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  بين معاملات اشخاص وابستهبين معاملات اشخاص وابستهعمر در رابطه عمر در رابطه   بررسي نقش چرخهبررسي نقش چرخه

    شده در بورس اوراق بهادار تهرانشده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهرفتهییپذپذ  ییهاهاعملکرد شرکتعملکرد شرکت  وو

  

 1 ياعتماد نيدکتر حس 

 2 راد يمعصومه صالح   

 چکيده

هدف از انجام اين تحقيق بررسي نقش چرخه عمر شررکت در رابهره برين معرام ت     
اشرخاص وابسرته برر    ست. در مورد ترايير معرام ت   هااشخاص وابسته و عملکرد شرکت

دهرد کره ترايير    مري هاي ناسازگاري وجود دارد. اين تحقيق نشان ، ديدگاهعملکرد شرکت
عمرر   از چرخره  ايبه مرحلره  هاشرکت ملکردمنفي يا مثبت معام ت اشخاص وابسته بر ع

آماري در سه طبقه رشد، بلرو    هاي نمونهبستگي دارد که شرکت در آن قرار دارد. شرکت
عمر نيز، سه فرضيه تدوين و آزمون شد.  و افول طبقه بندي شدند براي بررسي نقش چرخه

هاي تابلويي برا  با استفاده از الگوي رگرسيون داده شدههاي گردآوري تحليل دادهتجزيه و 
هراي  ي سرال شرکت در بازه زمان 26يابت انجام شده است. نتايج حاصل از بررسي  ايرات
معام ت اشخاص وابسرته برا عملکررد     ،دهد که در مرحله رشد، نشان مي1722تا  1725

غالرب   ،رشد ديردگاه معرام ت کرارا    حلهدر مر و داري دارد يمثبت و معن شرکت رابهه
 يبين معام ت اشخاص وابسته و عملکرد شرکت رابهه منفي و معن ،است. در مرحله بلو 

در مرحله  ،ديدگاه تضاد منافع غالب است و در نهايت ،در مرحله بلو  و وجود دارد يدار
 و در ايرن  . داردبين معام ت اشخاص وابسته و عملکرد وجرود نر   يدار يافول رابهه معن

انگيزه و هدف اشخاص وابسته در معامله با شرکت عامل تعيين کننده اير مثبت يرا   ،مرحله
 .منفي اين معام ت بر عملکرد شرکت است

عمر شرکت، ديدگاه معام ت کارا،  ي: معام ت اشخاص وابسته، چرخهکليدي واژگان
 ديدگاه تضاد منافع .
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 .مقدمه1

 هاي مالي، بايد اط عاتي را دربراره وضرعيت  گزارشگري مالي از طريق صورت

 کننردگان اسرتفاده  بره  تجراري  واحرد  مرالي  انعهراف پرذيري   و عملکرد مالي مالي،
 بهتررين  شرده،  ارائره  اط عات به توجه با بتوانند آنان تا دهد ارائه مالي هايصورت

 نمايند.   را اتخاذ تصميم
هاي مالي ممکن است براي اهداف مديريت بهور واقعي ارائه نشرود.  اما گزارش

 خراص  هايسياست انتخاب طريق از مديران داده است که نشان شده انجام مهالعات

 تعهدي، اق م مديريت و حسابداري برآوردهاي در تغيير قضاوت، حسابداري، اعمال

 سرود  با شده گزارش سود ،دليل همين به و کنندمي را تعديل شده گزارش سودهاي

باشرد. معرام ت برا اشرخاص     نمري  کافي برخوردار عينيت از و گرفته فاصله واقعي
( نشان دادنرد  8665) 1گوردن و ديگرانهاي دستکاري در سود است. از راه ،وابسته

. که بعضي از انواع معام ت با اشخاص وابسته با انگيزه مديريت سود مرتبط اسرت 
تواند ابزاري براي مديريت سود و تحريف نترايج  يعني معام ت اشخاص وابسته مي

. تحقيقات انجام شرده در مرورد   Gordon et. al., 2005)) باشد هاو عملکرد شرکت
ها به نتايج ناسازگاري منجر شرده  بسته بر عملکرد شرکتنقش معام ت اشخاص وا

توان گفت معام ت اشخاص وابسته بهور قهعري برر عملکررد    مياست. بهوريکه ن
اي از ها تايير مثبت يا منفي دارد. استدلال اين تحقيق اين اسرت کره مرحلره   شرکت

ايج ناسازگار تواند از دلايل اين نتميچرخه عمر که واحد تجاري در آن قرار دارد، 
عمر واحد تجاري، معام ت اشرخاص وابسرته    چرخه باشد. يعني با توجه به مرحله

 تواند براي واحد تجاري مفيد يا مضر باشند.مي
 

 .بيان مسئله8

استانداردها با تاکيد بر افشاي اط عرات و روابرط    کنندگانقانونگذاران و تدوين
 8معرام ت اشرخاص وابسرته   اشخاص وابسته، موضعي در مورد مضر يا مفيد بودن 

                                                                                                                   
1. Gordon et al. 

2. Related Party Transactions 



  9     بررسی نقش چرخه عمر در رابطه بین معاملات اشخاص وابسته و ...

 

براي شرکت و سهامداران آن اتخاذ نکرده اند. نتايج تحقيقات انجام شده نيرز بهرور   
ان داده کلي دو ديدگاه ناسازگار در مورد اير اين معام ت بر عملکرد شرکت را نش

تضراد  مررتبط اسرت و ديردگاه     8مفهوم تقويرت که با  1معام ت کارااست. ديدگاه 
گردد. طرفداران ديدگاه معرام ت کرارا   ميمربوط  1انتقال يروتکه به مفهوم  7منافع

معتقدند که معام ت اشخاص وابسته باعث بهبود عملکرد و وضعيت مالي شررکت  
اد منرافع معتقدنرد کره معرام ت اشرخاص      شود. در مقابل طرفداران ديدگاه تضمي

وابسته همواره به نفع شرکت نيست و معمولا به نفع شخص وابسرته طررف معاملره    
 است. 

کند که مرديران ممکرن اسرت از    مينمايندگي و مفهوم انتقال يروت بيان  نظريه
معام ت اشخاص وابسته به عنوان ابزاري براي انتقال يروت يا سود از شررکت بره   

شرود                   د استفاده کنند و اين موضوع باعث تضييع حقوق سهامداران اقليت مينفع خو
( Jensen et. al. , 1976; Johnson et. al. , 2000.)      اکثرر مهالعرات انجرام شرده در

بازارهاي مختلف نشان داده است که معام ت اشخاص وابسته ابزاري براي تضرييع  
(. Cheung et.  al.  , 2006;  Jian and Wong 2010 ) حقوق سهامداران اقليت اسرت 

ارزش برا  ي هرا دهد کره شررکت  ميهمچنين تحقيقات در حوزه واکنش بازار نشان 
 ;Jian and Wong, 2010)انرد  معام ت اشخاص وابسته بيشتري داشرته  ،بازار کمتر

Gordon et. al. , 2004; Cheung, et. al, 2006  .) 
کند که  معام ت اشرخاص  ميدهد که بازار اين موضوع را درک مياين نتايج نشان 

تواند براي سوءاستفاده از حقوق سهامداران اقليت استفاده شرود. جانسرون و   ميوابسته  
( مفهوم انتقال يروت را معرفي کردند. انتقرال يرروت بره معنراي انتقرال      8666ديگران )
ننرده آن اسرت. ايرن مفهروم بيران      ها و سودها از شرکت به سمت افراد کنترل کدارايي
توانند به معام تي از جمله معام ت اشخاص وابسته بپردازند کره  ميکند که مديران مي

هدف آن انتقال يروت از شرکت به نفع خود است. اين معام ت از طريق باقي گذاشرتن  
سهم اندکي از يروت براي سهامداران اقليت، باعث بهرره کشري از حقروق سرهامداران     
                                                                                                                   
1. Efficient Transactions 

2. Propping 

3. Conflict of Interests 

4. Tunelling 
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هاي تقلب هيئت مرديره شررکت انررون، ايجراد     شود. به عنوان نمونه، از طرحميقليت ا
ها و ايجراد  واحدهايي با اهداف خاص بود که از معام ت با آنها براي پنهان کردن بدهي

 .(Johnson, et. al. ,  2001) شدميسودهاي غير واقعي استفاده 
معرام ت اشرخاص وابسرته همرواره     از طرفي، رفتار منفعت طلبانه مرديران در  

توانرد گراهي اوقرات    مري هاي منفعت طلبانره  موضوع بدي نيست. بلکه اين گرايش
شود. انواع مختلف معام ت  مسوسازي يروت سهامداران هکنترل شده و با حداکثر

ي وسيع با اهداف کمر  مرالي   هايگذارتجاري داخلي مانند تضمين بدهي، سرمايه
ي گروهي کامل کننرده  ها. بنابراين بازار سرمايه داخلي شرکتشودميمقهعي انجام 

