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 های عملکرد شاخص منصفانه بر ارزش رویکرد کارگیری به یرتأث
 گذاری کوچک و متوسط  سرمایه های شرکت
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 چکیده

ا الگوگیری از رویکرد ارزش منصفانه در استانداردهای گزارشگری واحدهای پژوهش حاضر، بدر 
گذاری کوچک و  های سرمایه های عملکرد شرکت بر شاخص کوچک و متوسط، تاثیر این رویکرد

های عملکرد پس  متوسط، مورد بررسی قرارگرفته است. هدف اصلی این پژوهش، بررسی تغییرات شاخص
 یرمجموعهز های شرکت آماری تحقیق، باشد. جامعه ای کوچک و متوسط میکارگیری استاندارده از به

شرکت به عنوان نمونه  95باشد که تعداد می است، گذاری سرمایه ها آن فعالیت که بورسی های شرکت
 در تاریخی های داده از استفاده با باشد که می 1396الی  1394های  انتخاب شدند .بازه زمانی تحقیق سال

 تابلویبر اساس  ها شرکت این گذاریسرمایه یپرتفو منصفانه ارزش و شده حسابرسی مالی های صورت
 (ROE)سرمایه صاحبان حقوق بازده نسبت و( ROA)ها دارایی بازده نسبت تغییرات بورس ، معاملات

بررسی و با  آماری لحاظاز  منصفانه، رویکرد ارزش کارگیریبه از های عملکرد، پس شاخص عنوان به
نتایج نشان داد که نسبت بازده . شد های مذکور بر اساس استاندارد حسابداری ایران مقایسه اخصش

کارگیری استاندارد  های عملکرد، پس از به شاخص عنوان بهها و بازده حقوق صاحبان سرمایه  دارایی
 . کنند المللی گزارشگری مالی برای واحدهای کوچک و متوسط تغییر معناداری پیدا نمی بین

 المللی ینب یعملکرد، استانداردها یها شاخص، عملکرد یابیارزش منصفانه، ارز :یدیکل‌واژگان
 .کوچک و متوسط یواحدها ی،مال یگزارشگر
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‌مقدمه
کوچک و  یتجار یدر سراسر جهان را واحدها یاقتصاد یاز واحدها یبزرگ یاربخش بس

در  یامتنوع و پو یا قهکوچک و متوسط، طب یتجار ی. واحدهادهند می یلتشک 1متوسط
و  ها یژگیگذار و با و در حال توسعه و در حال یخصوص در کشورها اقتصاد کشورها، به

 ی،و اسکندر یمیان)رح بزرگ هستند  یتجار هایاز واحد یزمتفاوت و متما یها مشخصه
بارز آن کمبود منابع است،  یها از مشخصه یکیکه  یکنون یرقابت یط(. در مح 1391

)آمادو، سانتوس، و   .کند یم یفاسازمان ا یبرا یاتیح یعملکرد نقش یابیارز و یریتمد
آزاد منابع  جریانو  یگرد یبر مبادلات با کشورها ی(. اقتصاد مدرن مبتن۲۰1۲مارکس، 

 یدجد یها به دنبال فرصت یاقتصاد یندر چن گذاران یهاست. سرما المللی ینب
 یرنظ ییها خود و استفاده از فرصت های گذاری یهسرما یو متنوع ساز گذاری یهسرما

را با  ها آنالمللی،  ینها در جامعه ب شرکت یتهستند. فعال یگرد یبکر کشورها یبازارها
 یها صورت یتو شفاف المللی ینها، استقراض ب عملکرد شرکت مقایسه یرنظ ییها چالش

 یانداردهااست یلمختلف به دل یها کشور یمال یها روبرو کرده است. گزارش یمال
 یدبا یندارند. همچن یکمتر یریپذ یسهمقا  یتقابل ی،بوم یطمتناسب با شرا یحسابدار
لازم برخوردار  یفیتکشورها، از ک لیم یشده بر اساس استانداردها یهته یمال هایصورت

 یمال یها و صورت یکسان یبه استانداردها یجامعه جهان یازبه ن ییپاسخگو یباشد. برا
 IFRS یادشد. بن ینتدو یمال یگزارشگر المللی ینب یاستانداردها یفیت،و باک یرپذ یسهمقا

را  یمال یها صورت یفیتو ک یسهمقا یتمجموعه استانداردها قابل ینکه ا کند یم یانب
 یها گزارش یهدر ته یکسان های یهاستفاده از رو یلبه دل یسهمقا یت. قابلدهد یم یشافزا
 یفیتکه ک دهد یمطالعات نشان م یبرخ یفیت،خصوص ک . اما دریابد می یشافزا ی،مال

 گذاری،قانون یه،سرما یبازارها ی،مانند حسابرس یگریبه عوامل د یمال یها گزارش
استانداردها لزوما منجر  ینممکن است که استفاده از ا یندارد، بنابرا یبستگ یزفرهنگ و... ن

و  ۲۰13 یانی،و ونز یارهانا، هل ، فاکس ۲۰15 یواکومار،و ش ینشود )بال، ل یفیتک یشبه افزا
 .(۲۰16فارکاس،  یو نوونت یشرف

اروپا، سازمان توسعه و  یهمانند سازمان ملل متحد، اتحاد یالملل ینب یها سازمان 
جهت  یخارج یوام، بورس ها یپروژه ها و اعطا یابیجهت ارز یزن یاقتصاد یهماهنگ

درک  یبرا یگذاران خارج یهسرما یتو در نها یخارج یها و عرضه سهام شرکت یرشپذ

                                                                                                                   
1. Small and medium-sized entities 
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و  ینهآنها بدون صرف هز یسهو امکان مقا ختلفم یکشورها یمال یبهتر از صورت ها
توانسته  یالملل ینب یدارند که استانداردها یازمشترک و هماهنگ ن یارمع یکبه  یادزمان ز
)رحمانی،  ودش یمال یبه زبان مشترک گزارشگر یلکند و عملا تبد ینرا تام یازن یناست ا
های دارای فعالیتهای تامین مالی بین المللی یا دارای رقبای  (. بنابراین در شرکت1388

های مالی به گونه ای اندازه گیری، افشا و حسابرسی شود تا  تجاری خارجی باید صورت
 (.138۲نیازهای اطلاعاتی کلیه استفاده کنندگان برآورده گردد) خوش طینت، 

 یبرخ یابر هاآن یدارند که اجرا یالزامات المللیینب ینداردهاکامل استا مجموعه 
 مجموعه هادسته از شرکت ینا یاست. لذا برا ینهکوچک و متوسط پرهز یواحدها

1کوچک و متوسط یواحدها یجداگانه تحت عنوان استانداردها استانداردهای
 ینتدو  

دارد. بنا بر اعلام  یکمتر یافشا است اما الزامات یالملل ینب دهایشد که بر اساس استاندار
ینب یدرصد کشورها از مجموعه کامل استانداردها 87حدود   IFRS یادبن یتسا وب

 یواحدها یبرا المللیینب یها از مجموعه استانداردها درصد کشور 51و حدود  المللی
مجموعه کامل  یزما ن شوردر ک (.IFRS ،۲۰18 یاد)بنکنند یکوچک و متوسط استفاده م

