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 چكیدٌ

کٌٌذگبى اص غَستْبی هبلي گيشی ٍ اسصيبثي استفبدُ ي دس تػوينسَد هؼيبس هْو 

تحميمبت لجلي ًطبًگش . اّويت سَد دس ايي هَاسد يکي اص دلايل هذيشيت سَد است. است

آيب "توشکض ايي تحميك ثش يبفتي پبسخي ثشای ايي سَال است کِ . ٍخَد هذيشيت سَد است

ٍت اص غَستْبی هبلي ضشکت اغلي ًسجت هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي هتفب

ثشای پبسخ ثِ ايي سَال، اثتذا هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي ٍ   "ثبضذ؟ هي

 تؼذيل ضذُ خًَض ْبیغَستْبی هبلي ضشکت اغلي ثِ غَست خذاگبًِ ٍ ثب استفبدُ اص هذل

س ًتبيح آصهَى فشضيبت دس سغح غٌؼت ٍ د. هَسد ثشسسي لشاس گشفت چطن اًذاص آيٌذٍُ 

دس ّش دٍ غَست هبلي ثِ غَست  دّذ کِ هذيشيت سَدسغح کل ًوًَِ، ًطبى هي

هذيشيت  ًسجتًطبى داد کِ  ،ثشخلاف اًتظبسات ،ًتبيح تحميك. ضَدداسی اػوبل هي هؼٌي

آصهَى . لي تلفيمي استثيطتش اص غَستْبی هبتْبی هبلي ضشکت اغلي سَد دس غَس

، ثستِ ثِ هذلْبی هَسد استفبدُ، ًتبيح تفبٍت هذيشيت سَد دس سغح غٌبيغ داسی هؼٌي

 .دّذ سا ًطبى هيًبسبصگبسی 

                                                 
1
 هسئَلًَيسٌذُ  
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، هذيشيت سَد، غَستْبی هبلي تلفيمي، اللام تؼْذی اختيبسی: کلمبت کلیدی

 .هذل تؼذيل ضذُ خًَض، هذل چطن اًذاص آيٌذُ

Consolidated and parent company earning management: 

an Exprimental Study 

 

 

Abstract: 

The earing is an important criterion of evaluation and 

decision making for the user of financial statements.This 

importance is one of the resons for earnings 

management.The focus of this research is to find a response 

to this question: Whether the earnings management in the 

consolidated financial statements is diferent from that in the 

parent company financial statements? 

We find that, in total sample and in industry level, earnings 

management is existed in both of the financial statements. At 

total sample, the test of difference in earnings management 

indicate that, earnings management in parent company 

financial statements is more than the consolidated financial 

statements. Although, the test of difference, at industry 

levels, show inconsistency in results. 
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 مقدمٍ

 اعلاػبت تبهيي يٌذآفش دس هفيذ هؤثش ٍ اثضاسی هثبثِ ثِ ،ّبی هبلي ضشکتْب گضاسش

 .داسد لشاس تَخِ هَسد کٌٌذگبى استفبدُ ّبی گيشی تػوين ثشای هبلي

 ثب، اص اعلاػبت حسبثذاسی کٌٌذگبى اتخبر تػويوبت التػبدی تَسظ استفبدُ

غَست  سَد ٍ افضايص سشهبيِ کستًمذ،  تدبسی خْت ايدبد ٍخِ اسصيبثي تَاى ٍاحذ

ػولکشد هبلي ٍ خشيبًْبی ًمذی  ،اص عشيك توشکض ثش ٍضؼيت هبلي ،ايي اسصيبثي. گيشد هي

ثيٌي خشيبًْبی ًمذی هَسداًتظبس ٍ سٌدص  ٍاحذ تدبسی ٍ استفبدُ اص آًْب دس پيص

ًتبيح  هٌؼکس کٌٌذُ غَستْبی هبلي ،ػلاٍُ ثش ايي. دضَ تسْيل هي ،پزيشی هبلي اًؼغبف

 لشاس گشفتِ بىدّي آًْب دس لجبل هٌبثؼي کِ دس اختيبسضيب حسبة اىی هجبضشت هذيش ٍظيفِ

 .ثبضذ است ًيض هي

. ضَدهي هبلي هٌؼکس غَستْبی دس اعلاػبت حسبثذاسی ّبی هْوتشيي لسوت

عجك چبسچَة هفَْهي استبًذاسدّبی حسبثذاسی ايشاى، سَد ًمص هحَسی ٍ کليذی دس 

ثِ ػلاٍُ، سَد هْوتشيي ضبخػِ غَستْبی . کٌذذ تدبسی ايفب هيگيشی ػولکشد ٍاحاًذاصُ

کٌذ تب اص آى ثِ ػٌَاى يك کٌٌذگبى کوك هي سٍد ٍ افطبی آى ثِ استفبدُهبلي ثِ ضوبس هي

فبی ًمص هجبضشتي خَد لضبٍت هؼيبس هْن ثشای همبيسِ ضشکتْب ٍ هيضاى هَفميت هذيش دس اي

گبى اص کٌٌذ هبلي ٍ استفبدُ کٌٌذگبى غَستْبی سائِثب تَخِ ثِ تئَسی ًوبيٌذگي ثيي ا. کٌٌذ

