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 چکیده
 درصد سالانه که دهدمی نشان در ایران و سایر کشورها گرفتهانجامتحقيقات 

 نشان موضوع . اینندینمایم ارائه دیتجد را مالی هايصورت هاشرکت از بالایی

 است تردید مورد قابليت اتکا ویژگی نظر از هاشرکت حسابداري اطلاعات که دهدمی

 -برونو اشخاص  هاشرکتزدن به روابط و مناسبات بين  موجب آسيب تواندیمو 

شده و بر جریانات نقد و در نهایت بر رشد  گذارانهیسرمای به خصوص سازمان

مالی بر  هايارائۀ صورتتجدید  تأثير به بررسی این تحقيق اثر بگذارد. هاشرکت

رشد دميرگوک و  الگويبراي بررسی موضوع از  .پردازدیم هاشرکترشد 

مدت و  نرخ رشد داخلی، نرخ رشد کوتاه هايشاخصو  شدهاستفاده  ماکسيموویچ

 شده است. کار گرفتههب هاشرکتي رشد ريگاندازهحداکثر نرخ رشد پایدار نيز براي 

در بورس اوراق بهادار تهران بوده و  شدهرفتهیپذ هايشرکت ،پژوهش جامعۀ آماري

 بررسی مورد 4734 تا 4731از ساله  41 دورۀ زمانیطی  سال -شرکت 66تعداد 

 -ارائۀ صورتتجدید در ایران، آن است که بيانگر  پژوهشنتایج  .گرفته است قرار

 هاشرکتبر رشد  يتأثيربوده و  مؤثرفاقد بار اطلاعاتی  ،نمالی در زمان اعلا هاي

 ندارد.
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مالی، تعدیلات سنواتی، رشد شرکت، قابليت  هايارائۀ صورتتجدید  كلیدی: هایواژه

 .ي اطلاعات مالیاتکا

 مقدمه

ه عنوان عامل مهمی در تکامل ادبیات تجاری در های رشد شرکت همواره بتئوری

ادبیات مربوط به  ۀمشخص ،بر رشد شرکت گذارتأثیرتنوع عوامل نظر گرفته شده است. 

بر رشد شرکت ارائه  مؤثرکه تلاش دارند توضیحی نسبت به عوامل  باشدیماین حوزه 

، به شده ارائههای مالی تجدید صورتاز سوی دیگر  (.5939قائمی و همکاران، )نمایند 

های نبودن و کیفیت پایین صورت اتکاقابلدر خصوص را اطلاعاتی  ،صورت شفاف

با توجه به  (.4112 ،5همکارانکارپوف و ارائه خواهد نمود )های گذشته مالی دوره

رود که کاهش تحقیقات انجام شده که در ادامه به آنها اشاره خواهد شد، انتظار می

، باعث کنندهارائهی تجدید هاشرکتی مالی نسبت به هاصورت کنندگاناستفادهاطمینان 

نهایت بر رشد  و در از جمله در جذب منابع مالی گردد هاشرکتبروز مشکلاتی برای 

 گذار باشد.تأثیر هاشرکت

مالی در  یهاصورت ۀارائفور تجدید و و هاشرکت موضوعِ رشداهمیت  توجه بهبا 

 ایران و عدم انجام تحقیقاتی در این زمینه در داخل کشور، حسب نیاز در این پژوهش به

 .پرداخته شده است هاشرکتهای مالی بر رشد صورتۀ ارائتجدید  تأثیربررسی 

 پژوهشمبانی نظری 

است. بر  حسابداری اطلاعات کیفی هاییژگیو ینترمهم از ، یکییریاتکاپذ

 و اتاشتباه از عاری که است اتکاپذیر اطلاعاتی مالی، گزارشگری نظری اساس مفاهیم

های صورت ۀارائتجدید حسابداری،  ۀشدیرفتهپذطبق اصول  باشد. دارانهجانب تمایلات

کمیته )استالزامی  «تغییر در رویه و اصلاح اشتباهات»مالی سنوات گذشته به دو علت

 نشان است تهگرف انجام ایران در ترپیش که تحقیقاتی (.5932فنی سازمان حسابرسی، 

 حسابداری، اشتباهات اصلاح دلیل به ایرانی یهاشرکت از بالایی درصد که دهدمی
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 گزارش سنواتی تعدیلات عنوان تحت را و رقمی ارائه یدتجد را مالی هایصورت

 ،نیکبخت و رفیعیو  ؛5923 ،همکاران کردستانی و ؛5921 ،مهر سروری) کنندمی

 ویژگی نظر از هاشرکت حسابداری اطلاعات که دهدمی نشان موضوع . این(5935

 .است تردید مورد ،بودن اشتباه از عاری

که  پذیردمی ،کندیم ارائه تجدید را خود مالی یهاصورت شرکتی که هنگامی

خود  گذشته هایهدور یا دوره مالی یهاصورت در نادرست اییهرو یا یتبااهم اشتباه

و  نقدی هاییانجر نتیجه در و تجاری واحد ۀآیند سودآوری که آنجا از است. داشته

 یهادوره در شدهگزارش سودهای از استفاده با می تواند آینده در تجاری واحد ارزش

 آن احتمالاً سودهای نتیجه در که مالی یهاصورت ۀارائ تجدید لذا ،شود گذشته ارزیابی

 عنوان را به مالی گریگزارش کارایی ؛شودیم اصلاح قبلی یهادوره در شدهگزارش

نتایج تحقیقات پیشین نیز نشان از اثر منفی  .کندیم مخدوش آینده بینییشپ برای ابزاری

 ؛4112 ،9هریبار و جنکینز ؛4112 ،4اسکولزپالمروس و ) دارد هاشرکتتجدید ارائه بر 

 (.4112 ،2همکارانگراهام و 

بر  مالی در مسائل نمایندگی است. یهاصورت ۀارائتجدید پیامدهای منفی  ۀریش

 اطلاعات تقارن عدمترین مشکلات ناشی از آن یاصلیکی از تئوری نمایندگی، اساس 

، در هاشرکتاند که یافتهدر(. تحقیقات پیشین 5922نمازی، است ) بین مدیر و سهامدار

مرجع در خصوص عدم تقارن اطلاعاتی بوده و دارای  مؤسساتکشورهایی که فاقد 

یی در دستیابی به منابع وجه نقد هامحدودیتباشند، متحمل تضادهای نمایندگی می

شرکت ین مالی خارج از تأماز شرکت بوده و لذا از نظر پایین بودن نرخ رشد  خارج

 1خارانا و همکاران(. همچنین 5332، 1دمیرگوک و ماکسیموویچتحت فشار هستند )

