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ارزیابی نقش چرخه عمر ش�رکت در بهینه س�ازی مدل محافظه کاری 
بال و شیواکومار)2005(

 رضا گلستانی1
 سیدحسین نسل موسوی2

 محمدمهدی عباسیان فریدونی3

چیلكم:

هدفاصلیاینپژوهشارزیابینقشچرخهعمرشرکتدربهینهسازیاندازهگیریمحافظه
کاریبراساسمدلمحافظهکاریشرطیبالوشیواکومار)2005(میباشد.پژوهشحاضر
ی��کپژوهشتحلیلی_همبستگیبودهوجامعهآماریپژوهش،متشکلازکلیهشرکتهای
پذیرفت��هشدهدربورساوراقبهادارتهرانطیسالهای1387تا1396کهشاملنمونهای
تصادفیمتشکلاز1980مشاه��دهشرکت-سالکهبااستفادهازمتغیرهایمدلدیکنسون
)2011(ب��همراحلسهگان��هچرخهعمرتقسیمشدهاست.جهتآزمونفرضیههاازتکنیک
رگرسی��ونچن��دمتغیرهاستفادهشدهاس��ت.ابتداباواردکردنمتغی��رچرخهعمربهمدل
اندازهگیریمحافظهک��اریشرطیبال-شیواکومار،مدلتعدیلشدهحاصلگردیدوسپس
ضری��بتعیی��نمدلاصلیبرآوردوبانتایجضریبتعیینبهدستآمدهازمدلتعدیلشده
مقایس��هگردی��دوبااستفادهازآزمون*Zمعنیداریتف��اوتضریبتعیینمدلتستشد.
نتای��جآزموننشانمیدهدک��همقدارضرایبتعییندرمدلتعدی��لشدهبال-شیواکومار،
نسب��تبهمدلاصلیافزایشمعناداریدارد.بنابرای��نواردکردنچرخهعمربهمدلمورد

نظر،باعثافزایشقدرتپیشبینیمدلشدهاست.
واژه های کلیدی: چرخهعمرشرکت،مدیریتسود،محافظهکاری،مدلمحافظهکاری.
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1-ساقكاه

براس��اسدیدگاهاقتصادیب��افرضمنطقیبودنرفتارافراد،فرضبرایناستکههمهافراد
دروهل��هیاولبهدنبالحداکثرکردنمناف��عخویشهستند،مدیراننیزازاینقاعدهمستثنی
نمیباشن��د.مدیرانعلاقمندنددرراست��ایحداکثرکردنمنافعشخصی،رفاهاجتماعیوتثبیت
موقعیتشغلیخود،تصویرمطلوبیازوضعیتمالیواحدتجاریبهسهامدارانوسایرافرادذی
نف��عارائهنمایندوبهاینترتیبباشکلگرفتنتئوریعدمتقارناطلاعاتی،موضوعتضادمنافع
ب��هوجودآمد.واتس1)2003(اعتقاددارد،محافظهکاریحسابداری،مکانیسمموثریبرایرفع
تض��ادمناف��عدرقراردادهایبدهیاست.بهعقیدهاومحافظهکارحسابداریبهواسطهکمنمایی

سودوداراییها،موجبمحدودشدنتقسیمسودمیشود.
محافظ�هکارییک�یازمیثاقهایحس�ابداریاس�تکهازدی�ربازموردتوج�هتدوینکنندگان
اس�تاندارده��ایحساب��داریق�رارگرفت�هاس�ت.محافظهکاریبهمعن��ایعدمتقارندربرخورد
ب��اویژگ��یقابلیتتأییددرآمده��اوهزینهها)یاسوده��اوزیآنها(بهمنظ��ورشناساییدرمتن
صورته��ایمالییاافشاءدریادداشتهایهمراهاستباسو2)1997(.تضادمنافعمیانمدیران
وسرمایهگ��ذارانموج��بشدهاس��تکهمدیرانازبرت��ریاطلاعاتخودب��رایانتقالثروتاز
سرمایهگذارانبهسمتخودشاناستفادهنمایند)لافوندوواتس2003،3(.بدینترتیبوباتوجه
ب��هتئ��ورینمایندگیبهنظرمیرسدوجودسازوکارکنترلیویانظارتیکافیبرایمحافظتاز

سهامداراندرمقابلتضادمنافعلازمباشد)ملکیوهمکاران،1398(.
پ��سازبحرانهایاخیرکهب��رایحرفهحسابداریبهوجودآم��د،کیفیتسودموردتردید
ق��رارگرفتوموضوعسنجشکیفیتسودازاهمیتبیشتریبرایسرمایهگذارانبهمنظوراتخاذ
تصمیم��اتمطلوباقتص��ادی،برخوردارگردی��دوهمچنینسرمایهگذارانس��ودیراباکیفیت
میدانندکهبراساسدیدگاهیمحافظهکارانهوبااحتیاط،محاسبهوگزارششدهباشد)بنیمهد

وهمکاران،1395(.
ازطرف��یطبقنظریهچرخهعمرشرکت،شرکتهاوبنگاهه��ایاقتصادینیزهمچونتمامی
موج��وداتزندهکهمتولدمیشوندورشدمیکنن��دومیمیرنددارایمنحنیعمریاچرخهعمر
هستن��د)آدی��زس،1998وحس��نوهمکاران،2015(.بنابرای��نفرضمیشودک��همؤسساتو
شرکته��انیزباتوجهبههرمرحلهایازحیاتاقتص��ادیخود،سیاستوخطمشیمشخصیرا
دنب��المیکنندواینسیاستبهگونهایاستکهاطلاع��اترادرحسابداریشرکتهامنعکس

مینماید)زو،2007(.
ب��راساستئوریرقابتیوتئوریعلامتدهی،شرکتهاطیمراحلمختلفچرخهعمرشان
دارایویژگیهاوشرایطمتفاوتیهستندکهممکناستبرنحوهگزارشگریمالیآنهااثرگذار
باش��د.ف��روشودرآمدهایشرکتدرمراحلرشدوافولنوسانزیادیداشتهواحتمالشکست
1. Watts
2. basu
3. Watts & Lafond
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شرک��تدرمراحلابتداییوانتهاییچرخهعمربالاستدرحالیکهمحیطباثباتدرمرحلهبلوغ
منج��ربهنتایجمالیباثباتیمیشودکهازنتای��جسالقبلانحرافزیادینخواهدداشت)محمد

مرادیوهدیاسکندری،1393(.
طبقیافتههایشیپرووینسنت1)2003(یکیازمعیارهایارزیابیکیفیتسود،محافظهکاری
اس��ت.لذااندازهگیریمحافظهک��اریازاهمیتبالاییبرخوردارمیباشد.محاسبهکیفیتسودو
محافظهک��اریدرظاهرموضوع��یسادهبهنظرمیرسدولیدرعم��لمحاسبهآنبسیاردشوار،
پیچیدهووقتگیراست.دلیلآننیزایناستکهسودازعناصرمهمیهمچوندرآمدیافروش،
بهایتمامشده،سایردرآمدهاوهزینههایعملیاتیوغیرعملیاتیتشکیلگردیدهکهمحاسبههر
ی��کازآنهانیزمیتوانددرطیدورهمالی،تحتتأثیرروشهایگوناگونحسابداری،برآوردها،
تخمینه��ا،قضاوتهایمتنوعویاحت��یتصمیماتعملیاتیازجملهب��هتعویقانداختنبرخی
هزینهه��انظیرهزینههایتبلیغاتی،کاهشبودجهپژوهشوتوسعهویاتأخیریاتعجیلدرثبت
درآمده��اوهزینههاقرارگیرد.نکتهمهمتراینکهمدلهاورویکردهایمتفاوتینیزبرایمحاسبه
محافظهکاریوجودداردکههریکمیتواندبهنتایجگوناگونیمنجرگرددوبعضیازاینمدلها
نیزبهدلیلکمبودمنابعاطلاعاتی،قابلیتپیادهسازیدربازاراقتصادیایرانراندارند.)دستگیر

محسنوغنیزادهبهرام،1392(
درای��رانتحقیقاتزیادیدرخصوصمحافظهک��اریشدهاست،اکثریتبهاهمیتاستفاده
مناسبمحافظهکاریپرداختهوآنرایکیازراهکارهایمقابلهبارفتارهایفرصتطلبانهمدیران
وسهام��دارانعمدهشرک��تمعرفینمودهاند.نتایجتحقیقصورتگرفتهتوسطاسلامیبیدگلی
وهمکاران)1390(کهبررویشرکتهایبورساوراقبهادارتهرانانجامشده،حاکیازارتباط
معنیدارمستقیمبینمحافظهکاریوبحرانمالیبودهاست.وجودمدلهایاندازهگیریمحافظه
ک��اریب��اکاراییبالاتر،موجبمیشودپیشبینیدقیقتریازب��روزبحرانهایمالیوهمچنین
اندازهگی��ریکیفیتسودرادرکشورم��انداشتهباشیم.لزوممدلیباقدرتاندازهگیریدقیقتر

کهقابلیتاجرادرمحیطاقتصادیومالیایرانرانیزداشتهباشدضروریبهنظررسید.
ب��اتوجهبهمراتببالاب��هنظررسیدوجودمدلاندازهگیریمحافظهکاریبادرجهمطلوبیت
بالاتر،بتواندبخشیازمشکلاتمطروحهرامرتفعنمودهوکمکیبهاندازهگیریبهترکیفیتسود
نمایدوازطرفیاندازهگیریدقیقترمحافظهکاری،کمکشایانیبهکاهشعدمتقارناطلاعاتی
بی��نمدیرانوذینفعانخواهدداشت.لذابهبودمدله��ایاندازهگیریمحافظهکاری،ازاهمیت
بالای��یبرخوردارب��ودهوهمچنینضروریبهنظرمیرسد.بهکارگیریمدلمحافظهکاریبال
وشیواکوم��ار)2005(ب��هدلیلعدماتکابهشاخصهایبازار،درکشورهایدرحالتوسعهمانند
ایراننسبتبهمدلباسومناسبتربهنظرمیرسد)بنیمهدوهمکاران،1395(.همچنیننتایج
حاص��لازپژوه��شمحققبررویسهمدلمحافظهکاریشرط��ی؛خانوواتس،دیچفتانگو
بالوشیواکومارمویدبرتریمدلبالوشیواکومارمیباشدکهبصورتمقالهایمجزاارائهخواهد
1. Schipper and vincent
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گردید.بنابرایناینسؤالبهذهنمتبادرمیگرددکهآیامدلتعدیلشده،قدرتبیشتریبرای
پیشبینیمحافظهکاری،نسبتبهمدلاصلیخوددارد؟یابهعبارتدیگرآیاواردکردنمتغیر

چرخهعمرباعثبهبودمدلاندازهگیریشرطیبالوشیواکومارمیشود؟
بهدلیلاینکهنتایجحاصلازپژوهشمیتوانددرفرآیندتصمیمگیریمورداستفادهقرارگیرد
ای��نپژوهشازلح��اظهدفکاربردیب��ودهوازلحاظماهی��تتوصیف��ی-همبستگیمیباشد.
همچنی��نهدفکل��یاینپژوهشارزیابینقشچرخهعمرشرک��تدرافزایشدقتاندازهگیری

مدلاندازهگیریمحافظهکاریشرطیبالوشیواکومارمیباشد.

2-سابینجسنظس 
ب��اشکلگیریرابط�هنماین�دگی،تض�ادمن�افعب�ینم�دیرانوس�هامدارانایجادشد،بدان
معناک�هممک�ناس�تم�دیراندس�تب�هرفتاره�ایفرص�تطلبان�هبزنن�دوتصمیماتیاتخاذ
نماین��دکهدرجهتمنافعآنهاوعکسمنافعس�هام��دارانباش�د)مهران�یوهمکاران،1389(.
یک��یازمشکلاتنمایندگی،وجودتضادمنافعبی��نمدیرانومالکانوسایرذینفعانمیباشدو
محصولتضادمنافع،تئوریعدمتقارناطلاعاتیمیباشدبطوریکه؛مدیرانبرتم�امفعالیته�ای
ش�رکتودرآم�دهایحاصلتسلطپیداکردند،ولیسهامدارانکهحضورروزانهدرفعالیته�ای
ش�رکتنداش�تندقادربهدستیابیبهاطلاعاتمانندمدیراننبودندوعدمتقارناطلاعاتیایج�اد
ش�د)کولینانوهمکاران،2012(.مدیراناحتم�الاب�هاطلاع�اتبیش�ترینس�بتب�هسهامداران
ازجملهجریانوجهنقدآتیدسترسیدارندکهمیتوانندبرایاف�زایشدرآم�دفعلیخویشازآن
بهرهمندشوند.محافظ�هک�اریحس�ابدارینق�شمهم�یدرجل�وگیریارائ��هپ��اداشب��یش

ازح��دب��هم��دیراندارد)ک��ولینوهمک��اران،2019(.
نتایجپژوهشهایانجامشدهدرحوزهمحافظهکاریحسابداری،نشانمیدهندکهمحافظه
ک��اریحسابداریب��هواسطهالزامدرشناختزودترهزینهه��اوشناختدیرتردرآمدها،موجب
ک��منماییسودمیشود.شواهداینپژوهشهانشانمیدهن��ددرشرکتهاییکهمحافظهکاری
حساب��داریبالااس��تتضادمنافعمیانسهامدارانواعتباردهندگ��اننیزکمتراست)رحمانیو

صدیقی1392،واتس،2003،احمدوهمکاران،2002وبردفوردوهمکاران،2013(.
تئ��وریچرخهعمرشرکتمویدوج��ودمراحلمختلفچرخهعمردرشرکتاست.هلفاتو
پیت��راف)2003(توضی��حمیدهندکهمجموعهمنابعوظرفیته��ایشرکتدرطیزمانتغییر
مییابدوهمینتغییراتمنجربهشکلگرفتنمراحلمختلفچرخهعمرشرکتمیشود)فصیح

رامندی،ابراهیمورضازاده،جواد1395(.
ب��اعنایتبهپژوهشهایصورتپذیرفتهتوسطمحققانازقبیلمهدویوکنعانی)1396(،
ناطقی��انوبحریثالث)1395(،کارگردرونکلاوداداش��ی)1395(،علیزادهوصالحی)1394(،
لاحقیوزواررضایی)1394(،دیکنسون)2011(،آسناونورمن)2014(ارتباطبینچرخهعمر
شرکتبامحافظهکاریغیرقابلانکارمیباشد،لذابهنظرمیرسداضافهنمودنمتغیرچرخهعمر
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درم��دلمحافظهکاریشرطیبالوشیواکومارباعثافزای��شدقتاندازهگیریمدلگردد،لذا

فرضیهتحقیقبهشرحزیرتدوینشد:
"لحاظکردنچرخهعمرشرکت،باعثافزایشدقتاندازهگیریمحافظهکاریشرطیدرمدل

اندازهگیریمحافظهکاریبالوشیواکومار)2005(میشود."

