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 بيسي راهبرد از استفاده با ورشكستگي خطر بينيارائه مدلي براي پيش
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 یوبظو زجیا    
 

 

 25/09/1398تاريخ پذيزش:                                                                   09/06/1398تاريخ دريافت:  
 

 چکيذُ

ّب، ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی ؽزوتّبی هبلی اذیز، اّویت ٍ ظزٍرت پیؼثب تَخِ ثِ ثحزاى

رعس ٌَّس ثبرُ، ثِ ًظز هیایيّبی هتؼسز اًدبم ؽسُ زر رغن پضٍّؼزٍچٌساى ؽسُ اعت. ػلی

ّبی وٌٌسگبى ٍ ًیش حغبثزعبى زر حَسُهسل ثْیٌِ ٍ لبثل پذیزؽی ثزای افشایؼ تَاى اعتفبزُ

تَاًس ظوي ّبی ثیؾتز زر ایي حَسُ هیگیزی ٍ لعبٍت، تسٍیي ًؾسُ ٍ لذا پضٍّؼتصوین

 هسلیّب، احتوبل زعتیبثی ثِ چٌیي هبلی ٍ ذؽز ٍرؽىغتگی ؽزوت ووه ثِ زرن ثْتز ثحزاى

ًغجت هبلی ٍ ًیش  31را ًیش ثیؾتز وٌس. پضٍّؼ حبظز ثب اعتفبزُ اس راّجزز ثیشی ٍ ثب وبرثغت 

تب  1386ّبیؽسُ زر ثَرط اٍراق ثْبزار تْزاى ثزای عبلّبی پذیزفتِاؼلاػبت ثبسار ؽزوت

ئِ ًوَزُ اعت؛ ایي هتغیزّب ؽبهل ثیٌی ایي ذؽز ؼزاحی ٍ ارا هتغیزُ ثزای پیؼ 6، هسلی 1396

تغییز زر عَز ذبلص ثِ هدوَع لسر هؽلك عَز ّز زٍ  ّب،ّبی عَز اًجبؽتِ ثِ ول زاراییًغجت

ّب، هتغیز عبل، اّزم هبلی، ارسػ زفتزی حمَق صبحجبى عْبم ثِ ارسػ زفتزی ول ثسّی

ت. تَاًبیی ٍ صحت ّب ٍ هتغیز هدبسی ؽبذص سیبى، ثَزُ اعّب ثز زاراییهدبسی هبساز ثسّی

ّبی ثیٌی ایي هسل ثب اعتفبزُ اس هٌحٌی هؾرصِ ػولىزز عیغتن ٍ ًیش اؼلاػبت ؽزوتپیؼ

 ذبرج اس ًوًَِ، ثزرعی ٍ ًتبیح ًؾبى اس زلت ٍ صحت ثبلای هسل هذوَر زارز.

 ػولىزز هؾرصِهٌحٌی  ،یشیراّجزز ث ،ٍرؽىغتگی ذؽز هبلی، ّبیًغجت ّای کليذی: ٍاصُ

 .نعیغت

                                                 
 َزاىیزاًؾگبُ اصفْبى، اصفْبى، ا ،یحغبثسار یزوتزا یزاًؾد. 

Email: mfo_1383@yahoo.com 
 هغئَل( غٌسُی)ًَ زاىیزاًؾگبُ اصفْبى، اصفْبى، ا ،یحغبثسار بریزاًؾ 

Email: foroghi@ase.ui.ac.ir 
 زاىی، زاًؾگبُ اصفْبى، اصفْبى، اآهبر بریزاًؾ. 

Email: i.kazem@stat.ui.ac.ir 
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 ِهمذه -1
ی ثبسارّب ٍ رلبثت ؽسیس زر آى، ذؽز ٍرؽىغتگی را افشایؼ زازُ ٍ ثب تَخِ ثِ اثزات ذزز تَعؼِ

ّبی تدزثی حغبثساری هتؼسزی ثب ٍ ولاى التصبزی، عیبعی ٍ اختوبػی ایي پسیسُ، پضٍّؼ

ّبی هبلی ٍیضُ ثب وبرثغت ًغجت ثیٌی ذؽز هذوَر، ثِّبیی ثزای پیؼّسف ؼزاحی ٍ ارائِ هسل

ریشی لاسم را ثزای خلَگیزی اس ٍلَع ّب، ثزًبهِؽسُ اعت تب ثتَاى ثب اعتفبزُ اس ایي هسل اًدبم

ّب ٍ یب ػلاج آى لجل اس ٍذبهت ثیؾتز اٍظبع اًدبم زاز لذا زعتیبثی ثِ ّب ٍ ٍرؽىغتگیثحزاى

تَاًس ثغیبر حبئش اّویت ثبؽس. پضٍّؼ حبظز زرصسز ّبیی ثب زلت ٍ تَاى ثبلا، هیچٌیي هسل

ّبی ذبرخی ٍ زاذلی لجلی ایي حَسُ ٍ ثب اعتفبزُ اس اؼلاػبت حغبثساری ت ثز اعبط پیؾیٌِاع

تزیي ایي هتغیزّب را ثب  ٍ ثبسار، ثِ ؽٌبذت هتغیزّبی اثزگذار هجبزرت ًوَزُ ٍ ثْتزیي ٍ اثزثرؼ

ثیٌی ذؽز ّب ًغجت ثِ ارائِ هسلی ثْیٌِ ثزای پیؼراّجزز ثیشی تؼییي ٍ ثب وبرثغت آى

 گی السام ًوبیس.ٍرؽىغت

 ٍ هزٍری بز ادبيات هَجَد یًظز یهباً -2
وٌٌس )پَرحیسری ٍ ّبی التصبزی زر هحیؽی ثغیبر هتغیز ٍ رلبثتی فؼبلیت هیاهزٍسُ، ثٌگبُ

وِ ی ثبسارّب ٍ ًیش افشایؼ فعبی رلبثتی زر آى، احتوبل ایي(. تَعؼ1389ِوَپبیی حبخی، 

ِ ػجبرتی ٍرؽىغت ؽًَس را افشایؼ ـذَرزُ ٍ ث ؽىغتّب ّب، زر ایي رلبثتثغیبری اس ؽزوت

ّبی ّبی رٍسافشٍى ٍاحسّبی التصبزی، زعتیبثی ثِ عَز ٍ خزیبىزیگز، رلبثت ثیبى زّس؛ ثِهی

ّب را افشایؼ زازُ اعت. ایي هَظَع، هَخجبت تز ٍ احتوبل ٍرؽىغتگی ؽزوتًمسی را هؾىل

ثبلمَُ، اػتجبرزٌّسگبى ٍ عبیز اؽربصی ذَاّس  گذاراى ثبلفؼل ٍّبیی ثزای عزهبیِایدبز ًگزاًی

فزض تساٍم فؼبلیت وِ ثزای  زیگز، ثیبى اًس. ثِ ًَػی ثب ایي ٍاحسّبی تدبری زر تؼبهل ؽس وِ ثِ

ّبی هبلی تْیِ ؽسُ ثز هجٌبی هٌسی زر لعبٍت ٍ تصوین ثز اعبط اؼلاػبت ٍ گشارػعَز

تَاى ِ ّن هیـاس ایي فزض اعت و ب اعتفبزُـساری تؼْسی، لاسم ٍ ظزٍری ثَزُ ٍ ثـحغبث

ّب ثز اعبط ثْبی تبریری را تَخیِ وزز، ّن اللام زارایی ٍ ثسّی را زر زٍ گذاری زاراییارسػ

گیزی ٍ ثجت هٌبفغ التصبزی ثٌسی وزز ٍ ّن هجٌبیی ثزای اًساسُ ثرؼ خبری ٍ غیز خبری ؼجمِ

هسیزیت، زر ارسیبثی   ِ ًوَز، هغئَلیتػٌَاى ثسّی ارائ ّبی آتی ثِػٌَاى زارایی ٍ پززاذت آتی ثِ

، زر  هبلی ٍ ًیش هغئَلیت حغبثزط یّب تَاى ازاهِ فؼبلیت ٍاحس تدبری ثزای تْیِ ٍ ارائِ صَرت

ٍخَز   ی احتوبلٍ ثِ ػجبرتی اظْبرًظز زرثبرُ  اس ایي فزض  هسیزیت  اعتفبزُ  ثَزى  هٌبعت  ثزرعی

را   رؽىغتگی ٍ یب ػسم ٍرؽىغتگی ٍاحس هَرز رعیسگیٍ  زرثبرُ  یب اعبعی  اّویتثب  ّبیاثْبم

وٌٌسگبى اس اس عَی زیگز، افشایؼ ووی ٍ ویفی ًیبسّبی اؼلاػبتی اعتفبزُ  وٌس.زٍچٌساى هی

ّبی هبلی ٍ ًیش لشٍم اعتفبزُ ثْیٌـِ، وبرا ٍ اثزثرؼ اس هٌبثغ التصـبزی، اؼلاػبت ٍ گشارػ
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تز ّبی سهبًی لجل ًیش، ثیؾتز ٍ ػویكت ثِ زٍرُّب ٍ حغبثزعبى را ًغجهغئَلیت هسیزاى ؽزوت

 وززُ اعت.

ّبی هبلی، ّوَارُ ثب ػسم اؼویٌبى ّوزاُ اعت، گیزیوِ تصوینّوچٌیي ثب تَخِ ثِ ایي

گیزًسگبى ووه ّب، ثِ تصوینثیٌی زٍرًوبی ولی ؽزوتتَاى ثب اعتفبزُ اس الگَّبی پیؼهی

ّب وِ ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی ؽزوتز، پیؼ(. ثِ ػجبرت زیگ1394وزز )عتبیؼ ٍ ویبهْز، 

ّبی ارسیبثی ٍظؼیت ٍ ّبعت لاسم اعت ثز اعبط رٍػ خلَگیزی اس ٍرؽىغتگی آى ًیبس یؼپ

ّوگبى ٍالغ  یزػّب اًدبم ؽَز؛ اهب ٌَّس رٍػ ارسیبثی وبهلی وِ هَرزپذػولىزز هبلی ؽزوت

ؽزاى هبلىبى ّغتٌس ٍ ّن ؽَز ٍخَز ًساؽتِ ٍ لذا ارسیبثی ایي ذؽز، ّن تَعػ هسیزاى وِ هجب

ای ٍ ًِ ثب  تَعػ حغبثزعبى، وِ اػتجبر ثرؼ ازػبی هسیزاى ّغتٌس اعبعبً ثب اػوبل لعبٍت حزفِ

ّبی ٍیضُ زر ؽزایػ ٍ ٍظؼیت ؽَز. ثٌبثزایي اًدبم ایي رعبلت هْن، ثِ گیزی زلیك اًدبم هی اًساسُ

ی آهبر ٍ ریبظی، ّبی پیؾزفتِتَاى ثب وبرثغت تىٌیهپیچیسُ ٍ رلبثتی التصبزی وًٌَی را هی