یی که هاشرکتی موجود در یک کشور واحد، دریافتند که هاشرکتبا بررسی  (4111)

دهند. به خود نشان میاند نرخ رشد بیشتری از یرفتهپذی را ترگستردهسیاست افشائیات 

نبودن  اتکاقابلوجود شواهدی مبنی بر  مالی و یهاصورت ۀارائ تجدید همین دلیل،

خواهد  اعتباردهندگانگذاران و ی مالی، موجب عدم اعتماد سرمایههاصورتاطلاعات 
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نسبت به  مالی یهاصورت کنندگاناستفادهکاهش اطمینان که انتظار بر این است  شد و

در تحقیق  .گردد هاشرکتبروز مشکلاتی برای ، باعث کنندهارائهتجدید ی هاشرکت

تجدید ارائه  پس ازکه واکنش منفی بازار را  ذکرشدهحاضر نیز بر اساس مبانی 

مورد بررسی قرار  هاشرکت، اثر این موضوع بر رشد کندیم ییدتأمالی  یهاصورت

 گرفته است.

 هاو بسط فرضیه پیشینۀ پژوهش

 ۀ، بااه نقااش عمااد2هاااشاارکتو رشااد  2مااالی نیتااأمادبیااات یناای موجااود در مااورد 

کند. به عنوان مثال عدم تقارن اطلاعاتی، باعاث باروز   ناکارآمدی و نقایص بازار اشاره می

، 3ماایرز و مااجل   ) شاود مالی داخلی و خارجی یک شرکت می نیتأم ۀشکاف بین هزین

مااالی خااارج از شاارکت ممکاان اساات مااانع از دنبااال کااردن  نیتااأمبااالاتر  هزینااۀ (.5322

گردد. مطابق با این بحاث، نتاایج   گذاری سودآور بالقوه توسط شرکت سرمایه یهاپروژه

گاذاری شارکت را باه جریاان     های باازار، سارمایه  که نقص دهدمیتحقیقات پیشین نشان 

چناااین . (5322، 51فاااازاری و همکااااران) نمایااادوجاااوه نقاااد داخلااای آن محااادود مااای

کمتر از حدی، با توجه به محدود کردن رشد شارکت، باعاث تحمیال     یهایگذارهیسرما

باه طاور سیساتماتیک رشاد      (5332) ک و ماکسایموویچ دمیرگاو شود. در واقاع  نه میهزی

و واحاد   رفعاال ییی موجاود در کشاورهایی باا باازار ساهام      هاا شارکت کمتری را در بین 

 .داری کوچک مشاهده نمودندبانک

ماالی را باه عناوان تصاحی       یهاا صاورت  ۀتجدیاد ارائا   (4113) 55بیبار و همکااران  

 یدقتا یبهای گذشته در اثر مالی حسابداری که در دوره یهاصورتاشتباهات موجود در 

. در اناد نماوده تعریا    ،ایجااد شاده اسات    طلبفرصتمدیران  و مسامحه، یا نهایتاً در اثر

تواند مانع از توانایی شارکت در  موضوع کم اهمیتی نیست و می ،تجدید ارائه ۀواقع، پدید

مباحاث   ،یهکمتر شود. در مورد ایان قضا   ۀخصوص افزایش منابع وجه نقد خارجی با هزین

تجدیاد ارائاه باعاث ایجااد عادم اطمیناان در خصاوص اعتباار          ،زیادی مطرح اسات. اولاً 
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کاه آنهاا از    دهاد مای گذاران اطلاع به طوری که به سرمایه ،شودگزارش مالی شرکت می

ف و همکااران،  وکارپ) اندنمودهو اطلاعات نادرست برای ارزیابی شرکت استفاده  هاداده

گاذاران در ماورد ساایر جواناب     گردد تاا سارمایه   سببتواند تجدید ارائه می ،. لذا(4112

در رابطاه   هاآنآنها نیز بدگمان شوند. یعنی برای  شدۀگزارشعملیات شرکت و عملکرد 

گراهاام و  ) هساتند یاا خیار    اعتمااد قابال کناد کاه آیاا    ایجااد مای   ساؤال با این موضوعات 

ثانیاً، فرض بر این است که تجدید ارائه منجر باه ایان خواهاد شاد کاه      . (4112همکاران، 

 واقع گردد. دنظریتجدهای وجه نقد آتی شرکت مورد اعتقاد به وجود جریان

اعداد و ارقام ماالی   ،که تجدید ارائه کنندمی خاطرنشان (4112) گراهام و همکاران

بر مبنای این اعاداد و ارقاام را نیاز     گرفتهانجام یهاینیبشیپو لذا  دهدمیتاریخی را تغییر 

باه   منجار  گرفتاه انجاام های نماید. با فرض اینکه اکثریت تجدید ارائهتغییر می خوشدست

شارکت در  کاه  دهناد  توانند نشاان  میاز این حیث  هاارائهتجدید  ،لذا ؛شوندکاهش سود 

بر توانایی شرکت در افزایش مناابع   و قرار دارد ، اظهار نموده قبلاًشرایط بدتر از آنچه که 

تواناد باعاث ایجااد نگرانای ناشای از      منفی بگذارند. ثالثاً، تجدید ارائاه مای   تأثیروجه نقد 

 آتی شرکت را بادتر کناد   اندازچشمدعاوی حقوقی آتی شود که این مطلب ممکن است 

ها ممکن است مانع از توانایی شارکت  در ادامه، این نگرانی. (4112 پالمروس و اسکولز،)

تار شاود. در نهایات، تجدیاد ارائاه ممکان       پایین ۀدر دستیابی به منابع مالی خارجی با هزین

 اتتاأثیر خود منجار باه   ۀ سن شهرت شرکت آسیب بزند که این مسئله نیز به نوباست به حُ

گراهاام  ) نمایدمیتر ارزش شرکت را کم متعاقباًه و دمنفی روی جریان وجه نقد واقعی ش

توانناد  کنندگان مای گذاران، مشتریان، و عرضهبه عنوان مثال، سرمایه (.4112و همکاران، 