2-1-سار سمساحی ظهس یا 
محافظهک��اریبهطورسنتیباضربالمث��ل»هیچسودیشناسایینکنید،اماهمهیزیآنها
راشناسای��یکنید«بیانش��دهاست)رضازادهوآزاد،1382(.علیرغ��مفقدانتعریفجامعهای
ازمحافظهک��اریدرادبیاتحساب��داری،دوویژگیمهممحافظهکاریم��وردبررسیقرارگرفته
اس��ت.نخست،وجودجانبداریدرارایهیکمترازواقعارزشدفترینسبتبهارزشبازارآنکه
توسطاهلسون1)1995(عنوانشدهاست.دوم،تمایلبهتسریعدرشناساییزیآنهاوبهتعویق
انداخت��نشناساییسودهاکهتوسطباسو)1997(بیانشدهاست.واتس)2003(،بیانکردکه

محافظهکاریتأییدپذیریمتفاوتموردنیازبرایشناساییسودهادرمقابلزیآنهامیباشد.
بهطورکلی،هدفمحافظهکاریجلوگیریازتصمیمگیریهاینادرستازسویسرمایهگذاران
وسایراستفادهکنندگانازصورتهایمالیاست.ازدیدگاهتئورینمایندگیکهحقوقومزایای
مدی��رانرابهسودگ��زارششدهمرتبطمیداند،مدیرانانگیزههایقویبرایپنهانکردناخبار
بدیکهموجبکمشدنسودمیشوند،دارند.بنابراین،میتوانمحافظهکاریراسازوکاریبرای
کنت��رلانگیزههایمدیرانبهمنظورگزینشبیشازواق��عسودتلقیکرد)شوروزیوخاندوزی،
1387(.ب��اوج��ودانتقادهاییکهبرمحافظهکاریشدهاست،محافظهک��اریدرحسابداریبرای
قرنه��ادوامپی��داکردهاستوبهنظ��رمیرسددر30سالگذشتهنی��زافزایشپیداکردهاست
)واتس،2003(.محافظهکاریدرگزارشگریمالیمزایاییداردکهشایدازدیدگاهمنتقدانپنهان
ماندهاست،اینمزایارامیتواندرقسمتبعدی)دیدگاههایمحافظهکاری(خلاصهکرد)بهنقل

ازشماخیوزاهدی1393(

2-2-سی كویمس ی ساحی ظهس یا 
سوالاساسیدررابطهبامحافظهکاریایناستکهدلیلبهکارگیریمحافظهکاریچیست؟
وچ��همزایاییبرایشرکتهادارد؟اندیشمندانحساب��داریاغلبپاسخسوالاتذکرشدهرادر

قالبدیدگاهبیانکردند.درادامهبهبیانایندیدگاههاپرداختهمیشود:
• قرادادهایبینشرکتواشخاصیمانندمدیرانوهمچنینقراردادهاییکهبینشرکت	

وطرفهایخارجازشرکتوجوددارد)دیدگاهقراردادیمحافظهکاری(؛
• دیدگاهدعاویحقوقی)دیدگاهحداقلسازیتعهداتسازمان(؛	
• دیدگاهتقاضایمنظممحافظهکاری؛	

1. Ohlson
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• ارتباطبینسودگزارششدهومالیات)دیدگاهمالیاتمحافظهکاری(؛	
• ارتب��اطبینس��ودگزارشش��دهوهزینههایسیاس��ی)دیدگاههزینهه��ایسیاسیو	

محافظهکاری(؛
• ارتباطبینرقابتدربازارومیزاناطلاعاتگزارششده)دیدگاهرقابتدربازار(.	

واتس)2003(،ریشهحسابداریمحافظهکارانهدرگزارشگریمالیرادلایلاقتصادیمیداند
وچه��اردیدگاهاولراعاملاتخاذرویکردمحافظهکاران��همیداند.ازنظرواتس)2003(،دیدگاه
ق��راردادیسابقهطولان��یدرحسابداریداردوقدمتآنازدیگردیدگاههابیشتراست.درحالی
ک��هدیدگاهدعاویحقوقیازسال1960میلادیوب��هدنبالافزایشدعاویحقوقیسهامداران
درآمریک��ابوجودآمدهاس��ت.دیدگاهمالیاتیازسال1909بهدنب��التلاشهاییکهواحدهای
اقتصادیبرایکمترنشاندادنمالیاتدرامریکاانجاممیدادندارایهشدودیدگاهتقاضایمنظم
محافظهک��اریبهدنبالالزاماتکمیسیونبورساوراقبهادارامریکادرسالهای1933و1934

برایگزارشگریمالیبهوجودآمد)فولادوهمکاران،1391(.

2-3-سجنسجعساحی ظهس یا س
درتحقیق��اتاخیر،محافظهکاریرابهدونوعتقسی��مکردهاند؛نوعاول،محافظهکاریپیش
رویدادیاستکهمحافظهکاریمستقلازاخباراستومحافظهکارینامشروطنیزنامیدهمیشود.
ایننوعمحافظهکاریبیشتربررویترازنامهاثرگذاربودهوازبکارگیریآندستهازاستانداردهای
حسابداریناشیمیشودکهسودرامستقلازاخباراقتصادیجاری،کاهشمیدهند.برایمثال،
شناسای��یبدوندرنگمخارجتحقیقوتوسعهبهعنوانهزین��ه،حتیدرصورتیکهجریآنهای
نقدیموردانتظارآنهامثبتباشد،ازایننوعاست.نمونهدیگرمربوطبهنحوهمستهلککردن
داراییه��امیباش��د.ایسه1)2002(،بیانمیکندکهشتاباسته��لاكدفتریداراییهابیشتراز

شتاباستهلاكاقتصادیآنهااست)بهنقلازشماخیوزاهدی1393(.
ن��وعدیگریازمحافظهکاری،محافظهکاریپسرویدادیاس��تکهمحافظهکاریوابستهبه
اخب��ار،محافظهکاریمشروطوعدمتق��ارنزمانیسودنیزخواندهمیشود.ایننوعمحافظهکاری
بیشت��رب��ررویصورتسودوزیاناثرگ��ذاراست.براساسایننوعمحافظهک��اریدراثراخبار
ناخوشاین��دارزشدفتریداراییهاکاهشپی��دامیکنددرحالیبرایافزایشارزشداراییهابه
اخبارخوشایندیباقابلیتتأییدبسیاربیشترنیازاست.تعریفارایهشدهتوسطباسو)1997(که
محافظهکاریرابهعنوانتأییدپذیریمتفاوتبرایشناساییدرآمدهاوهزینههادرنظرمیگیرد،

بیانگرمحافظهکاریمشروطاست)فروغیومیرزایی،1391(.

2-4-سنحسا سچسخهسعهسسشس ر
آدی��زس)1998(بی��انمیکندکههمهموجوداتزندهازجملهنبات��ات،جانورانوانسانها
1. Eisse
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همگ��یازمنحنیعم��ریاچرخهعمرپیرویمیکنند.اینگونهموج��وداتمتولدمیشوند،رشد
میکنند،بهپیریمیرسندودرنهایتمیمیرند.اینسیستمهایزندهدرهرمرحلهازچرخهعمر
خ��وددارایالگوه��ایرفتاریخ��اصبهمنظورچیرگیب��رمسائ��لآندورهومشکلاتمربوط
ب��هانتق��الازدورهایبهدورهدیگرهستن��د.تئوریچرخهعمرشرکتچنی��نفرضمیکندکه
شرکتهاوبنگاههایاقتصادی،همچونتمامیموجوداتزندهکهمتولدمیشوند،رشدمیکنند

ومیمیرند،دارایمنحنیعمریاچرخهعمرهستند)کرمیوعمرانی،1389(.
درخص��وصتأثی��رچرخهعمربرگزارشگ��ریواطلاعاتشرکته��ادودیدگاهمخالفوجود
دارد.دیدگ��اهرقابتیبیانم��یداردکهشرکتهایدرمرحلهرشدب��رایحذفریسکازدست
دادنمزی��ترقابت��یشان،تمای��لبهگزارشاطلاعاتب��اکیفیتپاییندارن��دوپسازتکمیل
بسی��اریازپروژههایشانوورودب��همرحلهبلوغ،آنهاکیفیتاطلاعاتش��انراافزایشمیدهند
)پیوتروسک��ی2003ولئوز،2004(؛بنابراینباتوجهبهدیدگاهرقابتی،شرکتهادرمرحلهرشد
ب��رایاینکه،بتواننددربازاررقاب��تکنند،کیفیتگزارشهایمالیوکیفیتسودگزارششدهرا
پایی��نمیآورن��دوسودخودرابامحافظهکاریکمتریگ��زارشمیکنندوپسازواردشدنبه
مرحل��هبلوغوثبات،کیفی��تگزارشهاراافزایشمیدهندورویهه��ایمحافظهکارانهتریرادر
پی��شمیگیرن��د.بااینحال،دیدگاهرقیبیاعلامتدهیمعتقداستکهشرکتهایدرمرحله
رش��دتمایلدارندتاازطریقاطلاعاتباکیفیتخ��ود،فرصتهایرشدوعملکردآیندهمطلوب
خ��ودرانشاندهندواینامر،سببافزایشکیفیتاطلاعاتشانمیگردد)پیوتروسکی،2003و

لئوز2004(.
بیکسی��ا)2007(یکیازویژگیه��ایاقتصادیشرکتهاراچرخهعم��رآنهامیداند.طبق
تئ��وریچرخهعم��ر،شرکتهادرمراح��لچرخهعمرازنظرمالیواقتص��ادیداراینمودگرهاو
رفتاره��ایخاصیهستن��د،بدینمعنیکهویژگیهایمالیواقتص��ادییکشرکتتحتتأثیر

مرحلهایازچرخهعمراستکهشرکتدرآنقراردارد)کرمیوعمرانی،1389(.
2-4-1-نحوه طبقه بندی شرکت ها به مراحل چرخه عمر

تاکن��ونبرایتعیینچرخهعمرشرکتمدلهایمختلفیارائهشدهاست.مدلهایمطرحدر
تعیینچرخهعمرشرکتعبارتنداز:

• مدلآنتونیورامش)1992(؛	
• روششناسیپاركوچن)2006(؛	
• مدلدیکنسون)2011(.	

2-4-2-ویژگی های مالی واحد های تجاری در مراحل مختلف چرخه عمر شرکت
واحدهایتجاریباتوجهبههرمرحلهازحیاتاقتصادیخودسیاستوخطمشیمشخصی
رادنب��المیکنند.اینسیاستهابهگون��هایدراطلاعاتحسابداریشرکتهامنعکسمیشود.
درح��وزهحسابداریبرخیازمحققانب��هبررسیتأثیرچرخهعمرشرکتبراطلاعاتحسابداری
پرداختهان��د.)آنتون��یورام��ش،1992؛سوجیانی��س،1996؛بل��ک،1998؛آهارونیهمکاران،
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2006؛زو،2007(.ای��نمحقق��انچهارمرحلهرابرایتوصی��فچرخهعمرشرکتبهشرحذیل

تبییننمودهاند:
• تولدیاظهور؛	
• رشد؛	
• بلوغ؛	
• افولیاسکون.	

مرحله اول – مرحله تولد یا ظهور 
درمرحل��هظهورشرکتهاتازهتأسیسبودهوحداقلس��نرادارند.معمولاًمیزانداراییها
)اندازهشرکت(درسطحنازلیقراردارد،جریاناتنقدیحاصلازفعالیتهایعملیاتیوسودآوری
درسط��حپاییناستوشرکتهابرایتأمینمالیوتحق��قفرصتهایرشدبهنقدینگیبالایی
نیازدارند.نسبتسودتقسیمیدراینشرکتهامعمولاًمعادلصفریاحداکثر10%بودهوبازده
سرمایهگ��ذارییاب��ازدهسرمایهگذاریتعدیلشده1درقیاسبانرخم��وزونهزینهسرمایهبعضاً

ناچیزاست.
مرحله دوم – مرحله رشد 

درمرحل��هرشدسنوان��دازهشرکتبیشازسنواندازهشرکتهایدرمرحلهظهوربودهو
می��زانرشدف��روشودرآمدهانیزنسبتبهمرحلهظهوربیشت��رمیباشد.منابعمالینیزبیشتر
درداراییه��ایمول��دسرمایهگذاریشده،مخارجسرمایهایبالاب��ودهوشرکتازانعطافپذیری
بیشت��ریدرشاخصهاینقدینگیبرخوردارمیباشد.رشدفروشبدونتوجهبهسودآوریبسیار
ب��الاب��ودهونسبتسودتقسیمینیزدراینطیفازشرکتهامعم��ولاًبین10%و50%درنوسان
اس��ت.ب��ازدهسرمایهگذارییابازدهسرمایهگذاریتعدیلشدهنی��زدراغلبمواردبرنرخموزون

هزینهسرمایهفزونیدارد.
مرحله سوم – مرحله بلوغ و اشباع

درمرحلهبلوغسنشرکتهابیشترازسنشرکتهایدرمرحلهرشداست.شرکتهافروش
باثباتومتعادلیراتجربهنمودهودارایرشدفروشمتعادلیهستندونیازبهوجوهنقددراکثر
مواردازطریقمنابعداخلیتأمینمیشود.اندازهداراییهایاینشرکتهابهتناسببیشازاندازه
شرکتهایدرمرحلهرشدبودهولذا،مخارجسرمایهایکاهشمییابد.نسبتسودتقسیمینیز
دراینشرکتهامعمولاًبین50%و100%درنوساناست.بهدلیلوفورنقدینگیوکاهشاتکاءبه
سیاستتأمینمنابعمالیازخارجمعمولاًبازدهسرمایهگذارییابازدهسرمایهگذاریتعدیلشده

معادلبیشازنرخموزونهزینهاست.
مرحله چهارم - مرحله افول 

درمرحلهاف��ولشرکتهامسنترازشرکتهایسایرمراح��لمیباشند.چنانچهفرصتهای
رش��دوجودداشت��هباشدبهاحتمالقریبب��هیقینبسیارناچیزاس��ت.شاخصهایسودآوری،
1. Modified internal rate of return
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نقدینگیوایفایتعهداتروندنزولیداشتهکهباعثکاهشرشدفروششدهوشرکتدرشرایط
رقابت��یبسی��ارشدیدیمحاطمیگردد،ضمناینکههزینهتأمی��نمالیازمنابعخارجینیزبالا
اس��تبگونهایکهدراغلبمواردبازدهسرمایهگذارییابازدهسرمایهگذاریتعدیلشدهکمتراز

نرخموزونهزینهسرمایهاست)کرمیوعمرانی،1389؛جافر،2010(.

