک میکن

ــهدلیــل ــرای)1(تغییــردرارزشبنــگاهاقتصــادیب ب

ــان ــه(ازصاحب ــادادهشــدهب وجــوهدریافــتشــده)ی

ــردرارزشایجــاد ــدگانبدهــی)2(تغیی ســهامودارن

اقتصــادی بنــگاه در داراییهــایموجــود از شــده

ــوددارد. وج

Pecking order theory- 6

7  -Myers and Majluf

8  -Paid-in capital

9-فــروشکالاهــاوخدمــاتممکــناســتانتظــارات

درمــوردزمــانوپرداخــتمطالبــاتموجــودراتغییــر

دهــدکــهدرآنزمــانومیــزانپرداختهــابــهصــورت

ــال، ــوانمث ــت)بهعن ــدهاس ــخصنش ــراردادیمش ق

ــد ــتمیتوان ــنحال ــال،ای ــنح ــاای ــادی(.ب ــهامع س

درمــوردادعاهــایپرداخــتشــدهبــاقــراردادمشــخص

ــدگاناوراققرضــهممکــن باشــد.بهعنــوانمثــال،دارن

ــر ــدهب ــایآین ــودراازپرداخته ــاراتخ ــتانتظ اس

اســاستوانایــیشــرکتدرفــروشکالاوخدمــات

ــر ــرض،تجدیدنظ ــشف ــکپی ــیریس ــقارزیاب ازطری

ــه ــدک ــنباش ــتای ــلمیتوانس ــثمحتم ــد.بح کنن

ــای ــدهپرداخته ــاندهن ــده،نش ــلش ــرمایهتحصی س

محتمــل اســتدلال یــک دارنــد. بــه بهــره آتــی

ــده، ــلش ــرمایهتحصی ــهس ــدک ــنباش ــتای میتوانس

نشــاندهنــدهپرداختهــایآتــیدارنــدگاناوراق

قرضــهباشــدهمانطــورکــهنشــاندهندهپرداختهــای

ــهســهامداراناســت. ــیســودتقســیمیب آت

10-اگرچــهدرحــالحاضــر،موضــوعدورنمــای

ــه ــه،درحرف ــوانهزین ــدیبهعن ــودنق ــاییس شناس

امــا نمیگیــرد، قــرار بحــث مــورد حســابداری

ــانپژوهشــگران ــوردمناقشــهدرمی ــیموضــوعم زمان

ــتابس)1952(، ــه،اس ــواننمون ــود.بهعن ــابداریب حس

اســتدلال )1964( لوریــگ و )1957( اســپروس

میکننــدکــهاگــرفــردیایــنرویکــردرااتخــاذکنــد

کــهشــرکتمتمایزازســهامداراناســت،ســودســهامرا

ــوان ــهســهامداران،بهعن ــوانپرداخــتب ــوانبهعن میت

نوعــیغرامــتبــرایاســتفادهشــرکتازســرمایه

ســهامداران،تفســیرکــرد.لــی)1960(،اســتدلال

هزینههــای مشــابه ســهام ســود کــه میکنــد

تبلیغاتــیاســتبــاتوجــهبــهاینکــههزینههــای

ــهدرخواســتمشــتریانانجــاممیشــود،در تبلیغــاتب

حالــیکــهســودســهامبــهدرخواســتســرمایهگذاران

میشــود. انجــام

11 -Return of the original investment

12 -Return on the original investment

13-اگــرمبلــغپرداختــیبــرایبازخریــدســهام،

میتوانــد شــرکت باشــد، دفتــری ارزش از کمتــر

ــرد ــراســاسرویک ــدســهامراب ســودناشــیازبازخری

مطــرحدرایــنپژوهــش،شناســاییکنــد.ازآنجــاکــه

شــرکتبرخــیازادعاهــایســهامدارانخــودرابــدون
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ــد،ســود ــعاقتصــادیخــود،تســویهمیکن ــالمناب انتق