کاه   دهاد مای شرایط و ضوابط تجاری خود را تغییر دهند. در مجموع ایان مباحاث نشاان    

ماانع از تواناایی شارکت در افازایش مناابع وجاه نقاد         ،مالی یهاصورت یهاارائهتجدید 

 کمتر خواهد شد. ۀخارج از شرکت با هزین

ناامطلوب   تاأثیر  دهنادۀ نشاان  ،، نتاایج تحقیقاات پیشاین   شاده عناوان مطابق با مباحث 

ماالی   نیتاأم  ۀ( هزین4( محیط اطلاعاتی شرکت و 5روی بر مالی  یهاصورت ۀتجدید ارائ
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با نشان دادن کااهش   (4112) 54ویلسونباشد. سرمایه و بدهی میاز طریق حقوق صاحبان 

ماالی   یهاا صاورت  ۀارائا یی که اقادام باه تجدیاد    هاشرکتدر ضریب واکنش سود برای 

منفای   تاأثیر  ۀدهناد نشاان  ،نتاایج  شتری را در این زمینه فراهم نماود کاه  شواهد بی اندنموده

گاذاران در خصاوص کیفیات ساود     ماالی روی درک سارمایه   یهاا صاورت  ۀتجدید ارائ

 .باشدشرکت می

تجدید ارائه  ۀمیزان متوسط واکنش منفی بازار به اعلامی (4112) پالمروس و اسکولز

هاا باه دسات آوردناد و در     انتشاار اعلامیاه   ۀروز دو ۀدرصد بارای یاک بااز    4/3را معادل 

این نرخ منفی بیشتر هم بوده اسات.   ،که شامل موارد تقلب نیز بوده است ییهاارائهتجدید 

 هاا ینا یبشیپا های ماالی منجار باه پراکنادگی بیشاتر      صورت ۀآنها دریافتند که تجدید ارائ

خود منجر به افزایش میازان عادم اطمیناان در خصاوص      ۀشود که این مطلب نیز به نوبمی

 ۀدر تحقیاق خاود از تجدیاد ارائا     (4113) 59باارنیو و کااو  گاردد.  کیفیت سود شرکت می

های مالی به عنوان یک جایگزین برای عدم اطمینان به اطلاعات استفاده کردناد و  صورت

بیشاتر روی   ،نمایناد یی کاه تجدیاد ارائاه مای    هاا شارکت گاذاران در  دریافتند که سارمایه 

 .اتکا دارندبینی مدیریت های مرتبط با دقت پیشویژگی

عنوان کردند کاه تجدیاد    (4112) گراهام و همکاران ،در خصوص بازارهای بدهی

و  دهنادگان وامماالی باعاث افازایش عادم تقاارن اطلاعااتی باین         یهاا صاورت  یهاارائه

نظاارتی یاا    یهاا ناه یهزشود و این عدم تقارن اطلاعااتی باعاث افازایش    می رندگانیگوام

کراویات و  . دهاد مای بادهی را افازایش    هزیناۀ شده و در نهایت  دهندگانواممانیتورینگ 

روی بازارهای حقوق صاحبان سرمایه تمرکز نمودند و دریافتناد کاه در    (4151) 52شولین

مرباوط   یگاذار مات یقنمایناد،  مالی می یهاصورت ۀکه اقدام به تجدید ارائ ییهاشرکت

باارآورده شااده در  ۀیابااد و در نتیجااه هزینااافاازایش ماای 51بااه ریسااک اطلاعااات احتیاااطی

 هد یافت. همچنین طبق نتایج تحقیاق حقوق صاحبان سرمایه افزایش خوا ۀخصوص سرمای

هاای خاارج از شارکت، موجاب     کاهش توان جذب سرمایه (4159) 51همکارانسوزان و 

گاذاری جدیاد را از   نقد در دسترس شرکت شده و در نهایات تاوان سارمایه   کاهش وجه 
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مساتقیم   ۀگذاری شرکت کاه باا رشاد آن رابطا    شرکت سلب خواهد کرد. کاهش سرمایه

 .دارد، موجب کندی رشد شرکت خواهد شد

شده ه به بررسی این موضوع پرداخت پژوهش، در این ادشدهیبا توجه به تحقیقات 

ناشی از  منفی مالی خارج از شرکت به عنوان یک پیامد نیتأمبالاتر  ۀکه آیا هزین است

رشد  بر ها و به تبع آنگذاریمالی، محدودیت خاصی بر سرمایه یهاصورت ۀتجدید ارائ

مایرز و ماجل   های تحقیقبنابراین بر اساس یافته ؟نماید یا خیرشرکت تحمیل می

پالمروس و ، (5332دمیرگوک و ماکسیموویچ )، (5322فازاری و همکاران )، (5322)

کراویت و شولین ، (4113) بارنیو و کاو ،(4112) گراهام و همکاران ،(4112) اسکولز

مالی  یهاصورت ۀارائکه پیامدهای منفی تجدید  (4159) همکارانسوزان و و  (4151)

 کلی تحقیق به شرح ذیل قابل تبیین است: ۀفرضی، اندنمودهرا اثبات  هاشرکتبر رشد 

منفی  تأثیر هاشرکتمالی، بر نرخ رشد  یهاصورت ۀارائاعلان تجدید  کلی: یۀفرض

 دارد.معنادار 

پژوهش در  به تفصیل بیان شده است،مبانی نظری پژوهش که در بخش  گونههمان

 دمیرگوک و ماکسیموویچ هایپژوهش با توجه بهتحلیل بهتر نتایج و  به منظورحاضر 

حداکثر نرخ رشد واقعی که شرکت  ۀبرای محاسب ،(4159) همکارانسوزان و و  ؛(5332)