ضَد هذيشاى دس ثشخي اص  ايي تضبد هٌبفغ ثبػث هي. ٍخَد داسدهبلي تضبد هٌبفغ  غَستْبی 

 هختلف دلايل ثِ تدبسی ٍاحذّبی هذيشاىدس ٍالغ، . هَالغ ثِ دستکبسی سَد ثپشداصًذ

 هذيشيت سا هبلي دٍسُ دسَ حسبثذاسی، ّبی گًَبگَى سٍش کبسثشد عشيك اص کَضٌذ هي

 . کٌٌذ اسائِ داًٌذ، تحت هذيشيت خَد سا،  ثِ غَستي کِ غلاح هي ثٌگبُ ػولکشد تب کٌٌذ

 تشزیح ي بیبن مًضًع 
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عجك  ،ضشکتْبغَستْبی هبلي ّبيي کِ گبّي اٍلبت ثشای آسايص  يکي اص سٍش

ثِ هذاخلِ  هذيشيت سَد. استسَد  گيشد، هذيشيت هَسد استفبدُ لشاس هي ،خَاست هذيشاى

. گشدد هذيشيت دس فشآيٌذ تؼييي سَد دس ساستبی اّذاف دلخَاُ هذيشيت اعلاق هي  ػوَهي

دس تحميمبت ػلوي ثِ هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي هَضَػي است کِ تبکٌَى 

ثب . ای ثب غَستْبی هبلي هدضای ضشکت اغلي، هَسد ثشسسي لشاس ًگشفتِ است ضکل همبيسِ

، تْيِ غَستْبی 1380لاخشا ضذى استبًذاسدّبی حسبثذاسی دس ايشاى اص سبل تَخِ ثِ لاصم ا

ای کِ دس هَسد غَستْبی هبلي  ًکتِ. استثَدُ   الضاهي 1380هبلي تلفيمي ثؼذ اص سبل 

دس  ضشکت اغليخذاگبًِ تلفيمي دس ايشاى حبئض اّويت است، لضٍم اسائِ غَستْبی هبلي 

دليل ِ ، ايي دٍ غَست هبلي ثدس ًتيدِ هوکي است. ثبضذ غَستْبی هبلي تلفيمي هيکٌبس 

، اهب استفبدُ کٌٌذگبى اص ٍخَد هذيشيت سَد اص ًظش لبثليت اتکب دس يك سغح ًجبضٌذ

حبل ايي سَال هغشح . استفبدُ کٌٌذتَاًٌذ اص ّش دٍ غَست هبلي  هيگضاسضْبی هبلي 

ص غَستْبی هبلي هتفبٍت اد دس غَستْبی هبلي تلفيمي هذيشيت سَ ًسجتضَد کِ آيب  هي

  ايي تحميك ثِ دًجبل اسائِ ضَاّذ غيشهستميوي ثِ ػجبست ديگش ؟است اغليخذاگبًِ ضشکت 

هبلي تلفيمي يب غَستْبی هبلي  غَستْبی )هبلي  کذام يك اص غَستْبی"دس هَسد ايي کِ 

سا ،  "کٌٌذگبى داسد گيشی استفبدُ اص ديذ هذيشيت استفبدُ ثيطتشی دس تػوين( ضشکت اغلي

دس هَسد ايي کِ تٌَع   ، ايي تحميك ضَاّذ غيشهستميويآىػلاٍُ ثش . ائِ خَاّذ ًوَداس

سٍضْب ٍ الضاهبت حسبثذاسی دس کذام يك اص ايي غَستْبی هبلي اهکبى اػوبل هذيشيت 

دّذ کِ  ًطبى هي [5]تحميمبت گزضتِ . ًوبيذ ًوبيذ، اسائِ هي سَد سا ثشای هذيشاى آسبًتش هي

ّبی پزيشفتِ ضذُ ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى ثيطتش ثِ لػذ تحشيف  هذيشيت سَد دس ضشکت

ثِ ّويي دليل اثجبت ٍخَد هذيشيت . گيشد ی هذيشيت اًدبم هي ٍ ًِ اًتمبل اعلاػبت هحشهبًِ

ّبيي کِ الذام ثِ اسائِ غَستْبی هبلي تلفيمي  سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي ضشکت

 خذاگبًِثيي هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تفبٍت احتوبلي  ًسجتًوبيٌذ ٍ ضٌبسبيي  هي

تَاًذ اعلاػبت هفيذی سا ثشای  ضشکت اغلي ٍ غَستْبی هبلي تلفيمي گشٍُ، هي

هذيشيت  ًسجتدس ٍالغ، ثب ثبلا ثَدى . کٌٌذگبى اص غَستْبی هبلي تلفيمي فشاّن آٍسد استفبدُ
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آى غَست «  ىهفيذ ثَد»تَاى ًتيدِ گشفت کِ  سَد دس يکي اص ايي غَستْبی هبلي، هي

 .گيشی کوتش خَاّذ ثَد هبلي دس اهش تػوين

 مزيری بز تحقیقبت پیشیه

تحميمبت اًدبم گشفتِ ضذُ دس هَسد هذيشيت سَد هَضَػبت هختلفي سا دس ثش 

گيشی هذيشيت  غشفب ثِ دًجبل اًذاصُ [39[]36[]19[]30]چٌذ ثشخي اص هحمميي  ّش. گيشًذ هي