بازارهاي سرمايه بيروني ناکارآمد هستند و يکپارچگي عمودي وسيع در ير  گرروه   
را بره   هرا  ي معرام ت را کراهش داده و فنراوري   هرا سازد که هزينهميآن را قادر 

 (.Stein, 1997اشتراک بگذارد )
به بررسي ايرر چرخره عمرر واحرد      سابداري،ي تجربي حهااز پژوهش ايشاخه

(توصيف شرده  1338تجاري )مانند رشد،بلو  و افول که در تحقيق آنتوني و رامش)
هرراي مررالي مثررل هرراي کليرردي صررورتاسررت( روي مربرروط بررودن ارزش داده

 ,Blackپردازد )مي ايي نقدي و مخارج سرمايههافروش،عايدي، سودآوري، جريان

1998; Jenkins et. al. , 2004). توان به مراحلري تقسريم   ميرا  هاچرخه عمر شرکت
با توجه به هر مرحله از حيات اقتصادي خود، سياست و خط مشري   هانمود. شرکت

در اط عرات حسرابداري    ايهرا بره گونره   کنند. ايرن سياسرت  ميخاصي را دنبال 
در کننرد کره واحردهاي تجراري     ميشود. اغلب محققان ادعا ميمنعکس  هاشرکت

هاي متفاوتي دارند کره مربروط برودن ارزش يرا     مراحل مختلف چرخه عمر ويژگي
 ,Blackدهرد. ) مري سودمندي معيارهاي عملکرد حسابداري را تحرت ترايير قررار    

بررسي نمودند که چگونه  (1338(. در ميان مهالعات، جديد آنتوني و رامش )1998
بر مربروط برودن اط عرات     تواندعمر به عنوان مشخصه راهبردي مي مراحل چرخه

صريحا کاهش يکنواختي در مربروط برودن ارزش    هاباشد. آن گذارحسابداري تايير
عمر را نشان دادنرد. بره دنبرال ايرن      ي در مراحل چرخهگذارفروش و رشد سرمايه

عمر روي مربروط   ي اندکي نشان دادند که چگونه مراحل چرخههامهالعات، بررسي
گذارنرد. در ادامره مراحرل مختلرف     ميات حسابداري تاييربودن ارزش ساير اط ع
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 شرود مري ( بررسي  1338چرخه عمر واحد تجاري طبق مهالعات آنتوني و رامش )

(Anthony & Ramesh, 1992) . 
 

 مرحله شروع )راه اندازي(

مهمترين مشخصه واحدهاي تجاري اين است که جروان هسرتند،    در اين مرحله،
دارنرد. بره   ميشوند، و ساختار سازماني ساده و غير رسميتوسط مالکان خود اداره 

 معمرولاا  مرحله اين شود. درمياين دليل، مرحله تولد، مرحله کار آفريني نيز ناميده 

 از حاصل نقدي هايشرکت( در سهح پاييني قرار دارد. جريان )اندازه داراييها ميزان

 و مرالي  ترأمين  برراي  شرکتها و است سهح پايين سودآور در و عملياتي يهافعاليت
 ايرن  درميتقسري  سرود  بالايي نياز دارند. نسبت نقدينگي به رشد هايفرصت تحقق

 برازده  يرا  يگرذار بازده سررمايه  درصد است و 16حداکثر يا صفر معمولاا هاشرکت

بعضاا ناچيز اسرت. در   مالي تأمين موزون نرخ با شده در مقايسه تعديل يگذارسرمايه
اين مرحله واحدهاي تجاري براي رقابت با واحدهاي تجاري فعال و برال،، نيازمنرد   
حمايت سهامداران و ساير  اشخاص وابسته هستند. معمرولا واحردهاي تجراري در    

شوند که هدف اين ميمرحله شروع توسط واحدهاي تجاري اصلي هدايت و کنترل 
ي معرام ت،  هرا اي تجاري فرعي، کاهش هزينره واحدهاي اصلي از تحصيل واحده

ايجاد امنيت در تامين مواد اوليه و توانرايي رقابرت بيشرتر اسرت. معمرولا در ايرن       
معام ت اشخاص وابسته شامل معام ت با واحدهاي تجاري اصلي بروده و   ،مرحله

با هدف تامين نقدينگي و کم  به وضعيت مالي و عملياتي واحرد تجراري انجرام    
. انجام معام ت اشخاص وابسته برا هردف انتقرال يرروت و سواسرتفاده از      شودمي

رسد. زيرا اين نوع معام ت مانع از پيشرفت ها در اين مرحله بعيد به نظر ميدارايي
 ،رود در اين مرحلره شود. بنابراين انتظار ميميو توسعه واحد تجاري و عمليات آن 

ابسته غالب باشد و معام ت اشرخاص  ديدگاه معام ت کارا در معام ت اشخاص و
 وابسته تايير مثبتي بر عملکرد واحد تجاري داشته باشد.  
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 مرحله رشد

 و بروده  مرحله شروع در هايشرکت اندازه از بيش اندازه شرکت ،مرحله در اين
بيشرتر   مرالي  اسرت. منرابع   بيشرتر  شروع مرحله به نسبت نيز درآمدها و فروش رشد
 در بيشرتري  پرذيري  انعهراف  از شررکت  و شرده  يگرذار سررمايه  مولد هايدارايي

 معمرولاا  هاشرکت اين درميتقسي سود است. نسبت برخوردار نقدينگي يهاشاخص

 شرده  تعديل يگذاربازده سرمايه يا يگذارسرمايه درصد است. بازده 56تا  16بين 

 (. Adizes. , 1989دارد ) فزوني سرمايه تأمين هزينه موزون نرخ بر موارد در اغلب نيز
در اين مرحله نيز معمولا معام ت اشخاص وابسته با هدف کمر  بره رشرد و    

رود تا ميشود. بنابراين انتظار بهبود وضعيت مالي و عملياتي واحد تجاري انجام مي
زمان تثبيت فعاليتهاي واحد تجاري و رسيدن به مرحله بعدي يعني بلو  نيز ديردگاه  

 ت اشخاص وابسته غالب باشد و معام ت اشخاص وابسرته  معام ت کارا در معام
 تايير مثبتي بر عملکرد واحد تجاري داشته باشد.

 
 مرحله بلو 

مرحله بلو  پس از مرحله رشد است، به طوري که ميزان فروش تثبيرت شرده و   
سهح نوآوري پايين است .در اين مرحله، وظايف اداري واحد تجاري بسيار پيچيده 

گردد.مرحلره بلرو ، مرحلره    مري ميطوري که منجر به ساختارهاي رسر شود، به مي
رسميت دادن و کنترل است. واحدهاي تجراري برال، ،تاکيرد زيرادي برر کرارايي،       
سودآوري و راهبردهاي جايگزين نوآوري دارند .تصميم گيري توسط تعداد انردکي  

شررود و سرراختارها بصررورت متمرکررز برراقي    مررياز مررديران کليرردي انجررام  
 (. Kallunki and Silvola, 2008اند)ممي
هراي  ي رشرد در مقايسره برا ارزش دارايري    هرا در مرحله بلو ، ارزش فرصت 

موجود، نسبت به مراحل شروع و رشد کمتر است. واحرد تجراري در ايرن مرحلره     
داراي رشد محدود يا اندک است و اغلب نيازهاي نقدي توسط منابع داخلي ترامين   

ات فروش واحد تجاري، جريان وجه نقد ورودي کافي برراي  شود. با توجه به يبمي
در مقايسره برا واحردهاي تجراري در       برآورده کردن نيازهاي داخلي وجرود دارد. 
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مراحل ديگر چرخه عمر، واحدهاي تجاري در مرحله بلو  تغييرات فناوري کمترري  
نحرراف  شود کره از نترايج سرال قبرل ا    ميدارند. محيط با يبات منجر به نتايج مالي 

در مجموع، واحدهاي تجاري در اين مرحله معمولا تجرارب   .زيادي نخواهد داشت
مديريتي بهتري داشته و خهر ورشکستگي کمتري دارند، در نتيجره، خهرر تجراري    

 (. Black 1998باشد )ميمرحله بلو  از ديگر مراحل چرخه عمر نسبتا کمتر 
هاي واحد تجراري، انگيرزه انتقرال يرروت     در مرحله بلو  به دليل تثبيت فعاليت

آيد. زيرا واحد تجاري معمولا جريان نقد و منرابع  ميتوسط اشخاص وابسته بوجود 
اي براي اشخاص وابسرته در انتقرال   کافي يا حتي اضافي دارد و اين موضوع انگيزه

واحدهاي تجراري   ،کند. در اين مرحلهمييروت از واحد تجاري به نفع خود ايجاد 
ي از معامله با واحدهاي فرعي براي اهداف دستکاري در نترايج، پنهران سرازي    اصل

کنند. بنابراين انتظرار  ميها، تامين مالي خارج از ترازنامه و ... استفاده برخي فعاليت
رود در اين مرحله، وقوع معام ت اشخاص وابسته بيشتر با هدف کسرب منرافع   مي

ر اين مرحله ديدگاه تضراد منرافع حراکم    توسط اشخاص وابسته انجام شود. يعني د
 است و معام ت اشخاص وابسته تايير منفي بر عملکرد واحد تجاري دارد.