3-سپلشلرهسنحقلق
ملک��یوهمک��اران)1398(دربررس��یتأثیرچرخهعمرشرکتهابرسط��حمحافظهکاری
حساب��داریدرشرکتهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبه��ادارتهرانپرداختند.ابتداشرکتهای
عض��ونمون��هآماریبهمراحلرشد،بلوغوافولتفکیکشدن��د.سپسمشخصگردیدکهمیزان
محافظ��هک��اریمحاسبهشدهبااستفادهازمدلخانوواتس)2009(،درمراحلمختلفچرخه
عم��رشرکته��امتفاوتاست؛ب��هطوریکهمرحلهرش��دشرکتدرطیچرخهعم��ر،تأثیرمنفی
معناداریبرمحافظهکاریشرکتهاداردوبینمرحلهبلوغوافولبامحافظهکاریشرکتها،رابطه

مثبتمعناداریمشاهدهگردید.
عب��دیوهمک��اران)1397(درتحقیقیرابط��همحافظهکاریب��ااستراتژیهایحسابرسان
بهمنظ��ورمواجه��هباریسکصاحبکار،رام��وردبررسیقراردادند.یافتهه��ایپژوهشنشانداد
ک��هحسابرسانبرایصاحبک��اراندارایمحافظهک��اریحسابداریبالاتر،بهص��ورتمعناداری
حقالزحم��هحسابرسیکمتر،ارائهکمتراظهارنظرابهامدرتداومفعالیتوهمچنیندارایتناوب
تغییرکمتریمیباشندواینموضوعدرراستایایندیدگاهمیباشدکهمحافظهکاریحسابداری

صاحبکار،ریسکپروژهحسابرسیراکاهشمیدهد.
مشایخ��یوحاجیعظیمی)1397(درتحقیقیباعن��وان،اثربخشیتواناییهایمدیریتیبر
عملک��ردشرک��تدرمراحلچرخهعمربیانکردن��د،افزایشتواناییمدیرانب��ربهبودعملکرد
شرکته��اموردتوجهمطالعاتصورتگرفتهدرادبیاتمالیوحسابداریبودهاست.دراینمیان،
افزایشعمرشرکتوورودبهمراحلمختلفچرخهعمر،محیطیرابرایمدیرانفراهممیسازد
کهاثربخشیتواناییهایخاصآنانبربهبودفعالیتهایعملیاتیشرکتراتحتتأثیرقرارمیدهد.
نتایجآزمونفرضیهاولنشاندهندهتأثیرمثبتافزایشتواناییمدیریتیدربهبودعملکردشرکت
درقالببازدهسرمایهگذاریاست.عالوهبراین،نتایجآزمونفرضیهدومنشانمیدهدکهوجود
رابطهمثبتومعنادارمیانتواناییمدیرانوعملکردشرکتتنهادرمراحلرشدوبلوغمشاهده

میشودودرموردشرکتهایفعالمرحلهافولاینرابطهمشاهدهنمیگردد.
دهکردی)1397(بهبررسینقشاهرممالیبرتأثیرمحافظهکاریدرحسابداریبرفرصتهای
سرمایهگذاریشرکته��ایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهراندرقلمروزمانی1386الی
1392پرداخ��تونتای��جنشاندادک��همحافظهکاریدرحسابداریبراه��رممالیشرکتتأثیر
مثبتومعنیداریداردوهمچنیناهرممالیشرکتبرفرصتهایسرمایهگذاریتأثیرمنفیو
معنیداریدارد.نتایجنشاندادکهاهرممالیدرتأثیرمحافظهکاریدرحسابداریبرفرصتهای
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سرمایهگذاریشرکتهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهران،نقشواسطهاینسبیدارد.
بهعب��ارتدیگرحدود24درصدتأثیرمحافظهک��اریدرحسابداریبرفرصتهایسرمایهگذاری
ازطری��قاه��رممالی)تأثیرغیرمستقیمیاواسطهایی(وح��دود76درصدتأثیرمحافظهکاریدر

حسابداریبرفرصتهایسرمایهگذاریمستقیماست.
مهدویغلامحسی��نولیلاکنعانی)1396(بهمنظوربررسیتاثیرچرخهعمربرگزارشگری
مال��یمحافظهکاران��هشرکتهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبه��ادارتهران،بااستفادهازمدل
اندازهگی��ریچرخ��هعمرالگ��ویآنتونیورام��ش)1992(ومدلمحافظهک��اریخانوواتس
)2009(تحقی��قنمودند.نتایجبیانگراینبودکهمراحلمختلفچرخهعمرشرکتشاملرشد،
بل��وغوافولب��رمحافظهکاریتاثی��رداردودرنتیجهدرمراحلمختل��فچرخهعمر،وضعیت
محافظ��هکاریشرکتهاتغییرمیکند.بهاینترتی��بکهمیزانمحافظهکاریدرمرحلهافولاز
مرحل��هبلوغورشدچرخهعم��ربیشتراست.همچنیندرمرحلهبل��وغمحافظهکاریازمرحله
رش��دبیشتراست.بنابرای��نبهکلیهفعالانبازارسرمایه،تصمی��مگیرندگان،تحلیلگرانمالیو
سرمای��هگذارانبالقوهوبالفعلدربورساوراقبهادارتوصیهمیشوددرتحلیلطرحهایسرمایه
گ��ذاریدرداراییهایمالیواوراقبهادارب��رایارزیابیشرکتها،میزانمخاطرات،زمانبندیو
سرمای��هگذاریه��ایخودبهعاملحیاتیچرخهعمرشرکتتوج��هوافرودرخوراهمیتداشته
باشن��د؛زیرادرنظرگرفتناینعاملمهممنجربهانتخابسبدسرمایهگذاریبهینهباکمترین
مخاط��رهوبیشترینبازدهیمیشود.بنابرایناط��لاعازوجودمحافظهکاریاطمینانخاطری
ب��رایای��نافراداستوبهاستفادهکنندگانازاطلاع��اتحسابداریومالیتوصیهمیشودکهدر
هنگ��اماتخاذتصمیمهایمالیخود،بهروابطموجودبینمتغیرهایجرخهعمرومحافظهکاری

شرکتتوجهکنند.
زین��بستودهوهمکاران)1396(دربررسیرابطهبینمراحلمختلفچرخهعمرشرکتهابا
محافظهکاریحسابداریدرشرکتهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهرانپرداخت.برای
ای��نمنظوردادههایمربوطبهمرحلهرش��د،بلوغوافولشرکتهابهعنوانمعیارهایچرخهعمر
شرکته��اونیزمحافظهکاریحسابداریطییکدورهششسالهبینسالهای1389تا1394
جم��عآوریشد.نتایجدرسط��حاطمینان95درصدمبینرابطهمثب��تومعناداریبینمرحله
رش��دعمرشرکتبامحافظهکاریحسابداریمیباش��داینرابطهرااینگونهمیتوانتفسیرکرد
ک��همؤسسههاوشرکتهاباتوجهبههرمرحلهازچرخ��هحیاتاقتصادیخودسیاستوخطی
مش��یمشخصرادنبالمیکنند.اینسیاستکهبهگونهایدراطلاعاتحسابداریوگزارشگری
مال��یآنه��امنعکسمیشودوآنه��اراتحتتأثیرخودقرارمیده��دازآنجاکهدرشرکتها
درمرحل��هیرشد،میزانسرمایهگذاریدرداراییهاوپروژهه��ایسرمایهایروندصعودیدارد،
استف��ادهازرویههایمحافظ��هکارانهباعثافزایشذخایرپنه��انودرنتیجهارائهکمترسوددر
سالهایاولیهعمردارائیوارائهبیشترسودونیزایجادسودغیرعادیدرسالهایآتیمیشود.
اثن��یعشریومه��دیناطقینورعینی)1396(درمقالهایباعنوان،الگویمدیریتسوددر
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چرخهعم��رشرک��تبیانکردند،مدیریتسودوالگویه��ایآنازموضوعاتیاستکههموارهاز
س��وینهادهایناظ��رومحققانموردتوجهقرارگرفتهاست.نتایجنشاندادشرکتهادرمراحل
ظه��وروافولبیشترالگویمدیریتسودازطریقاق��لامتعهدیرابکارمیگیرند؛درحالیکهدر
مراح��لرشدوبلوغ،فعالیتهایواقعینقشیغالبدرمدیریتسودبرعهدهدارند؛بهعلاوه،هر
چ��هدورنمایرشدشرکته��ایواقعدرمراحلرشدوبلوغافزایشیاب��د،سهماقلامتعهدیدر

مدیریتسودافزایشمییابد.
خسروآبادیوهمکاران)1396(درپژوهشی،تاثیرمحافظهکاریبرتغییراتقیمتونوسانات
وج��وهنقددربورساوراقبه��ادارتهرانراموردمطالعهقراردادن��د.یافتههایاینپژوهشنشان
دهن��دهاینموضوعاستکهبینوجودویاعدموج��ودریسکتغییرقیمتسهامدرطولدوره
تحقی��قباسطحمحافظهکاریحسابداری،یکرابط��همعکوسومعنیداروجوددارد.بهعبارت
دیگ��ر،یافتههاحاکیازآثارمثبتمحافظهکاریحسابداریبرکاهشریسکتغییرقیمتسهام
وریسکجریانوجهنقدمیباشد.همچنیننتایجدیگرازاینپژوهشحاکیازآناستکهبین
اندازهشرکتوریسکتغییرقیمتسهاموریسکجریانوجهنقدرابطهیمعناداریوجوددارد.
حسیناعتمادیوهمکاران)1396(درتحقیق،ارزیابینقشچرخهعمرشرکتدربهینهسازی
مدلارزشگ��ذاریآوردهاند،طبقتئوریچرخهعمر،اهمی��تشاخصهایریسکوعملکردطی
چرخهعمرشرکتمتفاوتاست.ازطرفیمدلهایپیشبینیوارزشیابیاولسون1995برارزش
دفت��ریشرکت،سودحسابداریوفرض"تصادفی،متعادلوب��اثباتبودنسودهایغیرعادی" 
متک��یاس��ت.دراینپژوهشباهدفبررسیتوانبهبودمدلارزشیابیاولسونبادرنظرگرفتن
متغیرچرخهیعمرشرکت،نمونهایمتشکلاز155شرکتپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادار
ته��رانوبااستفادهازروششناس��یپاركوچنبهمراحلسهگانهچرخهعمرتقسیموسپسبا
درنظ��رگرفتنجایگاهشرکتدرچرخهعمر،مدلهایپیشبین��یعایداتغیرعادیوارزشیابی
اولس��ون1995تعدی��لومدلتعدیلشدهبامدلاولی��هدردودورهتخمینکوتاهمدت5ساله
وبلن��دم��دت10سالهمقایسهگردید.نتایجپژوهشنش��انمیدهدکهطیهردودورهتخمین
مدلتعدیلشدهنسبتبهمدلاولیهعملکردبهتریدرپیشبینیعایداتغیرعادیوارزشیابی
شرکته��ادارد،هرچنددردورهتخمین51ساله،ارزشهایبرآوردیهردومدلاولیهوتعدیل

شدهبهنحومعناداریکمترازارزشهایواقعیشدهاست.
لی��لاناطقیانوجمالبحریثابت)1395(درتحقیق��یباعنوانبررسیرفتارمحافظهکاری
شرکتهادرطولمراح��لچرخهعمر-مطالعهموردیشرکتهایپذیرفتهشدهدربورساوراق
به��ادارتهرانبهبررس�یاثرمحافظهکاریبرچرخهعمرشرکتهاونحوهومی�زانارتب�اطآنها
پرداخت.نتای�جپژوهشحاضرب�انتایجپژوه�شلاحقیوزواررضای�ی)1394(وعلی�زادهوک�رم
صالح�ی)1394(همس�ومیباش�د.پیش�نهادمیش�ودفعالانب�ازاردرتصمیم�اتس�رمایهگذاری
خ�ودب�اعنای�تب�هس�طحمحافظ�هکاریوس�نجشاینکهآیاش�رکتهامحافظهکاران�هعم�ل
ک�ردهبودن�دنس�بتب�هپیشبین�یدورهاف�ولآتیش�رکتتوجهلازمرادرتصمیم�اتخ�ود
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اتخ���اذنماین�د.هممنی���نپیش�نهادمیش�ودب�اعنای�تب�همحافظهک��اریکمت�ردردردوره

رش�د،چرخ�هدورانرش�دش�رکتراپی�شبین�یوآنرادرم�دلتصمیمخودواردنمایند.
علی��زادهاردلانوصالح��یاللهک��رم)1394(درتحقیقیباعنوانبررس��یتأثیرچرخهعمر
شرک��تبرمحافظهکاریمش��روطدرشرکتهایپذیرفتهشدهدرب��ورساوراقبهادارتهرانبه
بررسیتأثیرچرخهعمربهعنوانمتغیرمستقلومحافظهکاریمشروطبهعنوانمتغیروابستهدر
قال��بیکفرضیه،متغیرهایاندازهشرکت،اهرممالی،نسبتارزشدفتریبهارزشبازارحقوق
صاحبانسهامبهعنوانمتغیرکنترلیدرنظرگرفتهشدهاند.یافتههایپژوهشنشانمیدهدکه