تَاى ثِ سِ دستِ کلي  ت دس هَسد هذيشيت سَد سا هياًذ، اهب ثغَس کلي تحميمب سَد ثَدُ

ّبی هذيشيت سَد  هغبلؼبتي ّستٌذ کِ ثِ ثشسسي اًگيضُ دستٍ ايل. تمسين ًوَد

آثبس هذيشيت سَد ثش  دستٍ سًماثضاس اػوبل هذيشيت سَد ٍ  دستٍ ديمپشداصًذ،  هي

 .کٌٌذ ٍاحذ تدبسی ٍ هحيظ التػبدی سا ثشسسي هي

 دَبی مدیزیت سً  اوگیشٌ

تمشيجب اص ّوبى اثتذا کِ هفَْم هذيشيت سَد تَسظ هحمميي ضٌبسبيي ضذ، ثسيبسی 

ّبی هذيشيت سَد سا   اًگيضُ. اًذ  ّبی هذيشيت سَد پشداختِ  اص تحميمبت ثِ ثشسسي اًگيضُ

 . ثٌذی کشد  تَاى دس سِ دستِ کلي عجمِ هي

 َبی مزبًط بٍ تئًری ومبیىدگی  اوگیشٌ.  1

يضُ ای ثشای اػوبل دّذ کِ پبداش اًگ ح تحميمبت ًطبى هيًتبي :پبداش هذيشاى 

  .[6[]32] ثبضذ هذيشيت سَد هي

اهٌيت دّذ هذيشاى دس غَست ثِ خغش افتبدى  تحميمبت ًطبى هي :اهٌيت ضغلي 

  . [10[]26] صًٌذ ضغلي دست ثِ هذيشيت سَد هي

ن اًذاص دّذ ٌّگبهي کِ ػولکشد خبسی يب چط ًطبى هي تحميمبت :ٍظيفِ هجبضشتي  

صًٌذ تب ػولکشد خَد  َد هذيشاى دست ثِ دستکبسی سَد هيآتي ضشکت  ضؼيف اسصيبثي ض

  . [8[]33] سا ثْتش ًطبى دٌّذ

 َبی مزبًط بٍ ببسار سزمبیٍ  اوگیشٌ.  2

دّذ کِ  هغبلؼبت گزضتِ ًطبى هي ًتبيح: کبّص سيسك ٍ افضايص ثبصدُ سْبم 

 صًٌذ سْبم خَد دست ثِ هذيشيت سَد هي ُهذيشاى ثشای کبّص سيسك ٍ يب افضايص ثبصد
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 کِ ًذثِ ايي ًتيدِ سسيذ( 1382)ّوکبساى  ٍ لبئوي هحوذحسيي تحميمبت داخلي دس [16]

 .[9] ًذاضتِ است ضشکتْب ثبصدُ ثش هؼٌبداسی تبثيش ّوَاسسبصی سَد

گزاساى ثشای  هذيشاى خْت تطَيك سشهبيِ :ػشضِ اٍليِ سْبم  افضايص ليوت ٍ

تحميمبت ًطبى . کٌٌذ هي ضايص اسصش ثبصاس ضشکت ًيض سَد سا دستکبسیخشيذ سْبم ٍ اف

 .[ 1][24] صًٌذ هيدٌّذ هذيشاى لجل اص ػشضِ اٍليِ سْبم ضشکت دست ثِ هذيشيت سَد  هي

استفبدُ اص اعلاػبت هحشهبًِ تَسظ افشاد دٍسى سبصهبًي ًيض : ػذم کبسائي ثبصاس

ًگيضُ ثغَس خبظ ثِ ػذم کبسايي ثبصاس تکيِ ايي ا. ای ثشای هذيشيت سَد ثَدُ است  اًگيضُ

ِ دّذ هذيشاى ثب استفبدُ اص اعلاػبت هحشهبًِ سَد ضشکت سا ث تحميمبت لجلي ًطبى هي. داسد

 . [40[]19]اًذ  َاُ هذيشيت کشدُگًَِ دلخ

 َبی مزبًط بٍ قزاردادَبی بدَی اوگیشٌ. 3

اؼ ثبلا داسًذ دس دّذ ضشکتْبيي کِ ًيبص ثِ استمش هيًطبى  [21]تحميمبت لجلي 

ًتبيح تحميمبت اًدبم . کٌٌذ ادّبی ثذّي سَد خَد سا هذيشيت هيلشاسداًؼمبد سبلْبی لجل اص 

دّذ ّش گبُ ًسجت ثذّي ثِ حمَق غبحجبى سْبم ثيطتش ثبضذ  هيًطبى   [11]گشفتِ دس ايشاى 

عًَي ضَد، ّش چٌذ دس تحميك پَسحيذسی ٍ افلا هذيشاى ثشای هذيشيت سَد ثيطتش هياًگيضُ 

 . [4] ساثغِ هؼٌبداسی دس ايي هَسد ضٌبسبئي ًطذ( 1385)

 َب  سبیز اوگیشٌ

ٍ استفبدُ اص حوبيتْبی دٍلتي ّبی سيبسي  اًگيضُ [27[]30]دس ثشخي اص تحميمبت 

ّبيي کِ دس ثشخي اص غٌبيغ  اًگيضُ ثشخي اص هحمميي ًيض ثِ .ًيض هَسد تَخِ لشاس گشفتِ است