 

 مرحله افول

ها، بخرش بزرگري از ارزش کرل واحرد تجراري را      در مرحله افول، ارزش دارايي
(. Black, 1998دهد. اين واحدهاي تجاري الزاما قصد ورشکسرتگي ندارنرد )  ميتشکيل 
ي رشد وجود داشته باشد، احتمالا محدود است، رقابرت  هارحله افول، اگر فرصتدر م

زياد و هزينه تامين مالي بسيار بالاست. با ورود واحد تجاري بره مرحلره افرول، خهرر     
يابد. معمولا واحد تجاري در اين مرحله با افرت ميرزان فرروش،    ميتجاري نيز افزايش 

شرود. در ايرن مرحلره،    مري روبررو   وخ شدهجايگزيني فناوري يا حتي محصولات منس
ي معمرولا بره   گرذار عايدي واحد تجاري احتمالا حداقل يا منفي بوده و برازده سررمايه  

پرايين خواهرد    ي، افت کلي بازار و زيان عملياتگذاري محدود سرمايههاخاطر فرصت
بود. تقاضا براي محصولات و خدمات سنتي سازمان کاهش يافته و واحد تجاري ناکرارا  

 .شرود مري شود. در ضمن با مشک ت نقدينگي نيز مواجه ميمجبور به خروج از صنعت 
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به دليل تغييرات در محيط و ابداع محصولات جديد، واحدهاي تجاري در مرحله افرول  
بت به واحدهاي تجاري در ديگر مراحرل چرخره عمرر تحمرل     بايد فشار بيشتري را نس

 (.;Kallunki and Silvola,2008;Black, 1998کنند )
رسد وقوع معام ت اشخاص وابسته تحرت ترايير هرر دو    ميدر مرحله افول به نظر 

ديدگاه تضاد منافع و معام ت کارا قرار دارد. اگر هدف حفر  و بقراي واحرد تجراري     
شخاص وابسته سعي خواهنرد کررد برا انجرام معرام ت بره بهبرود        مورد توجه باشد، ا

وضعيت مالي و عملياتي واحد تجاري کم  کنند. در صرورتي کره هردف اسرتفاده از     
اي برراي انتقرال   منابع واحد تجاري مورد توجه باشد، معام ت اشخاص وابسته وسريله 
مواقع، معرام ت  يروت از واحد تجاري به اشخاص وابسته خواهد بود. يعني در بعضي 

شرود  مياشخاص وابسته با هدف کم  به وضعيت مالي و عملياتي واحد تجاري انجام 
معام ت اشخاص وابسته با هردف کسرب منرافع توسرط اشرخاص       ،و در برخي موارد

ديدگاه معرام ت کرارا يرا     ،شود. بنابراين در اين مرحلهميوابسته و انتقال يروت انجام 
 گيزه معام ت اشخاص وابسته بستگي دارد.  تضاد منافع به هدف و ان
عمر که واحد تجاري در آن قرار  از چرخه ايرود مرحلهميبهور خ صه انتظار 

هاي ناسازگار در مورد تايير معام ت دارد، تا حدودي توضيح دهنده وجود  ديدگاه
اشخاص وابسته بر عملکرد واحد تجاري باشرد. برا توجره بره مباحرث پيشرگفته،       

هاي حاکم در مورد تايير معام ت اشخاص وابسته برر عملکررد در مراحرل    اهديدگ
 ( نشان داده شده است.1عمر واحد تجاري در جدول  ) مختلف چرخه

 
 عمر هاي حاکم در مورد معام ت اشخاص وابسته در مراحل مختلف چرخه: ديدگاه 1جدول 

 عمر  مراحل چرخه

 واحد تجاري

 ديدگاه حاکم در مورد

 معام ت اشخاص وابسته 

 تايير معام ت اشخاص وابسته 

 بر عملکرد

 مثبت ديدگاه معاملات کارا مرحله شروع

 مثبت ديدگاه معاملات کارا مرحله رشد

 منفي ديدگاه تضاد منافع مرحله بلوغ

 عدم تاثیر معنادار غیر قابل پیش بیني مرحله افول



  3     بررسی نقش چرخه عمر در رابطه بین معاملات اشخاص وابسته و ...

 

 تحقيق .پيشينه7

(، دو ديدگاه رقيب در مورد معام ت اشخاص وابسرته را  8661) 1گوردن و ديگران
کند اين معام ت داراي نوعي تضاد منافع هسرتند  بررسي کرده اند: ديدگاهي که بيان مي

که مسئوليت نمايندگي مديريت در برابر سهامداران را در بر دارد و ديردگاه ديگرر ايرن    
تقاضاي منهقي اقتصرادي شررکت را    است که چنين معام تي، معام ت کارا هستند که

کنند، مانند نياز به ارائه دهندگان خدمات برا دانرش خراص و عميرق. ايرن دو      ميتامين 
و منرافع برالقوه معرام ت برا      هرا ديدگاه متقابل پيامدهاي بسيار متفاوتي در مورد هزينه

و  (، چونر،، را 8661دهند. از ي  طرف، گوردن و ديگرران ) اشخاص وابسته ارائه مي
( ديردگاه  8663)1(، اهراروني و ديگرران  8662)7(، جيان، و ديگران8662)8استورايتيس

 کننرد و از طرفري ديگرر، اسرتين    مري تضاد منافع معام ت اشخاص وابسرته را مهررح   
( 8616) (، جيرران و ونرر،8666) (، خانررا و پررالپو8666) (، چانرر، و هونرر،1333)

کننرد و آن را در  مري سرهامداران مضرر تلقري ن   معام ت اشخاص وابسته را براي منافع 
 .(Jiang et. al. , 2008) دانندميبعضي موارد مفيد 

(، به اين نتيجه رسريدند کره سراز و کارهراي راهبرري      8661گوردن و ديگران)
با مبال، بيشتر معرام ت اشرخاص وابسرته همبسرتگي دارد. آنهرا       هاضعيف شرکت

ي تعديل شده براساس صنعت با معرام ت  هاهمچنين به اين نتيجه رسيدند که بازده
منفي دارد. نتايج آنها از ديدگاه تضاد منافع بين مديران )يرا   ياشخاص وابسته رابهه

 .(Garden et. al. , 2004) کندمياعضاي هيات مديره( با سهامداران حمايت 
در  ( نشان دادند کره معرام ت اشرخاص وابسرته    8660چون،، را و استراتيس)

ي منفي و پايين هاشوند با بازدهميمقايسه با معام ت مشابه که بهور منصفانه انجام 
( به اين 8662) جيان، و ديگران . (cheng at. al. , 2006) غير عادي همبستگي دارند

هاي درون گروهي توسط سرهامداران کنتررل   نتيجه رسيدند که استفاده وسيع از وام
ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهرادار  هانقد از شرکتکننده براي استخراج وجوه 

                                                                                                                   
1. Elizabeth A. Gordon, Elaine Henry, Darius Palia 

2. Cheung, Y.-L., P. R. Rau, and A. Stouraitis 

3. Jiang, G., C. M. C. Lee, and H. Yue. 2008 

4. Aharony, J., J. Wang, and H. Yuan. 2009 
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هاي درون گروهي زيراد  ي با مانده وامهاچين وجود دارد. آنها پي بردند که شرکت
دهند و احتمال بيشتري براي خروج آنهرا از ليسرت   ميعملکرد آتي بدتري را نشان 

 .Stein, 1997 ,  Chang, and Hong)ي پذيرفته شده در بورس وجود دارد.هاشرکت

2000 , Khanna, and Wong. 2010) 
تواند مي(، نشان دادند که فروش به اشخاص وابسته 8663آهاروني و ديگران )

ي قبل از انتشار اوليه سهام بکار هابهور فرصت طلبانه براي مديريت سود در دوره
 دهد چنين رفتاري ناشي ازميرود، آنها همچنين شواهدي ارائه دادند که نشان 

ي بعد از انتشار اوليه سهام باشد، يعني هاهاي انتقال يروت در دورهفرصت انتظار
 بهره برداري از منابع اقتصادي سهامداران اقليت براي منافع شرکت اصلي

(Aharony, et. al. , 2009). 
ي هرا ( نقش حاکمان شرکت در تخصيص منابع محردود بره پرروژه   1333استين)

دهرد کره رفترار    مري رقيب در بازار سرمايه داخلي را بررسي کرده است. او نشران  
منفعت طلبانه از طرف مديران شرکت همواره موضوع بدي نيست. بسته به محردوده  

تواند گاهي اوقات کنترل شود و با ميي منفعت طلبانه هاکنترلي مديران، اين گرايش
 .(Stein, 1997)  حداکثر سازي يروت سهامداران هم خط شود

ي گروهي از طريرق اشرتراک   ها(، نشان دادند که شرکت8666چان، و هون، ) 
گروردن و ديگرران    .توانند منتفرع شروند  مي هامنابع مالي و نامشهود با ساير شرکت

معام ت اشخاص وابسته و مديريت سود پرداختند. آنهرا   (، به بررسي رابهه8665)
تواند با انگيزه مرديريت  ميمعام ت اشخاص وابسته نشان دادند که بعضي از انواع 

توانرد دليلري برر    ميسود مرتبط باشد، ولي وجود معام ت اشخاص وابسته الزاما ن
 .(Gordon, et. al. , 2004)  مديريت سود باشد

به بررسري نقرش معرام ت اشرخاص وابسرته در      ، (8663) الين هنري و ديگران
پرداختند. آنها بهور کلي نتيجه گيرري کردنرد کره الزامرا     گزارشگري مالي متقلبانه 

وجود اين معام ت دليل بر گزارشگري متقلبانه نيست. آنها توصيه کردند در تعيرين  
معام ت با اشخاص وابسته در گزارشگري مالي متقلبانره بايرد بره ماهيرت و نروع      

بري شررکت  معام ت اشخاص وابسته و ميزان افشاي اط عات و ساختار اصول راه
 .(Elaine Henry, et. al. , 2007 ) در مورد اين معام ت توجه کرد



  55     بررسی نقش چرخه عمر در رابطه بین معاملات اشخاص وابسته و ...