تواند از طریق منابع داخلی به آن دست یابد، از سه فاکتور نرخ رشد داخلی، نرخ رشد می

 ۀکه با توجه به آن، سه فرضینرخ رشد پایدار استفاده شده است حداکثر کوتاه مدت و 

 شود:کلی بیان شده در بالا مطرح می ۀزیر در راستای فرضی

منفی  تأثیر هاشرکتمالی، بر نرخ رشد داخلی  یهاصورت ۀارائاعلان تجدید  :5 ۀیفرض

 .داردمعنادار 

 تأثیر هاشرکتمالی، بر نرخ رشد کوتاه مدت  یهاصورت ۀارائاعلان تجدید  :4 ۀیفرض

 دارد.معنادار منفی 

 هاشرکتمالی، بر حداکثر نرخ رشد پایدار  یهاصورت ۀارائاعلان تجدید  :9 ۀیفرض

 دارد.معنادار منفی  تأثیر
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 پژوهشروش 

و  تحقیق حاضر، به دلیل آزمون ارتباط بین متغیر وابسته و مستقل، از نوع همبستگی

روش  از حیث مورد استفاده قرار خواهد گرفت، هاشرکتجا که اطلاعات تاریخی از آن

 است. یشیآزما شبهتحقیق، 

 جامعۀ آماری

 شدهانجامدر بورس اوراق بهادار تهران  شدهرفتهیپذ یهاشرکتبر روی  قیتحقاین 

زمانی تحقیق با در نظر گرفتن اطلاعات نزدیک به زمان انجام تحقیق و در  ۀمحدودو 

 است. 5935تا پایان سال  5922ساله از ابتدای سال  52 ۀدسترس بودن آن، یک دور

 شرایط اساس بر، تحقیق زمانی و مکانی قلمرو گرفتن نظر در بامورد بررسی  یهاشرکت

 :شده است انتخاب ریز

 .دباش شده رفتهیپذ تهران بهادار اوراق بورس در 5922 سالقبل از  شرکت -

 .باشد دسترس در 5935 تا 5922 هایسال از کیهر  برای آن مالی هایصورت -

 ارائه دیتجد سالانه مالی هایصورت باریک حداقل ،شدهنییتع محدودۀ زمانی در -

 .باشند دهکر منتشر شده،

تجدید رویداد  گونهچیهتجدید ارائه، رویداد حداقل سه سال قبل از زمان اعلان  -

 .دباش رخ ندادهای ارائه

گری مالی شرکت واسطه و یگذارهیسرما یهاشرکت ماهیتبه دلیل متفاوت بودن  -

 .دگروه ذکر شده نباش ءجز

و  شدهحذف ،یی که ویژگی مورد نظر برای انجام این تحقیق را نداشتندهاشرکت

انتخاب  آماری ۀنمون سال به عنوان -شرکت 11، تعداد اعمال معیارهای فوقدر نهایت با 

 .گردید استخراج اطلاعاتی یافزارهانرممالی و  یهاصورتاز  لازمهای دادهگردید و 

های قبل و بعد از تجدید رگرسیون از اطلاعات مالی سالاز آنجایی که در معادلۀ 

سال  –شرکت 594استفاده شده است، مجموع مشاهدات تحقیق بالغ بر  هاشرکت ارائۀ
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آماری مورد آزمون را به تفکیک نوع، محتوا و علل انجام  نمونه 5. جدول شمارۀ باشدیم

 دهد.تعدیلات سنواتی نشان می
 

 آماری مورد آزمون به تفکیک نوع، محتوا و علل انجام تعدیلات سنواتی. نمونه 1جدول شمارۀ  

 تعدیلات سنواتی به تفکیک نوع -ال 

 سال -شرکت   

 3  تعدیلات سنواتی مثبت )افزاینده سود انباشته(

 12  تعدیلات سنواتی منفی )کاهنده سود انباشته(

 11  جمع

   

 تعدیلات سنواتی به تفکیک محتوا -ب

 11  تعدیلات سنواتی ناشی از اصلاح اشتباه

 1  تعدیلات سنواتی ناشی تغییر رویه

 11  جمع

   

 تعدیلات سنواتی به تفکیک علل انجام -ج

 95  ذخیرۀ مالیاتتعدیل 

 51  تعدیل سایر اشتباهات

 41  و سایر اشتباهات ذخیرۀ مالیاتتعدیل 

 11  جمع

 تجزیه و تحلیل اطلاعات ۀشیو

ی ماورد آزماون تحقیااق از   هاا شارکت تجزیاه و تحلیال اطلاعاات، باارای     منظاور باه  

ل از اعلان استفاده شده است. بدین وسایله  باطلاعات سال اعلان تجدید ارائه و یک سال ق

سانجید.   توانیم مالی یهاصورت ۀارائروند تغییرات نرخ رشد شرکت را به دنبال تجدید 

ساوزان و  و همچناین   (5332) دمیرگاوک و ماکسایموویچ  طبق تحقیقات  ،به همین منظور

اساتفاده شاده    5شامارۀ   رشاد  الگویو تحلیل اطلاعات از  برای تجزیه ،(4159) همکاران

 :است
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(5)   Git  = α + β1RESTATEMENTit + β2DIVit/TAit+ β3NIit/NSit + β4NSit/NFAit 

+ β5LOG-TAit+ β6 LTDit/TAit + β7NFAit/TAit + β8Qit + β9INit + εit   
کل سود تقسیمی؛  ،itDIV، نرخ رشد شرکت )متغیر وابسته(؛ itG ؛که در این رابطه