 . اًذ پشداختِ [13]ٍ ثيوِ  [17]ی خبظ ٍخَد داسد هثل ثبًکذاس

 ابشارَبی مدیزیت سًد

دّذ  ًتبيح ًطبى هي. اًذ سسي اثضاسّبی هذيشيت سَد پشداختِثشخي اص هحمميي ثِ ثش

ّبی ػوَهي ٍ  ّبی تحميك ٍ تَسؼِ ٍ ّضيٌِ اص لجيل ّضيٌِدستکبسی دس هخبسج اختيبسی 

تيبسی، ػلاٍُ ثش هخبسج اخ .[37]فشٍش يکي اص سٍضْبی هؼوَل اػوبل هذيشيت سَد است 

اص استفبدُ . ثبضذ ش ًيض اثضاسی ثشای هذيشيت سَد هيّب ٍ فشٍ دستکبسی دس تَليذ، هَخَدی

ّب، تخفيف دس ليوتْبی فشٍش فػل پبيبًي سبل ٍ  سٍضْبی هختلف اسصضيبثي هَخَدی
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ٍش اى اص عشيك صهبًجٌذی فشهذيش. [38]ًوًَِ ای اص ايي سٍضْب ّستٌذ  ثيص اص حذ،تَليذ 

  [. 3][15]کٌٌذ  ضاسی ثشای هذيشيت سَد استفبدُ هيّبی غيش خبسی ًيض  ثؼٌَاى اث داسايي

 

 

سًد بز ياحدتجبری ي   تحقیقبت اوجبم گزفتٍ در مًرد تبثیز مدیزیت

 اقتصبدی  محیط

 ثب حسبثشسي ثيبًگش ايي است کِ هَسسِ [7][2][31]ًتبيح اغلت تحميمبت 

 . ضَد هي سَد هذيشيت کبّص ثبػث تش کيفيت

دس ( 2009) ّوکبساىداًطفش ٍ . ّبی هختلف ثبصاس سْبم ًيض هَسد تَخِ ثَدُ است  چشخِ

ّبی هختلف ثبصاس  ّبی سْبم ٍ اللام تؼْذی اختيبسی دس چشخِ هغبلؼِ خَد ساثغِ ثيي ليوت

ًتبيح آصهَى ًطبى داد کِ ثيي ثبصدُ غيشعجيؼي سْبم ٍ اللام تؼْذی . سْبم سا ثشسسي کشدًذ

هثجت ٍ  ای ثبصاس ساثغِصهبى سًٍك ، دس ضؼيف ای ثبصاس ساثغِ صهبى ثجبتبسی، دس اختي

 . [18] تَخِ ٍخَد داسد هٌفي ٍ لبثل ای ثبصاس ساثغِصهبى سکَد تَخِ؛ ٍ دس  لبثل

تَاى گفت کِ ثب کبّص تمبسى اعلاػبت  هي [22] ثش هجٌبی ًتبيح هغبلؼبت لجلي

حمميي ًيض استجبط ثيي کيفيت افطب ٍ هذيشيت سَد ثشخي اص ه  .يبثذ هييت سَد افضايص هذيش

بء ثبلاتش هذيشيت سَد سا ثيبًگش ايي است کِ کيفيت افطآًْب ًتبيح  .سا هَسد ًظش داضتٌذ

 .  [29[]12] دّذ کبّص هي

دّذ کِ استملال ثيطتش ّيئت هذيشُ ٍ فؼبل  ًطبى هيّوچٌيي  [34] ًتبيح تحميمبت

  .شيت سَد ٍ اللام تؼْذی خَاّذ ثَدثَدى کويتِ حسبثشسي هَخت کبّص هذي

 ي حسببداری تلفیق دًمدیزیت س

 .اًذ اص ادغبم ضشکتْب سا ثشسسي ًوَدُ تحميمبت خبسخي هؼوَلا هذيشيت سَد لجل

ًطبى داد کِ ضشکتْبی خشيذاس لجل اص ادػبم الذام ثِ  [35[]23] ًتبيح ثشخي اص هغبلؼبت

هذيشيت سَدی سا لجل اص  [28[]25]ش ثؼضي اص تحميمبت ديگکٌٌذ اهب  هيهذيشيت سَد 

 .ادغبم ضشکتْب هطبّذُ ًکشدًذ
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ضشکتْبيي کِ ثيي  کِ ًذاُ گيشی کشد ًتيدِچٌيي ًيض ( 2002)آيشس ٍ ّوکبساى 

اًذ اص سٍش اتحبد هٌبفغ ثشای هذيشيت سَد استفبدُ دٍ سٍش خشيذ ٍ اتحبد هٌبفغ هخيش ثَدُ

ای دس ساثغِ ثب ايي هَضَع  سبثمِاخل کطَس دس دهغبلؼِ سَاثك تحميك دس  .[14] اًذًوَدُ

  .يبفت ًطذ

  

