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 تشکر و قدرداني

 

 

 
 دانش و علم طریق به و بخشید مان هستی که یکتا پروردگار پس از حمد و سپاس

سرورم، آقا علی بن موسی تقدیم ادب و احترام به پیشگاه مولا و  شد و رهنمونمان

الرضا المرتضی، بر خود واجب می دانم تا از زحمات دلسوزانه استاد عزیزم، جناب 

آقای دکتر محمد جواد ساعی صمیمانه تشکر و قدردانی کنم. همچنین از اساتید 

محترم مشاور، جناب آقای دکتر بهزاد کاردان و جناب آقای دکتر هادی جباری نوقابی 

دکتر و و از اساتید محترم داور، آقایان دکتر مهدی مرادی  متنان را دارم؛کمال تشکر و ا

 نمایم. نیز سپاسگزاری می رضا حصارزاده



 چکيده

 

 
توجیهی افزایش  هایسود مندرج در گزارش بینیهدف اصلی تحقیق حاضر، ارزیابی میزان تحقق پیش

تا  0731ی زمانی شرکت که در بازه 64اطلاعات مربوط به  ،باشد. به منظور دستیابی به این هدفمی سرمایه

 اند مورد آزمون واقع گردیده است.زارش توجیهی افزایش سرمایه نمودهاقدام به افزایش سرمایه و صدور گ 0731

بینی شده در دهد که اولا، بین مبالغ سود پیششان میهای پژوهش ننتایج به دست آمده از آزمون فرضیه

و این  داری وجود داردمعنیقابل ملاحظه و های توجیهی افزایش سرمایه و ارقام تحقق یافته تفاوت گزارش

خطای مزبور در نسبت همچنین میزان . باشدبینی شده توسط مدیریت میدرصد مبلغ سود پیش 60 تفاوت معادل

ثانیا، میزان دقت  کوچک، پیر و جوان و دارای حسابرس باکیفیت بالا و پائین برابر است. های بزرگ وشرکت

بینی میزان دقت پیشباشد. و ثالثا، ی سال اول بیشتر از سال دوم بعد از افزایش سرمایه میبینی شدهسود پیش

های توجیهی شده در گزارشبینی ای مدیریت، بیشتر از میزان دقت سود پیشهای دورهسود هر سهم در گزارش

 باشد.مینافزایش سرمایه 

های تحقیق به گانه، فرضیه 6های صنعتی های عضو نمونه در قالب گروه، بعد از تقسیم شرکتدر نهایت

ی اول فرضیهنتایج حاکی از آن است که  .مورد آزمون واقع گردید ،صورت جداگانه برای هریک از این صنایع

بینی شده و واقعی در البته میزان تفاوت بین سودهای پیش گانه مورد تایید واقع شد 6یع برای تمامی صناتحقیق 

-ضمن این. باشدمی بینی مدیریتپیش صددر 01تجهیزات کمتر یا مساوی با  ی ماشین آلات وصنایع تولیدکننده

پذیرفته  شیمیایی و نفتیهای ی محصولات و فرآوردهصنایع تولید کننده مورد دری دوم تحقیق تنها که فرضیه

 گردید.نپذیرفته  یک از صنایعدر مورد هیچی سوم نیز و فرضیه شد
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-2-2 هــدمـقـم 

 به بینی پیش. است بوده گران پژوهش از بسیاری توجه مورد موضوعات از همواره سود بینی پیش

 بخشند. بهبود را خود گیری تصمیم فرایند کند می کمک گذاران سرمایه

 زند.هایی در خصوص آینده شرکت میبینیشخصا دست به انجام پیش در برخی از موارد، مدیریت شرکت

های توجیهی افزایش سرمایه یکی از مواردی است که در آن مدیریت با در دست داشتن اطلاعات مربوط گزارش

 نماید.بینی سود در آینده میبه ابعاد مختلف شرکت تحت کنترل، اقدام به پیش

ترین متغیرهای سود به عنوان یکی از مهم بینی در دنیای امروز و نیز اهمیتبا توجه به اهمیت پیش

بینی شده توسط مدیریت، های مالی، قابلیت اتکای سود پیشکنندگان صورتی استفادهحسابداری و مورد علاقه

گذاران بینی برای دیگران وجود ندارد، مورد توجه خاص سرمایهبه خصوص در شرایطی که امکان انجام این پیش

بینی باشد. لذا تحقیق حاضر به بررسی میزان دقت به کار رفته در پیشهای مالی میصورتکنندگان از و استفاده

-های توجیهی افزایش سرمایه به منظور تعیین میزان قابلیت اتکای این سودها میسودهای مندرج در گزارش

 پردازد.