گذاراى ٍ ّبیی وِ ّن ثِ هسیزاى، عزهبیِتز عبذت. ثز ایي اعبط، یىی اس ؽیَُذؽزتز ٍ ونآعبى

ّبی ذَز وبعتِ ّب ٍ زغسغِوٌس تب اس ًگزاًیًیش اػتجبرزٌّسگبى ثبلفؼل ٍ ثبلمَُ ؽزوت ووه هی

تَاًس زر راعتبی هغئَلیت ٍ ّن هیؽبى خلَگیزی وٌٌس ّبی احتوبلیٍ تب حس سیبزی اس سیبى

ّب، ثِ هسیزاى ٍ حغبثزعبى زر ارسیبثی ٍ لعبٍت ًغجت ثِ تساٍم فؼبلیت ٍ یب ٍرؽىغتگی ؽزوت

الگَّبی  ی ای آًْب را وبّؼ زّس ارائِسُ ٍ ریغه تصوین ٍ لعبٍت حزفِـّب یبری رعبًآى

ّبی ثبسار بثساری ٍ ًیش زازُّبی حغاًساس ٍ زٍرًوبی ؽزوت ثب اعتفبزُ اس زازُ ثیٌی چؾنپیؼ

( 1942) 1ثیٌی وِ ثب پضٍّؼ هزٍیيّبی پیؼّب ثزای ایدبز هسلاعت. اس ؽزٍع اًدبم پضٍّؼ

ػٌَاى یه هَظَع ثب اّویت،  ثیٌی ٍرؽىغتگی ثِّبی پیؼآغبس ؽس تب ثِ اهزٍس، تَعؼِ هسل

وززُ ٍ ثز ایي اعبط، ّبی التصبزی را ثِ ذَز خلت بُـی زاًؾگبّی ٍ ًیش ثٌگبهؼِـتَخِ خ

ّبی آهبری هرتلف ایدبز ؽسُ ّبی هبلی ٍ ؽیَُّبی هرتلفی ثب اعتفبزُ اس اًَاع ًغجتهسل

ًَثِ ذَز تحت ؽزایػ هحیػ التصبزی حبون زر ٌّگبم ایدبز  ّب ثِاعت وِ ّز یه اس ایي هسل

تزیي یي ٍ هؼزٍفتزهسل، زارای زرصس ثبلایی اس اؼویٌبى ثَزُ اعت وِ زر ازاهِ ثِ ثزذی اس هْن

 ؽَز.آًْب پززاذتِ هی

ثیٌی ٍرؽىغتگی، تَعػ هزٍیي  ؽبیس ثتَاى گفت اٍلیي پضٍّؼ اًدبم ؽسُ زر هَرز پیؼ

ّبی وَچه زر پٌح صٌؼت هبلی ثزای ؽزوت یيزر وتبة ٍی ثب ػٌَاى تأه 1942زر عبل 

                                                 
1 Merwin 
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ی وَچه سیبز ّبٍی ثب ثیبى ایٌىِ ًزخ ػسم تساٍم فؼبلیت زر ثیي ؽزوت 1تَلیسی اًدبم ؽس.

ّب، چٌسیي  هبلی آى ؽزوت الَلَع زر عبذتبراعت، ثز ایي ثبٍر ثَزُ وِ رٍیىزز فزٍپبؽی لزیت

اًتربة ؽسُ  2ّبی اػتجبریعبل لجل اس ٍلَع ایي رٍیساز هٌؼىظ ؽسُ اعت ٍ همبیغِ ًغجت

ی ثسٍى ّبّبیی را زر ؽزوتّبی ثب تساٍم فؼبلیت ٍ ثسٍى تساٍم فؼبلیت، ػلائن ظؼفثزای ؽزوت

ّبی ثب تساٍم فؼبلیت، زر چْبر یب پٌح عبل لجل اس تبرید تساٍم فؼبلیت زر همبیغِ ثب ؽزوت

ّب، ارسػ  ول زارایی ًَػی الگَیی ثب عِ هتغیز عزهبیِ زر گززػ ثِ زّس. ٍی ثِؽىغت ًؾبى هی

لیت ثیٌی ػسم تساٍم فؼبتَاًغت زر پیؼٍ ًغجت خبری ارائِ زاز وِ هی 3ّب ول ثسّی ٍیضُ ثِ

 ّب ثِ وبر رٍز.ؽزوت

( ًیش ثِ ایدبز هسلی هٌدز ؽس وِ ثِ هسل ته هتغیزُ هؼزٍف اعت. 1966) 4پضٍّؼ ثیَر

ز ٍرؽىغتِ، پظ اس اًتربة ـؽزوت غی 79ؽزوت ٍرؽىغتِ ٍ  79ٍی ثب اعتفبزُ اس اؼلاػبت 

ه ّب ثزای ارسیبثی علاهت یًغجت هبلی )وِ ثِ ًظز ٍی، ثْتزیي ًغجت 30ای ؽبهل هدوَػِ

ثٌسی وزز. ّب، زر ؽؼ گزٍُ ؼجمِّب را ثز اعبط چگًَگی ارسیبثی عبسهبىؽزوت ثَزًس( ًغجت

ّبی خزیبى ًمس، زرآهس ذبلص، ثسّی ثِ زرآهس ول، زرآهس ایي ؽؼ گزٍُ ؽبهل گزٍُ ًغجت

ول، زرآهس ًمسی ثِ ثسّی هَخَز ٍ ًیش ثبسزُ حبصل اس فزٍػ ثَزًس. ایي هسل، ثز اعبط چْبر 

ِ زرآهس ًمس ذبلص یه ؽزوت، احتوبل ٍرؽىغتگی را ـو ؽسُ ثَز: اٍل ایياصل تٌظین 

ثبؽس وِ خزیبى ًمس ذبلص ثبلا وِ ًبؽی اس فؼبلیت ؽزوت زر ثبسار هیزّس. زٍم ایيبّؼ هیـو

وِ هیشاى ثسّی ثبلا ثزای ّز ؽزوت، احتوبل آٍرز. عَم ایيًیش احتوبل ٍرؽىغتگی را پبییي هی

ّبی وِ ًزخ ثبلای زرآهس ًمس هَرز ًیبس ثزای ّشیٌِثزز ٍ چْبرم ایيهی ٍرؽىغتگی آًْب را ثبلا

ّبی خزیبى ًمس پضٍّؼ ٍی، زر ًْبیت، ًغجت ػولیبتی، احتوبل ٍرؽىغتگی را ثبلا ذَاّس ثزز.

ّب، عزهبیِ زر ّب ثِ ول زاراییّب، ول ثسّیّب، عَز ذبلص ثِ ول زاراییػولیبتی ثِ ول زارایی

ػٌَاى ِ ـثیٌی را زاؽتٌس ثّب ٍ ًغجت خبری وِ ووتزیي ذؽبی پیؼزاراییگززػ ثِ ول 

ًمس ػولیبتی ثِ ول  یبىثیٌی ٍرؽىغتگی هؼزفی وزز ٍ ًغجت خزّبی وبرا زر پیؼًغجت

                                                 
 13( ًیش ًبم ثززُ اًس وِ  ثب ثزرعی رًٍس 1931( اس پبتزیه )1390) فلاح ؽوظ ٍ اعىٌسریالجتِ رعتوی،  1

ًِ عبلِ، ثِ ایي ًتیدِ  ؽزوت غیز ٍرؽىغتِ زر یه زٍرُ 20 ؽزوت ٍرؽىغتِ ٍ 20ًغجت هبلی ثزای حسٍز 

ّب ًغجت عَز ثیٌی وٌٌس ٍلی اس ثیي آىتَاًٌس ٍرؽىغتگی را پیؼّب تب حسی هیرعیس وِ توبهی ایي ًغجت

ّبی ثبثت، ذبلص ثِ حمَق صبحجبى عْبم، حمَق صبحجبى عْبم ثِ ثسّی ٍ ًیش حمَق صبحجبى عْبم ثِ زارایی

 اًس.ّب ثَزُثْتزیي ایي ًغجت
2 Credit ratios 

3 Net Worth to Total Debts 

4 Beaver 
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 99 تابستان/ 64فصلنامه حسابداري مالي/ سال دوازدهم/ شماره 

ّب ثیٌی را ثزای تؼییي علاهت هبلی ؽزوتػٌَاى ًغجتی وِ ثیؾتزیي تَاى پیؼ ّب ًیش ثِزارایی

 زاؽت هؽزح ؽس.

ؽزوت غیز ٍرؽىغتِ ٍ  33ؽزوت ٍرؽىغتِ ٍ  33ای ؽبهل ًیش زر ًوًَِ( 1968آلتوي )

ِ ثِ ًظز ٍی ثْتزیي ـًغجت هبلی و 22ب وبرثغت ـّبی چٌس هتغیزُ ٍ ثب اعتفبزُ اس هسلـث

ًغجت، ؽبهل عزهبیِ زر گززػ ثِ ول  5ّب ثزای ٍرؽىغتگی ثَزًس هسلی هتؾىل اس ثیيپیؼ

ّب، ارسػ ثبسار ّب، عَز لجل اس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ ول زاراییّب، عَز اًجبؽتِ ثِ ول زاراییزارایی

ّب تؾىیل زاز وِ ثب اعتفبزُ اس ّب ٍ ًیش فزٍػ ثِ ول زاراییؽزوت ثِ ارسػ زفتزی ول ثسّی

ّب ثَز. زر ظزایت ّز هتغیز، همسار سز هحبعجِ ؽسُ، ًؾبًگز علاهت ٍ یب ٍرؽىغتگی ؽزوت

اس  ػوَهی، هؤعغبت ثزای هسل ایي اًحصبری وبرثززی لبثلیت ّوچَى اًتمبزاتی ثؼس ّبی عبل

رفغ  ثِ هَفك اًتمبزات، گًَِ یيا رفغ ثزای آلتوي گززیس وِ ػٌَاى هسیزاى ٍ گزاىعَی تحلیل

ارائِ وزز. زر ایي  1983زر عبل  'zػٌَاى هسل  تحت خسیسی هسل ٍ ؽس اٍلیِ هسل اؽىبلات

  اعتفبزُ عْبم صبحجبى حمَق ارسػ زفتزی اس عْبم صبحجبى حمَق ثبسار ارسػ یخب هسل ثِ

 1ؽسُ اعت.