ــابداریتســویه ــاحس ــنموضــوعب ــود.ای حاصــلمیش

ــاتســویهبدهــی، بدهیهــایبلندمــدتمطابقــتدارد.ب

زمانــیکــهمبلــغپرداختــیبــرایتســویهقــراردادبدهــی

بلندمــدتبیشــتراز)کمتــراز(ارزشدفتــریثبــتشــده

ــد. ــاییمیکنن ــود(راشناس ــان)س ــد،شــرکتهازی باش

ــرحدر ــدمط ــردجدی ــایرویک ــرکاربرده 14-ازدیگ

ایــنپژوهــشایــناســتکــهحســابداریبازخریدســهام

ــدســهامی ــدمنعکــسکننــدههمــانبازخری ــهبای خزان

ــده ــالش ــونابط ــققان ــهام،طب ــهدرآنس ــدک باش

باشــد.درغیــراینصــورت،شــرکتهامیتواننــدبــا

نگهــداریســهامبازخریــدشــدهبهعنــوانســهامخزانــه،

ــانناشــیازتســویهبدهیهــای ازشناســاییســودوزی

ســهامداران،جلوگیــریکننــد.ازنظــرهیــلوهمــکاران

ــد ــهامبازخری ــیس ــالقانون ــنابط ــزبی )2020(،تمای

شــدهونگهــداریســهامبازخریــدشــدهبهعنــوانســهام

ــدن ــرایخوان ــتاقتصــادیاندکــیدارد.ب ــه،اهمی خزان

ــد. ــهکنی ــن)1946(مراجع ــهبالانتی مباحــثبیشــترب

ــهامداران ــیشــرکتوس ــرجدای ــدب ــزانتاکی 15-می

ــگری ــمگزارش ــایمه ــیازویژگیه ــوانیک آن،بهعن

مالــی،قابــلبحــثاســت.بــاایــنحــال،بایــدمتذکــر

ــی،از ــابداریمال ــتانداردهایحس ــتاس ــههیئ ــدک ش

صورتهــایمالــیبــرایانعــکاسایــنجداســازی

ــت. ــردهاس ــتک ــود،حمای ــیخ ــوبمفهوم درچارچ

ــماره ــیش ــابداریمال ــمحس ــهمفاهی ــژه،بیانی ــهوی ب

ــروزی ــاریام ــایتج ــرواحده ــد:اکث ــانمیکن 8بی

بــهدلیــلشــکلقانونــیســازمانآنهــا،ســرمایهگذاران

ــران ــیمحــدودومدی ــامســئولیتهایقانون ــددب متع

ــکان،دارایماهیــتقانونــیجــدا حرفــهایجــداازمال

ازصاحبــانخــودهســتند.درنتیجــه،هیئــتبــهایــن

نتیجــهرســیدکــهگزارشهــایمالــیبایــدایــن

ــع ــاری)ومناب ــدتج ــابداریواح ــاحس ــکراب تفکی

ــهجــایاســتفادهکنندگان اقتصــادیومطالبــاتآن(ب

ــس ــگر،منعک ــدگزارش ــادرواح ــعآنه ــیومناف اصل

.)FASB, 2010; BC1.8(کنــد.

ــه ــوقمالکان ــریحق ــیرازارزشدفت ــنتفس 16-ای

رامیتــوانبهعنــوانحقــوقمالکانــهشــرکتبــه

ــراز ــیتغیی ــهنوع ــتک ــرگرف ــوددرنظ ــودیخ خ

مفهــومواحــدتجــاریاســتکــهبهعنــواندیــدگاه

مایــر میشــود. خودمالکیتی)self-equity(شــناخته

)1973(خاطــرنشــانمیســازدکــهمعادلــهحســابداری

زیربنــایدیــدگاهخودمالکیتــیایــناســتکــهداراییهــا

برابــربــامنابــعداراییهــاهســتند.بــرایمباحــثبیشــتر

بــهســیدمن)1956(،رابــی)1959(،مایــر)1973(ووان

ــد. ــهکنی ــک)2010(مراجع موری

بــا معامــلات اثــرات کــه میشــود پیشــنهاد 17-

ــلام ــایراق ــوانس ــیبهعن ــایشناس ــهج ــهامدارانب س

ســودجامعدرســودخالــصشناســاییشــود،زیــراهیــچ

ــص ــاازســودخال ــرایحــذفآنه ــدهایب دلیــلقانعکنن

ــدارد. ــودن وج

گائــو، کیســی، بــه بیشــتر مباحــث بــرای - 18 

کرشــنهایتر،لــیوپاندیــت)2016(مراجعــهکنیــد.