چرخهعمرشرکتهابرمحافظهکاریمشروطتأثیرگذاراست.
مرادیواسکندر)1393(بهبررسیکیفیتسودطیچرخهعمرشرکتهاپرداختند،پژوهش
ایش��اندرپ��یمطالعهاثرچرخهعم��رشرکتهابرکیفیتسوداس��ت.درزمینهاثرچرخهعمر
شرک��تب��رکیفیتاطلاعاتگزارششده،دودیدگاهرقیب،یعن��یتئوریعلامتدهیوتئوری
رقابت��ی،وج��ودداردیافتههایپژوهشحاکیازآناستکهبراس��اسمعیارهایپایداریسودو
پیشبین��یکنندگیسود،کیفی��تسودطیچرخهعمرشرکتها،متف��اوتاست.برایناساس،
پیشبین��یکنندگیوپایداریس��ودشرکتهاییکهدرمرحلهافولقراردارند،ازسایرشرکتها
کمتراست.ایندرحالیاستکهبینشرکتهایبالغورشدیتفاوتمعناداریوجودندارد.لازم
ب��هذکراستکهمحافظهکاریومربوطبودنارزش،ط��یچرخهعمرشرکتهاتفاوتمعناداری

ندارند.
بنیمهدومرادزادهوشجاعی)1393(بهبررسیمحافظهکاریحسابداریوتضادمنافعمیان
سهام��دارانواعتباردهندگاندرتقسیمسودپرداختند.اینپژوهشاثرمحافظهکاریحسابداری
بررابطهبینسودپرداختیبهسهامدارانوهزینهپرداختیبهاعتباردهندگانراموردبررسیقرار
دادهاست.روشپژوهشازنوعهمبستگیوبااستفادهازرگرسیونچندمتغیرهانجامشدهاست.
نتایجپژوهشنشانمیدهدکهمحافظهکاریحسابدارینمیتواندبهعنوانیکمکانیزمقراردادی،
موجبکاهشتضادمنافعمیانسهامدارانواعتباردهندگاندرتقسیمسودشود.شواهدپژوهش
نشانمیدهدکهمیانسودپرداختیبهسهامدارانوبازدهپرداختیبهاعتباردهندگانیکرابطه
معن��ادارومنفیوجوددارد.همچنینمیزانس��ودتقسیمسودشدهدرسالقبل،اندازهشرکت،

جریاننقدعملیاتیرابطهایمعنیداربامیزانسودتقسیمشدهدارند.
کرم��یوعمرانی)1389(درپژوهشی،بااستفادهازم��دلفلتهامواوهلسون)1995(،تأثیر
محافظهکاریبرواکنشسرمایهگذارانبهخالصداراییهایعملیاتیوسودعملیاتیغیرعادیدر
مراحلمختلفچرخهعمرشرکتراموردبررسیقراردادند.نتایجشانمیدهدکهسرمایهگذاران
اهمی��ت)وزن(بیشتریبهخالصداراییهایعملیاتیوس��ودعملیاتیغیرعادیشرکتهایدر
مرحل��هرشدنسبتبهشرکتهایمراحلبلوغوافولمیدهند.همچنیننتایجنشانمیدهدکه
درمراح��لرشدوبل��وغ،سرمایهگذاراناهمیت)وزن(بیشتریبهخال��صداراییهایعملیاتیو
سودعملیات��یغیرعادیشرکتهایمحافظهکار)نسبتبهشرکتهاییکهازرویههایحسابداری
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متهورانهاستفادهمیکنند(میدهندودرمرحلهیافولعکساینموضوعصادقاست.

ژان��گ1وهمکاران)2019(درتحقیقخودتحتعنوانرابطهبینمحافظهکاریحسابداریو
میزانحساسیتعملکردنسبتبهپاداشمدیراجراییباتوجهبهتأثیرمحافظهکاریحسابداری
ب��ربه��رهوریقراردادهایپاداشمدیراجرایی،اینمطالعهبااستف��ادهازمدلرگرسیونچندگانه
ب��راساسرویکرداینگ��اروزامپلی)2010(،کلارکسونوهمک��اران)2011(وهوانگوکیزگن
)2013(ب��ادادههایتمامیشرکتهایغیرمالیثبتشدهدرچیندرطول10سالبهبررسی
رابطهبینمحافظهکاریحسابداریوحساسیتعملکردبهپاداشمدیراجراییپرداختنتایجاین
مطالع��هرابطهمثبتبینپاداشمدیراجراییواندازهگیریعملکردمبتنیبرحسابداریرانشان
میده��د.مهمترازهمه،نتایجنشاندادکهمحافظهک��اریبامیزانحساسیتعملکردبهپاداش
مدی��راجرای��ی،پسازکنترلتعدادیازعواملخاصشرک��تومتغیرهایکنترل،رابطهمثبتی
دارد.ای��نمطالعهنشانمیدهدکهمیزانحساسیتپ��اداشمدیراجراییبهعملکردشرکتدر

شرکتهاییبامحافظهکاریحسابداریبالاتر،بیشتراست.
جی��موهمک��اران،2018درتحقی��قخودب��اعنوان،محافظهک��اریحساب��داری:چشمانداز
چرخهعم��ر،بهبررسیاینموض��وعپرداختندکهآیامرحلهچرخهعم��رتأثیریبرمحافظهکاری
مقطع��یداردیاخیر.ازدومعیارمحافظهک��اریگزارشگریمورداستفادهگیولیوهایناستفاده
کردند:سطحتعهداتغیرعملیاتیونسبتارزشبازاربهحسابدفتری)محافظهکاریغیرشرطی(؛
ومعیارمحافظهکاریتوسطباسو)1997(پیشنهادشد)محافظهکاریشرطی(.شرکتهاسالانهبا
استف��ادهازروشهایارائهشدهتوسطدیکنسون)2011(درمراحلچرخهعمرطبقهبندیشود.
نتای��جنشاندادکهمحافظهکاریگزارشگریغیرمش��روط،درطیمراحلچرخهزندگیکاهش
مییابداماشواهدیوجودنداردکهمحافظهکاریگزارشگریمشروطبامراحلچرخهعمرمرتبط
باش��د.یافتهه��ایماتحقیقاتگیولیوهای��ن)2000(راتکمیلمیکندوب��رایتجزیهوتحلیل

صورتهایمالیوتحقیقاتآیندهدرمودمحافظهکاریحسابداریپیامدهاییدارد.
اس�تفانی��ان)2010(ب���هبررس�ین���وعپرداخ�تس���ودس�هاموچرخ���هعم�رش�رکت
پرداخ�ت.درای��نپژوه�شس�هدس�تهمتف�اوتازش�رکتهایتوزی�عکنندهوجهنقد،ش�امل
بازخریدس�هام،س�ودنقدیوترکیب�یازس�ودنق�دیوبازخری�دس�هامدرنظ�رگرفت�هش�ده
اس���ت.بازخریدس�هام،درمرحلهرش���دس�ریعبس�یارمحتملاس�توعلامتکیفیتش�رکت
ب��رایس�رمایهگذاراناس�ت.پرداختسودنقدیبهس�هامداران،درش�رکته�ایبال�غافزایش
مییاب�دوتمایلمدیرانبرایگس�ترشیاحفظاندازهش�رکتنس�بتبهرفاهس�هامدارانافزایش
مییابد.س�رانجاماس�تفادهترکیبیازس�ودنقدیوبازخریدس�هام،درش�رکتهای�یک�هبالغتر
هس�تندص�ورتمیگی�رد.اینمطالعهنش�انمیدهدک�هچرخهعمرش�رکتازمهمتری�ندلایل

برایانتخابروش�هایپرداختس�ودس�هاماس�ت
الهادیوهمکاران)2015(درپژوهشیتحتعنوان" تواناییمدیریتی،مراحلچرخهعمر"به
1. Zhang
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بررسیتأثیرتواناییمدیریتیدرمراحلرشد،بلوغ،افولازمراحلچرخهعمرشرکتپرداختند.
آنهابااستفادهازیکنمونهبزرگیازشرکتهایآمریکاییبهایننتیجهدستیافتندکهتوانایی
مدیریتیبامراحلرشدوبلوغارتباطمثبتومعناداریداشتهواینارتباطدرمرحلهافولمنفی
ب��ودهاست.آنهاهمچنینبهای��ننتیجهدستیافتندکهبینتواناییمدیریتیومراحلچرخه

عمرشرکتیکالگویUشکلوجوددارد.
تود)2014(درتحقیقیباعنوانرابطهبینمحافظهکاریحسابداریوریسکپذیریمدیریتی
درآمریک��ااینموض��وعراباتوجهبهقلمروزمانیژانویه1996ت��ادسامبر2012بررسیکردو
دریاف��تکههرچ��همحافظهکاریبیشترباشدمدیرانریسکپایینت��ریراکسبمیکنند.این
بدینمعنیاستک��هشرکتهایمحافظهکارازسرمایهگذاریریسکپذیربدلیلایجادزیانهای
ب��زرگدوریمیکنند.کاهشانتقالریسکبااستف��ادهازمحافظهکاریمیتواندتوضیحیبرای

تقاضایبدهکارانبرایحسابداریمحافظهکارباشد.
بای��دلوهمک��اران1)2013(بهبررسینق��شمدیریتریسکمحافظهک��اریحسابداریدر
جریان��اتنقدیعملیاتیپرداختن��د.هدفازاینپژوهشنقشریس��کمدیریتیمحافظهکاری
شرط��یوغیرشرطیدرجریاناتنقدیعملیاتیاست.طب��قتحلیلاتانجامشدهنتایجپژوهش
حاک��یازآناستکهمحافظهکاریشرطیوغیرشرطیب��اریسککاهشجریاناتنقدیرابطه
منف��یومعناداریدارند.محافظهکاریشرطیوغیرشرطیبطورمثبتبانگهداشتوجهنقددر
ارتباطاستکهاینخودموجبکاهشریسککاهشجریاناتنقدیعملیاتیمیشوددرنتیجه

محافظهکارینقشریسکمدیریتیدرریسککاهشجریاناتنقدیایفامیکند.
گارسی��الاراوهمک��اران)2010(بهبررسیرابطهبینریس��کسیستماتیکومحافظهکاری
حسابداریپرداخت.درشرکتهاییکهازریسکسیستماتیکبالاتریبرخوردارند،مدیرانانگیزه
بیشتریدربهتأخیرانداختناخباربدبهامیداخبارخوبدرآیندهدارندوبامحدودیتکمتری
ازجان��بسرمایهگذارانبیرون��یوحسابرسانباتوجهبهگزارشاتمحافظهکارانهروبرومیشوند.
طب��قنتایجآزم��ونفرضیات،رابطهمنفیومعناداریبینریس��کسیستماتیکومحافظهکاری
وج��وددارد.همچنینریسکغیرسیستماتیکهیچگونهرابط��همعناداریبامحافظهکاریندارد.
طب��قتحلیلاتانجامشدهریسکسیستماتیکنقشبسیارمهم��یدررفتارگزارشگریمدیران

ایفامیکند.
آسناونرمن)2014(بهبررسیتاثیرچرخهعمرشرکتبرمحافظهکاریشرکتهایپذیرفته
ش��دهدربورساوراقبهادارمالزیپرداختند.بهطورنظریوتجربیتشخیصبهموقعسودبرای
استفادهکنندگاناطلاعاتحسابداریمنافعیبدنبالداردوموجبمحدودساختنرفتارفرصت
طلبان��همدیرانوجلوگیریازخطرهایاخلاقیمیشود.قلمروزمانیپژوهشحاضردورهزمانی
1995-2013میباشد.اعمالمحافظهکاریبیشترمدیراندرمراحلمختلفچرخهعمریعنی
رشد،بلوغوافولباعثکاهششفافیتونامتقارنیاطلاعاتصورتهایمالیوگزارشهایمالی
1. Biddle et al
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ارائ��هش��دهشرکتهامیشود.محافظ��هکاریدرمرحلهافولچرخهعم��رازمراحلبلوغورشد
چرخهعمربیشتراستودرمرحلهبلوغمحافظهکاریازمرحلهرشدبیشتراست.طبقتحلیلات
انج��امش��دهوبااستفادهازمدلخانووات��ز)2009(نتایجپژوهشحاکیازآناستکهچرخه

عمرشرکتتاثیرمعناداریبرمحافظهکاریدارد.
پ��اركوچن1)2006(ب��هبررسینقشمحافظهک��اریحساب��داریوچرخهعمرشرکتبر
ارزشگ��ذاریشرکتهاپرداختند.هدفازاینپژوهشبررسیچگونگیتأثیرگذاریمحافظهکاری
حساب��داریبرارزشمحتوایاطلاعاتحسابداریمیباشد.ب��اتوجهبهمدلارزشگذاریفلتامو
اولسون)1995(،شرکتهاباتوجهبهمرتبهچرخهعمرخودازویژگیهایمالیمتفاوتیبرخوردارند
کهاینمیتواندبرارزشومربوطبودناطلاعاتحسابداریتأثیرگذارباشد.طبقتحلیلاتانجام
ش��دهدرای��نپژوهشنتایجحاکیازآناستکهمحافظهک��اریحسابداریوچرخهعمرشرکت

تأثیرمشترکیبرارزشومربوطبودناطلاعاتحسابداریمیگذارند.

4-س سضلهسپژل  
فرضیهتحقیقبهشرحزیرارائهمیگردد:

لحاظکردنچرخهعمرشرکت،باعثافزایشدقتاندازهگیریمحافظهکاریشرطیدرمدل
اندازهگیریمحافظهکاریبالوشیواکومار)2005(میشود.