itTAها؛، مجموع داراییitNI سود خالص؛ ،itNS  فروش خالص؛ ،itNFA خالص ،

ی دریافتنی هاحساب، itLTDها؛ ، لگاریتم داراییitTA-LOGهای ثابت؛ دارایی

 تجدید ارائۀ ،itRESTATEMENT، نرخ تورم؛ و itIN، نسبت کیوتوبین؛ itQ؛ بلندمدت

 ی مالی است.هاصورت

 محاسبۀ متغیرها ۀنحو
 (itRESTATEMENT) مالی یهاصورت ۀارائتجدید 

سوزان و که طبق تحقیق  متغیر مستقل مسئله بوده مالی یهاصورت ۀارائتجدید 

 :گردیده استتعری  و محاسبه  زیر به صورت ،(4159) همکاران

 .)صفر و یک( باینریبه صورت متغیر  -5

حاضر، علاوه بر تعری   پژوهشدر  مزبور، متغیر الگوتر نتایج یشتحلیل ب به منظور

 مختل  زیر نیز محاسبه و مورد آزمون قرار گرفته است: یهاصورتفوق به 

 .تعدیلات سنواتیقدر مطلق مبلغ  -

به اجزای آن شامل قدر مطلق اصلاح تعدیلات سنواتی تفکیک قدر مطلق  -

 .اشتباه، قدر مطلق تغییر رویه و قدر مطلق تعدیلات مالیات

 .قدر مطلق درصد تغییر سود اولیه هر سهم پس از تجدید ارائه -

 (itG) نرخ رشد شرکت -4

تحقیق بیان  یهاهیفرضکه در  گونههمان .است ، نرخ رشد شرکتالگو ۀمتغیر وابست

)نرخ رشد  ی مالی بر سه شاخص نرخ رشدهاصورت ۀارائاعلان تجدید  ریتأثشد، 

که  قرارگرفتهمورد آزمون  داخلی، نرخ رشد کوتاه مدت و حداکثر نرخ رشد پایدار(

 آنها در ادامه تشری  شده است. نحوۀ محاسبۀ
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تواند از طریق حداکثر نرخ رشد واقعی که شرکت می ۀبرای محاسب الگودر این 

منابع داخلی به آن دست یابد، ابتدا تأمین مالی خارج از شرکت مورد نیاز برای رسیدن به 

 گردد:محاسبه می 4شمارۀ  ۀرشد مورد نظر از رابط

(4)   EFNit = [Git. Ait] - [(1 + Git) × (Eit . Bit)] 

، سود بعد itE؛ هاییدارا، جمع itA، نرخ رشد فروش شرکت؛ itG؛ که در این رابطه

مالی خارج از شرکت که  نیتأم، نیاز itEFN، نرخ انباشت سود؛ و itBاز بهره و مالیات؛ 

 ی فعلی است.گذارهیسرمای مورد نیاز با میزان گذارهیسرماحاصل تفاوت بین 

مالی خارج از شرکت صفر باشد و با ساده کردن  نیتأمحال با فرض اینکه نیاز 

 :شودیممعادله، رشد شرکت توسط سه شاخص به صورت زیر محاسبه 

نرخ رشد در شرایطی است که شرکت متکی به  نیترشیب ۀدهندنشاناولین رقم که 

و با  شودیممنابع داخلی بوده و نرخ پرداخت سود ثابت باشد، نرخ رشد داخلی نامیده 

 شود:محاسبه می 9شمارۀ  ۀاستفاده از رابط

(9)  IGit = (ROAit.Bit)/(1-ROAit.Bit) 

 شاخص دوم است.ها از بهره و مالیات به دارایی قبلنسبت سود  itROAکه در آن 

شرکت از طریق وجه نقد در دسترس داخلی و  دسترسقابلرشد  نیترشیب ۀدهندنیز نشان

به  5کوتاه مدت است که نرخ رشد کوتاه مدت نام دارد و از قرار دادن عدد  یهایبده

و از  شده محاسبه)به معنای صفر بودن نرخ پرداخت سود(  9شمارۀ  ۀدر معادل Bجای 

 آید:به دست می 2شمارۀ  ۀرابط

(2)  SFGit = ROLTCit/(1-ROLTCit) 

های برابر با نسبت سود بعد از بهره و مالیات به دارایی، itROLTC ؛که در این رابطه

 ثابت است.

نرخ رشد در دسترس ناشی از وجه نقد در  نیترشیب شاخص سومدر نهایت 

که حداکثر نرخ رشد پایدار  باشدیم بلندمدتهای کوتاه مدت و دسترس داخلی، بدهی
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و با قرار  کند که نرخ پرداخت سود صفر بوده. این شاخص نیز فرض میشودیمنامیده 

اول و همچنین استفاده از ارزش بازار سهام به جای کل  ۀدر معادل Bبه جای  5دادن عدد 

 آید:زیر به دست می ۀو از رابط شده محاسبهها دارایی

(1)  SGit = ROEit/(1-ROEit) 

برابر با نسبت سود بعد از بهره و مالیات به ارزش بازار ، itROE ؛که در این رابطه

 سهام است.

 های پژوهشیافته

طور که در همانارائه شده است.  4 ۀآمار توصیفی متغیرها در جدول شمارنتایج 

آماری مورد آزمون، تعدیلات سنواتی ناشی  ۀجامعدر ، مشاهده می شود 4 ۀجدول شمار

مشاهده نگردید. بنابراین در تفکیک مبلغ تجدید ارائه به  هاشرکتاز تغییر رویه در بین 

 .شودیممشاهده مالیات ناشی از اجزای آن، تنها اصلاح اشتباه و تعدیلات 

ها الزامی شرطهای رگرسیون، اثبات وجود برخی پیشالگوبه منظور استفاده از 

یی اثبات ربنایزهای توان به نتایج رگرسیون اتکا کرد که این پذیرهو در شرایطی می است

درجۀ و با توجه به تأیید آنها، با  قرارگرفتهها به شرح زیر مورد بررسی گردد. این پذیره

 بلیت تعمیم آن اطمینان نمود.توان به نتایج تحقیق و قابالایی می اطمینان

 نرمال اسمیرن ، کلموگروف از آزمون استفاده با: هاماندهیباقال . آزمون نرمال بودن 

 به وابسته متغیرهای بودن نرمال زیرا. شده است بررسی وابسته متغیرهای توزیع بودن

 .انجامدیمواقعی(  از مقادیر برآوردی مقادیر )تفاوت مدل یهاماندهیباق بودن نرمال

 11/1از  برای متغیرهای وابسته مربوط به آزمون کولموگروف اسمیرن  سط  معناداری

نزدیک  هاماندهیباقمیانگین  ،ی آماریهاماندهیباق در قسمتبوده و همچنین  تربزرگ

 با اطمینان ،بنابراین .باشدیمنزدیک به عدد یک  هاماندهیباقبه عدد صفر و انحراف معیار 

 یرد.گقرار می دییتأمورد  هاماندهیباقنرمال بودن  31%
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 اآمار توصیفی متغیره .2 ۀجدول شمار
 واحد  شرح متغیر  متغیر