 

(، به بررسي نقش معام ت اشخاص وابسته برر  8616) چو يان، چين و ديگران
منفري ايرن دو متغيرر     يعملکرد شرکت پرداختند و مانند ساير محققران بره رابهره   
يرر موظرف بره عنروان     رسيدند. آنها از دو معيرار کيفيرت حسابرسري و مرديران غ    

اسرتفاده کردنرد و نتيجره گرفتنرد کره ايرن        هاسازوکارهاي اصول راهبري شرکت
تواند منجر به مثبت شدن رابهه معام ت اشخاص وابسته با عملکررد  ميسازوکارها 

 Chu-Yang Chien) شود و ديدگاه ارزش افزا بودن اين معام ت را تقويت کردنرد 

and Joseph C. S. Hsu, 2010) 
معام ت  (، در کشور مالزي به بررسي رابهه8616) افضل عبدالوهاب و ديگران

 ياشخاص وابسته و عملکرد شرکت پرداختند. نتايج آنهرا حراکي از وجرود رابهره    
منفي بين اين دو متغير است. همچنين آنها نتيجه گرفتند که ساز و کارهراي اصرول   

رابهره شرده و در نتيجره نقرش     تواند باعث کاهش شدت اين مي هاراهبري شرکت
 .(Abdul Wahab, et. al. , 2010) حفاظتي براي عملکرد شرکت داشته باشد

(، به بررسي تقويت سود از طريق معام ت اشخاص وابسته 8616جيان و ون، )
ترا   1332ي هرا ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار چين براي سرال هادر شرکت

در معرام ت   هرا ان داد کره مالکران ايرن شررکت    پرداختند. شواهد آنها نشر  8668
اشخاص وابسته در تقويت سود شرکت نقش داشتند.آنها نشان دادند که فرروش بره   

جرايگزين اقر م تعهردي اختيراري شرده و       هرا اشخاص وابسرته در ايرن شررکت   
يي که معامله فروش با اشخاص وابسته دارند، براي مديريت سود به جراي  هاشرکت

اين معام ت استفاده کرده اند. همچنين آنها به اين نتيجره رسريدند    اق م تعهدي از
که نهادهاي اقتصرادي   داراي که ميزان تقويت سود از طريق اين معام ت در مناطق

 .(Jian &Wong, 2010) ضعيف، نسبت به ساير مناطق بيشتر است
معيارهاي ارزيابي عملکررد برا قيمرت     (، به بررسي رابهه1338آنتوني و رامش )

پرداختند. نتايج آنهرا حراکي از    هابازار سهام در مراحل مختلف چرخه عمر شرکت
وجود ارتباط معني دار بين معيارهاي ارزيرابي عملکررد و قيمرت برازار سرهام در      

باشرد. بهوريکره ميرزان مربروط برودن      مري  هرا عمر شررکت  مراحل مختلف چرخه
 از مرحله شروع تا افول روند نزولي دارد ايو مخارج سرمايه معيارهاي رشد فروش

(Anthany & Ramesh, 1992). 
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(، به بررسي رابهه بين مخارج تحقيق و توسعه و عايدات آتي 1330) سوجيانس
عمر شرکت پرداخت. او نشران داد کره قردرت توضريح      در مراحل مختلف چرخه

عمر تفاوت معنري داري   چرخهدهندگي مخارج تحقيق و توسعه در مراحل مختلف 
باهم دارد. در مرحله رشد توان توضيحي اين مخارج بيشرترين و در مرحلره افرول    

  (Sugianis, 1996) .کمترين است

سود و جريانهراي نقردي را برا ارزش شررکت در مراحرل       (، رابهه1332بل  )
شروع و  عمر مورد بررسي قرار داد. نتايج او نشان داد که در مراحل مختلف چرخه
هاي نقدي مربوط تر از سود بوده و در مرحله بلو  عکس اين موضروع  افول جريان
 .(Black, 1998) صادق است
ي (، با بيان اينکه ساختار مالکيت بهينه در مراحرل مختلرف چرخره   8668ماگ )

وقتري بره عمروم عرضره      هاعمر شرکت متفاوت است، نشان داد که سهام  شرکت
شرکت مزيت رقابتي خود را در مقايسه برا افرراد ديگرر در     شود که افراد درونمي

 .(Maug, 2002) اندي رشد شرکت از دست دادههامورد پيش بيني فرصت
(، ميزان استفاده از سيستم هزينه يابي بر مبناي فعاليرت  8662) کالونکي و سيلولا

بره دليرل   عمر ارزيابي نمودند. نتايج آنها نشان داد کره   را در مراحل مختلف چرخه
تغيير در نيازهاي اط عاتي مديريت، ميزان استفاده از سيستم هزينه يرابي برر مبنراي    
فعاليت در مراحل مختلف چرخه عمر متفاوت است. ميزان استفاده از سيستم هزينره  

ي در مرحله بلو  نسبت به مرحلره رشرد بيشرتر    هايابي بر مبناي فعاليت در شرکت
 .(Kallunki.and Silvola, 2008)است 

سلسله مراتب در مراحل مختلرف چرخره    نظريه(، به بررسي 8663بولان و يان )
از  هرا پرداختند. آنها نشان دادند که در مرحله رشد و بلرو  شررکت   هاعمر شرکت

از  ايکنند همچنين ظرفيت بدهي بستگي بره مرحلره  ميسلسله مراتب پيروي  نظري
از  ايبه آساني قابل تعميم بره نمونره   عمر دارد که شرکت در آن قرار دارد و چرخه
وابستگي زيادي  هاگيري در مورد بدهينيست. آنها نشان دادند که تصميم هاشرکت

 به مراحل چرخه عمر دارد.

 چرارچوب  در شررکت  با ارزش نقدي يهاجريان و سود يرابهه (1725قرباني)

 افول و رشد مراحلدر  که داد نشان او يهايافته .نمود را بررسي شرکت عمر چرخه
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 شررکت  ارزش برا  سرود  يرابهه از تر قوي ارزش شرکت با نقدي يهاجريان رابهه

 است. صادق موضوع اين عکس بلو ، مرحله و در است
 اجرزاي  افزاينرده  توان توضريحي  بر عمر چرخه تأيير بررسي (، به 1720 دهدار)

 بلرو   و مراحل رشرد  در که داد نشان او يهايافته نقدي پرداخت. جريانهاي و سود

 برر  مبتنري  الگوهراي  با قياس در تعهدي و اق م سود بر مبتني يگذارارزش الگوهاي

 توضريحي  حراوي تروان   مرالي،  ترأمين  و يگذارسرمايه عملياتي، هاي نقديجريان

 است. صادق موضوع اين عکس مرحله افول، در و هستند بيشتري افزاينده
 
 ي تحقيقها.فرضيه1

 ،شرروع در مرحلره   هرا بودن شررکت  بورسي غير يا معامله بودن فعال غير بدليل
شوند. بنابراين ميتعريف  افول و بلو  مرحله رشد، سه به صورت عمر مراحل چرخه

برا توجره بره    توان فرضيه و آزمون تجربي طراحي نمود. مين شروعدر مورد مرحله 
حراکم در  هراي  مهالب مهرح شده در مورد مراحل مختلف چرخه عمرر و ديردگاه  

هاي تحقيق به صرورت  مورد معام ت اشخاص وابسته در هر ي  از مراحل، فرضيه
 شود:ميزير بيان 

در مرحله رشد، بين مبل، معامله با اشخاص وابسته و عملکررد شررکت    فرضيه اول:
 مثبت و معني داري وجود دارد. يرابهه

در مرحله بلو ، بين مبل، معامله با اشخاص وابسته و عملکررد شررکت    فرضيه دوم:
 منفي و معني داري وجود دارد. يرابهه