 یو توسط سازمان حسابرس شده یرفتهپذ یمال یگزارشگر المللی ینب یاستانداردها
 یدهنگرد یرفتهکوچک و متوسط هنوز پذ یواحدها یشده است اما استانداردها ترجمه

 یاستانداردها کارگیری بررسی بهدر حال  یز، کشور ما نIFRS یاداست و طبق اعلام بن
مجموعه  ینا یفیتاست که ک یضرور راینباشد. بنابیکوچک و متوسط م یواحدها

 یابیارز یبراهمچنین . یردقرار گ یها مورد بررس آن کارگیری استانداردها قبل از به
و بازده حقوق  (ROA)ها ییازجمله بازده دارا یمختلف هایشاخص هاعملکرد شرکت

 یریکارگ ها ممکن است در صورت به شاخص ینوجود دارد که ا(ROE)یهصاحبان سرما
و این تغییرات ممکن است منجر به تغییر رویکرد مدیران،  کنند ییرتغ یدجد یاستانداردها

گذاری کوچک و   های سرمایه ها گردد. در این تحقیق شرکت در مدیریت عملکرد شرکت
های مدیران در این  متوسط مورد بررسی قرار گرفته اند چراکه نحوه سبدگردانی و دیدگاه

کنندگان  ها توسط استفاده ر از نحوه ارزیابی عملکرد این شرکتها ممکن است متاث شرکت
 برون سازمانی باشد.

 یگزارشگر المللی ینب یکه استانداردها ینبا توجه به ا و با توجه به مطالب فوق ینبنابرا 
واهمیت  اجرا نشده یرانکوچک و متوسط تا به حال در ا یواحدها یبرا یمال

                                                                                                                   
1. IFRS For SME’s 
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است که با فرض  ینگفت مسئله ا توان ی، مراودات جهانیالمللی در م استانداردهای بین
( در ROE و ROAعملکرد) های شاخص یامجموعه استانداردها، آ ینا یریکارگ به

ارزش منصفانه  یکردرو یریکوچک و متوسط، پس از به کارگ گذاری سرمایه های شرکت
 کند؟ یم یمعنادار ییرتغ

 مبانی‌نظری‌پژوهش

. گردد یسال گذشته برم 4۰از  یشبه ب یمال یگزارشگر المللیینب یاستانداردها یخچهتار
 یتهتوسط کم 1971در سال   1یحسابدار المللیینب یمجموعه استانداردها یننخست

 المللی ینب یاستانداردها یئتمنتشر شد که بعدا به ه  ۲یحسابدار المللیینب یاستانداردها
نقشه راه  ی،طور جهان به یحسابدار یاستانداردها یئتکرد. ه یداپ ییرتغ 3یحسابدار

 هاییشرکت یاروپا برا یهعضو اتحاد یشکل داد. در کشورها ییررا تغ یمال یگزارشگر
 یقیتلف یمال هایاست که صورت الزامی شود یبورس معامله م بازارهای در هاکه سهام آن

 یالزام برا ینکنند. ا یهته یمال یگزارشگر المللیینب یخود را بر اساس استانداردها
هرحال  . بهباشدیم شود، یشروع م ۲۰۰5 یهژانو 1ها از  آن یاست که سال مال هاییشرکت

در  یشانکه تنها اوراق بده هاییشرکت یبراالمللی  ینبی استاندارها کارگیری هدر ب یرتأخ
 یمال زارشگریگ المللیینب یمجاز بوده است. استانداردها شد،یمبادله م ییبازارها ینچن

در انگلستان  یدارد. حت یمال هایبر گزارش یاساس یرکه تأث رسیدیبه در ابتدا به نظر م
 یمال یها داشته، صورت المللی ینب یبه استانداردها یکنزد ییاستانداردها ینکهباوجودا
عنوان  کرد. به یداپ یادیز ییراتتغ المللی ینب یاستانداردها یریکارگ ها پس از به شرکت

انگلستان در  یو استانداردها المللی ینب یسود بر اساس استانداردها یقتطب مثال در صورت
 یبر اساس استانداردها یورو یلیاردم 5/6مبلغ  ۲۰۰5 یسال مال یشرکت ودافون برا

انگلستان گزارش شده بود که بخش  یبر اساس استانداردها یورو یلیاردم 9/6و  المللی ینب
در در دو مجموعه استاندارد بوده است.  یسرقفلاستهلاک  تفاوتعمده آن مربوط به 

استفاده از  یلطور مشابه حدود دو سوم حقوق صاحبان سهام به دل به 4یتانیابر یماییهواپ
و  یجورج، ل ی)دیافتکاهش  یبازنشستگ یایمزا ییدر شناسا المللی ینب یاستانداردها

 (.۲۰16لاکشمانان، 

                                                                                                                   
1. IAS-International Accounting Standards 
2. IASC-International Accounting Standards Committee 
3. IASB- International Accounting Standards Board 
4. British Airways 
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ارائه  یمال یگزارشگر المللی ینب یتانداردهااس یریکارگ به یطور معمول دو هدف برا به
 : شود یم

 یگزارشگر یفیتک یشافزا-الف
 کشورها. ینب یمال یها صورت یریپذ یسهمقا یتقابل یشافزا -ب 
شده  یانب صورت ینبد یحسابدار المللی ینب یاستانداردها ینتدو یئتاهداف توسط ه ینا 

 است:
قابل فهم،  یفیت،با ک یاندارد گزارشگرمجموعه است یک ی،جهت توسعه منافع عموم "

 یداستانداردها با یناباشد.  نیاز میبر اصول  یمبتن یشده به صورت جهان یرفتهقابل اجرا و پذ
 یگرو د یمال یها اطلاعات در صورت ی یسهمقا یتو قابل یتبالا، شفاف یفیتک یدارا

 یدر بازارها نفعانیذ یگرو د گذاران یهکمک به سرما هتباشند تا ج یمال یها گزارش
 ی)د"استفاده گردند. یاقتصاد یگر یمکنندگان جهت تصم استفاده یردر جهان و سا یهسرما

 (.۲۰16و لاکشمانان،  یجورج، ل
 65ها را در سطح جهان و  درصد شرکت 95از  یشکوچک و متوسط ب یواحدها 

 یجاددر ا یادیز ها سهم شرکت ین(. ا۲۰18 یس،و پ یتو)بون گیرد یدرصد اشتغال را در برم
و درحال توسعه  یافتهتوسعه  یدر کشورها یو بازده اقتصاد یدر تکنولوژ یشغل، نوآور
درصد اشتغال  67کوچک و متوسط  ی(. به عنوان مثال در اروپا واحدها۲۰۰6دارند.)چن 
 یها درصد از شغل 85 یز،ن ۲۰1۰ یال ۲۰۰۲دادند و در بازه سال  یلتشک ۲۰1۰را در سال 

(. افزون بر ۲۰1۲اروپا  یه.)اتحادگرفت یاروپا را در برم یهعضو اتحاد یکشورهادر  یدجد
اروپا را،  یهاتحاد ضوع یکشورها یها درصد شرکت 99، ۲۰15واحدها در سال  ینا ین،ا

 (.۲۰18 ،اروپا یهداده است )اتحاد یلتشک
واحدهای  1اقیانوسیه–آسیا اقتصادی های همکاری کشورهای سازمان در خصوص 
شود.)اپک،  درصد تجارت در کشورهای عضو اپک را شامل می97چک و متوسط کو

۲۰18.) 