5-سالشسپژل  
ای��نپژوهشازنظرنوعهدفجزءپژوهشهایکاربردیاست.روشپژوهشازنظرماهیتو
محتواییهمبستگیمیباش��د.انجامپژوهشدرچارچوباستدلالاتقیاسی– استقراییصورت
گرفت��هاست.بدینترتیبکهمبانینظریوپیشینهپژوهشازراهمطالعاتکتابخانهای،مقالات
وسایته��ادرقالبقیاسیوگ��ردآوریاطلاعاتبرایتأییدوردفرضیهه��ابهصورتاستقرایی
انجامگرفت��هاست.جامعهآم��اریموردبررسی،شرکتهایپذیرفتهش��دهدربورساوراقبهادار
ته��رانب��ودهوقلمروزمانیآندوره10ساله1387ال��ی1396رادربرخواهدگرفت.نمونههای

تحقیقشاملشرکتهاییاستکهتمامیمعیارهایزیرراداشتهباشند:
1.تاپایاناسفندماهسال1386دربورساوراقبهادارتهرانپذیرفتهشدهواطلاعاتآندرطی

دورهتحقیقبطورکاملدردسترسباشد.
2.بهمنظورافزایشقابلیتمقایسه،پایانسالمالیشرکتمنتهیبه29اسفندباشد.

3.اطلاعاتقیمتسهامآندردسترسبودهودارایوقفهیمعاملاتیبیشتراز3ماهنباشد.
4.درصنای��عبانک��داری،سرمایهگذاری،بیمهوواسطهگریه��ایمالیعضونباشد،زیراماهیت

عملیاتوگزارشگریاینصنایعباسایرصنایعتفاوتدارد.
5.درطولدورهیتحقیق،تاریخانتهایسالمالیخودراتغییرندادهباشند.

1. Park & Chen
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6.جزوشرکتهایدارایعرضهاولیةسهامنباشند.

ب��اتوج��هبهمطالعاتمقدمات��یبهاینترتی��بشرکتهایعضوجامعهآم��اریشاملکلیه
شرکته��ایموجوددربورساوراقبهادار)خ��ودرووقطعاتخودرویی،پتروشیمی،فرآوردههای
نفت��ی،سیمان،داروی��ی،لوازمخانگیوقندیو...(باتوجهبهشرایطومحدودیتهایفوق،نحوه

گزینشآنهادرجدولشماره1ارائهگردیدهاست:

 كلرسشهیامس1:سنحسةسوز ر سشس رس ی سعضسسنهسنه

کل شرکت هاشرکت های حذفیشرح نمونه گیری
520شرکتهایفعالدربورستاپایانسال96

شرکتهاییکهسالمالیآنهامنتهیبه29اسفندنبوده
156است.

55شرکتهاییکهتغییرسالمالیدادهاند
اطلاعاتمالیشرکتدردورهموردمطالعهدردسترسنبوده

50است.

79جزءشرکتهایهلدینگ،بانکوبیمهوسرمایهگذاریبودهاند.
340مجموعشرکتهاییکهمعیارنمونهگیریرااحرازنکردند.

180مجموعشرکتهاییکهبهعنواننمونهانتخابشدند.

5-1-نوس فسعهللینجسلسنحسةسجنكجرمسولس سا غلس ی سپژل  
مدلاصلیوتعدیلشدهبالوشیواکومار

بالوشیواکومار)2005(برایسنجشمحافظهکاریشرطیمدلیبامتغیرمجازیمبتنیبر
اطلاعاتجریانوجهنقدعملیاتیبهشرحزیرارائهکردند.آنانمدلهایپیشینمبتنیبرارتباط

بیناقلامتعهدیوجریاننقدعملیاتیرامبنایکارخودقراردادند.

  

 

هاي موجود در بورس هاي عضــو جامعه آماري شــامل کلیه شــرکتبا توجه به مطالعات مقدماتی به این ترتیب شــرکت
ا بهاي نفتی، ســـیمان، دارویی، لوازم خانگی و قندي و...) اوراق بهادار (خودرو و قطعات خودرویی، پتروشـــیمی، فرآورده

 ارائه گردیده است: 1شماره  جدولدر  هاآني فوق، نحوه گزینش هاتیمحدودتوجه به شرایط و 
  

  هاي عضو نمونهة گزینش شرکتحو: ن1جدول شماره 
  هاکل شرکت  هاي حذفیشرکت شرح نمونه گیري

  520    96هاي  فعال در بورس تا پایان سال شرکت
    156  اسفند نبوده است. 29ها منتهی به هایی که سال مالی آنشرکت

    55  اندداده هایی که تغییر سال مالیشرکت
    50  اطلاعات مالی شرکت در دوره مورد مطالعه در دسترس نبوده است.

    79  اند.گذاري بودههاي هلدینگ، بانک و بیمه و سرمایهجزء شرکت
  340    هایی که معیار نمونه گیري را احراز نکردند.مجموع شرکت

  180    عنوان نمونه انتخاب شدند.هایی که بهمجموع شرکت

  

  پژوهش متغیرهاي گیرياندازه ةنحو و عملیاتی تعریف-5-1

  بال و شیوا کوماراصلی و تعدیل شده مدل  
شیواکومار سنجش 2005( بال و  شرطی مدلی با متغیر مجازي مبتنی بر اطلاعات جریان وجهکارمحافظه) براي  نقد ي 

ي پیشین مبتنی بر ارتباط بین اقلام تعهدي و جریان نقد عملیاتی را مبناي هامدلعملیاتی به شرح زیر ارائه کردند. آنان 
%$#"!!   .قراردادندکار خود  + $&!'(" + $)*!'(" + $+*!'( × , 

  
بیانگر متغیر مجازي مدل اســـت که  ")'!*جریان نقد عملیاتی و  ")'!اقلام تعهدي کل  "!ACدر این مدل، 

مثبت باشد عدد  ")'! کهیدرصورتو  1منفی باشد عدد  ")'!. این متغیر زمانی که باشدیم 1و  0داراي دو ارزش 
  گیرد.به خود می 0

سابداري تعهدي. در  سابداري نقدي دارد و نه ح شه در مفهوم ح شیواکومار ری سابداري مبانی نظري مدل: مدل بال و  ح
هاي نقد عملیاتی در یک شرکت منفی شود، در آن صورت آن شرکت از دیدگاه اقتصادي متحمل نقدي زمانی که جریان

ــود ــان دهنده اخبار بد و جر؛ زیان می ش ر خوب ایان نقد عملیاتی مثبت بیانگر اخببنابراین، جریان نقد عملیاتی منفی نش
  ش نقدي و تعهدي به شرح زیر نوشت:توان به دو بخاست. سود خالص تعهدي را می

  اقلام تعهدي + جریان نقد عملیاتی = سود خالص

سود خالص نیز کمتر و به عبارتی، با توجه به رابطه بالا، می شدن جریان نقد عملیاتی،  صورت منفی  توان گفت که در 
سبه کاريمحافظهسطح  سابداري در محا سود افزایش میح شیواکومار نیز مبتنی بر مفهوم  بنابراین، مدل بال و؛ یابدي 
. در صورت منفی شدن جریان نقد عملیاتی، ممکن است مدیریت بخواهد باشدمیتقارن زمانی شناخت سود و زیان عدم

بایســـت اقلام تعهدي را براي جبران این موضـــوع کنترل نماید. لذا، در یک اقدام محافظه کارانه، اقلام تعهدي نیز می
  تري داشته باشد.نقد منفی واکنش سریعهاي نسبت به جریان

درای��نمدل،ACCtاقلامتعهدیکلDCFOtجریاننقدعملیاتیوCFOtبیانگرمتغیر
مج��ازیم��دلاستکهدارایدوارزش0و1میباشد.ای��نمتغیرزمانیکهCFOtمنفیباشد

عدد1ودرصورتیکهمثبتباشدعدد0بهخودمیگیرد.
مبانینظریمدل:مدلبالوشیواکومارریشهدرمفهومحسابدارینقدیداردونهحسابداری
تعهدی.درحسابدارینقدیزمانیکهجریانهاینقدعملیاتیدریکشرکتمنفیشود،درآن
ص��ورتآنشرکتازدیدگاهاقتصادیمتحملزیانمیشود؛بنابراین،جریاننقدعملیاتیمنفی
نشاندهندهاخباربدوجریاننقدعملیاتیمثبتبیانگراخبارخوباست.سودخالصتعهدیرا

میتوانبهدوبخشنقدیوتعهدیبهشرحزیرنوشت:
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اقلام تعهدی + جریان نقد عملیاتی = سود خالص
باتوجهبهرابطهبالا،میتوانگفتکهدرصورتمنفیشدنجریاننقدعملیاتی،سودخالص
نیزکمتروبهعبارتی،سطحمحافظهکاریحسابداریدرمحاسبهیسودافزایشمییابد؛بنابراین،
م��دلبالوشیواکومارنیزمبتن��یبرمفهومعدمتقارنزمانیشناختس��ودوزیانمیباشد.در
صورتمنفیشدنجریاننقدعملیاتی،ممکناستمدیریتبخواهداقلامتعهدیرابرایجبران
ای��نموضوعکنترلنماید.لذا،دریکاقداممحافظهکارانه،اقلامتعهدینیزمیبایستنسبتبه

جریانهاینقدمنفیواکنشسریعتریداشتهباشد.
معی��ارتشخی��صمحافظهکاریشرط��ی:درمدلب��الوشیواکوم��ار،چنانچ��هجریاننقد
عملیات��یمثبتباش��د)DCFOit=0(،مدلب��هص��ورتACCt=β0+β1CFOt+εخواهد
ب��ودک��هدرآنضری��بβ1نشاندهندهیمی��زانواکنشاق��لامتعهدیبهاخب��ارخوباست.
درصورت��یک��هجری��اننق��دعملیات��یمنفیباش��د)DCFOit=0(م��دلمزبورب��هصورت
ACCt=(β0+ β2)+(β1+ β3(CFOt+εخواه��دبودوضریب)β1+ β3(بیانگرمیزاناقلام
تعه��دیبهاخباربداست.ازآنجادرزماناعم��المحافظهکاری،اقلامتعهدیواکنشسریعتر
وبیشت��رب��هزیان)جریاننقدعملیاتیمنفی(نشانمیدهند،ل��ذاارتباطبینضرایببهصورت

β1+ β3)>β1( خواهدبود.

باحذفβ1ازدوطرفنامساوی،نتیجهبهصورترابطهیβ3>0خواهدبود.بنابراینضریب
β3 نشاندهن��دهیمی��زانتأثیرپذیریاقلامتعهدیازاخباربددربرابراخبارخوباست.درمدل

مزبور،هرچهβ3مثبتوبزرگترباشد،سودهایگزارششدهمحافظهکارانهترخواهدبود.
شرایطمحاسبهیβ3بهعنوانضریبمتغیرتوضیحی،برایشرکتهاینمونهدرادامهیفصل
تشری��حمیش��ود.دراینمدل،اقلامتعهدیوجریانهاینق��دیبایدبرایهمگنشدنبرجمع
داراییه��اتقسیمشوند.بهکارگی��ریمدلبالوشیواکوماربهدلیلعدماتکابهشاخصهایبازار،
درکشوره��ایدرحالتوسعهمانندایراننسبتبهمدلباسومناسبتربهنظرمیرسد)بنیمهد

وهمکاران1395(.
تعدیلمدلاولیهمحافظهکاریشرطیبالوشیواکومار)2005(بالحاظکردنمتغیرچرخه

عمربهصورتزیرمیباشد:

  

 

یار تشـــخیص  ظهمع بال و شـــ کاريمحاف مدل  ـــدیشـــرطی: در  باش یاتی مثبت  قد عمل یان ن چه جر نان مار، چ ".)'!*- واکو = "!! ، مدل به صــورت /% = $% + $&01(" + نشــان &$ ر آن ضــریبد خواهد بود که  2
نده ـــد ده باش یاتی منفی  قد عمل یان ن که جر ـــت. در صـــورتی  بار خوب اس به اخ هدي  ".)'!*-ي میزان واکنش اقلام تع = ــورت  /% "!! مدل مزبور به ص = -$% + $)/ + -$& + $+/ !'(" + خواهد بود و  ,

&$-ضریب  + ، اقلام تعهدي کاريهمحافظبیانگر میزان اقلام تعهدي به اخبار بد است. از آن جا در زمان اعمال  /+$
دهند، لذا ارتباط بین ضـــرایب به صـــورت تر و بیشـــتر به زیان (جریان نقد عملیاتی منفی) نشـــان میواکنش ســـریع -$& + $+/ >   خواهد بود. &$

صورت رابطه &$با حذف  +$ي از دو طرف نامساوي، نتیجه به  > ضریب  % شان  +$خواهد بود. بنابراین  ي دهندهن
ــت. در مدل مزبور، هر چه أثیرتمیزان  ــد،  +$پذیري اقلام تعهدي از اخبار بد در برابر اخبار خوب اس مثبت و بزرگتر باش

  تر خواهد بود.شده محافظه کارانهسودهاي گزارش
سبه ي  شریح میي نمونه در ادامههاشرکتضریب متغیر توضیحی، براي  عنوانبه +$شرایط محا شود. در ي فصل ت

شدن بر جمعاقلام تعهدي و جریان این مدل، شوند. بهدارایی هاي نقدي باید براي همگن  سیم  کارگیري مدل بال ها تق
هاي در حال توسعه مانند ایران نسبت به مدل باسو مناسبهاي بازار، در کشورو شیواکومار به دلیل عدم اتکا به شاخص

  .)1395(بنی مهد و همکاران  رسدتر به نظر می
) با لحاظ کردن متغیر چرخه عمر به صورت زیر می 2005تعدیل مدل اولیه محافظه کاري شرطی بال و شیواکومار(

  باشد:

  

چرخه عمر شرکت می باشد که براساس توضیحات اشاره شده در قسمت بعدي، محاسبه  "35!6!_5'34متغیر 

 می گردد.