در مرحله افول، بين مبل، معامله با اشخاص وابسته و عملکرد شررکت   فرضيه سوم:
 معني داري وجود ندارد. يرابهه

 

 .روش تحقيق5

)برا اسرتفاده از اط عرات     روش تحقيق حاضر از نوع استقرايي و پس رويدادي
باشد. با اسرتفاده از  ميهاي ترکيبي )پانل( گذشته( و روش آماري آن رگرسيون داده

ي نمونره برر اسراس مراحرل     هرا (، شرکت1338عمر آنتوني و رامش ) مدل چرخه
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عمر تفکي  شده و سپس رابهه برين معرام ت اشرخاص وابسرته و      مختلف چرخه
 شوند.ميحل بررسي و مقايسه عملکرد در هر ي  از اين مرا

 :است شده استفاده زير مدل از هافرضيه آزمون منظور به
𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 = C + 𝛽1𝑅𝑃𝑇𝑖𝑡 + 𝛽2 𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3 𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 که در آن:
itROA ها: بازده دارايي 

𝑅𝑃𝑇𝑖𝑡    کره  : مبل، معامله با اشخاص وابسته تعديل شده. اين متغيرر در مرواردي
مبل، معامله فروش به اشخاص وابسته تقسيم برر مبلر،    و معامله از نوع فروش باشد
در مواردي که معامله با اشخاص وابسته  است و tو شرکت  iکل فروش براي دوره 

از نوع خريد است، عبارت از مبل، معامله خريد با اشخاص وابسته تقسيم برر بهراي   
 باشد.مي tکت و شر iتمام شده کالاي فروش رفته دوره 

 
 متغيرهاي کنترل شده

ي برا رشرد بيشرتر عملکررد     ها(، نشان دادند شرکت8662کوپر، گولن و شيل )
( نشران  1320. واتس و زيمررمن ) (Cooper, Gulen and Schill, 2008)بهتري دارند

ي سياسي باعث کاهش سودآوري هاي با اندازه بزرگتر، هزينههادادند که در شرکت
شود. بنابراين در اين تحقيق برراي کنتررل رشرد و انردازه     ميو عملکرد ضعيف تر 

 (Watts & Zimmerman, 1986) شرکت از دو متغير زير استفاده شد.
itGROW هرا تقسريم برر کرل     از تغيير در کل دارايي ها که عبارت: رشد دارايي

 است هاي ابتداي دورهدارايي
itSIZE است هاطبيعي کل دارايي از لگاريتم : اندازه شرکت که عبارت. 

استفاده شرده اسرت.   ي ترکيبي هادادهاز الگوي رگرسيون  هابراي آزمون فرضيه
ي هرا هاي الگوهراي رگرسريوني ترکيبري و الگروي داده    براي انتخاب از بين روش

ضرريب تعيرين دو   شود. ايرن روش متکري برر    ليمر استفاده مي Fتابلويي از آزمون 
پرردازد کره آيرا ضرريب تعيرين رگرسريون       روش بوده و به بررسي اين آزمون مي
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ي تابلويي به طور معني داري بزرگترر از ضرريب تعيرين الگروي رگرسريون      هاداده
 اين آزمون به شرح زير است. 1Hو 0Hفرضترکيبي است يا خير. 

H0 = روش دادههاي ترکيبي ارحج است 
H1 =روش دادههاي تابلويي با ايرات يابت ارجح است 

در  ولري شرود،  مري ي ترکيبري انتخراب   هاروش داده ،ليمر Fدر آزمون  معمولاا
سرمن  هاهاي تابلويي با ايرات يابت لازم است تا آزمرون داده روش صورت انتخاب
تعيين استفاده از الگوي ايرات يابت در مقابرل   برايسمن هااز آزمون نيز انجام شود.

شود. اين آزمون بر پايره وجرود يرا عردم وجرود      الگوي ايرات تصادفي استفاده مي
ارتباط بين خهاي رگرسيون تخمين زده شده و متغيرهاي مستقل الگو شرکل گرفتره   
 است. اگر چنين ارتباطي وجود داشته باشد، الگوي ايرات يابت و اگر ايرن ارتبراط  

تصرادفي کراربرد خواهرد داشرت )اف طروني      وجود نداشته باشد، الگروي ايررات  
 اين آزمون به شرح زير است: 1Hو 0Hفرض(.  1723ونيکبخت، 

H0 = ي تابلويي با ايرات تصادفي ارجح استهاروش داده  
H1 = ي تابلويي با ايرات يابت ارحج استهاروش داده  

 

واريرانس از  ع مشکل وجود ناهمسراني  همچنين قبل از برازش الگو به منظور رف
برازش الگو استفاده شد. همچنين  برايروش رگرسيون کمترين مربعات تعميم يافته 

ي هرا پس از برازش مدل به منظور بررسي عدم وجود خودهمبسرتگي در باقيمانرده  
واتسرون اسرتفاده شررد کره نترايج بيرانگر عردم وجررود        -الگرو از آمراره دوربرين   

 ها بود.  باقيماندهخودهمبستگي در 
 

 نحوه مشخص کردن مراحل چرخه عمر 

( اسرتفاده  1338براي اين منظور از پژوهش انجام شده توسط آنتوني و رامرش ) 
و مي، نسبت سود تقسري ايشده است. آنها از متغيرهاي رشد فروش، مخارج سرمايه

 رجمخا رشد فروش، متغيرهاي از ي  هر مقدار سن شرکت استفاده نمودند. نخست

 محاسربه  شرکت در هرر سرال   هر براي شرکت سن وميسود تقسي نسبت ،ايسرمايه

 از اسرتفاده  برا  و مرذکور  متغيرر  چهرار  از ي  هر اساس بر ها. سپس شرکتشودمي
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گررفتن در پنجر     قرار به توجه با که شوندمي تقسيم طبقه پنج به ي آماريهاپنج 
شررکت در   هرر  گيرند. برايمي 5 تا 1بين  هاي( نمره1) نگاره طبق نظر، )طبقه(مورد
 مراحل از يکي در شرايط زير به توجه که با دآيمي به دست مرکب هاينمره هر سال،

 شود:مي بندي طبقه افول و بلو  رشد،

 دارد. قرار رشد مرحله در باشد، 86 و 10 بين نمرات مجموع صورتيکه در .الف
 دارد. قرار بلو  مرحله در باشد، 15 و 3 بين نمرات مجموع صورتيکه در .ب
 دارد. قرار افول مرحله در باشد، 2 و 1 بين نمرات مجموع صورتيکه در .ج
درصورتيکه شرکتي طي بازه زماني تحقيق چرخه عمر آن تغيير کرده باشد، از  .د

 شود.مينمونه حدف 
 درصد رشد فروش به شرح ذيل قابل محاسبه است:

 
SGit = [(Saleit / Saleit-1) -1] ×111 

 به شرح ذيل قابل محاسبه است:ميدرصد سود تقسي
 

DPRit = (DPSit / EPSit) ×111 

 به شرح ذيل قابل محاسبه است: ايمخارج سرمايه
CEit = (دوره طي يابت داراييهاي (کاهش) اضافات / شرکت بازار ارزش) ×1666 

 تعريف شده اند:که در روابط فوق متغيرها بصورت زير 
Sale:درآمد فروش 

DPSسود هر سهممي:تقسي 

EPSسود هر سهم: 

AGEتفاوت سال:t    شرکتو سال تاسيس 
 (1338: مدل چرخه عمر شرکت طبق روش آنتوني و رامش ) 1ي نگاره

 هاپنجک سن شرکت رشد فروش ايمخارج سرمايه سود تقسیمي
 پنجک اول 1 6 6 1
 پنجک دوم 4 7 7 4
 پنجک سوم 3 3 3 3
 پنجک چهارم 7 4 4 3

 پنجک پنجم 6 1 1 3
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 .جامعه ونمونه آماري0

ن تحقيق، براي انتخاب نمونه از روش غربالگري استفاده شده است. نخست ايدر
انتخراب شردند، سرپس از برين      1722ترا   1725در دوره زمراني   هرا تمام شررکت 

، حرذف و در نهايرت   ،هر ي  از شرايط زيرر  فاقدي هاي موجود، شرکتهاشرکت
 ي باقي مانده براي انجام آزمون انتخاب شدند.هاشرکت
 .باشد سال هر ماه اسفند پايان به منتهي شرکت مالي سال .1

 .باشد نداده مالي سال تغيير تحقيق زماني دوره طي در .8

 باشد. داشته حضور بورس در فعال طور به تحقيق زماني دوره طي در .7

 باشد. دسترس در هاداده استخراج براي نظر مورد اط عات .1

 نباشد. مالي گري واسهه يا يگذارسرمايه شرکت .5

داراي ي هرا يي که داراي معام ت با اشخاص وابسته باشند. شررکت هاشرکت .0
معام ت با اشخاص وابسته آنها مشتمل بر خريد يا فرروش عمليراتي )شرامل    