های  دهد که شرکت گزارش می ۲آمریکا متحده یالاتا تجاری نماینده یت دفترسا وب 
میلیون شرکت کوچک و متوسط در  3۰بنیان اقتصاد آمریکا هستند. کوچک و متوسط، 

اند. واحدهای کوچک و  ه گذشته را تشکیل دادهآمریکا نزدیک به دوسوم از اشتغال در ده
های بیشتر  و پرداخت دستمزد بالاتر دارند  تر، ایجاد به شغل متوسط تمایل به رشد سریع

                                                                                                                   
1. Asia-Pacific Economic Cooperation(APEC) 
2. Office of the United States Trade Representative(USTR) 
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 (.۲۰18آمریکا،  متحده یالاتا تجاری نماینده های مشابه دارند)دفتر نسبت به شرکت
، استانداردهای المللی قبل از اینکه هیئت تدوین استانداردهای حسابداری بین 

گزارشگری برای واحدهای کوچک و متوسط را منتشر کند، کشورها از استانداردهای 
المللی گزارشگری مالی برای واحدهای کوچک و  ملی یا نسخه کامل استانداردهای بین

المللی معتقد است که  کردند. هیئت تدوین استانداردهای بین متوسط استفاده می
المللی از طریق  وسط، دسترسی این واحدها را به منابع مالی بیناستانداردهای کوچک و مت

کند.)بونیتو و پیس،  افزایش کیفیت گزارشگری و همسان شدن اطلاعات مالی، فراهم می
ی استانداردها(. استانداردهای واحدهای کوچک و متوسط مبتنی بر نسخه کامل ۲۰18

-و ملاحظات منفعت کنندگان ادهاستفکه برخی تعدیلات بابت نیازهای  است المللی ینب
بخش و  35(. این مجموعه شامل IFRS ،۲۰15است.)بنیاد  شده گرفته در نظر در آنهزینه 

مورد در مقایسه با نسخه  3۰۰کاهش بسیار زیادی در الزامات افشا و رساندن آن به حدود 
خه کامل هستند اما الزام افشا دارد. البته این استانداردها بسیار شبیه نس 3۰۰۰کامل که حدود 

باشد که برای واحدهای  ای از استانداردها می یچیدهپنسخه کامل مجموعه بزرگ و 
 (. ۲۰15ینه است.)پررا و چاند، پرهزکوچک و متوسط بسیار 

یفیت از باک المللی، توسعه یک مجموعه واحد یت هیئت تدوین استانداردهای بینمأمور 
شود  یت ساده بیان میمأمورهانی داشته باشد. این استانداردهای جهانی است که مقبولیت ج

یاط انتخاب شدند. بااحتاما اجرا و به هدف رساندن آن دشوار است. تمام لغات 
استانداردهای حسابداری جهانی شرایط لازم برای گزارشگری مالی جهانی را فراهم 

را بر اساس آن ها کافی نیستند. استانداردها شرایط لازم را دارند زی کند اگرچه آن می
ای واحد از استانداردها،  کنند. بدون مجموعه های مالی خود را تهیه می ها صورت شرکت

توان امید داشت که گزارشگری مالی در سراسر جهان، همسان باشد. استانداردها  نمی
، ازجملههای گزارشگری  ها به سایر ویژگی شرایط لازم را ندارند زیرا به کار بردن آن

(. اهمیت وجود استانداردهای همسان ۲۰۰8انونی و حسابرسی بستگی دارد)بارث، الزامات ق
ها نیز رو به رشد است به همین  ی بورسی بلکه برای دیگر شرکتها شرکتنه تنها برای 

کوچک و متوسط المللی، برای واحدهای  ی بیناستانداردهادلیل هیئت تدوین 
شروع شد و اولین  ۲۰۰3ستانداردها از سال استانداردهایی تدوین کرد. پروژه تدوین این ا

( و جدیدترین نسخه آن در ۲۰18)بونیتو و پیس،  ۲۰۰9ژولای  9نسخه این استانداردها در 
 منتشر شد.  ۲۰15سال 



  65 ... عملکرد یها ارزش منصفانه بر شاخص یکردرو یریکارگ به یرتأث

کوچک  یواحدها یبرا یمال یگزارشگر المللی ینب یاستانداردها یکبخش  یفطبق تعر
 است: یرواحدها به شرح ز ینو متوسط، ا

 هستند که: ییکوچک و متوسط واحدها واحدهای
 ندارند و یعموم ییپاسخگو یتمسئول-الف

 .کنند یمنتشر م یکنندگان خارج استفاده یبرا یبا مقاصد عموم یمال یها صورت -ب
 یدخالت یواحد تجار یریتشامل مالکان که مد یکنندگان خارج از استفاده هایی نمونه

 اعتبار. یبند مؤسسات رتبهو بالقوه و  یندارند، اعتباردهندگان فعل
 دارد اگر: یعموم ییپاسخگو یتواحد مسئول یک
انتشار در  ینددر فرآ یا شود یمعامله م یعموم یآن در بازارها یهسرما یا یبده -الف

 یبازارها یا یخارج یا یقرار دارند)بازار بورس و اوراق بهادار داخل یعموم یبازارها
 یا(یا قهو منط یمحل یفرابورس، شامل بازارها

 یعنوان تجارت اصل را به یسازمان از افراد برون یا گسترده یها گروه های ییدارا-ب 
 ،کارگزاران یمهب یها اعتبار، شرکت کنندگان ینها، تأم بانک یشتر)بگیرد یخود، به امانت م

 (.گیرند یدر شرط ب قرار م گذاری یهسرما یها و بانک گذاری یهسرما یها سهام، صندوق
آن از  یکه شرکت اصل فرعی استاندارد گفته شده که شرکت ینا 1.6در بند  ینهمچن

 یعموم ییکه پاسخگو یدر صورت کند یاستفاده م المللی ینب ینسخه کامل استانداردها
به  شود، یکوچک و متوسط منع نم یواحدها یاستانداردها یننداشته باشد از استفاده از ا

 یواحدها یقتحق یندر ا ینکند.  بنابرا یتارد تبعاستاند ینالزامات ا یهکه از کل یشرط
 یشده در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان جامعه آمار یرفتهپذ یها شرکت یفرع

 (IFRS ،۲۰15 یادانتخاب شده است. )بن
، منتشر شد. بعد 1984در سال  گذاری، یهسرما المللی یناستاندارد ب یننخست نویس یشپ 

 ین)ارائه( و همچنیمال یبا عنوان ابزارها 1995در سال  3۲شماره  مللیال یناز آن استاندارد ب
( منتشر یریگ )شناخت و اندازهیمال یبا عنوان ابزارها 1998در سال  39استاندارد 

هیئت استانداردهای حسابداری مالی آمریکا،  ۲۰۰6(. در سپتامبر ۲۰18 یلویت،شد)د
را با هدف « گیری ارزش منصفانه اندازه»ن تحت عنوا 157استاندارد حسابداری مالی شمارة 