 َبی تحقیق  فزضیٍ

هبلي تلفيمي  هذيشيت سَد دس غَستْبی ًسجتهسئلِ اغلي تحميك ايي است کِ آيب 

هبلي ضشکت اغلي است؟ ثشای پبسخ ثِ سَال اغلي ايي تحميك، اثتذا  هتفبٍت اص غَستْبی

يب ػذم ٍخَد هذيشيت سَد پشداختِ ضذُ است، ّبی اٍل ٍ دٍم ثِ ثشسسي ٍخَد  دس فشضيِ

 :اًذ ّب ثطشح صيش تجييي ضذُ ايي فشضيٍِ 

اص لحبػ  دس غَستْبی هبلي تلفيمياػوبل ضذُ هذيشيت سَد  ًسجت:  فزضیٍ ايل

 .داس است آهبسی هؼٌي

ضشکت خذاگبًِ دس غَستْبی هبلي  اػوبل ضذُ هذيشيت سَد ًسجت :فزضیٍ ديم

 .استداس يغلي اص لحبػ آهبسی هؼٌا

اسائِ ّوضهبى غَستْبی هبلي تلفيمي ٍ غَستْبی هبلي ضشکت اغلي ٍ استفبدُ ّوضهبى 

کٌذ کِ آيب  کٌٌذگبى، ايي پشسص سا هغشح هي اص آًْب خْت تػوين گيشی تَسظ استفبدُ

دس غَستْبی هبلي تلفيمي ٍ غَستْبی هبلي ضشکت اغلي اػوبل ضذُ هذيشيت سَد  ًسجت

 :ضَد ذيي تشتيت فشضيِ سَم ثِ غَست صيش ثيبى هيث. هتفبٍت اص يکذيگشًذ

دس غَستْبی هبلي تلفيمي تفبٍت اػوبل ضذُ هذيشيت سَد  ًسجت: فزضیٍ سًم

 .داسد دس غَستْبی هبلي ضشکت اغلياػوبل ضذُ هذيشيت سَد  ًسجتداسی ثب  هؼٌي

 قلمزي تحقیق

ثِ ثؼذ،  1380/ 1/1مي اص ثب تَخِ ثِ الضام ضشکتْب ثِ تْيِ غَستْبی هبلي تلفي:  ديرٌ سمبوی

 . است 1388لغبيت  1380دٍسُ صهبًي ايي تحميك دسثشگيشًذُ سٌَات 

ّبيي کِ لجل اص سبل  خبهؼِ آهبسی ػجبست است اص کليِ ضشکت :جبمعٍ ي ومًوٍ آمبری

غَستْبی هبلي  88 تب 86اًذ، ٍ دس سبلْبی  دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى پزيشفتِ ضذُ 1388
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ًوًَِ ايي تحميك ضبهل کليِ اػضبی خبهؼِ تحميك است کِ اعلاػبت  .اًذ شدُتلفيمي اسائِ ک

 تب 1386غَستْبی هبلي تلفيمي ٍ غَستْبی هبلي ضشکت اغلي آًْب حذالل ثشای سبلْبی 

 . دس دستشس ثَدُ است 1388

 ريش گزدآيری اطلاعبت

افضاسّبی ًشم   ،ّبی فطشدُ سبصهبى ثَسس اٍساق ثْبداس ّبی هَسد ًيبص اص لَح دادُ

ّبی دادُ ايٌتشًتي ثَسس اٍساق ثْبداس دس سبيت هذيشيت  آٍسد ًَيي، ٍ پبيگبُ تذثيشپشداص، سُ

 .آٍسی ضذُ است خوغ( www.rdis.ir)پژٍّص، تَسؼِ ٍ هغبلؼبت اسلاهي 

 ريش تحقیق

هذلْبی تؼذيل گيشی هذيشيت سَد اص  اًذاصُ ٍثشای تؼييي اللام تؼْذی اختيبسی، 

 [21] ثشخي اص هحمميي . استفبدُ ضذُ است ]20[ 2هذل چطن اًذاص آيٌذٍُ  ]19[ضذُ خًَض 

ّبی تؼذيل ضذُ آى، ثشای ثشآٍسد غحيح هذل ػميذُ داسًذ چَى هذل خًَض ٍ هذل

سگشسيَى ًيبص ثِ يك سشی صهبًي عَلاًي داسًذ ثدبی استفبدُ اص سشی صهبًي دس دٍسُ 

دس ايي حبلت ضشايت ثشای ّش . گشددثشای ثشآٍسد هذل استفبدُ  3ثشآٍسد، اص سٍش همغؼي

ضَد ٍ ثدبی استفبدُ اص سشی صهبًي عَلاًي، ثب سبل ثِ تفکيك غٌبيغ هختلف ثشآٍسد هي

( 2000)پيسٌل ٍ ّوکبساى . ضَدهذل سگشسيَى هحبسجِ هي ،افضايص تؼذاد ًوًَِ دس غٌؼت

ضَد هي کٌٌذ کِ ايي حبلت حبکن ثش تحميمبت اخيش ثَدُ ٍ سٍش غبلت هحسَة هياضبسُ 

ثب هؼبدلِ  ، ثِ تشتيتْذی، خوغ اللام تؼٍ چطن اًذاص آتي تؼذيل ضذُ خًَض ْبهذلدس . [36]

 :ضَد هيتخويي صدُ  2ٍ  1ضوبسُ 

 هذل تؼذيل ضذُ خًَض( : 1)هؼبدلِ 

TACi,t /TAi,t-1 = a(1/TAi,t-1) + b(ΔREVi,t/ TAi,t-1) + c(PPEi,t/ TAi,t-

1)+ εt 

 

 هذل چطن اًذاص آتي ( :2)هؼبدلِ 

                                                 
2 . Forward-Looking Moled. 
3 . Cross-Sectional. 
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TACi,t /TAi,t-1 = a+ b((1+k)ΔSalesi,t-ΔReci,t) /TAi,t-1  + c(PPEi,t 
/TAi,t-1)+ d(LagTACi,/ TAi,t-1 t) + e(GR_Salesi,t) + εt 

 