  عمرچرخه مراحل به هاشرکت بنديطبقه نحوه
زیرا . کنداستفاده می عمرچرخهگذاري و تأمین مالی براي تفکیک مراحل دیکنسون از جریان وجوه نقد عملیاتی، سرمایه

شان میعقیده دارد که جریانات نقد  شد را ن سک و ر سوددهی، ری صورت جریان  که آنجا ازلیکن  دهند.اختلافات در 
ستانداردهاوجوه نقد طبق  شد، به جهت مطابقت ي میاطبقهي ایران پنج ا سون، جریان هادادهبا ي موجود با مدل دیکن

سهام و  صل از طبقات مالیات پرداختی و بازده  صل از  با جریان هايگذارهیسرماوجوه نقد حا ي هاتیفعالوجوه نقد حا
  گردد. عملیاتی جمع جبري می

اســت. براي مثال،  عمرچرخهي نقد ســیســتماتیک در طول هاآن) مبتنی بر الگوي جری2011بندي دیکنســون (طبقه
شد با جریسرمایه صل از فعالیتهاآنگذاري در طول مرحله معرفی و ر سرمایهي نقد منفی حا سبتا محدود هاي  گذاري ن
شتري بر فعالیت هاشرکتاست.  هاي تامین ي نقد حاصل از فعالیتهاآنهاي تامین مالی دارند و در نتیجه جریاتکاي بی

 عمرچرخه احلبه سایر مر هاشرکتهاي تامین مالی زمانی که گذاري و نیاز براي فعالیتمالی مثبت است. سطوح سرمایه
شد و بلوغ، نتیجه جریکنند، کاهش میحرکت می شرکت در مراحل ر ي نقد هانآیابد. در حالی که عملکرد عملیاتی برتر 

ي نقد مثبت حاصـــل از هاآنهاي عملیاتی برتر شـــرکت در مراحل رشـــد و بلوغ، نتیجه جریمثبت حاصـــل از فعالیت

7889 = : + :18;<9 + :2=8;<9 + :3=8;< × >?;@_8A8>@9 × 8;<9 + :4>?;@_8A8>@9 + B 
متغی��رLIFE_CYCLEtچرخهعمرشرکتمیباشدک��هبراساستوضیحاتاشارهشدهدر

قسمتبعدی،محاسبهمیگردد.
نحوه طبقه بندی شرکت ها به مراحل چرخه عمر

دیکنس��ونازجریانوجوهنق��دعملیاتی،سرمایهگذاریوتأمینمال��یبرایتفکیکمراحل
چرخهعم��راستف��ادهمیکند.زیراعقیدهداردکهجریاناتنق��داختلافاتدرسوددهی،ریسکو
رش��درانشانمیدهند.لیکنازآنجاکهصورتجری��انوجوهنقدطبقاستانداردهایایرانپنج
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طبقهایمیباشد،بهجهتمطابقتدادههایموجودبامدلدیکنسون،جریانوجوهنقدحاصلاز
طبقاتمالیاتپرداختیوبازدهسهاموسرمایهگذاریهاباجریانوجوهنقدحاصلازفعالیتهای

عملیاتیجمعجبریمیگردد.
طبقهبن��دیدیکنس��ون)2011(مبتن��یبرالگ��ویجریآنهاینق��دسیستماتیکدرطول
چرخهعمراست.برایمثال،سرمایهگذاریدرطولمرحلهمعرفیورشدباجریآنهاینقدمنفی
حاص��لازفعالیتهایسرمایهگذارینسبتامحدوداست.شرکتهااتکایبیشتریبرفعالیتهای
تامینمالیدارندودرنتیجهجریآنهاینقدحاصلازفعالیتهایتامینمالیمثبتاست.سطوح
سرمایهگ��ذاریونیازبرایفعالیتهایتامینمالیزمانیکهشرکتهابهسایرمراحلچرخهعمر
حرکتمیکنند،کاهشمییابد.درحالیکهعملکردعملیاتیبرترشرکتدرمراحلرشدوبلوغ،
نتیج��هجریآنهاینقدمثبتحاص��لازفعالیتهایعملیاتیبرترشرکتدرمراحلرشدوبلوغ،
نتیجهجریآنهاینقدمثبتحاصلازفعالیتهایعملیاتیاستوبهاحتمالزیاددرمراحلدیگر
منف��یاست.طبقهبندیچرخهعمردیکنسون)2011(براس��اسالگوهایفعالیتهایعملیاتی،

سرمایهگذاریوتأمینمالیمطابقجدول2و3است.

 كلرس2س:سنحسا س ی سجق صیی سیاساسایس س آاس ی سنقك سجرسی كویمسی یركساسس2011م

مراحل 
فعالیت های تامین مالیفعالیت های سرمایه گذاریفعالیت های عملیاتیچرخه عمر

معرفی
شرکتبادانشکمدرباره
درامدهایبالقوهوهزینهها

واردبازارمیشود.

خوشبینیمدیریت،عاملی
مؤثردرسرمایهگذاری

است.شرکتها
سرمایهگذاریاولیهزیادی

انجاممیدهند

تئوریسلسهمراتببیانمیکندکهشرکتها
دسترسیبیشتریبهبدهیهابانکیدارند.
رشدشرکت،بدهیهاراافزایشمیدهد.

رشد
حاشیهسوددرطول

دورهایکهسرمایهگذاری
بیشترینمقداراست،

حداکثرمیشود.

شرکتها،سرمایهگذاری
اولیهزیادیانجام

میدهند.

تئوریسلسهمراتببیانمیکندکهشرکتها
دسترسیبیشتریبهبدهیهابانکیدارند.
رشدشرکت،بدهیهاراافزایشمیدهد

بلوغ
بهرهوریوکاراییازطریق
افزایشدانشعملیاتی

حداکثرمیشود.

سرمایهگذاریجدیدبا
ورودبهمرحلهبلوغانجام

میشود.

تمرکزازتغییرفعالیتهایتامینمالیبه
خدماتبدهیوتوزیعوجوهمازادازجمله
برایشرکتهایبالغیکهبدهیخودرا

کاهشمیدهند.

کاهشنرخرشدمنجربهرکود
عدموجودتئوریعدموجودتئوریکاهشقیمتهامیشود

کاهشنرخرشدمنجربهافول
کاهشقیمتهامیشود

فروشداراییبرایخدمات
بدهی

تمرکزبربازپرداختخدماتبدهیومذاکره
دوبارهدربارهبدهی.
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 كلرس3س:سنریلدساسجحلسچسخهسعهسسههسالشسجرهس س س ینیتسنقك 

 1
8 افول 7 افول 6 رکود5 رکود4 رکود3 بلوغ 2 رشدمعرفی 

--++-++-فعالیتهایعملیاتی
++++----فعالیتهایسرمایهگذاری
-+-+--++فعالیتهایتامینمالی

روششناسیبرمبنایطبقهبندیالگویجریاننقدیبهشرحزیرمیباشد:
0 >FINCF.0 <INVCF.0 >CFO1(رشد:اگر(
0 <FINCF.0 <INVCF.0 >CFO2(بلوغ:اگر(

)3(افول:اگرFINCF.0>INVCF.0 <CFO≥ یا≤ 0
CFO:خالصجریاننقدیحاصلازفعالیتهایعملیاتی

INVCF:خالصجریآنهاینقدیحاصلازفعالیتهایسرمایهگذاری
FINCF:خالصجریآنهاینقدیحاصلازفعالیتهایتأمینمالی

ل��ذاب��هعلتغیرفعالبودنمعامل��ه)خریدوفروش(سهامیاغی��ربورسیبودنشرکتهای
نوظه��ور،مراحلچرخهعمربهسهشکل،رشد،بل��وغوافولتعریفشدهوازمرحلهتولدیاظهور

چشمپوشیمیشود.)فرجزادهوهمکاران،1392(.

5-2-آایاسنسصلرج

 كلرس4س:سآایاسنسصلرجسهسج سا غلس ی سنحقلق

انحراف میانهمیانگینتعدادمتغیرها
حداکثرحداقلکشیدگیچولگیمعیار

ACC18000/020/020/140/351/41-0/560/68
CFOt18000/120/100/151/003/63-0/431/15

dCFOt*CFO18000/010/000/032/318/00-0/090/18

میانگی��ن،اصلیترینومهمترینشاخصمرکزیبهشمارمیآیدکهنشاندهندهنقطهتعادل
ومرک��زثق��لتوزیعاس��ت.همانطورکهدرجدولشم��اره4مشاهدهمیشود،مق��دارمیانگین
متغی��رACC،0/02اس��ت.میانهنقط��هایاستکهیکنمونهراب��هدوقسمتمساویتقسیم
مینمای��د.بهعبارتیدیگ��ر،50درصدمشاهداتقبلو50درصدمشاهداتبعدازآنقراردارند.
همانطورک��هدرج��دول4نشاندادهشدهاست،مقدارمیان��همتغیرACC،0/02است.بهطور
کلی،معیارهایپراکندگی،معیارهاییهستندکهپراکندگیمشاهداتراحولمیانگینبررسیو
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مقایسهمینمایند.یکیازمهمترینمعیارهایپراکندگی،انحرافمعیارمیباشد.باتوجهبهجدول
ف��وق،اینمعیاربرایمتغی��رACC،0/14است.چولگیوکشیدگیمتغیرمذکورنیزبهترتیب
برابر0/35و1/41است.متغیردیگرCFOt،دارایمیانگینومیانهبهترتیب0/12و0/1بوده
واندازهانحرافمعیارآنبرابراستبا0/15وومقادیرکمینهوبیشینهبهترتیب0/43-)مربوط
ب��هشرک��تایرانمرینوساست(و1/15)مربوطبهشرکتخ��اكچینیایراناست(وچولگی
وکشیدگ��یآن،بهترتی��ببرابر1/0و3/63است.توزیعمتغیرdCFOt*CFOچولهبهراست
اس��تزیرامقادیرچولگیای��نمتغیرنسبتاًبالاست)توزیعآنچولهبهراستاست(لازمبهذکر
استع��دمتقارن)چولهبودن(متغیرهایمستقلخللیدربرآوردهایمدلهاایجادنمیکندبه
عبارتیپیشفرضنرمالبودنتنهابرایمتغیروابستهبودهواینفرضبرایمتغیرهایمستقل

ضرروتیندارد.
ب��رایمتغیرچرخهعمر،فراوانیشرکتهایبالغوغیربال��غشرکتهایموردبررسینیزدر

جدولشماره5ارایهشدهاست:

 كلرس5:سآایاسنسصلرجسهسج سا غلسسچسخهسعهسسشس ر

نسبتتعداد سال/شرکتچرخه عمر

70%1268رشدوافول

30%532بلوغ

برازش مدل
دراینبخشبرایبررسیوبرآوردمدلکلیازتحلیلپانلی1استفادهشدهاست.

مدلبالو
شیواکومار

مدلاولیه

  

 

 حداکثر حداقل کشیدگی چولگی انحراف معیار میانه میانگین تعداد متغیرها

ACC 1800 02/0 02/0 14/0 35/0 41/1 56/0- 68/0 

CFOt 1800 12/0 10/0 15/0 00/1 63/3 43/0- 15/1 

dCFOt*CFO 1800 01/0 00/0 03/0 31/2 00/8 09/0- 18/0 

  
صلی میانگین، شان که آیدمی شمار به مرکزي شاخص ترینمهم و ترینا ست توزیع ثقل مرکز و تعادل نقطه دهندهن . ا
 یک که است اينقطه میانه. است ACC، 02/0 متغیر میانگین مقدار شود،می مشاهده 4 شماره جدول در طورکههمان
ساوي قسمت دو به را نمونه سیم م شاهدات درصد 50 دیگر، عبارتیبه. نمایدمی تق شاهدات درصد 50 و قبل م  از بعد م
ــان 4 جدول در طورکههمان. دارند قرار آن ــده داده نش ــت، ش ــت ACC، 02/0 متغیر میانه مقدار اس  کلی، طوربه. اس

 از یکی. نمایندمی مقایســه و بررســی میانگین حول را مشــاهدات پراکندگی که هســتند معیارهایی پراکندگی، معیارهاي
ـــدمی معیار انحراف پراکندگی، معیارهاي ترینمهم  ACC، 14/0 متغیر براي معیار این فوق، جدول به توجه با. باش
ست شیدگی و چولگی. ا ست 41/1 و 35/0 برابر ترتیب به نیز مذکور متغیر ک  و میانگین داراي ،CFOt دیگر متغیر .ا
 ترتیب به بیشـــینه و کمینه مقادیر  و و 15/0 با اســـت برابر آن معیار انحراف اندازه و بوده 1/0 و 12/0 ترتیب به میانه

 کشیدگی و چولگی و)  است ایران چینی خاك شرکت به مربوط( 15/1 و) است مرینوس ایران شرکت به مربوط( -43/0
ــت 63/3 و 0/1 برابر ترتیب به آن، ــت به چوله dCFOt*CFO متغیر توزیع.اس ــت راس  این چولگی مقادیر زیرا اس
 یخلل مستقل متغیرهاي) بودن چوله(  تقارن عدم است ذکر به لازم) است راست به چوله آن توزیع(  بالاست نسبتاً متغیر
 براي ضفر این و بوده وابســته متغیر براي تنها بودن نرمال  فرض پیش عبارتی به کندنمی ایجاد هامدل برآوردهاي در

  .ندارد ضرروتی مستقل متغیرهاي
سی نیز در جدول هاشرکتي بالغ و غیر بالغ هاشرکت، فراوانی عمرچرخهبراي متغیر  شده  شماره 5ي مورد برر ارایه 

  است:
  شرکت عمرچرخهآمار توصیفی براي متغیر  : 5جدول 

 نسبت تعداد سال/شرکت عمرچرخه
 %70 1268 رشد و افول
 %30 532 بلوغ

  برازش مدل 
  استفاده شده است.  1در این بخش براي بررسی و برآورد مدل کلی از تحلیل پانلی
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1 Panel Analysis 

7889 = :C + :D8;<9 + :E=8;<9 + :F=8;< × >?;@_8A8>@9 × 8;<9 +:4>?;@_8A8>@9 + B  7889 = :C + :D8;<9 + :E=8;<9 + :F=8;< × 8;<9 + B 

فرضصفروفرضمقابلدراینمدلبهصورتزیراست:

  

 

 مدل بال و

  شیواکومار

    مدل اولیه

  مدل تعدیل شده
  

  فرض صفر و فرض مقابل در این مدل به صورت زیر است:
  
  
  

ــلی  ــیواکوماردر جداول زیر مدل با اثرات ثابت براي مدل اص ــت  بال و ش ــده برآورد گردیده اس  رادیمقو مدل تعدیل ش
ــت 000/0 با برابربراي هر دو مدل  F داريمعنی احتمال ــتا 05/0 از ترکم ادیرمق این. اس ــفر فرض بنابراین س  در ص
  درصد هر دو مدل معنی دار است.  95یعنی در سطح اطمینان  شودمی رد درصد 95 اطمینان سطح