ثیٌی ٍرؽىغتگی ثب اعتفبزُ اس رگزعیَى لدغتیه ٍ ثب  (، ثزای پیؼ1980) 2اٍلغَى

ّب، ّب ثِ ول زاراییّب، ول ثسّیهبلی )ؽبهل عزهبیِ زر گززػ ثِ ول زارایی ًغجت 9وبرثغت 

ّب، ٍخَُ ًمس ػولیبتی ثِ ول  زاراییّبی خبری، عَز ذبلص ثِ ول ّبی خبری ثِ زاراییثسّی

ّب، هیشاى تغییز زر عَز ذبلص ثِ هدوَع لسر هؽلك عَز ّز زٍ عبل، لگبریتن ول ثسّی

زّی زٍ عبل گذؽتِ ّب ثِ ؽبذص تَلیس ًبذبلص هلی، ّوچٌیي هتغیز هدبسی ثزای سیبىزارایی

 2058ىل تساٍم فؼبلیت ٍ ی هؾ ؽزوت زارا 105ّب( ثزای ّب ثِ ول زاراییٍ ًیش هبساز ول ثسّی

عبل تب عِ عبل لجل اس ٍرؽىغتگی ارائِ ًوَز وِ  یهی هبلی، عِ الگَ، اس  ؽزوت غیز زرهبًسُ

ّب، ثْتزیي هتغیزّبی  ّب ٍ عَز ذبلص ثِ ول زاراییّب ثِ ول زاراییّبی ول ثسّی ًغجت

 تَظیحی زر هسل ٍی ثَزًس.

زاز.  اًدبم ثیٌی ٍرؽىغتگی پیؼ ثب ارتجبغ زر ّبیی زر اًگلغتبى، پضٍّؼ ( ًیش1984) 3تبفلز

 ثب ٍ وزز آٍری خوغ 1976تب  1968ّبی  عبل فبصلِ زر را ٍرؽىغتِ ؽزوت 46اؼلاػبت  ٍی

ًوَز.  ارائِ ثیٌی ٍرؽىغتگی ثزای پیؼ را هسلی زاز. عپظ هؽبثمت هَفك ّبی ؽزوت اؼلاػبت

                                                 
 حذف z' هسل ثب z" هسل تفبٍت ٍخِ. ًوَز پیؾٌْبز را z"هسل ٍ اصلاح را لجلی هسل هدسز اٍ 2000 عبل زر 1

 .اعت ّب زارایی ول ثِ فزٍػ ًغجت
2 Ohlson  

3 Taffler 
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ػٌَاى ػَاهل  ًمسیٌگی ثِزر هسل ٍی چْبر هتغیز عَزآٍری، عزهبیِ زر گززػ، ریغه هبلی ٍ 

ثیٌی ( ًیش تَاًبیی پیؼ2007) 1ؽٌبعبیی ؽسًس. آگزاٍال ٍ تبفلز ثیٌی ٍرؽىغتگی هؤثز زر پیؼ

 2وززًس. یسایي هسل را تبئ

ؽزوت عبلن ٍ  800ؽزوت ٍرؽىغتِ ٍ  40( ًیش ثب اعتفبزُ اس اؼلاػبت 1984) 3سهیغىی

وززًس هی یزیگ ّبی هبلی را اًساسُمهبلی وِ ًمسیٌگی، ػولىزز ٍ اّز یّب ثب وبرثغت ًغجت

ّب، زر آى ؽبهل ًغجت عَز ذبلص ثِ ول زارایی یزگذارًْبیتبً ثِ هسلی رعیس وِ عِ هتغیز تأث

 ّبی خبری ثَز.ّبی خبری ثِ ثسّیّب ٍ ًغجت زاراییّب ثِ ول زاراییًغجت ول ثسّی

وززًس زر هسل ایؾبى،  ( ثیبى1978) 4گیت( ثِ ًمل اس اعپزیي1389همسم )لسرتی ٍ هؼٌَی

ّب، ّب ٍ عَز لجل اس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ ول زاراییچْبر ًغجت عزهبیِ زر گززػ ثِ ول زارایی

ّبی اثزگذار زر ّبی خبری، ًغجتّب ٍ عَز لجل اس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ ثسّیفزٍػ ثِ ول زارایی

( 1984) 5بٍیي ٍ ارٍیيثیٌی ٍرؽىغتگی ثَزًس؛ آًْب ّوچٌیي اظْبر زاؽتٌس فَلوز، هَى، گپیؼ

رعیسًس وِ ؽبهل ًغجت عَز  وٌٌسُ ییيًغجت تؼ 9ثیٌی ٍرؽىغتگی ذَز ثِ ًیش زر هسل پیؼ

ّب، ًغجت عَز لجل اس هبلیبت ثِ حمَق صبحجبى  ّب، فزٍػ ثِ ول زارایی اًجبؽتِ ثِ ول زارایی

ّبی ثسّیّب، ًغجت  ّب ثِ ول زاراییّب، ًغجت ثسّیثِ ول ثسّی یًمس ّبی یبىعْبم، خز

ّب ّبی هؾَْز، ًغجت عزهبیِ زر گززػ ثِ ول ثسّیّب، لگبریتن ول زارایی خبری ثِ ول زارایی

 ٍ ًغجت لگبریتن عَز لجل اس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ ثْزُ ثَز.

ای ( ًیش زر صاپي ثب اعتفبزُ اس رٍػ تحلیل توبیشی چٌسگبًِ، ثز رٍی ًو1998ًَِ) 6ؽیزاتب

ّبی  ٍرؽىغتِ، ؼی عبل یزثٌگبُ التصبزی غ 300ؽىغتِ ٍ ٍاحس تدبری ٍر 686هتؾىل اس 

ًغجت هبلی  61ؽزوت عبلن اًتربة ؽسُ ثَز ٍ ثب وبرثغت  107034وِ اس ثیي  1996تب  1986

ّبی هزتجػ ثب رؽس، اثزثرؾی ّبی تدزثی لجلی ٍ ًیش ًغجتوِ ثز اعبط ػوَهیت زر پضٍّؼ

ّبی اّزهی، ثِ هسلی زعت یبفت ًیش ًغجت ٍ 1ًمسیٌگی 8،یٍر عَزآٍری، فؼبلیت، ثْزُ 7عزهبیِ،

                                                 
1 Agarwal and Taffler 

 ياقعاً آيا تافلز، سد امتياس مدل اس سال پىج ي بيست" عىًان با اي اوگلستان، در مقالٍ در 7002 سال در تافلز ي آگزايال 2

 ويش َاباوك تًاوددر مي مذكًر مدل كزدود بيان مدل، ايه بيىيپيش تًاوايي تاييد ضمه "دارد؟ را بيىي پيش تًاوايي

 .شًد استفادٌ ريسك ارسيابي بزاي

3 Zmijewski 

4 Springate 

5 Fulmer, Moon, Gavin & Erwin 

6 Shirata 

7 Capital Efficiency 

8 Productivity 
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 99 تابستان/ 64فصلنامه حسابداري مالي/ سال دوازدهم/ شماره 

ّب، ّبی عَز اًجبؽتِ ثِ ول زاراییّب، ًغجتٍرؽىغتگی ؽزوت ثیي یؼیبفت وِ چْبر ًغجت پ

ّب ٍ حمَق صبحجبى عْبم عبل لجل، ّشیٌِ ّب ٍ حمَق صبحجبى عْبم عبل خبری ثِ ثسّیثسّی

ّب ٍ اعٌبز پززاذتٌی ثِ  ّبی ثْزُ زار ٍ ًغجت خوغ حغبةّب ٍ ثسّی هبلی ثِ حبصل خوغ ٍام

 فزٍػ تؼییي ؽسًس.

ثیٌی تزویجی احتوبل (، زر پضٍّؾی ثب ػٌَاى تلاؽی زر پیؼ2002) 2فیلَعَفَ ٍ فیلَعَفز

ّب را ثب ارسیبثی زٍرُ سهبًی وِ ٍ فبصلِ سهبًی رٍیساز ٍرؽىغتگی، هؾىل ٍرؽىغتگی ؽزوت

ّبی ثْزُ ثِ ًؾبى زاز وِ ًغجتّب افتس، ثزرعی وززًس. ًتبیح پضٍّؼ آىٍرؽىغتگی اتفبق هی

ّب، عَز لجل اس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ هدوَع ّبی خبری ثِ هدوَع زاراییّب، ثسّیهدوَع زارایی

ّب، ثیؾتزیي تأثیز را زر ٍرؽىغتگی زارًس. ّوچٌیي، ّب ٍ عَز اًجبؽتِ ثِ هدوَع زاراییزارایی

 ر وبراتز اس سز اعىَر آلتوي ّغتٌس.ّب، ثغیبّب ًؾبى زازًس وِ زر ؽزایػ هغبٍی، ایي هتغیزآى

(، ثِ ؼزاحی هسلی ثزای 2004) 3ٍالاط وٌٌس ی( ثیبى ه1393ثمفی ٍ هؼتوسی فبظل )

ّبی ّبی ػصجی پززاذت ٍ اس ًغجتّب ثب اعتفبزُ اس رٍػ ؽجىِثیٌی ٍرؽىغتگی ؽزوتپیؼ

ّب ػٌَاى ثْتزیي ًغجت ی ٍرؽىغتگی، ثِلجلی حَسُ یّب هبلی ولیسی وِ زر پضٍّؼ

وبررفتِ زر هسل ذَز را ثِ تزتیت  ّبی هبلی ثِؽسُ ثَزًس، اعتفبزُ وزز. ٍالاط، ًغجت گشارػ

پضٍّؼ ٍی ًؾبى زاز وِ ًغجت عَز ذبلص ثِ  ّبی یبفتِثٌسی ًوَز. اّویت ًغجی، اٍلَیت

ثیٌی ٍرؽىغتگی  ّب، اس ثیؾتزیي اّویت زر پیؼّب ٍ عزهبیِ زر گززػ ثِ زاراییهدوَع زارایی

 زارًس.ثزذَر

فی ثِ ثزرعی ٍرؽىغتگی زر (، ثب اعتفبزُ اس ؽیَُ وَوظ2006) 4وَچزاى، زارات ٍ الربل

ّبی ایٌتزًتی پززاذتٌس. ؼجك ًتبیح پضٍّؼ آًْب، ػَاهل عَز ذبلص ثِ هدوَع ثیي ؽزوت

ّب، عِ ػٌصز ولیسی زر ّب ٍ هدوَع زاراییِ هدوَع ثسّیـبى ٍخَُ ًمس ثـب، خزیـّزارایی

. ّوچٌیي آًْب ثِ ایي ًتیدِ رعیسًس وِ زر عبل ؽَز یّب تلمی هرؽىغتگی ؽزوتثیٌی ٍپیؼ

وٌٌسُ زارز، ثیٌیػٌَاى یه پیؼ لجل اس ؽىغت، ًمسیٌگی اّویت ثیؾتزی را ًغجت ثِ عَز ثِ

ؽَز ٍ عَز اّویت ثیؾتزی ًغجت اهب ایي یبفتِ، ثزای عِ عبل لجل اس ٍرؽىغتگی هؼىَط هی

ّب ثِ ول ٍُ، عِ عبل لجل اس ٍرؽىغتگی، ّز چِ ًغجت ول ثسّیػلا ثِ ًمسیٌگی زارز. ثِ

 تز ذَاّس ثَز.ّب ثبلاتز ثبؽس احتوبل ثمب، پبییيزارایی

                                                                                                                   
1 Liquidity 

2 Philosophov and Philosophov 

3 Wallace 

4 Cochran, Darrat and Elkhal  
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ّبی ( ثب اعتفبزُ اس هسل رگزعیَى چٌسگبًِ، ثِ ثزرعی لسرت ًغجت1382علیوبًی اهیزی )