خوغ    t ،TAi,t-1 دٍسُکل اللام تؼْذی اختيبسی  TACi,t: دس هؼبدلات فَق

بلع دسآهذ سبلدبسی ثؼذ اص کسش تغييشات حسبثْبی خ t، ΔREVi,tداسايي ّبی اٍل دٍسُ 

ثب  tدٍسُ تفبٍت دس فشٍش  t ،ΔSalesi,tدٍسُ داسائي ثبثت هطَْد  PPEi,tدسيبفتٌي، 

اللام   LagTACi,t، ثب دٍسُ لجل tدٍسُ تفبٍت دس حسبثْبی دسيبفتٌي  ΔReci,t، دٍسُ لجل

ٍ  ًسجت ثِ دٍسُ لجل،  tسضذ فشٍش دٍسُدسغذ  GR_Salesi,t، تؼْذی اختيبسی دٍسُ لجل

k  ثش هجٌبی هؼبدلِ تغييشات حسبثْبی دسيبفتٌي ٍ تغييشات فشٍش سگشسيَىضشيت 

Reci,t= α+k Salesi,t + εt ثبضٌذ هي.  ٍ a, b, c, d,e  سگشسيَىضشايت  ٍεt 

 .ّستٌذ   t دٍسُخغبی هذل دس 

ّش ٍالؼي کل اللام تؼْذی ثش هجٌبی هذل فَق، تفبٍت اللام تؼْذی  ثؼذ اص ثشآٍسد

. ضًَذ دس ًظش گشفتِ هي دٍسُ ثب سلن ثشآٍسدی هحبسجِ ٍ ثِ ػٌَاى اللام تؼْذی اختيبسی

 .گشدد گيشی هي اللام تؼْذی اختيبسی ضبخػي است کِ هذيشيت سَد ثش هجٌبی آى اًذاصُ

 
 ذيل ضذُ خًَضتفبٍتْبی هذل چطن اًذاص آيٌذُ ٍ هذل تؼ

دس هذل تؼذيل ضذُ خًَض کل تغييشات حسبثْبی دسيبفتٌي اص تغييشات فشٍش . 1

ثِ حسبثْبی  kد، اهب دس ايي هذل لسوتي اص تغييشات فشٍش کِ ثب ضشيت َض کسش هي

دس ٍالغ فشؼ ثش ايي است کِ، ايي هيضاى اص . ضَد دسيبفتٌي ثستگي داسد ثشگطت دادُ هي

غي ًذاضتِ ٍ ثغَس هؼوَل لبثل دسيبفتٌي ثِ هذيشيت سَد سث تغييشات فشٍش ٍ حسبثْبی

 .[20]ثبضذ  ثيٌي هي پيص

دس هذل چطن اًذاص آيٌذُ فشؼ ثش ايي است کِ لسوتي اص اللام تؼْذی . 2

 .[20]لبثل تخويي است (  LagTACi,t)سبلدبسی ثب استفبدُ اص اللام تؼْذی سبل لجل 

ثِ ػٌَاى هثبل ضشکتي کِ . ثبضذ آخشيي تفبٍت، تبثيش سضذ آتي فشٍش ثش اللام تؼْذی هي. 3

ّبی خَد سا  ی هَخَدی ثيٌي ًوبيذ، ثغَس ػملاًي هبًذُ افضايص سَد دس آيٌذُ سا پيص
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ّب ثِ هؼٌي دستکبسی سَد تَسظ  دس ايي ضشايظ افضايص هَخَدی. افضايص خَاّذ داد

هذل خًَض ايي افضايص سا ثِ ػٌَاى هذيشيت سَد دسًظش  دس حبلي کِ،. هذيشاى ًيست

دس هذل چطن اًذاص آيٌذُ، خْت ضٌبسبيي ايٌحبلت اص اللام تؼْذی اص ًسجت سضذ . گيشد هي

 .[20]کٌذ استفبدُ هي ( GR_Salesi,t) فشٍش 

 

 

 کل شزکتُبسطح َب در  آسمًن فزضیٍوتبیج 

ذٍى دس ًظش گشفتي ث (:هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي)فزضیٍ ايل 

ّب دس ّش دٍ هذل هَسد استفبدُ، ٍخَد هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي  ثٌذی غٌؼت عجمِ

 .تبييذ گشديذُ است( 1)ثطشح خذٍل ضوبسُ % 95تلفيمي دس سغح اعويٌبى 

 مدیزیت سًد در صًرتُبی مبلی تلفیقی - 1جديل 

 

 
 هذل

 ًسجت اللام

 تؼْذی اختيبسی

 سغح

 هؼٌبداسی

 تْبکل ضشک
1478/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض  000/0 

1649/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ  000/0 
 

ثِ  ايي فشضيِ ًيض :  (ضشکت اغليخذاگبًِ هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي )فزضیٍ ديم 

 . تبييذ گشديذ% 95ثشای کل ضشکتْب، دس سغح اعويٌبى ( 2)ضشج خذٍل ضوبسُ 

 اگبوٍ شزکت اصلیمدیزیت سًد در صًرتُبی مبلی جد - 2جديل 

 

 
 هذل

 ًسجت اللام

 تؼْذی اختيبسی

 سغح

 هؼٌبداسی

 کل ضشکتْب
1924/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض  000/0 

2528/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ  000/0 
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هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي ٍ غَستْبی هبلي  ًسجت تفبٍت) فزضیٍ سًم