-1-2 مساله تحقیق و اهمیت موضوع 

ای خود و همچنین در موارد های توسعهیاز برای طرحها به منظور تامین نقدینگی مورد نبسیاری از شرکت

. کنندمی سرمایه افزایش به اقدام بهادار، اوراق در بورس عضویت چارچوب الزامات سازمان بورس و یا برای

 جهت و تهیه هاشرکت توسط باید سرمایه اقتصادی افزایش توجیه تجارت، گزارش قانون اصلاحیه طبق

 و هیأت مدیره گزارش براساس العاده فوق عمومی مجمع تا گیرد قرار قانونی بازرس در اختیار اظهارنظر

 (.2و  0، تبصره های 040نماید )قانون تجارت، ماده  گیریتصمیم رابطه این در قانونی، بازرس اظهارنظر

برای رشد هدف دولت  همراه به هاعمومی قیمت سطح افزایش جمله از اقتصاد ایران اخیر تحولات چند سال

 نیاز، در افزایش است. این شده ایرانی هاینیاز شرکت مورد نقدینگی میزان افزایش باعث و توسعه اقتصادی،

 اختیار در هاشرکت نقدینگی تأمین برای کافی مالی منابع نیز موسسات اعتباری و هابانک که است شرایطی

شرایط،  باشد. اینمی دیگر بازدارنده عامل غیربانکی اعطایی تسهیلات هزینه نرخ بالا بودن طرفی ندارند. از

است  داده مالی سوق منابع تأمین ماندهباقی ابزار تنها عنوان به سرمایه افزایش سمت به ناگزیر را هاشرکت

 (.0737 )جهانخانی،

 ها را می توان به دو دسته تقسیم نمود:دلایل افزایش سرمایه شرکت

 مقررات، مانند: ناشی از اجبار قوانین و -الف

 قانون تجارت. 060و  5مفاد مواد  .0

 .دوم و اول در بازار پذیرش برای سرمایه حداقل درخصوص بهادار اوراق بورس مقررات سازمان .2

 نظارت و نحوه فعالیت ، تأسیس دستورالعمل طبق لیزینگ هایشرکت فعالیت حداقل سرمایه برای .7

 .لیزینگ هایشرکت بر
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 طبق دستورالعمل بورس کارگزاری هایشرکت فعالیت شروع برای نیاز میزان سرمایه مورد .6

 .کارگزاری متقاضیان انتخاب و امتیازبندی

حداقل سرمایه اولیه برای تاسیس بانک غیر دولتی طبق مصوبه یک هزار و شصتمین جلسه شورای  .5

 پول و اعتبار.

های گذاری، تصمیمهای سرمایههای مدیریت مالی )تصمیمهای مبتنی بر تئوریگیریناشی از تصمیم -ب

گانه: تامین نقدینگی کافی، کاهش ریسک و کمک به افزایش تامین مالی و تقسیم سود( به منظور تامین اهداف سه

 (.0331ارزش شرکت )هامپتون، 

های گیرد، شرکتدر تمامی موارد مذکور و صرف نظر از این که افزایش سرمایه به چه دلیلی انجام می

خطاب به مجمع عمومی  "گزارش توجیهی افزایش سرمایه"پذیرفته شده در بورس، باید گزارشی تحت عنوان 

، تبصره های 040صاحبان سهام تهیه، و پس از بررسی توسط بازرسان شرکت، منتشر نمایند )قانون تجارت، ماده 

 (.2و  0

های ی گزارشفزایش سرمایه، بر پایهها در خصوص اگیری سهامداران شرکتبا توجه به اینکه تصمیم

 اطمینان بیش از حدها بوده و میزان بینی شده در آنهای پیشی حسابرسی شده و سودتوجیهی افزایش سرمایه

گیری سهامداران تاثیر بسزایی داشته باشد، لذا در این تواند بر فرآیند تصمیمها میی این گزارشمدیران در تهیه

 های پذیرفته شده در بورسی موجود شرکتهای توجیهی افزایش سرمایها تحلیل گزارشتحقیق قصد داریم، ب

ها کاری نسبی مدیران شرکتو میزان محافظه هامندرج در این گزارش هایاوراق بهادار تهران، میزان تحقق سود