ذت. ٍی ثب اعتفبزُ اس ّب زر ثَرط اٍراق ثْبزار تْزاى پززاثیٌی ثحزاى هبلی ؽزوت هبلی زر پیؼ

ّبی خبری، ّبی خبری ثِ ثسّیّب، زاراییؽبهل عزهبیِ زر گززػ ثِ ول زارایی ًغجت هبلی 5

ّب ٍ فزٍػ ثِ ّب، حمَق صبحجبى عْبم ثِ ول زاراییعَز لجل اس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ ول زارایی

هبلی، ثِ ایي  ؽزوت ثسٍى ثحزاى 30ؽزوت زارای ثحزاى هبلی ٍ ًیش  30ّب ثزای ول زارایی

ّبی زارای ًتیدِ رعیس وِ تفبٍت هؼٌبزاری ثیي هیبًگیي ّز یه اس هتغیزّب زر زٍ گزٍُ ؽزوت

ی هحتَای اؼلاػبتی زٌّسُّبی ثسٍى ثحزاى هبلی ٍخَز زارز ٍ ایي ًؾبىثحزاى هبلی ٍ ؽزوت

خبری ثِ  ّبیخش ًغجت زارایی اللام حغبثساری ثزای توبیش ثیي ایي زٍ گزٍُ اعت؛ ّوچٌیي ثِ

 یسّبی خبری، ظزیت چْبر هتغیز زیگز زر هسل رگزعیَى هؼٌبزار ؽس وِ ایي ًتبیح تبئثسّی

 ثبؽس.ّب هیثیٌی ثحزاى هبلی ؽزوت ی وبرایی ایي چْبر ًغجت زر پیؼوٌٌسُ

ثیٌی ثحزاى هبلی ثب اعتفبزُ ( زر پضٍّؾی ثب ػٌَاى پیؼ1389حبخی )پَرحیسری ٍ وَپبیی

ثیٌی ثحزاى بثغ تفىیىی ذؽی ثِ ثزرعی هتغیزّبی حبئش اّویت زر پیؼاس هسل هجتٌی ثز ت

ثیٌی ثحزاى هبلی را هتغیزّبی هبلی زر پیؼ یيتز ّب پززاذتِ ٍ هْنهبلی ٍ ٍرؽىغتگی ؽزوت

هتغیز ًغجت عَز لجل  9ثب وبرثغت هسل تبثغ تفىیىی ذؽی ؽٌبعبیی وززًس. ایي هسل ؽبهل 

ّب، ًغجت عزهبیِ زر گززػ ثِ غجت عَز اًجبؽتِ ثِ زاراییّب، ًاس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ زارایی

ّب، ًغجت عَز لجل اس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ فزٍػ، ّب، ًغجت حمَق صبحجبى عْبم ثِ ثسّیزارایی

ّب ثِ ّبی خبری، ًغجت عَز ذبلص ثِ فزٍػ، ًغجت ثسّیّبی خبری ثِ ثسّیًغجت زارایی

ثیٌی ایي هسل، ثب اعتفبزُ اس اؼلاػبت یی پیؼساسُ ؽزوت ثَزُ اعت. تَاًبـب ٍ اًـّزارایی

 1386تب  1380 یّب ّبی ثسٍى ثحزاى هبلی زر ثیي عبلّبی زارای ثحزاى هبلی ٍ ؽزوتؽزوت

تَاى ثب اعتفبزُ اس هسل ثب زلت ارسیبثی ؽس ٍ ًتبیح ًؾبى زاز تب پٌح عبل لجل اس ثحزاى هبلی هی

 .ًوَز ثیٌی یؼًغجتبً ثبلا آى را پ

 30( ًیش زر پضٍّؾی وِ ثب اعتفبزُ اس اؼلاػبت 1392ٍ رّزٍی زعتدززی )ػزثصبلحی 

هسلی ثزای تؼییي احتوبل  ی ؽزوت ثسٍى ثحزاى ٍ ثزای ارائِ 60ؽزوت زارای ثحزاى ٍ ًیش 

ًغجت هبلی را  8ًغجت هبلی هٌترت،  20ٍخَز ثحزاى هبلی زر ؽزوت اًدبم زازًس اثتسا اس ثیي 

ّبی زارای ثحزاى هبلی ٍ ت هؼٌبزاری زر ثیي زٍ گزٍُ ؽزوتوِ هیبًگیي آى هتغیزّب، تفبٍ

ّب ؽبهل ًغجت خبری، فزٍػ ثِ ّبی ثسٍى ثحزاى هبلی زاؽت اًتربة وززًس. ایي ًغجتؽزوت

ّبی ثبثت، عَز لجل اس ثْزُ ٍ هبلیبت ثِ ّشیٌِ ثْزُ، ٍخَُ ًمس ػولیبتی هٌْبی عَز زارایی

ّب، ٍخَُ ًمس حبصل اس ػولیبت ثِ لیبت ثِ ثسّیّب، ٍخَُ ًمس حبصل اس ػوذبلص ثِ زارایی

ّب، ثَزًس. ثب ّبی خبری ثِ فزٍػ ٍ ًیش لگبریتن زاراییّب ٍ ثسّیالتفبٍت زاراییفزٍػ ٍ هبثِ
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 99 تابستان/ 64فصلنامه حسابداري مالي/ سال دوازدهم/ شماره 

ّب، ّب، ٍخَُ ًمس ػولیبتی ثِ ثسّیهتغیز لگبریتن زارایی 4لاخیت،  اعتفبزُ اس هسل رگزعیَى

 گززػ ثِ فزٍػ هؼٌبزار ؽسًس. ٍخَُ ًمس ػولیبتی ثِ فزٍػ ٍ عزهبیِ زر

ّبی ثیٌی هسل ( زر پضٍّؾی ثب ػٌَاى ارسیبثی تَاى پیؼ1393وززعتبًی ٍ تبتلی )

ٍرؽىغتگی، ثِ اعترزاج هسلی ثب اعتفبزُ اس تؼسیل ظزایت هسل آلتوي، اعپزیٌگیت ٍ سیوغىی 

زر ثَرط ّبی ٍرؽىغتِ ثب اعتفبزُ اس رگزعیَى چٌس هتغیزُ ٍ لدغتیه، ثزای ؽٌبعبیی ؽزوت

عبلن ٍ ٍرؽىغتِ  یّب وِ تَاًبیی ؽٌبعبیی ؽزوتاٍراق ثْبزار تْزاى پززاذتٌس؛ آًْب ػلاٍُ ثز ایي

ّبی آلتوي، اعپزیٌگیت ٍ سیوغىی رز وززًس، ثب اعتفبزُ اس هتغیزّبی هسل ی یلٍِع را ثِ

تفبزُ اس وٌٌسُ را، ثب اعثیٌی(، ثْتزیي هتغیزّبی پیؼ1هتغیز 9هغتمل عِ هسل هذوَر )خوؼبً 

وِ هتغیزّبی تَظیحی وِ ظزیت تؼییي ثیؼ  صَرت یيهؼیبر ظزیت تؼییي اعترزاج وززًس ثس

زرصس زارًس ثْتزیي ّغتٌس؛ عپظ ثب اعتفبزُ اس رٍػ تحلیل هویشی ٍ ًیش تحلیل  50اس 

لَخیت، چْبر هسل )اس عبل ٍرؽىغتگی تب عِ عبل لجل اس ٍرؽىغتگی( را ثزاسػ ٍ اس ظزایت 

ثیٌی ٍرؽىغتگی هؼزفی وززًس. زر ایي  ػٌَاى هسل تؼسیلی ثزای پیؼ گزفتِ ٍ ثِ آًْب هیبًگیي

ّب، عَز )سیبى( ػولیبتی ؽبهل عَز )سیبى( اًجبؽتِ ثِ ول زارایی وٌٌسُ ییيهسل، چْبر ًغجت تؼ

 .ثبؽس یّب هّب ثِ ول زاراییّب ٍ ول ثسّیّب، عَز )سیبى( ذبلص ثِ ول زاراییثِ ول زارایی

( زر پضٍّؾی ثب ػٌَاى ارائِ الگَیی ثزای 1397زٍػلیب، ثبثبخبًی، آذًَس ٍ فبذز )اثزاّیوی ع

ٍ ثب  1395تب  1384ی سهبًی ثیٌی پَیبی زرهبًسگی هبلی ثب اعتفبزُ اس تحلیل ثمبء، زر زٍرُپیؼ

ثیٌی  گذار، الگَیی را ثزای پیؼًغجت هبلی ٍ هتغیز اثز 18وبرثغت هسل وبوظ ٍ ثب اعتفبزُ اس 

ّب، ثیي عزهبیِ زر گززػ ثِ ول زاراییهتغیز پیؼ 7سگی هبلی ارائِ زازًس وِ ؽبهل زرهبً

ّب، ارسػ ثبسار عْبم ثِ ارسػ زفتزی عْبم، عَز ذبلص ثِ ول ّبی خبری ثِ ول زاراییزارایی

 ّب، عَز ذبلص ثِ حمَق صبحجبى عْبم، عَز ذبلص ثِ فزٍػ ٍ ًیش اًساسُ ؽزوت ثَز.زارایی

ّب ثیٌی ٍرؽىغتگی ؽزوت ّب وِ زرصسز ارائِ هسل ثزای پیؼایي پضٍّؼ الجتِ ػلاٍُ ثز

ّب ٍ ثیٌی هسلّبی زیگزی ًیش زر ایزاى اًدبم ؽسُ وِ ثِ ثزرعی تَاى پیؼاًس پضٍّؼثَزُ

تَاى ثِ هْزاًی، هْزاًی، ّب هیاًس؛ اس ایي پضٍّؼ ثیٌی ٍرؽىغتگی پززاذتِ الگَّبی پیؼ

( ثب وبرثغت 2008( ٍ ؽیزاتب )1984ّبی سیوغىی )زرعی هسل( وِ ثب ث1384هٌصفی ٍ وزهی )

ّبی عبلن ّب را ثزای تؾریص ؽزوترٍػ تحلیل هویشی ٍ ًیش تحلیل لَخیت، تَاًبیی ایي هسل

                                                 
ّب، عَز زارایی سیبى( اًجبؽتِ ثِ ول) عَز ّب،زاراییگززػ ثِ ول زر عزهبیِ اعتفبزُ ؽبهل هَرز ًِ هتغیز 1

ّب، عَز فزٍػ ثِ ول زارایی ّب،زفتزی حمَق صبحجبى عْبم ثِ ول ثسّی ّب، ارسػزارایی ول )سیبى( ػولیبتی ثِ

خبری  ٍ زارایی ّبّب ثِ ول زاراییّب، ول ثسّیزاراییسیبى( ذبلص ثِ ول) عَزّبی خبری، ثِ ثسّیهبلیبت  اس لجل

 ثِ ثسّی خبری اعت.
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بيسي راهبرد از استفاده با ورشكستگي خطر بينيارائه مدلي براي پيش  