 اندازه گیری

انحراف  میانگین 

 معیار

 بیشینه کمینه

IG 99/1 درصد نرخ رشد داخلی  599/1  12/1-  22/1  

SFG 11/1 درصد نرخ رشد کوتاه مدت  9/5  9/2-  51/2  

SG  حداکثر نرخ رشد

 پایدار

-4/1 درصد  32/1  9/4-  2/4  

│RESTATEMENT│  1/1 --- باینری -تجدید ارائه  115/1  111/1  5 
│SUM  - 

RESTATEMENT│ 

قدر مطلق مبلغ 

 تعدیلات سنواتی

 529221 1 49421 3291 میلیون ریال

│RESTATEMENT-
TAX│ 

قدر مطلق مبلغ 

تعدیلات سنواتی ناشی 

 از تعدیلات مالیات

 522431 1 44114 1239 میلیون ریال

│RESTATEMENT - 
MISTAKE│ 

قدر مطلق مبلغ 

تعدیلات سنواتی ناشی 

 از اصلاح اشتباه

 22121 1 51214 1924 میلیون ریال

│RESTATEMENT 
/NI│ 

قدر مطلق درصد تغییر 

سود اولیه هر سهم پس 

 از تجدید ارائه

25/1 درصد  22/4  111/1  22/52  

DIV/TA  نسبت سود تقسیمی به

 هاییداراجمع 

11/1 درصد  11/1  111/1  42/1  

NI/NS  نسبت سود خالص به

 فروش

43/1 درصد  22/1  14/5-  33/5  

NS/NFA  نسبت فروش به

 بلندمدتی هاییدارا

11/5 درصد  35/5  111/1  21/2  

LOG-TA  لگاریتم مجموع

 هاییدارا

333/1 مرتبه  142/1  192/2  192/2  

LTD/TA  ی هاحسابنسبت

به  بلندمدتدریافتنی 

 هاییداراجمع 

115/1 درصد  151/1  111/1  521/1  

NFA/TA  ی هاییدارانسبت

به جمع  بلندمدت

 هاییدارا

22/1 درصد  24/1  21/1-  331/1  

Q 22/9 درصد نسبت کیوتوبین  15/2  41/1  24/52  

IN 52/1 درصد نرخ تورم  11/1  512/1  911/1  
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های مورد بررسی، الگو ۀلیدر ک: هاماندهیباقبستگی( خود همآزمون استقلال )عدم  .ب

 4که با توجه به نزدیکی آن به عدد  بوده 9 تا 1/5 بین مقادیر دوربین واتسن ۀمقدار آمار

 .قابل پذیرش است هاماندهیباقاستقلال 

 عامل تورم واریانس ۀمقدار آمار: خطی بین متغیرهای مستقلآزمون عدم وجود هم .ج

مورد  خطی بین متغیرهای مستقلبوده بنابراین عدم وجود هم 1تر از عدد ها کوچکمتغیر

 یرد.گقرار می تأیید

در مقابل  شدهداستاندارهای پراکنش باقیمانده نمودار در: هاآزمون همگنی واریانس .د

مشاهده نشد و تقارن مشاهدات حول خط صفر  الگویی ،استانداردشده یهاینیبشیپ

 یرد.گقرار می دییتأها مورد همگنی واریانس %31بنابراین با اطمینان . باشدمی

قرار گرفته  بررسیمورد  5رابطۀ شمارۀ های زیربنایی تحقیق، پس از تأیید پذیره

 فیشر ۀآمارها با استفاده از الگوبرازش ابتدا مناسب بودن ، هاهیفرضبررسی  به منظور است.

و  tآمارۀ متغیر مستقل بر متغیر وابسته از  ریتأثجهت تأیید و یا رد ادامه  و در شدهآزمون 

شود. به این ترتیب که چنانچه سط  معناداری سط  معناداری ضریب متغیر استفاده می

است و در متغیر مستقل بر وابسته  ریتأثمعنادار بودن  دهندۀنشانباشد،  11/1متغیر کمتر از 

 الگویدر هر فرضیه، در نهایت  .ردیگینممحقق مورد تأیید قرار  ۀفرضی ییر این صورت

ول ادر جد هنتایج حاصل ۀخلاص کهبه دست آمده  52پس روندهرگرسیون نهایی به شیوه 

 .شودیممشاهده  1و  2، 9 ۀشمار

، در فرضیۀ اول علیریم مناسب شودیممشاهده  2که در جدول شمارۀ  طورهمان

بودن برازش الگو در تمام حالات مورد بررسی، سط  معناداری ضریب متغیر تجدید 

و  شودیمفرضیۀ اول تحقیق رد  %31بوده بنابراین در سط  اطمینان  11/1ارائه بیش از 

ی مالی و نرخ رشد داخلی هاصورت ارائۀوجود ارتباط معنادار بین اعلان تجدید 

. در الگوهای نهایی به دست آمده به شیوۀ رگرسیون پس رونده شودینم دییتأها شرکت

و  شدهحذف، از معادلات قابل قبول یداراسط  معن به دلیل نداشتن تجدید ارائه متغیرنیز 

دۀ دهننشان ،های نهاییالگو ،اینوجود . با شودینمدر سمت راست معادلات مشاهده 
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ها، نسبت سود خالص به فروش تأثیر متغیرهای نسبت سود تقسیمی به مجموع دارایی

 ها و نسبت کیوتوبین بر نرخ رشد داخلی است.خالص، لگاریتم مجموع دارایی
 1 ۀیفرضخلاصه نتایج آزمون  .7 ۀجدول شمار

متغیر مستقل 

 منتخب

 بررسینتیجه  "تجدید ارائه"اطلاعات ضریب متغیر  الگواطلاعات 

ضریب 

 تعیین

سط  معناداری  Fآمارۀ 

 الگو

ضریب 

 متغیر

سط  معناداری  tآمارۀ 

 ضریب متغیر

تجدید ارائه به 

صورت متغیر 

 باینری

214/1 554/43 111/1 192/1-  219/1-  122/1  نشد دییتأ 

G=5/512− 1/251 DIV/TA+ 1/129 NI/NS+ 1/145 LOG-TA+ 1/112 Q                          الگوی نهایی 
 

قدر مطلق مبلغ 

تعدیلات 

 سنواتی

 نشد دییتأ 951/1 152/5 122/1 111/1 552/43 212/1

G=5/512− 1/251 DIV/TA+ 1/129 NI/NS+ 1/145 LOG-TA+ 1/112 Q                      الگوی نهایی 