  شیواکومار-: برآورد و آزمون پارامترهاي مدل اولیه بال 6جدول 
 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب پارامترها
 - معنادار و منفی 000/0 -52/10 -045/0 مقدار ثابت

tCFO 545/0 39/18 000/0 50/1 معنادار و مثبت 
tCFOD 099/0 91/3 000/0 74/1 معنادار و مثبت 

*CFO tCFOD 096/0- 91/0- 363/0 35/1 معنیبی 
 F 000/0مقدار احتمال  F 27/10مقدار 

 53/1 دوربین واتسون 54/0 ضریب تعیین
  

  شیواکومار-: برآورد و آزمون پارامترهاي مدل تعدیل شده بال 7جدول 
 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب پارامترها
 - معنادار و منفی 000/0 -837/11 -060/0 مقدار ثابت

tCFO 552/0 419/16 000/0 60/1 معنادار و مثبت 

tCFOD 062/0 025/4 0001/0 58/1 معنیبی 

dCFOt*LifeCycle-CFO 698/0 591/7 000/0 32/1 معنادار و مثبت 

Life-Cycle 026/0 038/5 000/0 16/1 معنادار و مثبت 

 F 000/0مقدار احتمال  F 25/29مقدار 

 77/1 دوربین واتسون 77/0 ضریب تعیین

 ضریب صشاخ میزان. است گردیده استفاده شده تعدیل تعیین ضریب میزان از مدل ها بینی پیش قدرت مقایسه جهت
 و درصد 54 اولیه مدل در یعنی. است درصد 77 با برابر شده تعدیل مدل براي و درصد 54 با برابر اولیه مدل براي تعیین
صد 77 شده تعدیل مدل در سته متغیر تغییرات از در سط واب ستقل متغیرهاي تو افزایش  میزان. گرددمی بیان کنترل و م

سبت به مدل اولیه  شده ن شان می 23ضریب تعیین مدل تعدیل  شدهدهد ارزشدرصد بوده و ن توسط مدل  هاي برآورد 
شده، تقریب مناسبی از ارزش درصد کیفیت اقلام تعهدي یا جریان وجه نقد عملیاتی را  23هاي واقعی است و تا تعدیل 

سبت به مدل صلی و اولیه دقیق ن سایی میبتر پیشا شنا داده  بینی مدل را افزایشقدرت پیش عمرچرخهکند، لذا ینی و 
  است.

  اصلی و تعدیل شده مقایسه مقادیر ضریب تعیین براي مدل -5-3

GH۰
H۱

: :  مدل معنیداری وجود ندارد      مدل معنیداری وجود دارد
درجداولزیرمدلبااثراتثابتبرایمدلاصلیبالوشیواکومارومدلتعدیلشدهبرآورد  

گردیدهاستمقادیراحتمالمعنیداریFبرایهردومدلبرابربا0/000است.اینمقادیرکمتر

1. Panel Analysis
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از0/05استبنابراینفرضصفردرسطحاطمینان95درصدردمیشودیعنیدرسطحاطمینان

95درصدهردومدلمعنیداراست.

 كلرس6س:سهسآلایسلسآراساسپیاجا س ی ساكرسجلرلهسهیر-شلسج سایا

VIFنتیجهمقدار احتمالمقدار tمقدار ضرایبپارامترها

-معنادارومنفی10/520/000-0/045-مقدارثابت
CFOt0/54518/390/0001/50معنادارومثبت

DCFOt0/0993/910/0001/74معنادارومثبت
DCFOt*CFO-0/096-0/910/3631/35بیمعنی

F10/27مقدارF0/000مقداراحتمال
1/53دوربینواتسون0/54ضریبتعیین

 كلرس7س:سهسآلایسلسآراساسپیاجا س ی ساكرسنوك لسشكمسهیر-شلسج سایا

VIFنتیجهمقدار احتمالمقدار tمقدار ضرایبپارامترها

-معنادارومنفی11/8370/000-0/060-مقدارثابت
CFOt0/55216/4190/0001/60معنادارومثبت

DCFOt0/0624/0250/00011/58بیمعنی
dCFOt*LifeCycle-CFO0/6987/5910/0001/32معنادارومثبت

Life-Cycle0/0265/0380/0001/16معنادارومثبت
F29/25مقدارF0/000مقداراحتمال

1/77دوربینواتسون0/77ضریبتعیین

جه��تمقایسهقدرتپیشبینیمدلهاازمی��زانضریبتعیینتعدیلشدهاستفادهگردیده
است.میزانشاخصضریبتعیینبرایمدلاولیهبرابربا54درصدوبرایمدلتعدیلشدهبرابر
ب��ا77درص��داست.یعنیدرمدلاولیه54درصدودرم��دلتعدیلشده77درصدازتغییرات
متغیروابستهتوسطمتغیرهایمستقلوکنترلبیانمیگردد.میزانافزایشضریبتعیینمدل
تعدی��لش��دهنسبتبهمدلاولیه23درصدبودهونش��انمیدهدارزشهایبرآوردشدهتوسط
م��دلتعدیلشده،تقریبمناسب��یازارزشهایواقعیاستوتا23درصدکیفیتاقلامتعهدی
یاجریانوجهنقدعملیاتیرانسبتبهمدلاصلیواولیهدقیقترپیشبینیوشناساییمیکند،

لذاچرخهعمرقدرتپیشبینیمدلراافزایشدادهاست.

5-3-ساقی كهساقیی سسضس دسنوللنسهسج ساكرسجصلجسلسنوك لسشكم
باتوجهبهاینکهمیزانضرایبتعیینمعادلباقدرتپیشبینیمدلاستلذامیزانضرایب
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تعیینبرایحالتاصلیوتعدیلشدهدرمدلمختلفموردبررسیومقایسهقرارگرفتهاست
برایآزمونبرابریمیزانضرایبتعییندوفرضصفروفرضمقابلبهصورتزیراست:

  

 

لی و است لذا میزان ضرایب تعیین براي حالت اصبا قدرت پیش بینی مدل با توجه به اینکه میزان ضرایب تعیین معادل 
  مورد بررسی و مقایسه قرار گرفته است  تعدیل شده در مدل مختلف

  فرض صفر و فرض مقابل به صورت زیر است: دوبراي آزمون برابري میزان ضرایب تعیین 
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  بالا براي نمونه هاي بزرگ توزیع نرمال استاندارد است بنابراین ناحیه رد و عدم رد به صورت زیر خواهد بود.توزیع آماره 

  

  
  
  
  

  در ناحیه رد  قرار گیرد فرض صفر رد میشود. Zنحوه داوري به این صورت است که اگر مقدار 
  : مقایسه میزان ضرایب تعیین در مدل اصلی و تعدیل شده 8جدول 

شهود که همانطور ست م سبه Z*  ا  نتعیی ضرایب تفاوت نتیجه در و گرفته قرار صفر ردفرض ناحیه در مدل شده محا
شتر کاري محافظه بینی پیش براي شده تعدیل مدل قدرت و بوده دار معنی صلی مدل از بی  وارد دیگر بیان به یا بوده ا
 .است شده مدلها بینی پیش قدرت افزایش باعث مدل در عمر چرخه نمودن

 نتیجه گیري -6
شرکت مو يتئور ست. هلفات و پ دیچرخه عمر  شرکت ا ض2003( ترافیوجود مراحل مختلف چرخه عمر در   یم حی) تو

منجر به شـــکل گرفتن  راتییتغ نیو هم ابدی یم رییزمان تغ یشـــرکت در ط يها تیدهند که مجموعه منابع و ظرف
شرکت م  یرقابت يتئور گری). از طرف د1395 جوادو رضازاده،  میابراه ،يرامند حی(فصشودیمراحل مختلف چرخه عمر 

ها و  یژگیو يمراحل مختلف چرخه عمرشـــان دارا یدارند که شـــرکت ها ط دینکته تاک نیبه ا یعلامت ده يو تئور
شگر یمتفاوت طیشرا ست بر نحوه گزار ستند که ممکن ا شد. (مراد یمال يه سکندر يآن ها اثر گذار با ). 1393 ،يو ا

ـا هامؤسسات و شرکت ت اقتصـادي خـود سیاسـت و خط مشی مشخصی را دنبال میکنند. با توجه به هـر مرحلـه از حی

  هامدل
 ضریب
 تعیین

تعداد مشاهدات 
 منهاي پارامترها

Z*نتیجه مقدار آماره 

 شیواکومار-مدل  بال
 1797 54/0 اصلی

86/2- 
تفاوت ضریب تعیین بین مدل اصلی 

 1796 77/0 تعدیل شده و تعدیل شده معنادار است

96/1  

 H۰  عدم رد 

 H۰ رد 

96/1-  
 H۰ رد 

آمارهآزمونبهشرحزیرتعریفمیگردد:

توزی��عآمارهبالابراینمونههایبزرگتوزیعنرم��الاستاندارداستبنابراینناحیهردوعدم
ردبهصورتزیرخواهدبود.

  

 

لی و است لذا میزان ضرایب تعیین براي حالت اصبا قدرت پیش بینی مدل با توجه به اینکه میزان ضرایب تعیین معادل 
  مورد بررسی و مقایسه قرار گرفته است  تعدیل شده در مدل مختلف

  فرض صفر و فرض مقابل به صورت زیر است: دوبراي آزمون برابري میزان ضرایب تعیین 
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  بالا براي نمونه هاي بزرگ توزیع نرمال استاندارد است بنابراین ناحیه رد و عدم رد به صورت زیر خواهد بود.توزیع آماره 

  

  
  
  
  

  در ناحیه رد  قرار گیرد فرض صفر رد میشود. Zنحوه داوري به این صورت است که اگر مقدار 
  : مقایسه میزان ضرایب تعیین در مدل اصلی و تعدیل شده 8جدول 

شهود که همانطور ست م سبه Z*  ا  نتعیی ضرایب تفاوت نتیجه در و گرفته قرار صفر ردفرض ناحیه در مدل شده محا
شتر کاري محافظه بینی پیش براي شده تعدیل مدل قدرت و بوده دار معنی صلی مدل از بی  وارد دیگر بیان به یا بوده ا
 .است شده مدلها بینی پیش قدرت افزایش باعث مدل در عمر چرخه نمودن

 نتیجه گیري -6
شرکت مو يتئور ست. هلفات و پ دیچرخه عمر  شرکت ا ض2003( ترافیوجود مراحل مختلف چرخه عمر در   یم حی) تو

منجر به شـــکل گرفتن  راتییتغ نیو هم ابدی یم رییزمان تغ یشـــرکت در ط يها تیدهند که مجموعه منابع و ظرف
شرکت م  یرقابت يتئور گری). از طرف د1395 جوادو رضازاده،  میابراه ،يرامند حی(فصشودیمراحل مختلف چرخه عمر 

ها و  یژگیو يمراحل مختلف چرخه عمرشـــان دارا یدارند که شـــرکت ها ط دینکته تاک نیبه ا یعلامت ده يو تئور
شگر یمتفاوت طیشرا ست بر نحوه گزار ستند که ممکن ا شد. (مراد یمال يه سکندر يآن ها اثر گذار با ). 1393 ،يو ا

ـا هامؤسسات و شرکت ت اقتصـادي خـود سیاسـت و خط مشی مشخصی را دنبال میکنند. با توجه به هـر مرحلـه از حی

  هامدل
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 1796 77/0 تعدیل شده و تعدیل شده معنادار است

96/1  

 H۰  عدم رد 

 H۰ رد 

96/1-  
 H۰ رد 

-1/96                             1/96

نحوهداوریبهاینصورتاستکهاگرمقدارZدرناحیهردقرارگیردفرضصفرردمیشود.

 كلرس8س:ساقی كهسالزجاسضسج دسنوللنسیاساكرسجصلجسلسنوك لسشكم

ضریب تعیینمدل ها
تعداد 

مشاهدات 
منهای 

پارامترها

*Z مقدار 

نتیجهآماره

مدلبال-
شیواکومار

0/541797اصلی
-2/86

تفاوتضریب
تعیینبینمدل

اصلیوتعدیلشده
معناداراست

0/771796تعدیلشده

همانطورکهمشهوداست*Zمحاسبهشدهمدلدرناحیهردفرضصفرقرارگرفتهودرنتیجه
تف��اوتضرایبتعیینمعنیدارب��ودهوقدرتمدلتعدیلشدهب��رایپیشبینیمحافظهکاری
بیشت��رازم��دلاصلیبودهیابهبیاندیگرواردنمودنچرخ��هعمردرمدلباعثافزایشقدرت

پیشبینیمدلهاشدهاست.
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6-سن لفهسولس 

تئ��وریچرخهعمرشرکتمویدوج��ودمراحلمختلفچرخهعمردرشرکتاست.هلفاتو
پیت��راف)2003(توضی��حمیدهندکهمجموعهمنابعوظرفیته��ایشرکتدرطیزمانتغییر
مییابدوهمینتغییراتمنجربهشکلگرفتنمراحلمختلفچرخهعمرشرکتمیشود)فصیح
رامن��دی،ابراهیمورضازاده،ج��واد1395(.ازطرفدیگرتئوریرقابتیوتئوریعلامتدهیبه
ای��ننکتهتاکیددارندکهشرکتهاطیمراحلمختلفچرخهعمرشاندارایویژگیهاوشرایط
متفاوتیهستندکهممکناستبرنحوهگزارشگریمالیآنهااثرگذارباشد.)مرادیواسکندری،
1393(.مؤسس��اتوشرکته��اب��اتوجهبهه�رمرحل���هازحی�اتاقتص�ادیخ���ودسیاس�تو
خ��طمشیمشخصیرادنبالمیکنند.اینسیاس�ته�اب���هگون�هایدراطلاع�اتحس�ابداری
شرکته��امنعکسم�یش�ود)بیکسیا2007(.طبقتئوریمدیریتسود،محافظهکاریشرکتها
درمراح��لمختلفچرخ��هعمرمتفاوتاست)اثنیعشریون��ادرینورعینی1396(.محافظه
ک��اریازویژگیهایبارزگزارشگریمالیاستکهازمدته�اقب�لب�اتئ�وریوعملِحسابداری

درآمیختهاست)عمرانیوکرمی1389(.
بناب��رمرات��بفوق،هرشرکتیدرطولعمرخودازالگوه��ایرفتاریمتفاوتیبرایمواجهبا
رویداده��اورفعمشکلاتهرمقط��عزمانی)چرخهعمر(استفادهمیکن��د،یکیازاینالگوهای
رفت��اریمحافظهکاریمدیرانوتب��عآناستفادهازروشهایحسابداریمحافظهکارانهمیباشد
ک��هاگربهدرست��یاجراشودموجبکاهشعدمتقارناطلاعاتیمی��انمدیرانوسایرذینفعان
وکاه��شتضادمناف��عبینمدیرانوسهام��دارانخواهدشد.بنابراینلح��اظمحافظهکاریدر
حسابداریموردتاکیداستانداردگذارانمیباشد)بهعنوانمثالروشاقلبهایتمامشدهو...(و
ازطرفدیگرموضوعمهمیکهبسیارموردتوجهقرارگرفتهبحثکیفیتسوداست،اندازهگیری
کیفیتسودبرایذینفعانحائزاهمیتمیباشدوطبقنتایجتحقیقاتشیپرووینسنت1)2003(
یکیازمعیارهایاندازهگیریکیفیتسود،ازطریقاندازهگیریمحافظهکاریمحققمیگردد.