گیری ارزش منصفانه برای اهداف گزارشگری،  منظور چگونگی اندازه ارائة راهکاری به
با  یکا،آمر یاستانداردها یکدبند ییرتغ یلدر حال حاضر به دل157منتشر کرد. استاندارد 

نداردهای حسابداری دلیل توافق نورواک بین هیئت استا نام دارد. به 8۲۰ یکعنوان تاپ
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های حسابداری در  المللی و هیئت استانداردهای حسابداری مالی برای همگرایی مدل بین
منصفانه را در  ارزشلمللی تعریف  ا الملل، هیئت استانداردهای حسابداری بین سطح بین

اد. تغییر د« گیری ارزش منصفانه اندازه»به  13المللی شمارة  استاندارد گزارشگری مالی بین
ای که در استانداردهای مختلف وجود  های ارزش منصفانه گیری استاندارد یاد شده، اندازه

و  سانیها نوعی یک صورت واحد در یک استاندارد قرار داد و در واقع به آن داشت را به
 یه،بشرو یکو ب یاجرای آن را الزامی کرد)کرم ۲۰13چارچوب بخشید و از ابتدای سال 

که گفته شد، مفهوم جدید ارزش منصفانه در استاندارد گزارشگری مالی طور  (. همان1396
 ( است.8۲۰ یک)تاپ157المللی بسیار شبیه استاندارد حسابداری مالی شمارة  بین
کوچک و متوسط، گفته شده  یواحدها یاستانداردها 1۲و  11بخش  طبق 

 یدبازخر یرقابلمتاز غو سهام م یسهام عاد تبدیل، یرقابلدر سهام ممتاز غ گذاری یهسرما
 :شود یم یریگ اندازه یرصورت ز به

ارزش منصفانه آن بدون  یاقابل معامله باشد  یصورت عموم اگر سهام مذکور به -الف 
به روش ارزش  یدمذکور با گذاری یهسرما ید،به دست آ یادیز ینههز یاصرف تلاش 

 شود: و ییاشناس یانز یاآن در سود  ییراتتغ ییمنصفانه به همراه شناسا
 ییشده به کسر کاهش ارزش شناسا تمام یبه روش بها ها گذاری یهسرما یمابق -ب 

 .گردند یم
که به صورت  یدر سهام بورس های گذاری یهسرما یهتوجه به متن استاندارد کل با 

ارزش منصفانه به همراه  یعنیبه روش مذکور  اند شده یبلندمدت طبقه بند یامدت  کوتاه
 .شوند یم یریگ اندازه یانز یاارزش در سود  یراتیتغ ییشناسا

بر  یوجود دارد که مبتن یمختلف یها شرکت، شاخص یک یعملکرد مال یابیارز یبرا 
 یاندازه شرکت و رشد شرکت هستند. اهرم مال ی،سودآور یی،کارا ینگی،ها، نقد اهرم

است  یشرکت یاهرم شرکت یک. دهد ینشان م یهرا در ساختار سرما یاستفاده از بده یزانم
 یتئور در( 1985)یلرو م یلیانیاستفاده کرده است. مود هیخود از بد یهکه در ساختار سرما

را به سهامداران خود  ییبالا یسکدارند، ر ییکه اهرم بالا ییها خود نشان دادند شرکت
و  یراحت به ینگیرا خواهان هستند. نقد یشتریبازده ب یزها ن آن یجه. درنتکنند یم یلتحم

 ییتوانا یرااست ز یشاخص مهم ینگیبه وجه نقد اشاره دارد. نقد ها ییدارا یلسرعت تبد
 ییبالا ینگیکه نقد ی. شرکتدهد یمدت خود را نشان م کوتاه های یشرکت در پراخت بده

دهنده آن  نشان یاتیعمل یی. کاراشود یتعهدات خود با مشکل مواجه م یفایدارد، کمتر در ا
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و درواقع  کند یم یلتبد یرا به خروج یصورت کارا، ورود در بهاست که شرکت چق
 (۲۰16گانر و.)تکر، تکر یرخ یا کند یم یریتشکل مد ینخود به بهتر های ییدارا
و صرفاً  شوند یمدت شناخته م کوتاه یها عنوان شاخص معمولاً به یمال های شاخص 
 یدیکل یهملکرد از چهار ناحکردن ع یریگ در اندازه شان یتبر گذشته هستند. اهم یمبتن

 یهستند. هر شاخص مال یهو ساختار سرما یسودآور ینگی،نقد یی،است که شامل کارا
کنندگان  استفاده ی،که سودآور یشده است. در حال یطراح یهدف خاص یبرا

 یانز یاسود کردند  یاکه آ سازد یسازمان مطلع م یکرا درباره عملکرد  یمال یها صورت
به نحو  یکه منابع تجار کند یمطلع م ینکنندگان را درباره ا استفاده ی،یداشتند، کارا

که  کند یبحث م یندرباره ا یهساختار سرماشوند یا خیر.  یم یریتمطلوب بکار برده و مد
 ینگیو نقد یرخ یا شود یبه نحو مطلوب بکار برده م ی،استقراض یهسرما یامالکان  یهسرما یاآ

به وجه نقد  یآسان شرکت، به یاتیدر چرخه معمول عمل ها ییدارا یاکه آ دهد ینشان م
. آیند یبه دست م یمال یها از صورت یریگ اندازه یها . شاخصیرخ یا شود یم یلتبد

با  ۲۰1۲و همکاران در سال  یالکین، با استفاده از مقاله 1394 یلیو خل یکلاییقاد ییصفا
و  یبر حسابدار یمبتن یارهایسته معبه دو د یعملکرد مال یابیارز یارهایمع یبند دسته

 یاصل یارهایدو دسته مع ینارائه نمودند که ا یسلسله مراتب یبر ارزش، مدل یمبتن یارهایمع
قرار داشته و بر  یخیاطلاعات تار یهبر پا یبر حسابدار یمبتن یارهای. معدهد یم یلرا تشک

از چهار  یمال ینمتخصص دارند. با توجه به نظرات یدو ترازنامه تأک یانصورت سود و ز
(، رشد ROE)یه(، بازده حقوق صاحبان سرماROA)ها یینرخ بازده دارا یحسابدار یارمع

عملکرد  یها عنوان شاخص به توان ی( مP/Eبه سهم) یمت(، نسبت قOPG)یاتیسود عمل
 یندگو یزن یمال یننو یارهایها مع بر ارزش که به آن یمبتن یارهاینام برد. مع یحسابدار

 ینیآفر سنجش ارزش یو برا یعملکرد مال یابیارز یسنت یارهایمع های یرفع کاست جهت
  صادیافزوده اقت بر ارزش شامل: ارزش یمبتن یارهای. معشود یها بکار گرفته م شرکت

(EVAارزش ) ( افزوده بازارMVAارزش ،) یافزوده نقد (CVAارزش ،) یافزوده اقتصاد 
( و ارزش Tobin’s Q)یوتوبین(، کTVA) یقیحقافزوده  (، ارزشREVA) شده یشپالا

 .باشد ی( مCSVسهامدار ) یشده برا یجادا

‌پیشینه‌پژوهش
کوچک و متوسط  یواحدها یبرا یمال یگزارشگر المللی ینب یدر حوزه استانداردها
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ارزیابی عملکرد مبتنی بر این  انجام شده است. در خصوص یها محدود پژوهش
 یافتخارج از کشور  یادر داخل  یپژوهش وچک و متوسط،های ک در شرکت ،استانداردها