ْبی هبلي تلفيمي ٍ غَستْبی هبلي تفبٍت هذيشيت سَد دس غَست:  (ضشکت اغليخذاگبًِ 

ضشکت اغلي ثشای کل ضشکتْب ثب استفبدُ اص ّش دٍ هذل آصهَى ضذ، ٍ دس سغح هؼٌبداسی 

هطبّذُ  3ّوبًگًَِ کِ دس خذٍل ضوبسُ ثٌبثشايي، . هَسد تبييذ لشاس گشفتِ است% 95

هحبسجِ ضذُ دس غَستْبی هبلي خذاگبًِ ضشکت اغلي هذيشيت سَد  ًسجتضَد،  هي

هذيشيت سَد اػوبل ضذُ دس غَستْبی هبلي تلفيمي  ًسجتداسی ثيطتش اص  ست هؼٌيثػَ

 .است

 تفبيت مدیزیت سًد صًرتُبی تلفیقی ي صًرتُبی جداگبوٍ شزکت اصلی - 3جديل 

 

 هذل

 هيبًگيي اللام تؼْذی اختيبسی
 لذس هغلك تفبٍت هيبًگيي

 اللام تؼْذی اختيبسی

 فشضيِ سَم

 غَستْبی هبلي

 تلفيمي

 تْبی هبليغَس

 ضشکت اغلي
 سغح هؼٌبداسی

 001/0 0446/0 1924/0 1478/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض

 018/0 0879/0 2528/0 1649/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ
 

 َب در سطح َز صىعت آسمًن فزضیٍ

ًتبيح حبغل اص آصهَى (: هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي) فزضیٍ ايل 

دّذ، کِ غَستْبی هبلي تلفيمي دس توبهي  ٌيي ًطبى هيچ 4ل ضوبسُ .ايي فشضيِ دس خذ

  .غٌبيغ هطتول ثش هذيشيت سَد ثَدُ است

 مدیزیت سًد در صًرتُبی تلفیقی در سطح صىبیع -4جديل 
 

 هذل غٌؼت

 فشضيِ اٍل

 ًسجت اللام

 تؼْذی اختيبسی
 سغح هؼٌبداسی

1250/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض هبضيي آلات ٍ خَدسٍ  000/0 
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000/0 1808/0 طن اًذاص آيٌذُهذل چ  

 هؼبدى ٍ هػبلح
000/0 1727/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض  

000/0 1531/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ  

 غزائي ٍ داسٍئي
000/0 1349/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض  

000/0 1531/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ  

 

لاغِ ًتبيح خ:  (ضشکت اغليخذاگبًِ هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي )فزضیٍ ديم  

، حبکي اص ٍخَد هذيشيت سَد دس (5خذٍل ضوبسُ )آصهَى ايي فشضيِ دس سغح غٌبيغ 

 .غَستْبی هبلي خذاگبًِ ضشکتْبی اغلي دس توبهي غٌبيغ است

 

 مدیزیت سًد در صًرتُبی جداگبوٍ شزکت اصلی در سطح صىبیع - 5جديل 

 

 هذل غٌؼت

 فشضيِ دٍم

 ًسجت اللام

 تؼْذی اختيبسی
 داسیسغح هؼٌب

 هبضيي آلات ٍ خَدسٍ
1625/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض  000/0  

1869/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ  000/0  

 هؼبدى ٍ هػبلح
000/0 2134/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض  

000/0 2213/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ  

 غزائي ٍ داسٍئي
000/0 1973/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض  

000/0 1757/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ  

 

خذاگبًِ هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي ٍ غَستْبی هبلي  تفبٍت) فزضیٍ سًم

 ًسجتتفبٍت  ًتبيح آصهَى فشضيِ دس خػَظ سٌدص  6خذٍل ضوبسُ :  (ضشکت اغلي

، سا دس ّش ضشکت اغليخذاگبًِ هذيشيت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي ٍ غَستْبی هبلي 

 .ّذد يك اص غٌبيغ هَسد هغبلؼِ ًطبى هي
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تقبيت مدیزیت سًد در صًرتُبی مبلی تلفیقی ي صًرتُبی مبلی جداگبوٍ  - 6جديل 

 شزکت اصلی در سطح صىبیع
 

 

 هذل 

 لذس هغلك تفبٍت دس هيبًگيي هيبًگيي اللام تؼْذی اختيبسی

 اللام تؼْذی اختيبسی

 سغح

 ضشکت اغلي تلفيمي هؼٌبداسی

 هبضيي آلات ٍ خَدسٍ
 005/0 0375/0 1625/0 1250/0 ًضهذل تؼذيل ضذُ خَ

 835/0 0061/0 1869/0 1808/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ

 هؼبدى ٍ هػبلح
 115/0 0407/0 2134/0 1727/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض

 005/0 0682/0 2213/0 1531/0 هذل چطن اًذاص آيٌذُ

 غزائي ٍ داسٍئي
 003/0 0624/0 1973/0 1349/0 هذل تؼذيل ضذُ خًَض

 238/0 0226/0 1757/0 1531/0 چطن اًذاص آيٌذُ هذل

 

دس توبم غٌبيغ ٍ دس ّش دٍ هذل هَسد ضَد،  هطبّذُ هي 6ّوبًگًَِ کِ دس خذٍل 

هذل . استفبدُ، هيبًگيي اللام تؼْذی اختيبسی دس غَستْبی هبلي ضشکت اغلي ثيطتش است

، ايي تفبٍت سا دٍمغٌؼت ٍ هذل چطن اًذاص آيٌذُ  دس غٌبيغ اٍل ٍ سَمتؼذيل ضذُ خًَض 

ّبی حذالل يکي اص هذلدس ّش حبل، دس ّش يك اص غٌبيغ،  .اًذداس ضٌبسبئي کشدُ يهؼٌ

  سا هؼٌي داس ٍ ديگشی ثذٍى اّويت هَسد استفبدُ تفبٍت هذيشيت سَد ثيي دٍ غَست هبلي

 .اًذ دادًُطبى 

 گیزی ي پیشىُبدات وتیجٍ
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ت سَد دس غَستْبی هبلي تلفيمي هذيشي" دّذ کِ ًطبى هيچٌيي ّبی تحميك  يبفتِ 