 شوند.ميخريد يا فروش کالا، مواد اوليه و خدمات( ، وارد نمونه 

يي که در بازه زماني تحقيق هادر نهايت، براي قابليت اتکاي بيشتر نتايج، شرکت
هرا  مرحله چرخه عمر آنها تغيير کرده بود از نمونه حذف شدند، زيرا ايرن شررکت  

هراي  چرخه عمر طبقه بندي شوند. تعرداد شررکت   مرحلهتوانند همزمان در دو مين
و  1722ترا   1725سراله   1شرکت طري برازه    26  تحقيق اين در بررسي مورد نمونه
 شرکت است. -سال  786شامل 
 
 ي پژوهش ها.يافته3

 آمار توصيفي-1-3

( 8عمر در سه طبقه به شررح نگراره )   ي نمونه بر اساس مرحله چرخههاشرکت
بندي شدند و آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق شرامل ميرانگين، انحرراف معيرار،     طبقه

 عمر ارائه شده است. ر هر ي  از مراحل چرخهو بيشترين د کمترين
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 ي نمونهها(: آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق به تفکي  مراحل مختلف چرخه عمر شرکت8ي )نگاره

 
-تعداد سال متغير

 هاشرکت

انحراف  ميانه ميانگين

 معيار

 بيشترين کمترين

مرحله 

 رشد

ROA 

74 

0000 0002 0060 0076- 0067 
RPT 0014 3 6034 0000 7602 

SIZE 7403 73 6041 7606 30066 

GROW 0036 6001 0047 0016- 3076 

مرحله 

 بلوغ

ROA 

761 

0061 0062 0064 0062- 0077 

RPT 0012 0016 6012 0000 6407 

SIZE 71026 72 6003 74043 31073 

GROW 0043 000 0021 0066- 3010 

مرحله 

 افول

ROA 

20 

0002 0066 0060 0070- 0062 

RPT 0041 0012 7022 0000 61041 

SIZE 71046 73 7073 62026 72014 

GROW 0032 0011 0001 0002- 7020 

 51شررکت در مرحلره رشرد،     0، نمونره شررکت   26 در بازه زماني تحقيرق، از 
ي هرا بيشتر شررکت  شرکت در مرحله افول قرار دارند. 86شرکت در مرحله بلو  و 

در  هرا در بازه زماني تحقيق، در مرحله بلو  قرار دارند. ميانگين بازده شرکت نمونه
شرود کره   مري مرحله بلو  نسبت به ساير مراحل بيشرتر اسرت. همچنرين مشراهده     

شود. ميمعام ت اشخاص وابسته در مرحله رشد نسبت به ساير مراحل بيشتر انجام 
دهد که متغيرها از توزيع مناسربي  يمتفاوت اندک بين ميانگين و ميانه متغيرها نشان 

 برخوردار هستند.
 
 آمار استنباطي-8-3

-ليمر براي انتخاب از بين الگوهاي داده Fقبل از برازش الگو، آزمون تشخيصي 

 7 افرزار ي تابلويي با ايرات يابرت برا اسرتفاده از نررم    هاهاي ترکيبي يا الگوي داده
Eviews ( 7انجام شد که نتايج آن در نگاره) .آورده شده است 
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 ليمر F(: نتايج آزمون 7) نگاره

 سهح معني داري آماره 

Period F 1,47 00000 

 
شود، با توجه سرهح معنري داري بدسرت    مي( مشاهده 7همانهور که در نگاره )

باشرد،  مري درصرد   5آمده و همچنين با توجه به سهح معني داري قابل پذيرش که 
ي ترکيبري رد شرده و   هرا بوده يعني الگروي داده  0Hنتايج حاکي از رد شدن فرض 

ي ترابلويي برا ايررات يابرت يرا تصرادفي، لازم اسرت        هابراي انتخاب الگوي داده
 ( ارائه شده است:1سمن در نگاره )هاسمن نيز انجام شود. نتايج آزمونهاآزمون
 

 سمنها(: نتايج آزمون1) شماره نگاره
 سهح خها آماره 

Period Random 20261 00001 

 
 0Hشود، نتايج حاکي از رد شردن فررض   مي( مشاهده 1) همانهور که در نگاره
ي تابلويي با ايرات يابت ارجح است. بنابراين، از مردل  هابوده، در نتيجه الگوي داده

شرود. برراي آزمرون    مري ي تابلويي با ايرات يابت براي برازش الگو استفاده هاداده
سراله تحقيرق    1شرکت نمونره طري برازه زمراني      26مربوط به ي هاها، دادهفرضيه

ي ترابلويي برا ايررات    هرا با استفاده از مدل داده ،شرکت -سال 786مجموعا شامل 
 گيرد.مييابت مورد آزمون قرار 

 
 آزمون فرضيه اول-1-8-3

در مرحله رشد، بين مبل، معامله با اشخاص وابسته و کند که ميفرضيه اول بيان 
. براي آزمون فرضيه اول، مدل مثبت و معني داري وجود دارد کت رابههعملکرد شر

يي برازش شد که در مرحله رشد قرار دارنرد. نترايج بررازش    هاتحقيق براي شرکت
 ( ارائه شده است.5مدل براي آزمون فرضيه اول در نگاره )
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(: نتايج برازش مدل براي آزمون فرضيه اول5) نگاره  

 t P-Value آماره  ضريب مستقل متغیر

 00374 4070 00000 (Cعرض از مبداء )

 00060 2020 00000 (RPTمعاملات اشخاص وابسته )

 00036- 7011- 00002 (SIZEاندازه شرکت )

 0063 6604 00000 (GROWها )رشد دارايي

 011 تعديل شده  ضريب تعیین 0010 (2Rضريب تعیین )

 00000 سطح خطا F 32/64آماره 

 60223 واتسون  -آماره دوربین
 

 

 
(، ضرريب متغيرر   5) با توجه به نتايج بدست آمرده از بررازش مردل در نگراره    

کره   P-Valueباشد. با توجره بره   و مثبت مي 613/6معام ت اشخاص وابسته برابر 
 55دهرد حردود   مري باشد و ضريب تعيين بدست آمده که نشران  مي 666/6برابر با 

ها بوسيله متغيرهاي مستقل توضيح داده شده است و بازده داراييدرصد از تغييرات 
ايرن فرضريه در سرهح    باشرد،  مري  18327واتسون که برابر  -همچنين آماره دوربين

متغيرر   %35. از طرفي در سهح اطمينران  گيرددرصد مورد تأييد قرار مي 35اطمينان 
ها برا عملکررد   د داراييدار و متغير رشاندازه شرکت با عملکرد رابهه منفي و معني

شرکت رابهه مثبت و معني داري دارد. نتايج آزمون فرضريه اول ديردگاه معرام ت    
کند. در اين ديدگاه، معام ت اشخاص وابسرته بره نفرع شررکت     ميکارا را تقويت 

است. يعني اشخاص وابسته از معام ت اشخاص وابسته بره عنروان ابرزاري برراي     
کننرد و ايرن موضروع    مري عملياتي شرکت استفاده  کم  به بهبود وضعيت مالي و

 شود.  ميباعث کارايي بيشتر اين معام ت 
 
 آزمون فرضيه دوم-8-8-3

در مرحله بلو ، بين مبل، معامله با اشخاص وابسته و کند که ميفرضيه دوم بيان 
. براي آزمون فرضيه دوم، مدل منفي و معني داري وجود دارد عملکرد شرکت رابهه

يي برازش شد که در مرحله بلو  قرار دارنرد نترايج بررازش    هابراي شرکت تحقيق
 ( ارائه شده است.0مدل براي آزمون فرضيه دوم، در نگاره )
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 (: نتايج برازش مدل براي آزمون فرضيه دوم0نگاره )

 t P-Value آماره  ضريب مستقل متغیر

 0037 4011 00000 (Cعرض از مبداء )

 073- 2034- 00000 (RPT) معاملات اشخاص وابسته

 0001- 7002- 00004 (SIZEاندازه شرکت )

 0061 66067 00000 (GROWها )رشد دارايي

 0014 تعديل شده ضريب تعیین 0016 (2Rضريب تعیین )

 00000 سطح خطا F 17/0آماره 

 60274 واتسون   -آماره دوربین
 

 

 
(، ضرريب متغيرر   0) نگراره با توجه به نتايج بدست آمرده از بررازش مردل در    

آن کره   P-Valueباشد. با توجه به و منفي مي 687/6معام ت اشخاص وابسته برابر 
درصرد اسرت و    51باشد، ضريب تعيين بدست آمده کره حردود   مي 666/6برابر با 

 35است، فرضيه دوم نيز در سهح اطمينران   18281واتسون که برابر  -آماره دوربين
 گيرد.  قرار ميدرصد مورد تأييد 

درصد، متغير اندازه شرکت همانند فرضيه اول، برا   35همچنين در سهح اطمينان 
رابهره مثبرت و    هرا عملکرد رابهه منفي و معني داري دارد. درحاليکه رشد دارايري 

معني داري با عملکرد دارد. نتايج آزمون اين فرضيه ديدگاه تضاد منرافع را تقويرت        
 کند.مي
 
 ن فرضيه سومآزمو-7-8-3

در مرحله افول، بين مبل، معامله با اشخاص وابسرته  کند که ميبيان  فرضيه سوم
براي آزمون فرضريه سروم، مردل     و عملکرد شرکت رابهه معني داري وجود ندارد.