1

010 

( وِ ثِ ثزرعی تَاًبیی 1388سازُ )فزز ٍ ًصیزپَرهمسم، غلاموززًس، لسیزی یسٍ ٍرؽىغتِ، تبئ

 1384تب  1380ّب زر زٍرُ سهبًی  ی ٍرؽىغتگی ؽزوتثیٌ ّبی آلتوي ٍ اّلغَى زر پیؼ هسل

ّبی هذوَر، زرهدوَع هسل اٍلغَى پززاذتِ ٍ زریبفتٌس ثسٍى تغییز ظزایت ٍ هتغیزّبی هسل

ثیٌی ٍرؽىغتگی اعترزاج ؽسُ ثز  ّبی پیؼتَاًبیی ثیؾتزی ًغجت ثِ هسل آلتوي زارز ٍ هسل

ّبی آلتوي ٍ یؾتزی ًغجت ثِ هسلّبی رگزعیَى چٌسگبًِ ٍ لدغتیه، تَاًبیی ث اعبط رٍػ

ٍ  یّبی ؽجىِ ػصجثیٌی( وِ ثِ همبیغِ تَاًوٌسی پیؼ1389اٍلغَى زارز، ًیىجرت ٍ ؽزیفی )

پززاذتِ ٍ ًؾبى زازًس وِ تفبٍت  1385تب  1378 یچٌسگبًِ، ثزای زٍرُ سهبً یشیتوب یلتحل

اس تحلیل ی ثیؾتز ٍخَز زارز ٍ زلت هسل هجتٌی ثز ؽجىِ ػصج زٍ رٍػ هذوَر هؼٌبزاری ثیي

( وِ ثِ ثزرعی وبرایی رٍػ 1390ؽوظ ٍ اعىٌسری )توبیشی چٌسگبًِ اعت، رعتوی، فلاح

ّب پززاذتِ ٍ  ثیٌی ٍرؽىغتگی ؽزوتّب ٍ رگزعیَى لدغتیه ثزای پیؼ تحلیل پَؽؾی زازُ

ّب ثیبى وززًس ػولىزز الگَی هجتٌی ثز رگزعیَى لدغتیه ثْتز اس الگَی تحلیل پَؽؾی زازُ

ٍرؽىغتگی هسل  ثیٌیِ لسرت پیؼـ( و1395بًچؾوِ ٍ صبلحی )ـیبؽس ٍ ًیش ػظیویـثهی

( ٍ ًیش 1389ثیٌی ٍرؽىغتگی پَرحیسری ٍ وَپبیی حبخی )( را ثب هسل پیؼ2001ٍی )ؽبم

هبلی ثَرط اٍراق ثْبزار ّبی غیز( زر ثیي ؽزوت2008ٍی )هسل ازػبی هؾزٍغ ثبرط ٍ ؽبم

 ذؽز ِ ایي ًتیدِ رعیسًس وِ هسلـبیغِ ًوَزًس ٍ ثـهم 1393تب  1382بسُ سهبًی ـتْزاى زر ث

 حیسری ٍ وَپبییّبی پَرثیٌی ٍرؽىغتگی وبرثزز زاؽتِ ٍ اس هسلٍی زر ایزاى ثزای پیؼؽبم

 ( زلت ثیؾتزی زارز، اؽبرُ وزز.2008ٍی )( ٍ ثبرط ٍ ؽبم1389حبخی )

ّبی زر ایزاى وِ ثِ ثزرعی تَاى هسلّبی تدزثی وِ ًتبیح ثزذی اس پضٍّؼثب تَخِ ثِ ایي

ّب زر تعبز اعت ٍ اس آًدبیی وِ وبرثغت پززاسز ثب ًتبیح ثزذی زیگز اس ایي پضٍّؼهَخَز هی

ّبیی وِ اس ًظز سهبًی ٍ یب ؽزایػ عیبعی ٍ التصبزی ٍ عبیز ّب، ثزای زازُهدسز ثزذی هسل

ؽس هتغیزّبی هَرزاعتفبزُ زر هسل،  ّبی اٍلیِ ّغتٌس ثبػث ذَاّسهَارز هؤثز، هتفبٍت اس زازُ

وبرایی ذَز را اس زعت ثسٌّس لذا ایي پضٍّؼ زرصسز آى اعت وِ ثب اعتفبزُ اس راّجزز ثیشی، 

ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی را ؽٌبعبیی ٍ ثز اعبط آى، هسلی ثب ػولىزز هتغیزّبی اثزثرؼ زر پیؼ

ی، هتغیزّبیی وِ زارای اثز ٍ زلیك را زر ایي حَسُ ارائِ ًوبیس. زر راّجزز ثیش ثرؼ یترظب

ؽًَس ٍ هتغیزّبیی وِ تمزیجبً صفز ثز رٍی هتغیز ٍاثغتِ ّغتٌس، اًتربة ٍ عپظ حذف هی

ػلاٍُ زر ایي همبلِ ثزذلاف  ؽًَس. ثِعبسی ًْبیی آهبزُ هیزارای اثز غیز صفز ّغتٌس ثزای هسل

هتغیزّبی ثبسار ٍ ًیش ّبی اًدبم ؽسُ لجلی، ّن اس هتغیزّبی حغبثساری ٍ ّن اس اوثز پضٍّؼ

ؽسُ اعت. ثز ایي اعبط عؤال اصلی پضٍّؼ حبظز، ایي اعت وِ آیب  هتغیز عي ؽزوت اعتفبزُ
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ّبی ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی زر ؽزوتتَاى ثب اعتفبزُ اس راّجزز ثیشی، ثِ هسلی ثزای پیؼهی

 زر ثَرط اٍراق ثْبزار تْزاى زعت یبفت؟ ؽسُ یزفتِپذ

 رٍش پضٍّص -3
پضٍّؼ پززاذتِ  یآهبر ی بى ًَع رٍػ پضٍّؼ، خبهؼِ ٍ ًوًَِـِ ثیـاس همبلِ ثثرؼ  يیزر ا

 ؽَز.هی

 ًَع رٍش پضٍّص -3-1
 ی یلٍِع گیزز سیزا ثِلزار هی یتدزث یبزیّبی ثٌی پضٍّؼایي پضٍّؼ ثز اعبط ّسف، زر سهزُ

ذؽز ٍرؽىغتگی اعت.  ی یسٍُ ؽٌبذت پس ، زر خغتدَی ٍالؼیتیآهبر ّبی یهّب ٍ تىٌرٍػ

ّبی تدزثی ثیٌی ٍرؽىغتگی، اثتسا پضٍّؼثزای تؾریص هتغیزّبی زارای اّویت زر پیؼ

ًغجت ٍ  31اًدبم ؽسُ زر ایزاى ٍ عبیز وؾَرّب ثزرعی ؽسُ ٍ ثز اعبط ًتبیح ثِ زعت آهسُ، 

عت ػٌَاى هتغیزّبی اثزگذار ؽٌبعبیی ؽسُ ثَزًس )ٍ فْز ّب ثِؽبذص هبلی وِ زر ایي پضٍّؼ

 ّبی تَصیفی هلاحظِ وزز( اًتربة ؽسًس.تَاى زر خسٍل آهبرُآى را هی

ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی اًتربة ؽسُ ٍ عپظ اس ؼزیك راّجزز ثیشی، هتغیزّبی هؤثز ثز پیؼ

هسل هزثَغ، ارائِ ؽس. هشیت اعتفبزُ اس ایي راّجزز آى اعت وِ رٍاثػ ثیي هدوَػِ هتغیزّب ٍ 

ّب، ثب تزویت ّبی ذجزُ ٍ اعتٌجبغ زر ایي رٍػزر عیغتنهمبثلِ ثب ؽزایػ ػسم لؽؼیت 

لذا زر ثزاسػ هسل ثب  گیزز؛ّبی هَخَز صَرت هیای ٍ زازُ اؼلاػبت پیؾیي غیز ًوًَِ

ّبی ولاعیه ًتبیح هؽلَثی را پبراهتزّبی گغتززُ ٍ هتؼسز ٍ ثؼعبً ًبهؼلَم، وِ اعتفبزُ اس رٍػ

ػٌَاى رٍیىززی هٌبعت هَرز اعتفبزُ لزار گیزز. زر ایي  تَاًس ثِزّس رّیبفت ثیشی هیارائِ ًوی

زٍیی زر پبراهتزّبی ظزة هتغیزّبی تصبزفی زٍهؤثز ثز اعبط حبصلرٍػ، اًتربة هتغیزّبی 

ؼَر  زٍیی، ثِزیگز، اگز هتغیز زٍ ثیبى ؽَز. ثِهسل رگزعیَى ٍ ثب احتوبل هؾرصی، تؼییي هی

صَرت  یيي هزثَغ، زر هسل لزارگزفتِ ٍ زر غیز اثیرا ثپذیزز، هتغیز پیؼ 1تصبزفی همسار 

ّب ٍ ػسم ی احتوبل پغیي هسل(. ایي رٍػ ثب هحبعج2008ِگززز. )وبی ٍ زاًغَى، اًتربة ًوی

ایي  یتَخْی، هتغیزّبیی وِ ثب یىسیگز ّوجغتگی زارًس )ٍ ثِ ػجبرتلؽؼیت هسل، ثِ ؽىل لبثل

ّب زر ؛ ثِ ّویي زلیل، اعتفبزُ اس ایي رٍػوٌسذؽی ّغتٌس( را تحلیل هیگَّب، زچبر ّنپیؼ

افشاری ًیش، اهىبى تحلیل ّبی ًزمی ثغتِّبی ثب اثؼبز ثبلا، زر حبل افشایؼ ثَزُ ٍ تَعؼِزازُ

ّبی ریبظی ایي ّب ثبیس ثزرعی ؽًَس را فزاّن وززُ ٍ پیچیسگیهغبئلی وِ تؼساز سیبزی اس هسل

ؽس، گزاى ؽٌبذتِ هیی پضٍّؼای ثزای اعتفبزُُػٌَاى ػبهل ثبسزارًس رٍػ را وِ سهبًی ثِ

 (.2010هزتفغ عبذتِ اعت. )ایؾٍَاراى، وَگبلز ٍ رائَ، 
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ثیٌی ذؽز ثز پیؼ یزگذارراّجزز ثیشی ثزای گشیٌؼ هدوَػِ هتغیزّبی تأث پظ اس وبرثغت

هٌظَر عٌدؼ لسرت ٍ صحت هسل، اس هٌحٌی هؾرصِ ػولىزز عیغتن ٍ ًیش  ٍرؽىغتگی، ثِ

 ی پضٍّؼ، اعتفبزُ ؽسُ اعت.ّبی ذبرج اس ًوًَِزازُ

 جاهؼِ ٍ ًوًَِ آهاری -3-2
ّبی پذیزفتِ ؽسُ زر ثَرط اٍراق ثْبزار تْزاى زر ثبسُ سهبًی  پضٍّؼ حبظز ثز رٍی ولیِ ؽزوت

ًوًَِ اس رٍػ حذف عبهبًوٌس اعتفبزُ ؽسُ ٍ  ییياًدبم ؽسُ اعت. زر تؼ 1396تب  1386

 ّبیی اعت وِ حبئش ؽزایػ سیز ثبؽٌس: ی هذوَر، ؽبهل ؽزوتًوًَِ

ّب زر  . فؼبلیت آى2ؼی زٍرُ پضٍّؼ، زر ثَرط اٍراق ثْبزار تْزاى حعَر زاؽتِ ثبؽٌس. . 1

اعفٌسهبُ  29ّب هٌتْی ثِ  . عبل هبلی آى3هبلی ًجبؽس.  ّبی یگز صٌؼت هبلی ٍ ثبًىی ٍ ٍاعؽِ

. اؼلاػبت آًْب زر 5 .ازُ ثبؽٌسهبلی ذَز را تغییز ًس . زر ثبسُ سهبًی پضٍّؼ، عبل4ثبؽس. 