 .باشند یم یرز حبه شرو مربوط به موضوع، مشابه  یها پژوهشبرخی از حال،  یننشد. با ا
کننده  یینتعتحلیل عوامل "(، در پژوهشی تحت عنوان ۲۰18زاهد و موگان ) 

رسی این عوامل به ب "ها: مطالعه در سطح جهانیSMEبرای  IFRSو  IFRSیری کارگ به
شود کشورها استانداردهای  که موجب می کننده پرداخته است. در این مقاله عواملی یینتع

المللی را بپذیرند بررسی شده است. این بررسی شامل سه بعد زمان بندی، محدوده  بین
IFRS  یری کارگ بهوSME-IFRS کشور و  145های این پژوهش مربوط به  باشد. داده می

ی گذار قانونی کشورهایی که کارایی طورکل بهباشد.  می ۲۰15الی  1995ای ه برای سال
کارگیری  بالایی دارند( برای به 1بیشتری دارند)کشورهایی که شاخص آزادی تجاری

کنند. همچنین  تر، کمتر درنگ می یینپادر مقایسه با کشورهایی با کارایی  IFRS تر  یعسر
ی این مجموعه استانداردها موجب تغییر یرکارگ بهکه  شده گفتهدر این پژوهش 

حال  ینبااشود  یر منفی بر اقتصاد کشورها میتأثو همچنین  وکار کسبگذاری برای  قانون
یری کارگ بهرود که با  یمدر کشورهایی که کارایی تجاری بالایی دارند انتظار 

ه بازارهای المللی، کارایی نیز افزایش یابد. در مقابل کشورهایی ک استانداردهای بین
این  اصلاًپذیرند یا  المللی را می (، دیرتر استانداردهای بین۲)معاملات آزادبازدارند

یری در کارگ بهاستانداردهای ملی مناسبی برای  درواقعگیرند  استانداردها را به کار نمی
هرحال کشورهایی که معاملات آزاد کمتری دارند، پذیرش  بازارهای خود دارند. به

ها بیشتر است که این ممکن است این سیگنال را  المللی درآن ستانداردهای بینتر ا سریع
کنند. کشورهایی با نرخ سواد بالا نیز استانداردهای  می تر شفافبدهد که بازارها را بازتر و 

توان  پذیرند که این مورد با ادبیات نظری مربوطه مطابقت دارد. می تر می المللی را سریع بین
ای است و موجب  مستلزم  شایستگی و دانش حرفه IFRSیری کارگ بهنتیجه گرفت 

ها پایین است در مقابل کشورهایی که  شود که کشورهایی که نرخ باسوادی در آن می
یر داشته باشند. کشورهایی با تأخها بالاست در پذیرش استانداردها  سطح تحصیلات آن

پذیرند. در مقابل  نمی اصلاًیا  پذیرند یمرا  IFRSتولید ناخالص داخلی بالا دیرتر 
المللی را زودتر  کشورهایی که تولید ناخالص داخلی پایینی دارند استانداردهای بین

ها بیشتر شود و موجب رشد و تقویت اقتصاد کشورها  پذیرند تا کیفیت گزارشگری آن می
                                                                                                                   
1. Business freedom 
2. Trade freedom 
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تا بتوانند کنند  گردد. کشورها دارای اقتصاد تورمی نیز استانداردها را زودتر پذیرش می
کنند و  تورم خود را کاهش دهند. کشورهای بزرگ نیز در پذیرش استانداردها تعلل می

( و ۲و کامن لا 1گیرند. نظام رویه قضایی کشور)سیویل لا یم به کاررا  ها آندیرتر 
المللی در کشورها  یری بر پذیرش استانداردهای بینتأثرسد  یمهای فرهنگی به نظر  ارزش

گذاری، آزادی کمتر در بازارها، رشد پایین اقتصادی و  ایین بودن کارایی قانونندارند. با پ
برای واحدهای کوچک و متوسط بیشتر  IFRSشود که  نظام قضایی کامن لا موجب می

های  و ارزش استانداردهارسد پذیرش نسخه کامل  یممورد پذیرش قرار گیرد و به نظر 
تأثیر باشد. بنابراین در کشورهای  یبمتوسط فرهنگی بر پذیرش نسخه واحدهای کوچک و 

درحال توسعه )با شاخص آزادی تجاری پایین، آزادی کمتر بازارها و رشد اقتصادی پایین( 
IFRS  برایSME پذیرند که کیفیت ارقام حسابداری را بیشتر کنند که  ها را به این امید می

 گذاری جذب کنند. از این طریق سرمایه
 IFRS(، در پژوهشی به بررسی عوامل کلان در پذیرش ۲۰18و پیس)بونیتو  

یر عوامل تأثکشور  84ی شامل ا نمونهها پرداختند. در این پژوهش با استفاده از SMEبرای
یافته و  توسعهبرای واحدهای کوچک و متوسط در کشورهای  IFRSنهادی را بر پذیرش 

هادی در این پژوهش، عوامل زیر هستند: . منظور از عوامل ناند کردهبررسی  توسعه درحال
، IFRSها، آشنایی با SMEتحصیلات، موجود بودن استانداردهای حسابداری ملی برای 

های خارجی، کیفیت استانداردهای حسابداری ملی و ارتباط بین  نظام قانونی، کمک
ورهایی دهد که کش استانداردهای حسابداری و قوانین مالیاتی. نتایج این پژوهش نشان می

را در IFRSکه مجموعه استانداردهای حسابداری ملی ندارند و استفاده از نسخه کامل 
و نظام قضایی کامن لا دارند، بیشتر  اند کردههای بورسی خود مجاز دانسته یا اجبار  شرکت

برای واحدهای کوچک و متوسط تمایل دارند. یکی  IFRSاز سایر کشورها به استفاده از 
برای واحدهای کوچک و متوسط هزینه  IFRSطه این است که پذیرش از دلایل مربو

رسد سطح تحصیلات،  هرحال به نظر می دهد. به تدوین استانداردهای ملی را کاهش می
ارتباط استانداردهای حسابداری ملی با خارجی، کیفیت استانداردهای ملی و های  کمک

های کوچک و متوسط در کشورها برای واحد IFRSیری بر به پذیرش تأثقوانین مالیاتی 
توان  گیری شود می ی اندازهباسوادحال اگر سطح تحصیلات با نرخ  ینبااوجود ندارد. 