يي برازش شد که در مرحله افول قرار دارنرد نترايج بررازش    هاتحقيق براي شرکت
 ( ارائه شده است.3) مدل براي آزمون فرضيه سوم، در نگاره
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 (: نتايج برازش مدل براي آزمون فرضيه سوم3ي )نگاره

 t P-Value آماره  ضريب مستقل متغیر

 0046 3011 00043 (Cعرض از مبداء)

 064- 6071- 00647 (RPTمعاملات اشخاص وابسته )

 00674- 3036- 00004 (SIZEاندازه شرکت )

 0066 1034 00000 (GROWها )رشد دارايي

 0037 ضريب تعیین تعديل شده 0034 (2Rضريب تعیین )

 00002 سطح خطا F 64/3آماره 

 60123 واتسون   -آماره دوربین
 

 

 
( ضرريب متغيرر   3) يبا توجه به نتايج بدست آمده از بررازش مردل در نگراره   

آن کره   P-Valueباشد. با توجه به و منفي مي 611/6معام ت اشخاص وابسته برابر 
توان وجود رابهه معني دار ميدرصد ن 35باشد، در سهح اطمينان مي 118/6برابر با 

بين معام ت اشخاص وابسته و عملکرد شرکت را تاييد کرد. هرچنرد کره ضرريب    
 18527واتسرون برابرر    -درصد است و آماره دوربرين  78تعيين بدست آمده حدود 

 گيرد.  ورد تأييد قرار ميدرصد م 35است، فرضيه سوم در سهح اطمينان 
ي قبلي، هادرصد، متغير اندازه شرکت مانند فرضيه 35همچنين در سهح اطمينان 

مثبرت و   رابهره  هابا عملکرد رابهه منفي و معني داري دارد. درحاليکه رشد دارايي
دهرد کره در مرحلره    مري معني داري با عملکرد دارد. نتايج آزمون اين فرضيه نشان 

 عام ت اشخاص وابسته الزاما براي شرکت مفيد يا مضر نيست.  افول، وقوع م
 
 .نتيجه گيري 2

نتايج آزمون فرضيه اول نشان داد که رفتار منفعت طلبانره اشرخاص وابسرته در    
توانرد گراهي اوقرات    مري معام ت اشخاص وابسته همواره موضوع بدي نيسرت و  

شود و در نتيجه بر عملکررد   همسوسازي يروت سهامداران کنترل شده و با حداکثر
 هرا شرکت تايير مثبت داشته باشد. فرضيه اول نشان داد که در مرحله رشد، شررکت 

هراي  شوند و اين معام ت برا کراهش هزينره   مياز معام ت اشخاص وابسته منتفع 
ي هرا معام ت نسبت به معام ت عادي کارايي بيشتري دارند. اين نتيجره برا يافتره   
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ابقت دارد. او نيز در مورد کارايي معام ت اشرخاص وابسرته بره    ( مه1333استين )
(، خانرا  8666چان، و هون، )نتايج  مشابهي دست يافت. اين نتايج با نتايج تحقيق 

 ( نيز مهابقت دارد.8616(، جيان و ون، )8666و پالپو )
نتايج آزمون فرضيه دوم نشان داد که در مرحلره بلرو ، انگيرزه انتقرال يرروت       

اشخاص وابسته از طريق انجام معام ت با اشخاص وابسته نسبت به مرحلره  توسط 
تر است. در نتيجه در اين مرحله ديدگاه تضاد منرافع در مرورد معرام ت    رشد قوي

ابرزاري برراي انتقرال     ،اشخاص وابسته حاکم است. يعني معام ت اشخاص وابسته
کت است. اکثر تحقيقرات  استفاده از منابع شريروت به اشخاص طرف معامله و سوء

انجام شده در مورد تايير معام ت اشخاص وابسته بر عملکررد شررکت بره همرين     
عمر مورد توجره قررار    نتيجه منجر شده است. البته در تحقيقات قبلي مراحل چرخه

(، عبردالوهاب و ديگرران   8616چرين و ديگرران )   نمونره نگرفته است. بره عنروان   
(، گروردن و  8663اهراروني و ديگرران )  ( 8663) (، چون،، را و اسرتراتيس 8616)

معتقدند که معام ت اشخاص وابسرته   (8662و جيان، و ديگران )( 8661ديگران )
 بهور کلي تايير منفي بر عملکرد شرکت دارد.

نتايج آزمون فرضيه سوم نشان داد که در مرحله افول، وقوع معام ت اشرخاص  
ت، بلکه انگيزه و اهداف اشخاص وابسته در وابسته الزاما به نفع يا ضرر شرکت نيس

معام ت با شرکت عامل تعيين کننده است. اگر هدف حفر  بقراي شررکت مرورد     
براي حمايت شرکت و کمر  بره    ايوسيله ،توجه باشد، معام ت اشخاص وابسته

بهبود وضعيت مالي و عملياتي آن است که اين موضوع منجر بره کرارايي بيشرتر و    
شود. از طرفي، اگر با ورود شرکت به مرحلره افرول،   ميم ت کارا غلبه ديدگاه معا

اشخاص وابسته نسبت به سودآوري آتي شرکت عردم اطمينران بيشرتري احسراس     
کنند، به دنبال استفاده هرچه بيشتر از منابع شرکت در زمران حرال خواهنرد برود و     

تفاده از منرابع  پردازند. زيررا  برا اسر   ميحتي به انتقال يروت از شرکت به نفع خود 
هراي  آورند تا اينکره منتظرر فرصرت   ميشرکت در زمان حال، منافع بيشتري بدست 

رشدي باشند که براي شرکت در حال افول مبهم و غير روشن است. اين نتيجره برا   
طيف جديدي از تحقيقات در مورد معام ت اشخاص وابسته سازگاري دارد. از آن 

و ديدگاه معام ت کارا و تضاد منافع مورد جهت که در تحقيقات جديد وجود هر د



 5930های نوین حسابداری/سال اول/زمستان نظریهفصلنامه     24

 

هرا هسرتند.   تاييد قرار گرفته است و محققان به دنبال عوامل تعيين کننده اين ديدگاه
( با در نظر گررفتن  8616( و عبدالوهاب و ديگران )8616چين و ديگران )بهوريکه 

 کنند نشان دهند که ساختار راهبرري شررکت عامرل   ميسازوکارهاي راهبري سعي 
تعيين کننده نتايج متضاد معام ت اشخاص وابسته بر عملکرد شرکت است. در ايرن  

از عوامرل تعيرين کننرده ترايير      ،تحقيق نيز نشان داده شد که چرخه عمرر شررکت  
 ست.هامعام ت اشخاص وابسته بر عملکرد شرکت

هرا برا   نتيجه هر سه فرضيه حاکي از اين است که متغير کنترل شده رشد دارايري 
کرد شرکت رابهه مثبت و اندازه شرکت با عملکرد شرکت رابهه منفي و معنري  عمل

(  و واترس  8662ها مهابق با نتيجه تحقيق کوپر، گولن و شيل )داري دارد. اين يافته
ي برا  هرا ( نشان دادند شررکت 8662( است. کوپر، گولن و شيل )1320و زيمرمن )

( نشران دادنرد کره در    1320) رشد بيشتر عملکرد بهتري دارند و واتس و زيمررمن 
ي سياسي باعث کاهش سرودآوري و عملکررد   هاي با اندازه بزرگتر، هزينههاشرکت
 شود.  ميتر ضعيف

 

 محدوديت تحقيق .3

يي هامحدوديت اصلي اين تحقيق، در دسترس نبودن اط عات مربوط به شرکت
معمرولا در برورس    هرا است که در مرحله شروع قرار دارند. زيرا سهام اين شرکت

شود و اط عات دقيقي در مورد آنها وجود ندارد. بنابراين در مورد تايير ميمعامله ن
تروان آزمرون   مري معام ت اشخاص وابسته بر عملکرد شرکت در مرحله شرروع، ن 

 تجربي و فرضيه تدوين نمود.
يي که طي بازه زماني تحقيق چرخه عمر آنهرا  هاهمچنين در اين تحقيق، شرکت

تغيير کرده است از نمونره حرذف شردند و ايرن موضروع باعرث کراهش تعرداد         
 ي نمونه شده است.هاشرکت

در مراحرل مختلرف    هرا محدوديت ديگر اين تحقيق، عدم تناسب تعداد شرکت
 03شرکت يعني حردود   51شرکت مورد بررسي  26چرخه عمر است. بهوريکه از 
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د و اين موضروع قابليرت اتکراي    ي نمونه در مرحله بلو  قرار دارنهادرصد شرکت
 دهد.ميمقايسه نتايج در مراحل مختلف را تا حدودي تحت تايير قرار 

 
 تحقيق نتايج يي مبتني برپيشنهادها. 16

گيرري در خصروص   شود هنگرام تصرميم  ميتوصيه  هاگذاران شرکتبه سرمايه 
 توجره  هرا تخصيص منابع خود، به معام ت و روابط اشرخاص وابسرته در شررکت   

را مرورد توجره قررار     هرا عمر شررکت  چرخه بايدجدي داشته باشند. همچنين آنها 
عمرر،   دهد که در هر ير  از مراحرل چرخره   ميدهند، زيرا نتايج اين تحقيق نشان 

شرود کره ايرن    معام ت اشخاص وابسته با اهداف و پيامدهاي متفاوتي انجام   مري 
 ان داشته باشد.گذارسرمايه يهابر تصميم گيريميتواند تايير مهميموضوع 

 
 آتي تحقيقات براي ييهاپيشنهاد .11

 توان براي تحقيقات آتي ارائه داد به شرح زير است:هاي که ميپيشنهاد
 بين معام ت اشخاص وابسته و عملکررد   بررسي نقش ساير عوامل در رابهه

   شرکت،
  وابسرته  بررسي نقش ساز و کارهاي راهبري در رابهه بين معام ت اشخاص

 و عملکرد شرکت.
 