ػٌَاى ًوًَِ  ؽزوت، ثِ 110ّبی فَق،  هحسٍزیت یلۀٍع زعتزط ثبؽس؛ ثب تؼسیل خبهؼِ آهبری ثِ

 ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی، اعتفبزُ ؽس.ّبی آًْب ثزای ارائِ هسل پیؼاًتربة ؽسُ ٍ اس زازُ

 ّای پضٍّصّا ٍ يافتِتحليل دادُ -4
 ؽَز.ثیٌی هسل ارائِ هیّبی پضٍّؼ ٍ آسهَى تَاًبیی پیؼتِزر ایي ثرؼ آهبر تَصیفی، یبف
 تَصيفی هتغيزّای کوی پضٍّص یّا آهارُ(: 1)جذٍل 

 هياًِ هياًگيي ًواد هتغيزّا
اًحزاف 

 هؼيار
 حذاکثز حذالل

 X1 019/0- 094/0 610/0 044/7- 837/0 ّا يیًسبت سزهايِ در گزدش بِ کل دارا

 X2 112/0- 104/0 147/1 107/16- 771/0 ّادارايیًسبت سَد اًباضتِ بِ کل 

 X3 093/0 095/0 195/0 389/1- 682/0 ّاًسبت سَد ػولياتی بِ کل دارايی

 X4 064/2 154/2 914/0 000/0 256/5 ًسبت لگاريتن سَد ػولياتی بِ بْزُ

 X5 056/0 074/0 206/0 965/1- 656/0 ّاًسبت سَد خالص بِ کل دارايی

تغييز در سَد خالص بِ هجوَع لذر هطلك ًسبت 

 سَد ّز دٍ سال
X6 004/0- 041/0 498/0 000/1- 000/1 

الص لبل اس کسز هاليات بِ ـَد خـًسبت س

 ّای جاریبذّی
X7 293/0 153/0 574/0 334/1- 566/6 

ًسبت سَد خالص لبل اس کسز هاليات بِ حمَق 

 صاحباى سْام
X8 354/0 282/0 851/3 881/59- 168/113 

 X9 704/5- 120/0 219/196 7/6824- 262/1 ًسبت سَد ػولياتی بِ فزٍش

 X10 386/0 377/0 213/0 002/0 8896/0 ّا يیّای آًی بِ کل داراًسبت دارايی

 X11 838/0 719/0 699/0 000/0 673/9 ّاًسبت فزٍش بِ کل دارايی

 X12 371/1 107/1 303/1 000/0 088/21 یجار يیًسبت فزٍش بِ دارا

ًسبت ارسش باسار حمَق صاحباى سْام بِ ارسش 

 ّاکل بذّی یدفتز
X13 922/0 050/0- 083/3 995/0- 580/33 
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 99 تابستان/ 64فصلنامه حسابداري مالي/ سال دوازدهم/ شماره 

 X14 295/0 142/0 920/0 944/0- 313/9 ّاًسبت سزهايِ در گزدش بِ کل بذّی

 X15 831/0 657/0 981/0 047/0 901/14 هالی اّزم

 X16 359/1 161/1 139/1 049/0 151/13 ًسبت ًمذيٌگی

 سال سْام صاحباى حمَق ٍ ّابذّی ًسبت

 سال سْام صاحباى حمَق ٍ ّابذّی بِ جاری 

 لبل

X17 149/1 099/1 320/0 302/0 781/6 

ّا  ًسبت ّشيٌِ بْزُ بِ هياًگيي حاصل جوغ ٍام

 بْزُ دار یّا یٍ بذّ
X18 177/0- 146/0- 328/0 491/7- 000/0 

 X19 253/2- 129/0- 444/38 1/994- 741/525 بْزُ بِ سَد خالصًسبت ّشيٌِ 

 X20 368/23 269/0 905/769 000/0 3/26777 ّا ٍ اسٌاد پزداختٌی بِ فزٍش ًسبت حساب

 X21 180/5 103/5 538/1 436/2 306/50 ّای ثابت هطَْدلگاريتن کل دارايی

 X22 214/0 126/0 361/0 660/0- 099/4 ّا یکل بذّ بِ یاتيًسبت ٍجَُ ًمذ ػول

 X23 007/0 0009/0 115/0 406/1- 414/1 ّاًمذی بِ کل بذّی یّا اىيًسبت جز

 X24 086/0 042/0 150/0 0001/0 111/2 ّای جاریًسبت ٍجِ ًمذ بِ بذّی

 X25 946/12 987/12 951/1 093/8 415/19 لگاريتن طبيؼی ارسش باسار ضزکت

 X28 279/34 35 547/13 5 63 سي ضزکت

 X29 968/1  116/3 023/0 580/34 ّابذّیدفتزی کلارسشبِضزکتسْامباسارارسش

ارسش دفتزی حمَق صاحباى سْام بِ ارسش 

 ّادفتزی کل بذّی
X30 786/0 523/0 306/1 933/0- 320/20 

 X31 993/4 986/2 848/5 030/0 404/47 باسار بِ ارسش دفتزی سْام ضزکت ارسش

 ّای پضٍّص يافتِهٌبغ: 

 ّای تَصيفی هتغيزّای کيفی پضٍّص آهارُ (:2)جذٍل 

 ًواد هتغيزّا
 جوغ ػذم ٍجَد ٍجَد

 درصذ فزاٍاًی درصذ فزاٍاًی درصذ فزاٍاًی

 Y 246 3/20 964 7/79 1210 100 لاًَى تجارت 141هطوَل هادُ  یّا سال ضزکت

 X26 174 4/14 1036 6/85 1210 100 ّاّا بز دارايیهجاسی هاساد بذّی هتغيز

 X27 273 6/22 937 4/77 1210 100 هتغيز هجاسی ضاخص سياى

 ّای پضٍّص هٌبغ: يافتِ

 آهار تَصيفی -4-1
ّبی هْن هتغیزّبی پضٍّؼ، زر ایي ثرؼ ثِ ارائِ ی ٍیضگیهٌظَر ارائِ ًوبیی ولی زرثبرُ ثِ

 پززاذتِ ؽسُ اعت. (2)ٍ  (1)ّبی ّبی تَصیفی ایي هتغیزّب زر خسٍلثزذی اس آهبرُ

ؽبذص هزوشی اعت ثزای هتغیز  یيتز زّس وِ هیبًگیي وِ هْنًؾبى هی (1)ًتبیح خسٍل 

ثَزُ اعت. ّوچٌیي هیبًِ هتغیز هذوَر  -112/0ّب هؼبزل ول زارایی ًغجت عَز اًجبؽتِ ثِ

ووتز اس آى زّس ًیوی اس هتغیزّب ثیؼ اس ایي ػسز ٍ ًیوی اس هتغیزّب اعت وِ ًؾبى هی 104/0

ّبی ًوًَِ،  ؽسُ اعت اس هدوَع ؽزوت عبل ، ارائِ(2)گًَِ وِ زر خسٍل ػلاٍُ ّوبى اعت. ثِ
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 3/20لبًَى تدبرت ثَزُ ٍ ثِ ػجبرتی  141هؾوَل هبزُ  یّب ؽزوت عبل، اس ؽزوت 246تؼساز 

 وٌس.، تْسیس هییزرصس اس ًوًَِ را ذؽز ٍرؽىغتگ

 ّای پضٍّصيافتِ -4-2
ّب ٍ ًیش اًدبم ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی ؽزوت زر پیؼ یتتغیزّبی ثباّوپظ اس ؽٌبعبیی ه

هتغیز هغتمل هذوَر را ثز رٍی هتغیز ٍاثغتِ ذؽز ٍرؽىغتگی،  31آسهَى ّوجغتگی هتغیزّب، 

لبًَى تدبرت عٌدیسُ ؽس ثب اعتفبزُ اس راّجزز ثیشی، ثزاسػ  141وِ ثب اعتفبزُ اس هؼیبر هبزُ 

 ثِ زعت آهس. (3)زازُ ٍ ًتبیح ثِ ؽزح خسٍل 
 ًتايج هذل بيشی بزای اًتخاب هتغيزّا(: 3)جذٍل 

 %95فاصلِ اطويٌاى بيش  اًحزاف استاًذارد هياًگيي پاراهتز هتغيز

 β 1 162/0 595/0 (796/1  ،977/0-) ّا يیًسبت سزهايِ در گزدش بِ کل دارا

β 2 977/6- 061/1 (047/5-  ،319/9-) ّا يیًسبت سَد اًباضتِ بِ کل دارا  

β 3 540/0- 326/1 (854/1  ،774/3-) ّا يیًسبت سَد ػولياتی بِ کل دارا  

β 4 035/0- 119/0 (164/0 ،280/0-) ًسبت لگاريتن سَد ػولياتی بِ بْزُ  

β 5 442/1- 760/1 (066/1 ،233/5-) ّاًسبت سَد خالص بِ کل دارايی  

  هطلك لذر هجوَع بِ خالص سَد در تغييز ًسبت

 سَد دٍ سال
β 6 863/0 379/0 (530/1  ،033/0)  

ّای بذّی بِ اتياس هال لبل خالص سَد ًسبت

 جاری
β 7 234/1- 258/1 (215/0  ،846/3-)  

  حمَق بِ هاليات کسز اس لبل خالص سَد ًسبت

 هالکاًِ
β 8 016/0- 026/0 (041/0  ،064/-0)  

Β9 492/0- 684/0 (153/0  ،353/2-) ًسبت سَد ػولياتی بِ فزٍش  

β 10 265/0 727/0 (296/2  ،804/0-) ّادارايی ّای آًی بِ کلًسبت دارايی  

Β11 021/0 332/0 (819/0 ،501/0-) ّادارايی ًسبت فزٍش بِ کل  

β 12 063/0- 212/0 (169/0  ،571/0-) یجار يیًسبت فزٍش بِ دارا  

  ًسبت ارسش باسار حمَق صاحباى سْام بِ ارسش

 ّاکل بذّی دفتزی
β 13 083/0- 500/0 (996/0  ،081/1-)  