نتیجه گرفت که کشورهایی که سطح تحصیلات پایین دارند تمایل بیشتری برای پذیرش 
                                                                                                                   
1. Civil law 
2. Common law 
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IFRS برایSMEیت جهت باصلاحتواند عدم وجود حسابداران  ها دارند. دلیل آن می
ستاندارد حسابداری ملی باشد. کیفیت استانداردهای حسابداری ملی و همچنین توسعه ا

 IFRSارتباط استانداردهای حسابداری ملی و قوانین مالیاتی عوامل مهمی در پذیرش 
تواند نتایج دیگری نیز گرفت.  ها. از این پژوهش میSMEبرای  IFRSهستند نه پذیرش 

برای واحدهای کوچک و متوسط  IFRSپذیرش کشورهای عضو اتحادیه اروپا تمایلی به 
هایی  یه اروپا ناسازگاریاتحاد 1نیستند. زیرا این استانداردها با رهنمودهای حسابداری

 داشت.
(، عملکرد مالی و حاکمیت شرکتی واحدهای اقتصادی خرد ۲۰18اقبال، نواز و احسان) 

کشور آسیایی در  18ر شرکت د 173را در کشورهای آسیایی مورد بررسی قرار دادند. از 
شاخص، سایز و  7استفاده کردند. برای حاکمیت شرکتی نیز از  ۲۰11الی  ۲۰۰7های  سال

ترکیب هیئت مدیره، خصوصیات مدیرعامل و نوع مالکیت و برای ارزیابی عملکرد نیز از 
دهد که  استفاده نمودند. نتایج این پژوهش نشان می ROSو ROA ،ROE های شاخص

 ۲ساختار حاکمیت شرکتی مناسبی دارند، سودآوری و پایداری شرکتیشرکتهایی که 
بیشتری دارند و بر عکس شرکتهایی که ساختار حاکمیت شرکتی مناسبی دارند، سودآورتر 

 باشد. و پایدارتر می

‌های‌پژوهش‌فرضیه
 طرح شد: یرز های یهپژوهش، فرض ینظر یاتبر اساس ادب

 یها ارزش منصفانه در شرکت یکردرو ییرکارگ پس از به ROA فرضیه اول: شاخص
 .کند یم یمعنادار ییرتغ گذاری یهسرما

 یها ارزش منصفانه در شرکت یکردرو یریکارگ پس از به ROE فرضیه دوم: شاخص
 .کند یم یمعنادار ییرتغ گذاری، یهسرما

‌روش‌پژوهش:
طلاعات ها و ا داده یجمع آور یبرا یدانیو م یا پژوهش از دو روش کتابخانه یندر ا

ها،  عمدتاً از کتاب یق،تحق یشینهو پ ینظر یاتادب ی،ا استفاده شده است. در بخش کتابخانه
 یز،ن یدانیشده است. در بخش م یافتدر ینترنتیا های یتو سا یو خارج یمقالات داخل

                                                                                                                   
1. Accounting directive 
2. sustainability 
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ها در سامانه جامع  شده شرکت یحسابرس یمال های تپژوهش از صور یها داده
سامانه و  یندر ا گذاری یهسرما یاطلاعات پرتفو ینل( و همچنناشران)کدا یرسان اطلاع

است.  یدهبورس تهران، استفاده گرد یفناور یریتسهام از شرکت مد یمتاطلاعات ق
لازم  یرهایسپس متغ ه،شد ی، گردآورExcelافزار  ، ابتدا در نرمشده یآور جمع یها داده

 .قرارگرفته است یلو تحل یهو مورد تجز یدهمحاسبه گرد
 ی یرمجموعهز گذاری یهسرما یها شرکت یهپژوهش حاضر شامل کل یجامعه آمار 

واحد کوچک و متوسط  یفدر بورس اوراق بهادار تهران، که تعر شده یرفتهپذ یها شرکت
همان طور که در مبانی نظری گفته شد، . باشد یدارند، م المللی ینرا طبق استاندارد ب

ندارند و  یعموم ییپاسخگو یتمسئول، ستند کهه ییکوچک و متوسط واحدها واحدهای
در این  .کنند یمنتشر م یکنندگان خارج استفاده یبرا یبا مقاصد عموم یمال یها صورت

های بورسی، به عنوان جامعه مورد بررسی قرار  های زیرمجموعه شرکت پژوهش شرکت
در  ینهمچنها تعریف واحدهای کوچک و متوسط را دارند،  گرفته اند، زیرا این شرکت

هایی که از مجموعه کامل  ی شرکت های زیرمجموعه استاندارد گفته شده که شرکت
توانند از استانداردهای کوچک و متوسط  کنند، می المللی استفاده می استانداردهای بین

های بورسی، مجموعه کامل استانداردهای  در واقع وقتی که برای شرکت استفاده کنند.
توانند بین مجموعه کامل و  های زیر مجموعه می جرا شود، شرکتالا المللی لازم بین

یی ها شامل شرکت ینمونه آماربنابراین  مجموعه کوچک و متوسط یکی را انتخاب کنند.
 در. باشد میناشران)کدال( موجود  نیها در سامانه جامع اطلاع رسا که اطلاعات آن است

 95متوسط در سامانه کدال، تعداد کوچک و  گذاری یهشرکت سرما 1۲7از تعداد  یتنها
 شرکت به عنوان نمونه انتخاب شد.

از  که ین. با توجه به اباشد یم 1396 یال 1394حاضر از سال  یقتحق یقلمرو زمان 
از  یقلمرو زمان یتاستفاده شده است، لذا درنها یرهامتغ یبرخ یبرا ای یسهاطلاعات مقا

 در نظرگرفته شده است. 1396 یال 1393سال 

‌مدل‌و‌متغیرهای‌پژوهش
شود. این  های آزمون فرضیه آماری استفاده می های پژوهش، از مدل برای بررسی فرضیه

ها برای  گردند. این آماره ( به شرح زیر محاسبه میstatisticهایی) ها براساس آماره آزمون
ه آزمون آمار(.1391گیرند.)آذر و مومنی،  مقایسه دو جامعه آماری مورد استفاده قرار می
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 در فرضیه اول:

𝑧 =
(𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗 − 𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒)

√
𝑆𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗

2

𝑛1
+

𝑆𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒

2

𝑛2
 

 

 آماره آزمون در فرض دوم:

𝑧 =
(𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗 − 𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒)

√
𝑆𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗

2

𝑛1
+

𝑆𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒

2

𝑛2
 

 

 گیری متغیرهای فوق به شرح زیر است: تعاریف و اندازه
 𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗 و𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗 ها، بازده حقوق صاحبان سهام، پس از  به ترتیب بازده دارایی

کارگیری رویکرد ارزش منصفانه طبق استاندارد واحدهای کوچک و متوسط است. برای  به
های سرمایه  اطلاعات ارزش منصفانه پورتفوی شرکت که محاسبه این متغیرها با توجه به این

(، موجود است، Tsetmc.comگذاری کوچک و متوسط، در تابلوی بورس اوراق بهادار)
ها براساس قیمت روز)ارزش منصفانه(، محاسبه شده و در  ارزش پورتفوی این شرکت

اندارد طور که در مبانی نظری بیان شد، در است همان ها لحاظ گردیده است. شاخص
هایی که در بورس معامله  ها در سهام شرکت گذاری کوچک و متوسط، کلیه سرمایه

گیری شده و  شوند، اعم از کوتاه مدت و بلند مدت، به روش ارزش منصفانه اندازه می
های عملکرد، با  گردد. بنابراین شاخص ها در صورت سود و زیان منعکس می تغییرات آن

های مذکور بر اساس استاندارد ایران، مقایسه  ده و با شاخصتوجه به این رویه محاسبه ش
 گردیده است.