 5930های نوین حسابداری/سال اول/زمستان نظریهفصلنامه     26

 

 منابع و مآخذ
، مديريت مالي اربرد اقتصاد سنجي در تحقيقات حسابداريک، ليلي نيکبختو  عباس، اف طوني .1

 (.1723چاپ اول ) ، انتشارات ترمه،و علوم اقتصادي

و  حسابداري عايدات بر مبتني ارزشگذاري الگوهاي برتر تبيين و طراحي (.1720فرهاد.) ،دهدار .8

 تربيت دانشگاه حسابداري، دکتري . رسالهشرکت عمر چرخه فرآيند در نقد وجوه جريان

 مدرس.

چارچوب  در شرکت ارزش با نقدي يهاو جريان سود يرابهه بررسي(. 1725 )قرباني،آرش .7

 .مشهد واحدمياس  آزاد کارشناسي ارشد،دانشگاه نامه پايان شرکت. عمر چرخه

4. Adizes I.( 1989). Corporate life cycle: How and Why corporations Grow and Die 

and What Do about it. Englewood Cliffs , NJ;  

5. Aharony J., H Falk, N Yehuda.( 2006). Corporate Life Cycle and the Value 

Relevance of Cash Flow versus Accrual Financial Information. School of 

Economics and Management Bolzano, Italy ,Working Paper; 34. 

6. Aharony, J., J. Wang, and H. Yuan. (2009). Tunneling as an incentive for 

earnings management during the IPO process in China. Journal of Accounting 

and Public Policy, (forthcoming). 

7. Anthony J. H., Ramesh K.( 1992). Association between Accounting Performance 

Measures and Stock Prices A test of the life cycle hypothesis. Journal of 

Accounting and Economics, 15: 203 27. 

8. Black E.L.( 1998). Life-Cycle Impacts on the Incremental Relevance of Earnings 

and Cash flow Measures. Journal of Financial Statement Analysis, 40-56. 

9. Bulan, Laarni, Yan,  Zhipeng(2009). Tests of the Pecking Order Theory and the 

Firm Life Cycle, http://ssrn.com/abstract=1347430 

10. Chang, S. J., and J. Hong. (2000). Economic performance of group-affiliated 

companies in Korea: Intragroup resource sharing and internal business 

transaction. Academy of Management Journal, 43 (3): 429-448. 

11. Cheung, Y.-L., P. R. Rau, and A. Stouraitis. (2006). Tunneling, propping, and 

expropriation: Evidence from connected party transactions in Hong Kong. 

Journal of Financial Economics, 82 (2): 343-386. 

12. Cheung Yan-Leung, Rau P. Raghavendra, Stouraitis Aris.(2008). Tunneling and 

propping up: An analysis of related party transactions by Chinese listed 

companies. Electronic copy available at: http://ssrn.com/abstract=1286887 

13. Chu-Yang Chien and Joseph C. S. Hsu,(2010) .The Role of Corporate 

Governance in Related Party Transactions. Available at 

http://ssrn.com/abstract=1539808. 

http://ssrn.com/abstract=1347430
http://ssrn.com/abstract=1286887
http://ssrn.com/abstract=1539808


  27     بررسی نقش چرخه عمر در رابطه بین معاملات اشخاص وابسته و ...

 
14. Cooper, M. J., H. Gulen, and M. J. Schill. )2008(. Asset growth and the cross-

section of stock returns. The Journal of Finance 63 (4): 1609-1651. 

15. Effiezal Aswadi Abdul Wahab,  Hasnah Haron ,  Char Lee Lok ,  Sofri Yahya 

.(2010).  Does Corporate Governance Matter?  Evidence from Related Party 

Transactions in Malaysia. 

16. Elaine Henry, Elizabeth A. Gordon, Brad Reed, Tim Louwers.(2007). The Role 

of Related Party Transactions in Fraudulent Financial Reporting. Electronic 

copy available at: http://ssrn.com/abstract=993532. 

17. Gordon, Elizabeth A., Elaine Henry, Darius Palia. (2004) " Related Party 

Transactions and Corporate Governance.  Vol. Advances in Financial 

Economics Iss: 9, pp.1 – 27 

18. Gordon, Elizabeth A. and Henry, Elaine.( 2005). Related Party Transactions 

and Earnings Management. Available at SSRN: 

http://ssrn.com/abstract=612234 

19. Jenkins, D,S., Kane, G.D. and Velury, U. (2004).The Impact of Corporate Life-

Cycle on the value-relevance of disaggregated earnings components. Review of 

Accounting and Finance, Vol. 3,pp.5-20. 

20. Jensen, M.C. and Meckling, W.H. (1976). Theory of the firm: Managerial 

behavior, agency costs and ownership structure. Journal of Financial 

Economics, Vol. 3, pp.305-360. 

21. Jian, M., and T. J. Wong.(2010). Propping through related party transactions. 

Review of Accounting Studies (forthcoming). 

22. Jiang, G., C. M. C. Lee, and H. Yue. (2008). Tunneling in China: The 

remarkable case of inter-corporate loans. Working paper, Peking University. 

23. Johnson, S., R. La Porta, F. Lopez-de-Silanes, and A. Shleifer. 

(2000).Tunneling. The American Economic Review, 90 (2): 22-27. 

24. Kallunki J., Silvola H.( 2008). The effect of Organizational Life Cycle Stage on 

the use of Activity-based Costing. Management Accounting Research;.19: 62–

79. 

25. Khanna, T., and K. Palepu. (2000). Is Group Affiliation Profitable in Emerging 

Markets? An Analysis of Diversified Indian Business Groups. The Journal of 

Finance, 55 (2): 867-891. 

26. Maug, 2002, Ownership Structure and the Life-Cycle of the Firm: A Theory of 

the Decision to Go Public, European Finance Review, Vol. 5, No. 3. Available 

at SSRN: http://ssrn.com/abstract=305680. 

27. Stein, J. C. (1997). Internal Capital Markets and the Competition for Corporate 

Resources. The Journal of Finance, 52 (1): 111-133. 

28. SugianisT. (1996).The value Relevancy of Research Development on valuation 

of future Earnings", Journal of Accounting and Economics; 21: 128-142. 

29. Watts, R. L., and J. L. Zimmerman. )1986(. Positive Accounting Theory. 

Englewood Cliffs, NJ: Prentice-Hall. 

http://ssrn.com/abstract=993532
http://ssrn.com/abstract=612234
javascript:WinOpen(95173);
http://ssrn.com/abstract=305680


Abstracts          1  
 

A Study of the Role of Life Cycle Stages in the 

Relationship between Related Party Transactions and 

Performance in TSE’s Listed Companies 
 

Hossein Etemadi (Ph.D)1 

Masoume Salehirad2 

 

 

 

Abstract 

The purpose of this study is to determine the role of lifecycle stages in 

the relationship between Related Party Transactions and performance. 

There are conflicting views on the relationship between Related Party 

Transactions and performance. This paper shows that the lifecycle 

stages can explain the conflicting views. Three hypotheses were 

developed and examined. Following Anthony and Ramesh (1992), the 

sample firms were classified into three stages of lifecycle. Using 

Fixed Effect Panel Data Regression method, our results of 80 firms 

during 2006 through 2009 showed that in Growth stage, there is a 

positive relationship between Related Party Transactions and 

performance. It means that in this stage the Efficient Transaction view 

is dominant. However in the Maturity stage, we found negative 

relationship between Related Party Transactions and performance. 

This finding suggests that in Maturity stage, the Conflict of Interests 

view is dominant. Finally we Document that in the Wane stage, the 

relationship between Related Party Transactions and performance is 

not predictable and depends on motivations and purposes of related 

parties.  
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