قدر مطلق مبلغ 

تعدیلات 

سنواتی ناشی از 

 تعدیل مالیات

 نشد دییتأ 121/1 259/1 192/1 111/1 552/43 212/1

G=5/512− 1/251 DIV/TA+ 1/129 NI/NS+ 1/145 LOG-TA+ 1/112 Q                           الگوی نهایی 
 

قدر مطلق مبلغ 

تعدیلات 

سنواتی ناشی از 

 اصلاح اشتباه

 نشد دییتأ 211/1 422/1 141/1 111/1 554/43 214/1

G=5/512− 1/251 DIV/TA+ 1/129 NI/NS+ 1/145 LOG-TA+ 1/112 Q                           الگوی نهایی 

درصد تغییر سود 

اولیه هر سهم 

ناشی از تجدید 

 ارائه

212/1 552/43 111/1 151/1-  521/1-  219/1  نشد دییتأ 

G=5/512− 1/251 DIV/TA+ 1/129 NI/NS+ 1/145 LOG-TA+ 1/112 Q                           الگوی نهایی 

نیز سط  معناداری ضریب متغیر تجدید ارائه بیش  دوم فرضیۀمشابه فرضیۀ اول، در 

 ارائۀوجود ارتباط معنادار بین اعلان تجدید  %31بوده بنابراین در سط  اطمینان  11/1از 

های نهایی به . همچنین در الگوشودینم دییتأی مالی و نرخ رشد کوتاه مدت هاصورت

از کلیۀ  قابل قبول یداراسط  معن به دلیل نداشتن تجدید ارائه متغیردست آمده، 

دهندۀ تأثیر متغیرهای های نهایی نشانالگو ،اینوجود با  معادلات حذف شده است.

ها، نسبت سود خالص به فروش خالص و لگاریتم نسبت سود تقسیمی به مجموع دارایی

 ها بر نرخ رشد کوتاه مدت است.مجموع دارایی
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 2 فرضیۀخلاصه نتایج آزمون . 1شمارۀ جدول 

 نتیجه بررسی "تجدید ارائه"اطلاعات ضریب متغیر  الگواطلاعات  متغیر مستقل منتخب

ضریب 

 تعیین

سط  معناداری  Fآمارۀ 

 الگو

ضریب 

 متغیر

سط  معناداری  tآمارۀ 

 ضریب متغیر

به تجدید ارائه 

 صورت متغیر باینری

941/1 415/52 115/1 191/1- 921/1- 211/1  نشد دییتأ 

G=5/223− 1/255 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/142 LOG-TA                               الگوی نهایی 

قدر مطلق مبلغ 

 تعدیلات سنواتی

 نشد دییتأ 329/1 145/1 114/1 115/1 412/52 942/1

G=5/223− 1/255 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/142 LOG-TA                               الگوی نهایی 

قدر مطلق مبلغ 

تعدیلات سنواتی 

ناشی از تعدیل 

 مالیات

942/1 412/52 115/1 119/1- 191/1-  324/1  نشد دییتأ 

G=5/223− 1/255 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/142 LOG-TA                               الگوی نهایی 

قدر مطلق مبلغ 

تعدیلات سنواتی 

ناشی از اصلاح 

 اشتباه

 نشد دییتأ 212/1 922/1 191/1 115/1 415/52 941/1

G=5/223− 1/255 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/142 LOG-TA                               الگوی نهایی 

درصد تغییر سود 

 اولیه هر سهم ناشی

 از تجدید ارائه

942/1 412/52 115/1 112/1-  195/1-  321/1  نشد دییتأ 

G=5/223− 1/255 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/142 LOG-TA                               الگوی نهایی 

که سط  معناداری ضریب متغیر تجدید سوم نیز با توجه به این یۀفرضدر خصوص 

وجود ارتباط معنادار بین اعلان  %31بنابراین در سط  اطمینان  ،بوده 11/1ارائه بیش از 

. در شودینم دییتأها ی مالی و حداکثر نرخ رشد پایدار شرکتهاصورت ارائۀتجدید 

ها، نسبت سود های نهایی نیز تأثیر متغیرهای نسبت سود تقسیمی به مجموع داراییالگو

و نسبت کیوتوبین بر حداکثر نرخ  هاخالص به فروش خالص، لگاریتم مجموع دارایی

قابل  یداراسط  معن به دلیل نداشتن تجدید ارائه متغیررشد پایدار مشخص است. لیکن 

 حذف شده است. کلیۀ معادلاتاز  قبول

الگو  فرضشیمتغیرهای پی مورد بررسی، هاهیفرضکه در هر حالت از با توجه به این

معنادار  ۀکه آن هم در نهایت فاقد رابط کندیمثابت است و فقط متغیر تجدید ارائه تغییر 

ی بر ضرایب متغیرهای الگو نداشته و با تأثیر ،با متغیر وابسته است، لذا خروج آن از الگو



 4735/413/ بهار 91مجله دانش حسابداری/ سال هفتم/ ش 

الگوی نهایی به وجود نیامده است. از سوی تغییری در هر بار تغییر متغیر تجدید ارائه، 

ی دیگر هاهیفرضگر الگوی نهایی در هر فرضیه به علت تغییر متغیر وابسته، متفاوت از دی

 خلاصه شده است. 1های نهایی در جدول شمارۀ است. الگو

 3 فرضیۀخلاصه نتایج آزمون . 5شمارۀ جدول 

 نتیجه بررسی "تجدید ارائه"اطلاعات ضریب متغیر  الگواطلاعات  متغیر مستقل منتخب

ضریب 

 تعیین

سط  معناداری  Fآمارۀ 

 الگو

ضریب 

 متغیر

سط  معناداری  tآمارۀ 

 ضریب متغیر

تجدید ارائه به صورت 

 متغیر باینری

912/1 522/53 115/1 152/1- 532/1- 229/1  نشد دییتأ 

G=1/112− 5/121 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/195 LOG-TA+ 1/111 Q             الگوی نهایی 

مبلغ تعدیلات قدر مطلق 

 سنواتی

913/1 521/53 115/1 123/1  324/1  999/1  نشد دییتأ 

G=1/112− 5/121 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/195 LOG-TA+ 1/111 Q             الگوی نهایی 

قدر مطلق مبلغ تعدیلات 

سنواتی ناشی از تعدیل 

 مالیات

 نشد دییتأ 915/1 351/1 122/1 115/1 521/53 913/1

G=1/112− 5/121 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/195 LOG-TA+ 1/111 Q             الگوی نهایی 