و نیز قبل از اعمال رویکرد ارزش  𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒و 𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒 های فوق همچنین در آماره 
منصفانه طبق استانداردهای کوچک و متوسط)طبق توضیحات فوق( است. درواقع دو متغیر 

 لی مبتنی بر استانداردهای حسابداری ایران محاسبه شده اند.های ما فوق، بر اساس صورت
 (۲۰14 الن، و مایرز بریلی،) زیر است:  صورت بهنحوه محاسبه متغیرهای پژوهش 

𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒و 𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗 =
(𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 + 𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 
 

 

𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒 و 𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗 =
𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 
 

After Tax Interestهزینه مالی پس از مالیات : 
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Net Incomeسود خالص : 
Total Assetهای پایان سال : مجموع دارایی 

Equityمجموع حقوق صاحبان سرمایه در پایان سال : 
𝑆𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒

𝑆𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗و  2

𝑆𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒و  2

𝑆𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗و  2

ی مربوط به  به ترتیب، واریانس نمونه  2
میباشند که نحوه محاسبه آن به  𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒و  𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗و 𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒 و 𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗های  متغیر

 صورت زیر است:

واریانس =
∑(𝑋𝑖 − 𝑋�̅�)

2

𝑛 − 1
 

 𝑋�̅�و به جای 𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒و  𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗و 𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒 و 𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗های  متغیر Xی جا هبکه 
 باشد. نیز تعداد نمونه می  nگیرید.  میانگین این متغیرها قرار می

استفاده  یردو متغ یانگینپژوهش، از آزمون تفاوت م یناول و دوم ا یهخصوص فرض در 
( قبل و بعد از ROA)ها یینسبت بازده دارا یر،اول منظور از دو متغ یهرض. در فشود یم

 یهکوچک و متوسط است. در فرض یواحدها یبرا المللی ینب یاستانداردها یریکارگ به
 المللی ینب یاستانداردها یریکارگ ( قبل و بعد از بهROE)مدوم،  بازده حقوق صاحبان سها

در این تحقیق متغیرهای مذکور برای . دباش یکوچک و متوسط م یواحدها یبرا
است، زیرا امکان گذاری کوچک و متوسط مورد بررسی قرار گرفته   های سرمایه شرکت

ها به صورت قابل اتکا از طریق تابلوی بورس  محاسبه ارزش منصفانه پورتفوی این شرکت
منصفانه در این اوراق بهادار، وجود داشته و قیمت درج شده در این تابلو، با تعریف ارزش 

طور که بیان شد، نحوه مدیریت و  مجموعه استاندارد مطابقت دارد. همچنین همان
ها توسط  ها ممکن است متاثر از نحوه ارزیابی عملکرد آن سبدگردانی در این شرکت

 کنندگان باشد. استفاده
که  یدارد. در صورت یتاهم  یریگ نمونه یعنرمال بودن توز ی،آمار یهدر آزمون فرض 

. در باشد ی(، نرمال مn>1با هر اندازه از نمونه) یریگ نمونه یعجامعه نرمال باشد، توز
که اندازه نمونه  یآن نامشخص باشد، در صورت یعتوز یانرمال نباشد  جامعهکه  یصورت

از  یکی. البته باشد ینرمال م یری،نمونه گ یعبازهم توز  یحد مرکز یهبزرگ باشد طبق قض
 یدبا یگرد یاناست. به ب یتصادف یرهایمستقل بودن متغ ی،د مرکزح یهمفروضات قض

دو  ینکها یجامعه بزرگ( باشد. برا یاباشد  یاریگذ)با جایبه صورت تصادف یریگ نمونه
برابر باشد با  یر،تابع احتمال توام  دو متغ یستیباشند، با یکدیگرمستقل از  ی،تصادف یرمتغ

مستقل  یکدیگراز  یر. در واقع دو متغیردو متغاز آن  یکحاصل ضرب تابع احتمال هر 
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 برقرار باشد: یرهستند، اگر و فقط اگر رابطه ز

𝑓𝑥,𝑦(𝑥, 𝑦) = 𝑓𝑥(𝑥)𝑓𝑦(𝑦) 

با  .(۲۰16 یج،)وولدردهد یرخ م یگذاریبدون جا یتصادف یریگ حالت در نمونه ینا که
بدون در نظر گرفتن  ید مرکزح یهاز قض ی،مال یها از پژوهش یاریدر بس ینکهتوجه به ا

 یرغمعل یزپژوهش ن یندر ا شود، ینمونه( انجام م ی)اعضایتصادف یرهایمستقل بودن متغ
فرض  یکدیگرمستقل از  یرهااست، متغ آماری یربه صورت هدفمند  و غ یریگ نمونه ینکها

که  یدر صورت یحد مرکز یهاست. طبق قض یدهاستفاده گرد یحد مرکز یهشده و از قض
منابع  ی. در برخباشد ینرمال م یری،نمونه گ یعبزرگ باشد، توز یندازه نمونه به اندازه کافا

از  توان یحاضر(، م شمشاهده باشد)مانند پژوه 3۰گفته شده که اندازه نمونه بزرگ از 
 استفاده کرد.  یحد مرکز یهقض

 است: یرپژوهش به شرح ز یناول و دوم ا یهدر خصوص فرض یآمار های فرض

 اول: رضیهف

𝐻0: 𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗 = 𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒 

𝐻1: 𝑅𝑂𝐴𝐴𝑑𝑗 ≠ 𝑅𝑂𝐴𝑃𝑟𝑒 

 فرضیه دوم:
𝐻0: 𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗 = 𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒 

𝐻1: 𝑅𝑂𝐸𝐴𝑑𝑗 ≠ 𝑅𝑂𝐸𝑃𝑟𝑒 

مربوطه، در  یها به دست آمده از آماره یرکه مقاد یدر صورت یهخصوص هر دو فرض در
 گیری یجهشده و نت یرفتهدرصد پذ 9۰ ینانبا اطم 𝐻0 ( باشد، فرض1.64-،1.64بازه )

 المللی ینب یاستانداردها یریعملکرد، قبل و بعد از به کارگ یها شاخص شود یم
که آماره  ی. در صورتکند ینم ییرتغ توسطواحدها کوچک و م یبرا یمال ریگزارشگ

است که  ینا یشده و به معنا یرفتهپذ 𝐻1باشد، فرض (، ن1.64-،1.64بازه) ینمربوطه در ا
 یواحدها یبرا المللی ینب یاستانداردها یریکارگ عملکرد قبل و بعد از به یها شاخص

 .کند یم ییرکوچک و متوسط تغ

‌نتایج‌پژوهش
برای فرضیه اول و دوم در جدول زیر، مجموع سود خالص قبل و بعد از به کارگیری 

شود،  المللی کوچک و متوسط درج شده است. همانطور که مشاهده می استانداردهای بین
 برابر شده است. ۲.۰۲سود خالص به طور میانگین 
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‌کارگیری‌:‌جدول‌عملکرد‌قبل‌و‌بعد‌از‌به1جدول‌

 

‌شرح

 سود‌خالص‌بعد‌از‌تعدیل سود‌خالص‌قبل‌از‌تعدیل

1396 1395 1394 1396 1395 1394 

 33,907,330 44,793,683 33,620,138 16,960,894 17,174,589 ‌21,328,101مجموع

‌‌18,487,861‌37,440,384میانگین

تعداد‌
‌نمونه

95‌95‌95‌95‌95‌95‌

 
 ها، به شرح زیر است: نتایج حاصل از انجام آزمون فرض

‌بررسی‌فرضیه‌اول
 های شرکت در منصفانه ارزش رویکرد کارگیری به از پس ROA شاخص: فرضیه اول