 را مورد بررسی قرار دهیم. بینی سود آتی شرکتدر پیش

-9-2 هدف تحقیق 

گذاران این به سرمایهی شرکت، بینی از آیندهاست و انجام پیشبینی مستلزم پیش یریگبه طور کلی، تصمیم

ها علاقه دارند منافع آینده سرمایه گذاری خود گیری خود را بهبود بخشند. آندهد که فرایند تصمیمامکان را می

 خود قضاوت کنند. را برآورد نمایند تا بتوانند درباره دریافت سود نقدی آینده و نیز ارزش سهام

های آتی برآورد گیرد و در آن سود سالها انجام میهایی که توسط مدیریت شرکتبینییکی از انواع پیش

های سهامی عام برای قانون تجارت، شرکت 040های توجیهی افزایش سرمایه است. طبق ماده شود گزارشمی

یهی افزایش سرمایه و ارائه آن به بازرس قانونی انجام افزایش سرمایه ملزم به تنظیم و تصویت گزارش توج

 هایبینینظر می باشند. ما در این تحقیق قصد داریم میزان دقت به کار رفته در پیششرکت جهت بررسی و اظهار

-بینی شده در عمل تا چه حد محقق شدهها و این که سودهای پیشانجام شده در تهیه و تنظیم این گزارش سود

 ررسی قرار دهیم.اند را مورد ب

-4-2 ضرورت انجام تحقیق 

های توجیهی افزایش سرمایه و شده در گزارش بینیپیشهای ی سوددر زمینه اندکیهای پژوهش تاکنون

 بررسی وجود، بیشتر به صورت گرفته هایوهشدود پژعدر م، انجام گرفته است. هابینیپیشمیزان تحقق این 
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های مالی و های توجیهی افزایش سرمایه با اقلام صورتده در گزارشبینی شرابطه بین خطای مطلق سود پیش

شده است، در حالی که در تحقیق حاضر  های توجیهی پرداختهیا بررسی کفایت اطلاعات موجود در گزارش

ی میزان های توجیهی و همچنین مقایسهمندرج در گزارش سودهایها به ، میزان دسترسی شرکتیمقصد دار

ی های توجیهی بین ادوار مختلف و نهایتا مقایسهبینی سودهای آتی مندرج در گزارشرفته در پیش دقت به کار

های توجیهی افزایش سرمایه را مورد مطالعه و ی آتی با سود مندرج در گزارشبینی سود هر سهم دورهدقت پیش

 د.نتجزیه و تحلیل قرار ده

ها درخصوص انجام افزایش سرمایه مثمر ثمر مداران شرکتگیری سهاتواند جهت تصمیمنتایج این تحقیق می

سودهای مندرج در  توانند میزان قابلیت اتکایواقع گردد. همچنین با استفاده از نتایج این تحقیق، سهامداران می

های توجیهی افزایش سرمایه تهیه شده توسط مدیریت را ارزیابی نموده و تصمیمات خود را با در نظر گزارش

 قابلیت اتکای مزبور انجام دهند. گرفتن

-5-2 فرضیه های تحقیق 

 خود به را یمال یکنندگان صورتهااستفاده توجه که است یمال یصورتها یاقلام مهم و اصل از یکی سود

 کنندگاناستفاده گرید و دولت گران،لیتحل کارکنان شرکت، ران،یمد اعتباردهندگان، گذاران،هیکند. سرمایم جلب

 پرداخت استیس وام، یاعطا ،یگذارهیسرما هایمیتصم اتخاذ جهت ییعنوان مبنا به از سود ،یمال یهاصورت

 .کنندیم شرکت استفاده به مربوط هایمیتصم ریسا و اتیمحاسبه مال ها،شرکت یابیارز سود،

-هیسرما اما شرکت است گذشته یدادهایرو بر یمبتن سود، جهینت در شرکت و توسط شده ارائه اطلاعات

 صرف ارائه مورد، نیدرا موجود یهادگاهیاز د یباشند. یکیم شرکت ندهیآ به راجع یازمند اطلاعاتین گذاران،

 یهاینیبشیپ خود بتوانند گذارانهیسرما که ینحو به البته است، یتجار واحد توسط یجار و یخیتار اطلاعات

انجام  به امکانات و منابع داشتن دست در با تیریمد که است نیا گرید دگاهیانجام دهند. د را ندهیآ به مربوط

 ش دهد.یافزا را یمال یبازارها ییکارا ها،ینیبشیپ نیا یانتشار عموم با و بپردازد اعتماد قابل یهاینیبشیپ

های توجیهی افزایش سرمایه یکی از مواردی است که در آن مدیریت با در دست داشتن اطلاعات گزارش