قدر مطلق مبلغ تعدیلات 

سنواتی ناشی از اصلاح 

 اشتباه

 نشد دییتأ 112/1 132/1 119/1 115/1 522/53 912/1

G=1/112− 5/121 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/195 LOG-TA+ 1/111 Q             الگوی نهایی 

درصد تغییر سود اولیه هر 

 سهم ناشی از تجدید ارائه

 نشد دییتأ 131/1 -939/1 -124/1 115/1 521/53 913/1

G=1/112− 5/121 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/195 LOG-TA+ 1/111 Q             الگوی نهایی 

 نهایی های. الگو1شمارۀ جدول 

 G=5/512− 1/251 DIV/TA+ 1/129 NI/NS+ 1/145 LOG-TA+ 1/112 Q  5 ۀفرضی

 G=5/223− 1/255 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/142 LOG-TA  4 ۀفرضی

 G=1/112− 5/121 DIV/TA+ 1/515 NI/NS+ 1/195 LOG-TA+ 1/111 Q  9 ۀفرضی

 و پیشنهادها گیرییجهنت

، وجود ارتباط معنادار بین دهدیمنشان  1و ، 2 ،9 شمارۀهمان طور که نتایج جداول 

ی هاهیفرضدر هیچ یک از  هاشرکتی مالی با نرخ رشد هاصورت ۀارائاعلان تجدید 
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توان به عنوان علل عدم تأیید نگردید. در این زمینه دلایل زیادی را می دییتأتحقیق 

ی موجود در کشور ایران، هاتیواقعو براساس  ینمذکور عنوان نمود. به نظر محققۀفرضی

فاقد بار اطلاعاتی مفید و  ،ی مالی در زمان اعلانهاصورت ۀارائبه طور کلی تجدید 

به صورت ذیل  توانیمی و بازار است که دلایل آن را سازمانبرونبر اشخاص  مؤثر

 برشمرد:

و  (5923) و همکاران کردستانی ،(5921)مهر سروری پژوهشکه نتایج  گونههمان .5

دارای  ایرانی یهاشرکت از بالایی دهد، درصدنشان می (5935) نیکبخت و رفیعی

کنند. این موضوع یمارائه  تجدید را خود مالی هایصورتتعدیلات سنواتی بوده و 

 یید است. وفور تجدیدتأنیز به خوبی قابل  هاشرکتی مالی هاصورتبا مراجعه به 

 -استفاده، آن را به اطلاعاتی نامربوط برای هاشرکتی مالی هاصورتارائه در 

 ی مالی مبدل نموده است.هاصورت کنندگان

مجدد  ۀاثرات ناشی از ارائ احتمالاًدر طی سال،  هابودجۀ شرکتبا توجه به تصویب  .4

 ؛شدهیخنث ،بودجه به صورت یک شیب ملایمهای مالی طی سال در قالب صورت

 این موضوع در قالب بودجه نمود پیدا خواهد کرد. تأثیرلذا 

گونه دهد. اینیمرا تشکیل  هاارائهی از تجدید اعمده، سهم ذخیرۀ مالیاتتعدیل  .9

شود. با توجه به یمناشی  هاشرکتتعدیلات از تفاوت مالیات قطعی و مالیات ابرازی 

گونه تعدیلات دخالت مستقیم ندارد و مبتنی بر وقوع ینایت در وقوع اینکه مدیر

 -نظر ممیز مالیاتی( است، از دیدگاه استفادهرویدادهای آتی )رسیدگی و اظهار

و خارج  مدیریتتعدیل مالیات به عنوان تغییر در برآورد  ،های مالیکنندگان صورت

 شود.یماز اختیار آن تلقی 

در موضوع  هاشرکتعدم وجود قوانین و مقررات شفاف برای محدود ساختن  .2

 تواند مزید بر علت باشد.اطلاعات نیز می ۀتجدید ارائ

. باشدنمیسازگار  (4159)سوزان و همکاران های یافتهحاضر با  پژوهشنتایج 

به دنبال تجدید  هاشرکتکه رشد نشان داد  (4159)سوزان و همکاران های پژوهش یافته
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ی مالی کاهش خواهد یافت، اما نتایج پژوهش حاضر این موضوع را مورد هاصورت ارائۀ

ی مالی در هاصورت ارائۀبیان گردید وفور تجدید  قبلاًتأیید قرار نداد. همان طور که 

موجب کاهش بار اطلاعاتی مؤثر اعلان  ،محدودکنندهایران و عدم وجود مقررات 

 تجدید ارائه شده است.

یی وجود داشته که در تعمیم و تفسیر نتایج باید به هامحدودیتپژوهش  در انجام این

 عبارتند از: هامحدودیتآنها توجه نمود. این 

دورۀ  شده ارائه تجدید مالی یهاصورت و ندارد وجود مستقل ارائه ایران تجدید در .5

 ای ارائهیسهمقا صورت به و جاری سال مالی یهاصورت با همراه گذشته، مالی

 ۀارائرسد در صورتی که تجدید یم، به نظر پژوهششود. با توجه به هدف این یم

مالی سالانه اعلان گردد، امکان  هایگزارشی مالی به صورت مجزا از هاصورت

 تواند متفاوت باشد.میتر بوده و نتایج بازار آسان توسطآن  تأثیرردیابی 

شده در بورس یرفتهپذی هاشرکتآماری تحقیق به  ۀبا توجه به محدود بودن جامع .4

ی ییر بورسی باید با هاشرکتاوراق بهادار تهران، تعمیم نتایج این تحقیق به سایر 

 احتیاط صورت گیرد.

 شدهرفتهیپذ یهاشرکت مالی یهاصورتدر  ارائه دیتجد مکرر وقوع به توجه با

 ۀمالی که در پیشین گزارشگری کیفیت بر آن نامطلوب تأثیر و بهادار بورس اوراق در

 اوراق و بورس سازمان همانند نظارتی که نهادهای شودیم پیشنهاد تحقیق بیان شد،

نموده و  محدوددر این موضوع  را هاشرکتمقررات،  وضع با بهادار و سازمان حسابرسی

 اقدامات مؤثری انجام دهند. ،های مالیصورت ۀدر تهی هاشرکتبرای افزایش دقت 
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