19-خالــصپرداخــتبــهســهامدارانبــهمجمــوعســود

ــاره ــهاماش ــارس ــایانتش ــهاممنه ــدس ــدیوبازخری نق

ــدی ــودنق ــوعس ــهمجم ــهامدارانب ــهس ــعب دارد.توزی

وبخــشســرمایهتحصیــلشــدهبازخریــدســهاماشــاره

دارد.
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20-بــراســاساســتانداردهایفعلــیگزارشــگری

ــوق ــریحق ــتهوارزشدفت ــودسودانباش ــلاتس تعدی

مالکانــهناشــیازتغییــراتحســابداری)ماننــدتعدیــلات

اثــرانباشــته(درصــورتســودوزیانخالــصیــاصــورت

ســودوزیانجامــع،گــزارشنمیشــوند.بــراســاس

رویکــردســرمایهتحصیــلشــده،هیــچگونــهتغییــریدر

گزارشــگریمالــیبــرایتغییــراتحســابداریپیشــنهاد

نمیشــود.

21- Revenues

22 - Expenses

23 -Net cash flow from operating 

activities

24  -Mandatorily redeemable pre-

ferred stock (MRPS)

25  -Levi and Segal

26-Statements of Financial Account-

ing Standards No. 150

 27 - Hopkins

28 -Employee stock options

29  - Hribar et al

30- Almeida et al.

31 -Obligating events

32-vesting requirements

ــاری، ــیج ــگریمال ــتانداردهایگزارش ــقاس 33-طب

بدهیهــای اندازهگیــری در غیرمتعهــد کارکنــان

ــدازهگیــری ــن،ان بازنشســتگیلحــاظمیشــوند.بنابرای

بدهــیهــایبازنشســتگیدراســتانداردهایگزارشــگری

ــا ــاازبدهــیه ــفپیشــنهادیم ــاتعری ــیجــاریب مال

ــتدارد. مطابق

Fundamental value-34

ــه ــتداردک ــهمطابق ــننظری ــاای ــا،ب ــنادع 35-ای

ارزشیــکســهمازســهام،برابــربــاارزشفعلــیســود

ــه، ــواننمون ــت)بهعن ــیاس ــارآت ــوردانتظ ــهامم س

گــوردون،1959؛رابینســتین،1976؛اولســون،1995(.

36  - Liquidating dividends

37  - Underlying

38-بــرایمطالعــهخلاصــهایــنادبیــات،بــهپژوهــش

)1993( کلارک و )2005( همــکاران و بوتوســان

ــد. ــهکنی مراجع

39 - Basic ownership approach

40 -International Federation of Educa-

tive Communities (FICE)

41 - Settlement

42 - Specificity

43 - Asset-settled

44 - Claim-settled

45 -Claimant

46 -Settlement subclassification

47 - Non-redeemable preferred stock

ــه 48-اســکات)1979،751(ایــنمصالحــهرااینگون

توصیــفمیکنــد:»دریــکســویحالــتافراطــی،هــر

شــیرامیتــوانبــراســاستمــامویژگیهــایآن،

ــرای دریــکدســتهطبقــهبنــدیکــرد.یــکدســتهب

ــی ــهاطلاعات ــدک ــتمیآی ــهدس ــردب ــیءمنف ــرش ه

ــمآن ــدرتتعمی ــدق ــلًافاق ــهعم ــدک ــهمیکن راارائ

اســت.درآنســویدیگــر،اگــرتنهــایــکدســتهبندی

ــدرت ــدق ــدرفاق ــود،آنق ــادش ــیاءایج ــاماش ــرایتم ب

دقــتووضــوحاســتکــهعمــلًافاقــدارزشاطلاعاتــی

میباشــد.

49  - Cost of shareholder capital

50  - Effective interest method

51  - Periodic coupon
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دانشــکدهمدیریــتوحســابداری،دانشــگاه

ــران ــران،ای ــتی،ته شهیدبهش
ــابداری ــدحس ــیارش ــازن:کارشناس ــاخ آتن
ــابداری، ــتوحس ــکدهمدیری ــت،دانش مدیری

ــران ــران،ای ــتی،ته ــگاهشهیدبهش دانش