ب��اعنایتب��همبانینظریوتئوریهایفوقالشاره،انتظارب��ودکهچرخهعمرشرکت،باعث
افزایشدقتاندازهگیریمحافظهکاریدرمدلاندازهگیریمحافظهکاریشرطیبالوشیواکومار

شود.
مقایس��همدلتعدیلشدهنسب��تبهمدلاولیهنشاندادکهم��دلتعدیلشدهاندازهگیری
محافظهکاری،دارایسطحمعناداریوهمچنینضریبتعیینبالاترینسبتبهمدلاولیهدارد،
کهاینحاکیازبرتریمدلتعدیلشدهنسبتبهمدلاولیهدراندازهگیریمحافظهکاریاست.
ای��ننتیجهتایی��دکنندهتاثیرچرخهعمردربهبودمدلاندازهگی��ریمحافظهکاریشرطیبال
وشیواکوم��اراست.بنابراینارتقاق��درتاندازهگیریمحافظهکاریمدل،میتوانددراندازهگیری
دقیقترکیفیتسودموثرباشد.نتایجبدستآمدهمنطبقباتئوریچرخهعمرشرکتوتئوری
مدیری��تس��وداستوهمچنینبرایبررس��یشرکتهاازمنظرتئوریع��دمتقارناطلاعاتیو
1. Schipper & Vincent
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تئورینمایندگیمیتواندازنتایجاینمطالعهاستفادهنمود.

نتای��جبدستآمدهباتحقیقاتملکیوهمک��اران)1398(،ناطقیانوبحریثالث)1395(،
مه��دویوکنعانی)1396(،اثنیعشریوناطقینورعین��ی)1396(،کرمیوعمرانی)1389(،
کالونک��یوسی��اولا)2008(وعلی��زادهوصالح��ی)1394(منطبقبودهوتاثی��رچرخهعمربر
محافظهکاریکاملًامشهودبودوباتحقیقجیموهمکاران)2017(قابلمقایسهنبودعلتتضاد
درنتای��جبهدستآمدهرامیتوانسهعاملدانست.نخستاینکهمعیارهایمورداستفادهبرای
سنجشمتغیرهایتحقیقمتفاوتاست.دوماینکهمطالعاتمذکوردرنمونههایآماریمتفاوتی
)ازلح��اظکشورموردبررسییاشرکتهاودورهزمان��یتحترسیدگی(اجراشدهاند.سوماین
ک��همدلهایرگرسیونیمورداستفادهدارایتفاوتهاییهستندگرچهمدلمطالعهحاضردارای
گستردگ��یبهمراتببیشتریاستوانواعمتغیرهایکنترل��یباتوجهبهابعادگوناگونراشامل

میشود.

7-سپلشر یی ی
7-1-سپلشر یی ی ساب رجسهسس ی  هسسنحقلق

باتوجهبهفرضیهوهدفتحقیقکهدستیابیبهمدلتعدیلشدهودارایپشتوانهتئوریک،
ب��همنظوراندازهگی��ریبادقتبیشترمحافظهکاریشرطیبراساسم��دلبالوشیواکومارودر
نهای��تام��راندازهگیریکیفیتسودشرکتمیباشدلذابراس��اسفرضیهتحقیقپیشنهاداتبه

شرحذیلمیباشند:
1-محافظهک��اریسببشناساییسریعتروبههنگامتررویدادهایکاهندةسودوناآگاهی
ازرویداده��ایافزایندةسودخواهدشد،اینموضوعمنجربهشناساییبخشیازهزینههایدورة
آیندهدردورةجاریمیشودکهخودازپایداریسودمیکاهدوهزینههایتصمیمهاینادرست
راب��رسرمایهگذارانبالفعلوبالقوهتحمیلمیکند.ازاینروکاربرانگزارشهایمالیدرزمان
تصمی��مگیریهایاقتصادیبایدبهای��نمسئلهتوجهکنند.بههمهفعالانبازارسرمایه،سرمایه
گ��ذارانوتحلیلگرانپیشنهادمیش��ودهنگامتجزیهوتحلیلبرایسرمایهگذاریدرشرکتها
وب��همنظوراندازهگیریکیفیتسودهرشرکت،ازمدلتعدیلشدهمحافظهکاریشرطیبالو
شیواکوماراستفادهنمایندچراکهعاملمهمچرخهعمربهمدلاصلی،اضافهشدهاستواینامر

باعثافزایشدقتاندازهگیریمحافظهکاریخواهدشد.
2-ب��هتدوینکنندگاناستانداردهایحسابداریوجامعهحسابدارانرسمیپیشنهادمیشود
تادرهنگامتدویناستانداردحسابداریوحسابرسیصورتهایمالیبهعواملمهمچرخهعمرو
محافظهکاریوارتباطایندوتوجهبیشتریداشتهباشندوتاآنجاکهمحافظهکاریحسابداری
موج��بتحریفارقامحسابدارینشود،ب��ادیدگاهیدوراندیشان��هواحتیاطآمیزاستانداردهای

حسابداریمحافظهکارانهراتدوینوآنهارابکارگیرند.
3-ب��همدی��رانشرکتهاپیشنهادمیشودباتوجهبهقرارگرفت��نشرکتدرمراحلمختلف
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چرخ��هعم��ر،باتوجهب��هشرایطترسیمشدههرچرخ��ه،برایمواجهباشرای��طدرمرحلهبعد،

پیشبینیلازمرابهعملآوردند.

7-2-سپلشر یی ی سنحقلقینج
1-درای��نتحقیقبرایمحاسبهچرخهعمرازمدلدیکنسوناستفادهشدهاستمیتواندر

تحقیقاتجدیدازدیگرمدلهایچرخهعمراستفادهنمود.
2-تعیی��نسطحبهینهمحافظهکاریحسابداریدرصورتهایمالیبهمنظوردسترسیبه

اطلاعاتسودمند
3-مطالعةتأثیرچرخهعمرشرکتبرجریانهاینقدعملیاتیآیندهشرکتها

4-مقایس��هتطبیق��یاث��رچرخهعم��رشرکتبرسای��رمدلهایمحافظهک��اریشرطیو
محافظهکاریغیرشرطی.

8-ساریهع
جرف-ساریهعس یا ج:

1 اسلام��یبیدگل��ی،غلامرضاونیکومرام،هاشموبنیمهد،بهم��نومیرسپاسینیلوفر)1390(.محافظهکاری.
حسابداریوبحرانمالیشرکتهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهران،مجلهدانشمالیتحلیلاوراق

بهادار،شمارهنهم،بهار1390.
2 اعتم��ادی،حسی��نومردانی،پگ��اه)1393(.بررسیرابطهچرخهعمرشرکتهاوساخت��ارسرمایهآنهادردو.

مدلمختلفچرخهعمر،پایاننامهوزارتعوموتحقیقاتوفناوری،دانشگاهتربیتمدرس،پژوهشکدهعلوم
انسانیواجتماعی.

3 اثنیعشری،حمیدهونادرینورعینی،مهدی)1396(.الگویمدیریتسوددرچرخهعمرشرکتمجلهعلمی.
پژوهشیدانشحسابداریمالی،دورهچهارم،شماره،1پیاپی،بهار1396.

4 اعتم��ادی،حسینورحیم��یموگویی،فروغوآقایی،محمدعلیوانواریرستمی،علیاصغر)1396(.ارزیابی.
نق��شچرخهعمرشرکتدربهین��هسازیمدلارزشگذاریاولسون،فصلنام��هدانشحسابداریوحسابرسی

مدیریت،بهار1395،دوره5،شماره17،ص110-99.
5 بن��یمهد،بهمنوم��رادزاده،مهدیوشجاعیباغینی،زهرا)1393(.محافظهکاریحسابداریوتضادمنافع.

می��انسهامدارانواعتباردهندگ��اندرتقسیمسود،فصالنامهحسابداریمالی،س��الششم،شماره21،بهار
1393،صص194-175.

6 بنیمهد،بهمنوعربی،مهدیوحسنپور،شیوا)1395(،پژوهشهایتجربیوروششناسیدرحسابداری،.
انتشاراتترمه،1395.

7 بنیمهد،بهمنودرویش،حدیثه)1395(.اعتماداجتماعیونگرشحسابرساندربارهاستقلال،مجلهدانش.
حسابداریوحسابرسیمدیریت،شماره19:ص17-26.

8 دستگی��ر،محس��نوغنیزاده،به��رام)1392(.تاثیرکیفیتاقلامتعهدیبرسرمای��هگذاریهایبلندمدت.
درشرکته��ایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهران،فصلنامهعلمیپژوهشیحسابداریمالی،سالپنجم،

شماره02،زمستان20،صفحات20-56
9 دهک��ردی)1397(.بررس��ینقشواسطهایاه��رممالیدرتاثیرمحافظهک��اریدرحسابداریبرفرصتهای.

سرمای��هگذاریشرکته��ایپذیرفتهشدهدرب��ورساوراقبهادارتهران،فصلنام��هپژوهشهایتجربی،بهار
1397،دوره7شماره22،صص27-1.

10 رحمان��ی،عل��یوصدیق��ی،عبدالمجی��د)1392(.سنج��شمحافظهکاریبراس��اسمدلِبس��طیافتهباسو.
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درشرکتهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهران،فصلنامهعلمیپژوهشیحسابداریمالی،سالپنجم،
شماره18،تابستان92،ص25

11 ست��وده.زین��بوداودیف��ر،محمدحسی��ن)1396(.مرحلهیاف��ولچرخهیعمرشرک��تومحافظهکاری.
حساب��داری،کنفرانسملیتحقیق��اتعلمیجه��اندرمدیریت،حسابداری،حقوقوعل��وماجتماعی،شیراز،

دانشگاهآزاداسلامیواحدزرقان-دانشگاهعلمیکاربردیشوشتر.
12 ش��ورورزی،محمدرض��اوخاندوزی،عابدینبرزگر)1388(.)نبودتق��ارناطلاعاتیونقشاطلاعاتیمحافظه.

کاری،بررسیدیدگاههایمتفاوتدربابمحافظهکاری«.نشریهحسابدار،شماره210،صص63-56.
13 شماخ��ی،حمیدرضاوزاهدی،رض��ا)1393(.بررسیاصلمحافظهکاریوجایگ��اهآندرگزارشگریمالی،.

نشریهدانشوپژوهشحسابداری،پاییز93شماره38.
14 علی��زاده،اردلانوصالح��ی،اللهک��رم)1394(.بررسیتأثیرچرخهعمرشرکتب��رمحافظهکاریمشروطدر.

شرکته��ایپذیرفت��هشدهدرب��ورساوراقبهادارتهران،همای��شملینوآوریوتوسعهمال��ی،دانشگاهآزاد
اسلامیواحدبابل.

15 صالح��ی،مهدی،عب��اسزاده،محمدرض��اواحمدی،احم��د،)1398(.بررسیاثراتمحافظ��هکاریشرطی.
وغیرشرط��یبررفت��ارسرمایهگ��ذاریوبازده��یآت��یشرکته��ا،پژوهشهایحسابداریمالیوحسابرسی

سالیازدهم/شماره24/تابستان1398صفحه1تا44.
16 عب��دی،مصطف��یوزلقی،حس��نوکاظمیعلوم،مه��دی)1397(.رابط��همحافظهکاریب��ااستراتژیهای.

حسابرس��انبهمنظ��ورمواجههباریسکصاحبک��ار،فصلنامهدانشحسابداریمال��ی،دوره5،شماره1،بهار
1397،صص125-101.

17 فروغ��ی،داری��وشومیرزایی،منوچهر)1391(.تأثیرمحافظهکاریشرط��یحسابداریبرریسکسقوطآتی،.
نشریهپیشرفتهایحسابداری،دوره4،شماره2،صص117-77.

18 فاضلی،نقیوفغانیماکرانی،خسروومردانی،مهدی)1399(.ارزیابینقشچرخهعمرشرکتدربهینهسازی.
مدله��ایپیشبینیکیفی��تاقلامتعهدی،دانشحسابداریوحسابرسیمدیری��ت،دوره9،شماره33،بهار

1399،صص157-178.
19 فصی��حرامن��دی،ابراهیمورض��ازاده،ج��واد)1395(."چرخهعمرشرک��توهزینهسرمایهسه��ام"  نشریه.

پژوهشهایکاربردیوگزارشگریمالیسالپنجم،شماره9،پاییزوزمستان1395،صص39-62.
20 کارگردرونکلا،داریوشوداداشی،ایمان)1395(.بررسیتاثیرچرخهعمرشرکتبرمحافظهکاریحسابداری.

درشرکته��ایپذیرفت��هشدهدربورساوراقبهادارتهران،دومی��نهمایشبینالمللیحسابداری،اقتصادو
بانکداری.
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