 .کند می معناداری تغییر یگذار سرمایه
 گردد. نتایج آزمون فرض مربوط در جداول زیر مشاهده می

‌:‌نتایج‌حاصل‌از‌آزمون‌فرضیه‌اول2جدول‌

 
ROA-Pre ROA-Adj ROA-Pre ROA-Adj ROA-Pre ROA-Adj 

 1394 1394 1395 1395 1396 1396 شرح/سال

 95 95 95 95 95 95 تعداد‌نمونه

 0.14 0.10 0.10 0.09 0.17 0.14 میانگین

 0.26 0.17 30.00 0.19 0.23 0.19 انحراف‌استاندارد

 Z 0.98 0.003 1.26آماره‌

 (-1.64،  1.64) (-1.64،  1.64) (-1.64،  1.64) مقدار‌بحرانی

 تغییر معناداری ندارد تغییر معناداری ندارد تغییر معناداری ندارد نتیجه‌آزمون

 
، 1396الی  1394های  ها، در سال خص بازده داراییشود شا طور که مشاهده می همان 

المللی گزارشگری مالی برای واحدهای  یری استانداردهای بینکارگ بهقبل و بعد از 
 آماری تفاوت معناداری ندارد.  ازلحاظدرصد،  9۰کوچک و متوسط، در سطح 

 گردد. درصد رد می 9۰بنابراین فرضیه اول تحقیق، در سطح 

‌بررسی‌فرضیه‌دوم
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 های شرکت در منصفانه ارزش رویکرد کارگیری به از پس ROE فرضیه دوم: شاخص
 .کند می معناداری تغییر گذاری، سرمایه

 

‌:‌نتایج‌حاصل‌از‌آزمون‌فرضیه‌دوم3جدول

 
ROE-Pre‌ROE-Adj ROE-Pre ROE-Adj ROE-Pre ROE-Adj 

 1394 1394 1395 1395 1396 1396 شرح/سال

 95 95 95 95 95 95 تعداد‌نمونه

 0.36 0.49 0.44 0.29 0.19 0.01- میانگین

 1.01 2.15 1.45 1.38 1.26 2.93 انحراف‌استاندارد

 -Z 0.61 0.73 0.53آماره‌

 (-1.64،  1.64) (-1.64،  1.64) (-1.64،  1.64) مقدار‌بحرانی

 تغییر معناداری ندارد تغییر معناداری ندارد تغییر معناداری ندارد نتیجه‌آزمون

 
 1396الی  1394شود شاخص بازده حقوق صاحبان سهام، در سال  که مشاهده می طور همان

المللی گزارشگری مالی برای واحدهای  یری استانداردهای بینکارگ بهقبل و بعد از 
 درصد از لحاظ آماری تفاوت معناداری نکرده است.  9۰کوچک و متوسط در سطح 

 گردد. درصد رد می 9۰بنابراین فرضیه دوم تحقیق، در سطح 

‌گیری‌یجهنت
 باشد یمهای این پژوهش به شرح زیر  یهفرض
ارزش منصفانه در  یکردرو یریکارگ پس از به ROA اول پژوهش: شاخص یهفرض

 .کرده است یمعنادار ییرتغ گذاری یهسرما یها شرکت
ارزش منصفانه در  یکردرو یریکارگ پس از به ROE دوم پژوهش: شاخص فرضیه

 .کرده است یمعنادار ییرتغ گذاری یهسرما یها شرکت
 یریکارگ مذکور پس از به یها نشد. درواقع شاخصید پژوهش تائ یندر ا یهدو فرض ینا    

کوچک و متوسط، نسبت به  یواحدها یبرا یمال یگزارشگر المللی ینب یاستانداردها
از لحاظ  ROA شماره اول، شاخص یهنکردند. در فرض یمعنادار ییرتغ یران،استاندارد ا

نداشت. هرچند در هر سه سال،  یتفاوت چندان کارگیری، قبل و بعد از به یمحاسبات
تفاوت از لحاظ  یناست. اما ا یرانبر استاندارد ا یاز شاخص مبتن یشترشده ب یلشاخص تعد
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بزرگ بودن انحراف  یلبه دل یزن ROE دوم، شاخص یه. در فرضیستمعنادار ن یآمار
و در  شود یآماره کم م ینا یجهشده و درنت یادمخرج آماره مربوطه ز یر،متغ یناستاندارد ا
 یتفاوت معنادار یریکارگ هر دو شاخص قبل و بعد از به ین. بنابراگیرد یقرار م یبازه بحران

 .نداشته است
 یفیتاستانداردها ک یناست که استفاده از ا یناعتقاد بر ا المللی ینب یطبق استانداردها    

را در  یدیمجموعه استانداردها اطلاعات مف ینا ین. بنابرادهد یم یشرا افزا یگزارشگر
 یریکارگ به حال ین. باادهند یکنندگان قرار م استفاده یارعملکرد در اخت یابیخصوص ارز
کوچک و متوسط،  گذاری یهسرما یها عملکرد شرکت یابیبر ارز منصفانهروش ارزش 

هم مبلغ سود  یابد یم یشافزا ها ییان مثال هم ارزش داراعنو . بهگذارد نمی یتیبااهم یرتأث
 یتیبا اهم ییرها طبق ارزش منصفانه تغ نسبت ینا یانگینسود خالص. که در مجموع، م

کوتاه مدت  گذاری یهکوچک و متوسط، سرما استانداردهایدر  ینکه. با توجه به اکند ینم
به ارزش بازار  یدبا شوند، یکه در بورس معامله م ییها و بلند مدت در سهام شرکت

ارائه  یاندر صورت سود و ز یدبا ها گذاری یهسرما ینارزش ا ییراتشده و تغ ییشناسا
 ییرتغ المللی ینب یعملکرد طبق استانداردها یها که شاخص یشود، ممکن بود در صورت

نشان کند تا بتواند عملکرد خود را بهتر  ییرتغ یدر سبد گردان یزن یریتمد یدگاهکند، د
 یمیتقس یو سود نقد ای یهشامل سود سرما یبازده ی،در متون مال ینکهدهد. با توجه به ا
مدت و بلندمدت در سود  کوتاه های گذاری یهارزش بازار سرما ییراتاست، احتساب تغ

پژوهش نشان  ینا یجنتا حال ینعملکرد شرکت را بهتر منعکس کند. بااتواند  می خالص،
های کوچک و متوسط در مقایسه با استانداردهای تانداردکه مجموعه اس دهد یم

 های شرکتدر  ینعملکرد ندارند. بنابرا یها از لحاظ شاخص یتفاوتحسابداری ایران، 
بر  یریروش ارزش منصفانه تأث کارگیری در صورت بهکوچک و متوسط،  گذاری یهسرما

گیری استفاده کنندگان  صمیمآید و متعاقبا بر ت وجود نمی بهها  شرکت ینعملکرد ا یابیارز
 و دیدگاه مدیریت در سبدگردانی نیز تاثیری ندارد.
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