هذيشيت  ًسجتتفبٍت . "ضشکت اغلي اًدبم ضذُ استخذاگبًِ ٍ ّوچٌيي غَستْبی هبلي 

داس ثَدُ ٍ هيبًگيي ًسجت اللام  ّب هؼٌيغَست هبلي دس سغح کل ضشکتسَد دس ايي دٍ 

 دس سغحاهب ثب . ضشکت اغلي ثيطتش استخذاگبًِ تؼْذی اختيبسی دس غَستْبی هبلي 

يغ، اگش چِ اللام تؼْذی اختيبسی دس غَستْبی هبلي ضشکت اغلي ثيطتش اص غَستْبی غٌب

ثٌبثشايي، . تَاى لضبٍت ًوَد ويداس ً هَسد ٍخَد تفبٍت هؼٌيهبلي تلفيمي است، اهب دس 

کٌٌذگبى اص غَستْبی هبلي ايي ضشکتْب ٌّگبم تطکيل يب اسصيبثي پشتفَی سْبم، ثبيذ  استفبدُ

ای کِ ٌّگبم اًتخبة پشتفَی ثگًَِ. ّبی خَد دس ًظش ثگيشًذ س اسصيبثياثش ايي تفبٍت سا د

سْبم اص کل ثبصاس، غَستْبی هبلي ضشکت اغلي ًسجت ثِ غَستْبی هبلي تلفيمي، لبثليت 

 .اتکبی کوتشی داسد

ٍلي دس صهيٌِ اسصيبثي دس سغح ّش غٌؼت، غَستْبی هبلي ضشکت اغلي ٍ  

 .يکذيگش ًذاسًذاّويتي ثب يت اتکب تفبٍتي ثب غَستْبی هبلي تلفيمي، اص لحبػ لبثل

ضَد کِ هذل چطن ّبی هَسد استفبدُ دس ايي تحميك هطبّذُ هيثب همبيسِ هذل 

اًذاص آيٌذُ دس توبم هَاسد ًسجت اللام تؼْذی ثضسگتشی سا ًسجت ثِ هذل تؼذيل ضذُ خًَض 

 .بثِ ّن ّستٌذداسی هذيشيت سَد ّش دٍ هذل هط اهب اص لحبػ هؼٌي. حبسجِ کشدُ استه

 َبی تحقیق محديدیت

ضشکتْبی پزيشفتِ ضذُ دس ثَسس دس )ػلاٍُ ثش هحذٍديت هکبًي ٍ صهبًي تحميك  

 18ايي تحميك ثب هحذٍديت تغييش استبًذاسد ضوبسُ ( 1388لغبيت  1380ثبصُ صهبًي 

دس دٍسُ تحميك سٍثشٍ ثَدُ ( حسبثذاسی تشکيجْبی تدبسی) 19ٍ ( غَستْبی هبلي تلفيمي)

اثتذا تبثيش حزف سٍش اتحبد . تغييش دس دٍ هَسد کلي هَسد ثشسسي لشاس گشفتايي اثش  .تاس

ّبيي کِ دس ًوًَِ تحميك  ثب تَخِ ثِ ايي کِ ّيچ کذام اص ضشکت. هٌبفغ، دس ًظش گشفتِ ضذ

اًذ، ايي تغييش ثش ًتبيح  اص سٍش اتحبد هٌبفغ استفبدُ ًکشدُ 1384تب  1380ثَدًذ، عي سبلْبی 

 . بثيشی ًذاضتِ استتحميك ت

ػلاٍُ ثش حزف سٍش اتحبد هٌبفغ، هجٌبی هحبسجِ سْن الليت ًيض اص اسصش دفتشی  

ثِ ػلت ايي کِ اعلاػبت هشثَط ثِ هحبسجِ سْن الليت، . ثِ اسصش هتؼبسف تغييش ًوَدُ است



15 

 

ضَد ٍ ًيبص ثِ  ثِ غَست ضفبف دس غَستْبی هبلي ٍ يبدداضتْبی ّوشاُ ضشکتْب رکش ًوي

الجتِ، . ثبضذ تفضيلي ٍ هحبسجبتي تلفيك داسد، هيضاى ايي تبثيش لبثل اًذاصُ گيشی ًوي اعلاػبت

دس تْيِ غَستْبی هبلي تلفيمي دس ايشاى تفبٍت اسصش هتؼبسف ٍ اسصش دفتشی، اغلت ثِ 

ثب تَخِ ثِ ػذم تبثيشپزيشی سْن الليت اص ثِ احتوبل گشدد، ٍ  ػٌَاى سشلفلي هحبسجِ هي

تبثيش تغييش استبًذاسد دس گضاسش هجلغ سْن الليت، ٍ تيدِ گشفت کِ تَاى چٌيي ً لَی هي

 .ثَدُ استتبثيش آى ثش هجلغ غَستحسبة سَد ٍ صيبى ًبچيض 
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