β 14 194/0 425/0 (278/1  ،263/0-) ّاًسبت سزهايِ در گزدش بِ کل بذّی  

β15 731/4 209/1 (110/7  ،364/2) هالی اّزم  

β16 037/0 303/0 (651/0  ،760/0-) ًسبت ًمذيٌگی  

  جاری سال سْام صاحباى حمَق ٍ ّابذّی ًسبت

 لبل سال سْام صاحباى حمَق ٍ ّابذّی بِ
β17 084/1 492/0 (918/1  ،009/0-)  

ّا ٍ ًسبت ّشيٌِ بْزُ بِ هياًگيي حاصل جوغ ٍام

 ّای بْزُ داربذّی
18β 001/1 303/1 (094/4  ،230/0-)  

19β 000/0 003/0 (006/0  ،006/0-) ًسبت ّشيٌِ بْزُ بِ سَد خالص  

20β 031/0 073/0 (170/0  ،122/0-) ٍ اسٌاد پزداختٌی بِ فزٍش ّاحساب ًسبت  

21β 098/0 171/0 (587/0  ،107/0-) ّای ثابت هطَْدلگاريتن کل دارايی  

22β 507/0- 806/0 (353/0  ،461/2-) ّابذّی کل ػولياتی بِ ًسبت ٍجَُ ًمذ  
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 99 تابستان/ 64فصلنامه حسابداري مالي/ سال دوازدهم/ شماره 

23β 007/1- 303/1 (719/0  ،875/3-) ّاًمذی بِ کل بذّی یّا اىيًسبت جز  

24β 875/0 282/1 (803/3  ،835/0-) ّای جاریًسبت ٍجِ ًمذ بِ بذّی  

25β 027/0 089/0 (210/0  ،141/0-) لگاريتن طبيؼی ارسش باسار ضزکت  

26β 788/4 820/0 (533/6  ،290/3) ّاّا بز دارايیهجاسی هاساد بذّی هتغيز  

27β 122/2 534/0 (173/3  ،094/1) هتغيز هجاسی ضاخص سياى  

28β 026/0 016/0 (058/0 ،004/0-) سي ضزکت  

 کل دفتزی ارسش بِ ضزکت سْام باسار ارسش

 ّابذّی
29β 082/0- 492/0 (784/0  ،296/1-)  

صاحباى سْام بِ ارسش دفتزی  حمَق دفتزی ارسش

 ّاکل بذّی
30β 092/1 478/0 (012/2  ،079/0)  

31β 038/0- 046/0 (051/0  ،128/0-) دفتزی سْام ضزکتباسار بِ ارسش  ارسش  

 ّای پضٍّص هٌبغ: يافتِ

ؽَز چٌبًچِ فبصلِ اؼویٌبى ثیش ػسز صفز را زر هؾبّسُ هی (3)گًَِ وِ زر خسٍل ّوبى

هثبل حس پبییي  ػٌَاى ثزگیزز ثِ هؼٌبی آى اعت وِ هیبًگیي ثزآٍرز ؽسُ، ثزاثز ثب صفز اعت. ثِ

 5ّب زر عؽح ذؽبی هزثَغ ثِ هتغیز ًغجت عَز اًجبؽتِ ثِ ول زاراییثیشیي فبصلِ اؼویٌبى 

اعت وِ ؼجیؼتبً ػسز صفز زر ایي فبصلِ  -047/5ٍ حس ثبلای آى  -319/9زرصس ثزاثز ثب 

اؼویٌبى لزار ًسارز ٍ ایي ثِ هؼٌبی آى اعت وِ ظزیت هزثَغ ثِ هتغیز هذوَر، ثِ لحبؾ آهبری 

ثیٌی ذؽز ػٌَاى یىی اس هتغیزّبی هؤثز زر پیؼ س ایي رٍ ایي هتغیز، ثِثبؽس ٍ اثزاثز ثب صفز ًوی

ؽَز هؾبّسُ هی 3صَرت ولی ثب ثزرعی عبیز ًتبیح زر خسٍل  ؽَز. ثِ ٍرؽىغتگی ؽٌبذتِ هی

%، اس ثیي هتغیزّبی هذوَر، ؽؼ هتغیز عَز اًجبؽتِ ثِ ول 95ثب تَخِ ثِ فبصلِ اؼویٌبى ثیشی 

 زفتزی بلص ثِ هدوَع لسر هؽلك عَز ّز زٍ عبل، اّزم هبلی، ارسػتغییز زر عَز ذ ّب،زارایی

ّب ٍ ّب ثز زاراییّب، هتغیز هدبسی هبساز ثسّیحمَق صبحجبى عْبم ثِ ارسػ زفتزی ول ثسّی

ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی هؤثز ثَزُ ٍ زر هسل ًْبیی اس هتغیز هدبسی ؽبذص سیبى، ثزای پیؼ

ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی ثِ ؽزح راثؽِ هسل لَخیت پیؼاعبط،  یيؽَز. ثزاّب اعتفبزُ هی آى

 آیس:ثِ زعت هی (1)

 (1رابطِ )
            |                            

                                       

                                  
 

              وِ زر آى، 
 

   
 . 

 بيٌی هذل تَاًايی پيص -4-3
ثیٌی ایي هسل ثب اعتفبزُ اس زٍ رٍػ اًدبم ؽس. اثتسا ثب اعتفبزُ اس  عٌدؼ تَاًبیی ٍ صحت پیؼ 

 ّبی زارای ثحزاى( تَاًبیی هسل ثزای توبیش ثیي ؽزوتROCهٌحٌی هؾرصِ ػولىزز عیغتن )

ایي هٌحٌی، اثشاری  هبلی )عبلن ٍ غیزعبلن(، هَرز آسهَى لزار گزفت. هبلی ٍ ًیش فبلس ثحزاى
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ّب ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی ؽزوت ّبی پیؼّب ٍ اػتجبرثرؾی ثِ هسلهؾَْر ثزای ارسیبثی ًغجت

تز ثبؽس زلت هسل، ( ٍ ّز چِ عؽح سیز هٌحٌی ثِ یه ًشزیه2007ثَزُ )آگزاٍال ٍ تبفلز، 

آگزاٍال، ًشزیه ؽَز ًؾبى اس زلت پبییي هسل زارز )ثبئز ٍ  5/0ذَة ارسیبثی ؽسُ ٍ ّز چِ ثِ 

ًؾبى زازُ ؽسُ اعت عؽح سیز هٌحٌی هؼبزل  (1)گًَِ وِ زر ًوَزار ؽوبرُ (. ّوبى2013

ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی، زلت ٍ صحت ثبلایی را ثَزُ ٍ ثٌبثزایي هسل هذوَر، ثزای پیؼ 987/0

 زّس.ًؾبى هی

 
 سطح سيز هٌحٌی هطخصِ ػولکزد سيستن (:1)ًوَدار 

 ّای پضٍّص هٌبغ: يافتِ

ثزای عبل هبلی  ؽزوت 20هزثَغ ثِ  یّب ثیٌی هسل، اس زازُ ثزای ثزرعی لسرت پیؼعپظ 

ؽزوت ثسٍى  12ؽزوت زارای ذؽز ٍرؽىغتگی ٍ ًیش  8، ؽبهل 1397هٌتْی ثِ اعفٌسهبُ 

هسل  ی ّب ثزای ارائِ ّبیی وِ ذبرج اس ًوًَِ ثَزُ ٍ اس آىذؽز ٍرؽىغتگی، اعتفبزُ ؽس؛ )زازُ

ثبؽس(. ًتبیح ّب فمػ هٌحصز ثِ آسهَى لسرت هسل ارائِ ؽسُ هی رثغت آىاعتفبزُ ًؾسُ ثَز ٍ وب

ّبی هذوَر، ثغیبر زلیك اعت؛ ثیٌی هسل ثب اعتفبزُ اس هتغیزّبی ؽزوتزّس پیؼًؾبى هی

ّبیی تٌْب هسل هذوَر زچبر ذؽبی ًَع اٍل ًؾسُ اعت )ثِ ایي هؼٌب وِ ؽزوت زیگز، ًِ ثیبى ثِ

اؽتجبُ، زارای ذؽز ٍرؽىغتگی ؽٌبعبیی وززُ ثبؽس( ثلىِ ذؽبی  ا ثِاًس روِ زر ٍالغ عبلن ثَزُ

ّبی زارای ذؽز ٍرؽىغتگی را ًَع زٍم ًیش تَعػ هسل گشارػ ًؾسُ اعت )ذؽبیی وِ ؽزوت
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 99 تابستان/ 64فصلنامه حسابداري مالي/ سال دوازدهم/ شماره 

ّبی زارای ثحزاى ٍ فبلس عبلن تلمی ًوَزُ ثبؽس( پظ ایي هسل زر ؽٌبعبیی ٍ تویش ؽزوت

 ُ اعت.ؼَر زلیك ٍ وبهل ػول ًوَز ثحزاى هبلی، ثِ

 گيزی يجًِت -5
ّبی تدزثی اًدبم ؽسُ زر ایزاى ٍ عبیز وؾَرّب، زر ایي پضٍّؼ اثتسا ثز اعبط ًتبیح پضٍّؼ

ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی السام وززُ ٍ عپظ ّبی هبلی اثزگذار ثز پیؼًغجت ثِ ؽٌبعبیی ؽبذص

هسل  ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی اًتربة ؽسُ ٍاس ؼزیك راّجزز ثیشی، هتغیزّبی هؤثز ثز پیؼ

تغییز زر عَز ذبلص  ّب،هزثَغ، ارائِ ؽس. ایي هسل ؽبهل هتغیزّبی عَز اًجبؽتِ ثِ ول زارایی

ثِ هدوَع لسر هؽلك عَز ّز زٍ عبل، اّزم هبلی، ارسػ زفتزی حمَق صبحجبى عْبم ثِ ارسػ 

ّب ٍ هتغیز هدبسی ؽبذص سیبى، ّب ثز زاراییّب، هتغیز هدبسی هبساز ثسّیزفتزی ول ثسّی

اّزم هبلی ٍ ارسػ زفتزی  ّب،. اس ایي ؽؼ هتغیز، عِ هتغیز عَز اًجبؽتِ ثِ ول زاراییاعت

حبخی ّب، زر هسل پَرحیسری ٍ وَپبییحمَق صبحجبى عْبم ثِ ارسػ زفتزی ول ثسّی

اّزم هبلی ًیش ثب هتغیزّبی  ّب ٍ( ًیش ٍخَز زارز ٍ زٍ هتغیز عَز اًجبؽتِ ثِ ول زارایی1389)

ػلاٍُ، عِ هتغیز تغییز زر عَز ذبلص ثِ  ( هؾتزن اعت؛ ث1393ِتبتلی )هسل وززعتبًی ٍ 

ّب ٍ هتغیز هدبسی ّب ثز زاراییهدوَع لسر هؽلك عَز ّز زٍ عبل، هتغیز هدبسی هبساز ثسّی

ّب، تمزیجبً زر ( هؾتزن اعت ٍ هتغیز عَز اًجبؽتِ ثِ ول زارایی1980ؽبذص سیبى، ثب اٍلغَى )

هسل ّن ثب یىی اس هتغیزّبی  یزگذارٍخَز زارز ٍ عبیز هتغیزّبی تأث ّبی ایي حَسُاوثز پضٍّؼ

( ٍ فیلَعَفز ٍ 1984(، سهیغىی )1984(، فَلوز ٍ ّوىبراى )1983ّبی آلتوي )پضٍّؼ

ّب وبرثزز زاؽتِ اعت. ظوٌبً تَاًبیی ٍ صحت ذَاًی زاؽتِ ٍ زر آى هسل( ّن2002فیلَعَفز )

هٌحٌی هؾرصِ ػولىزز عیغتن  ی یلٍِع ؼ، ّن ثِثیٌی هسل ارائِ ؽسُ زر ایي پضٍّ پیؼ

(ROCّن ثب اعتفبزُ اس اؼلاػبت ؽزوت ٍ ) ّبی زارای ثحزاى هبلی ٍ ًیش فبلس ثحزاى هبلی ذبرج

ثیٌی ذؽز ٍ ًتبیح ًؾبى زاز هسل هذوَر اس زلت ٍ صحت ثبلایی ثزای پیؼ ؽسُ یاس ًوًَِ، ثزرع

زیگز، ًتیدِ ایي پضٍّؼ ظوي  ثیبى ثِّب زر ایزاى ثزذَرزار اعت؛ پظ ٍرؽىغتگی ؽزوت

ّبی هبلی، ثِ عؤال اصلی ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی ثب وبرثغت ًغجتگذاری ثز تَاى پیؼصحِ

 وٌس.ثیٌی ذؽز ٍرؽىغتگی ارائِ هی پضٍّؼ، پبعد زازُ ٍ هسلی ثزای پیؼ

 ّا يتپيطٌْادّا ٍ هحذٍد -6
ی ایي پضٍّؼ اعتفبزُ ٌس اس ًتیدِتَاًوٌٌسگبى هیثب تَخِ ثِ ایٌىِ ؼیف ٍعیؼی اس اعتفبزُ

گذاراى، اػتجبرزٌّسگبى، عبسهبى ثَرط اٍراق ثْبزار ٍ وٌٌس پیؾٌْبزاتی ثِ هسیزاى، عزهبیِ

 تَاًس ارائِ ؽَز.حغبثزعبى هی
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ؽَز زر راعتبی اًدبم ثْتز ٍظیفِ هجبؽزت ی هبلىبى( تَصیِ هیػٌَاى ًوبیٌسُ ثِثِ هسیزاى )

بثی تَاى ازاهِ فؼبلیت ٍاحس تدبری تحت هسیزیت ذَز اعتفبزُ ذَز، اس ایي هسل ثزای ارسی

 ای یؾگیزاًِی ؽَاّس احتوبلی ذؽز ٍرؽىغتگی ؽزوت، الساهبت پًوبیٌس تب زر صَرت هؾبّسُ

 ریشی ٍ اخزا وٌٌس.را ثزًبهِ

ػٌَاى یىی اس اثشارّبی ارسیبثی ٍ  سل ثِـؽَز اس ایي هگذاراى پیؾٌْبز هیِـِ عزهبیـث

ذَز اعتفبزُ وٌٌس  گذاری یِعْبم ٍ ًیش اًتربة پَرتفَی عزهب یسٍفزٍػّبی ذزگیزیتصوین

 ّبی احتوبلی را ثِ حسالل ثزعبًٌس.تب ذؽز تحول سیبى

ّب ٍ یب لغَ پذیزػ  هٌظَر پذیزػ ؽزوت ؽَز ثِثِ عبسهبى ثَرط اٍراق ثْبزار پیؾٌْبز هی

ّبی ٌّگبم زر لجبل ؽزوتهٌبعت ٍ ثِالؼول ثززاری وٌٌس سیزا ػىظّب، اس ایي هسل ًیش ثْزُ آى

تَاًس زر راعتبی افشایؼ اػتوبز خبهؼِ ٍ ًیش وبرایی ٍ اثزثرؾی زر هؼزض ذؽز ٍرؽىغتگی هی

 ثبسار عزهبیِ ووه وٌس.

ّبی ػٌَاى یىی اس ؽبذص ّب، ًیش وبرثغت ایي هسل ثِثِ اػتجبرزٌّسگبى ٍ ذصَصبً ثبًه

 .ؽَز ییِ هارسیبثی ثزای اػؽبی اػتجبر هؾتزیبى، تَص

وبر ٍ  ی تساٍم فؼبلیت ؽزوت صبحتؽَز ثزای اظْبرًظز زرثبرُثِ حغبثزعبى ًیش تَصیِ هی

 ای ذَز زر ایي حَسُ، اس هسل هذوَر اعتفبزُ ًوبیٌس.هٌظَر وبّؼ ریغه لعبٍت حزفِ ثِ

وٌٌسگبى اس ًتبیح ایي پضٍّؼ، هحسٍزیت اصلی ایي پضٍّؼ، الجتِ لاسم اعت ثِ اعتفبزُ 

ثیٌی هسل، ثب تَخِ ثِ تؼساز ؽزوت تَاى ٍ لسرت پیؼ یسرغن ثزرعی ٍ تبئی ؽَز وِ ػلییبزآٍر

ًوًَِ ًغجت ثِ ول خبهؼِ )ثِ زلیل زر زعتزط ًجَزى ثزذی اس اؼلاػبت ٍ حذف  یّب عبل

ػول وٌٌس ٍ اس ایي هسل، زر  یبغّب(، ؽبیس لاسم ثبؽس تب حسٍزی، ثباحتعبهبًوٌس ثزذی اس آى

 ٍ لعبٍت، اعتفبزُ ًوبیٌس. گیزی ینّب، ثزای تصو وٌبر عبیز هؤلفِ

 هٌابغ -7
ارائِ  .(1397) .فبذزٍ اعلام  آذًَسهحوسرظب  ؛ثبثبخبًیخؼفز  ؛اثزاّیوی عزٍ ػلیب، هحوسحغي

 التصاد همذاریپَیبی زرهبًسگی هبلی ثب اعتفبزُ اس تحلیل ثمبء،  ثیٌی یؼالگَیی ثزای پ

15(3) :198-167. 

ّب ثب اعتفبزُ  ثحزاى هبلی ؽزوت ثیٌی یؼپ .(1389) .هْسی وَپبیی حبخیَرحیسری، اهیس ٍ پ

 .33-46: (1)2 حسابذاری هالی یّا پضٍّص، اس هسل هجتٌی ثز تبثغ تفىیىی ذؽی

زر حغبثساری  یوبر ثزرعی راثؽِ هیبى هحبفظِ .(1393) .هدیس هؼتوسی فبظل ثمفی، ػلی ٍ

 :(20)2 ّای حسابذاری هالیپضٍّص)غیز هؾزٍغ ٍ هؾزٍغ( ٍ ریغه ٍرؽىغتگی، 

16-1. 
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ارسیبثی زرهبًسگی هبلی . (1390) .اعىٌسریٍ فزساًِ  فلاح ؽوظهیزفیط  ؛هحوسرظب ،رعتوی

ثیي تحلیل  ای یغِزر ثَرط اٍراق ثْبزار تْزاى: هؽبلؼِ همب ؽسُ یزفتِپذ یّب ؽزوت

-147: (3)15 ّای هذيزيت در ايزاى پضٍّصّب ٍ رگزعیَى لدغتیه،  پَؽؾی زازُ

129. 

ثیٌی ّبی هتساٍل پیؼثزرعی اخشا ٍ هسل .(1394) .هحوس ویبهْز ٍ عتبیؼ، هحوسحغیي

 .1-21: 40 داًص ٍ پضٍّص حسابذاری ٍرؽىغتگی،

ّب زر  ثیٌی ثحزاى هبلی ؽزوت هبلی ٍ پیؼ یّب ًغجت. (1382) .رظبعلیوبًی اهیزی، غلام

 .121-136: (2)15 تحميمات هالیثَرط اٍراق ثْبزار تْزاى، 

هسلی ثزای تؼییي احتوبل  ی ارائِ. (1392زعتدززی. )ػزثصبلحی، هْسی ٍ ػلیزظب رّزٍی 

 .26-44: (2)6 هطالؼات حسابذاری ٍ حسابزسیٍخَز ثحزاى هبلی زر ؽزوت، 

ّبی ثزرعی تؽجیمی هسل ذؽز ٍ هسل. (1395) .ػظیوی یبًچؾوِ، هدیس ٍ ًبسًیي صبلحی

 .94-121 :(30)8 حسابذاری هالی، ثیٌی ٍرؽىغتگیعٌتی ثزای پیؼ

ثیٌی ّبی پیؼثزرعی زلت هسل. (1389) .لسرتی، حغي ٍ اهیزّبزی هؼٌَی همسم

آلتوي، ؽیزاتب، اّلغَى، سهیغىی، اعپزیٌگیت، عی ای اعىَر،  یّب ٍرؽىغتگی )هسل

تحميمات وی( زر ثَرط اٍراق ثْبزار تْزاى، فَلوز، صًتیه فزج سازُ، صًتیه هه

 .128-154: 7 حسابزسیحسابذاری ٍ 

ثزرعی تَاًبیی . (1388) .سازًُصیزپَر فزز ٍ فزساًِ هحوس هغؼَز غلام ؛لسیزی همسم، اثَالفعل

ّب،  ثیٌی ٍرؽىغتگی ؽزوت ثیٌی ٍرؽىغتگی آلتوي ٍ اّلغَى زر پیؼ ّبی پیؼ هسل

 .193-220: (28)16 داًص ٍ تَسؼِ

ّبی ٍرؽىغتگی ثیٌی هسلتَاى پیؼارسیبثی  .(1393) .وززعتبًی، غلاهزظب ٍ رؽیس تبتلی

 .51-70: 55 داًص حسابزسی( ، ؽسُ یلاٍلیِ ٍ تؼس یّب )همبیغِ هسل

ثزرعی وبرثززی . (1384) .ٍ غلاهزظب وزهی هٌصفی؛ یبؽبر هْزاًیهْزاًی، عبعبى؛ وبٍُ 

زر ثَرط  ؽسُ یزفتِپذ یّب ثیٌی ٍرؽىغتگی سیوغىی ٍ ؽیزاتب زر ؽزوتالگَّبی پیؼ

 .105-131 :(41)12 ّای حسابذاری ٍ حسابزسیبزرسیاٍراق ثْبزار تْزاى، 

ّبی ثَرط ثیٌی ٍرؽىغتگی هبلی ؽزوت پیؼ .(1389) .ًیىجرت، هحوسرظب ٍ هزین ؽزیفی

-180: (4)2 هذيزيت صٌؼتیّبی ػصجی هصٌَػی، اٍراق ثْبزار تْزاى ثب اعتفبزُ اس ؽجىِ

163. 
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