 نماید.بینی سود در آینده میمختلف شرکت تحت کنترل، اقدام به پیشمربوط به ابعاد 

بینی سود وجود دارد، در این خصوص می توان به ی تبیین عوامل موثر در پیشهای متعددی در زمینهپژوهش

ها و آشتاب (، ساربان0733(، خالقی مقدم )2113(، وای هوی و همکاران )0341هایی که کرگ و مالکیل )تحقیق

 ( انجام داده اند اشاره کرد.0731( و حقیقت و همکاران )0713)

های اهرم مالی، نوسانات بازار، دقت دهد که اندازه شرکت، قدمت شرکت، نسبتادبیات تحقیق نشان می

بینی سود ترین عوامل موثر بر دقت پیشبینی، از مهمبینی سود در سال قبل، نوع صنعت و افق زمانی پیشپیش

 هستند.

افق  بینی سود انجام شده است، غالبابینی با دقت پیشی بین افق زمانی پیشهایی که در مورد رابطهدر تحقیق

-توان به پژوهشباشد، در این زمینه میبینی تاثیرگذار بوده و این تاثیر به صورت معکوس میزمانی بر دقت پیش
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( و در خارج از کشور و 2115) 2، لونکانی و فرت(0335(، فیرت و همکاران )0336) و همکاران 0هایی که پدول

(، ملکیان و همکاران 0711نیکومرام و گرگز ) ،(0713) تابها و آش(، ساربان0716خالقی مقدم و بهرامیان )

 اند اشاره نمود.انجام داده( 0731(و حقیقت و همکاران )0713)

بینی شده نتظار داشت که در مورد سودهای پیشتوان ابینی سود، میبا توجه به تاثیر افق زمانی بر دقت پیش

ای برقرار باشد، لذا در این مورد فرضیه اول و دوم پژوهش، های توجیهی افزایش سرمایه چنین رابطهدر گزارش

 به شرح زیر تدوین گردیده است:

ینی شده در بداری با ارقام پیشسودهای تحقق یافته در سال بعد از افزایش سرمایه تفاوت معنی :2ه یفرض

 های توجیهی افزایش سرمایه دارند.گزارش

های مورد مایه با افزایش سالهای توجیهی افزایش سرشده در گزارش بینیپیش سود میزان دقت : 1ه یفرض

 یابد.بینی کاهش میپیش

ی داران جهت اجرای پروژهها برای جلب موافقت اکثریت سهامرسد مدیران شرکتنظر می همچنین، به

ی آتی در بینی سود هر سهم دورههای توجیهی افزایش سرمایه نسبت به پیشجدید، برای تهیه و تدوین گزارش

  کاری کمتری استفاده کنند.محافظهی های مالی شرکت از درجهصورت

یش های توجیهی افزای زمانی که گزارشکه بازهکه با عنایت به مطالب اشاره شده، و با توجه به اینضمن این

رسد میزان گردد، به نظر میبینی میگیرد، بیش از دوره ای است که در آن سود هر سهم پیشسرمایه را در بر می

های توجیهی افزایش سرمایه، کمتر از میزانی باشد که برای ی سود آتی در گزارشدقت به کار رفته در محاسبه

 گیرد:میی سوم پژوهش نیز شکل ضیهشود، لذا در این خصوص فری سود هر سهم اعمال میمحاسبه

در مقایسه با  در سال بعد از افزایش سرمایه، کار رفته در پیش بینی سود هر سهممیزان دقت به :  9ه یفرض

  های توجیهی افزایش سرمایه بیشتر است.بینی شده در گزارشسود پیش

-6-2 روش تحقیق 

به انجام  یدادیرو پس کردیو با استفاده از رو یاست. طرح پژوهش آن از نوع شبه تجرب یپژوهش کاربرد نیا

 است.ده یرس

-7-2 دوره زمانی انجام تحقیق 

های توجیهی باشد که در آن گزارشمی سال 21به مدت  0731تا  0731از سال ق یتحق انجام یزمان یدوره

البته لازم به ذکر است که اولین گزارش  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دسترس است.شرکت

 باشد.می 0731ی در دسترس مربوط به سال توجیهی افزایش سرمایه

                                                 
1 Pedwell. K. 
2 Ravi Lonkani & Firth Michael 
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-8-2 مکان تحقیق 

 ق حاضر، بورس اوراق بهادار تهران است.یمکان تحق

-3-2 جامعه آماری 

که های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هستند ی مورد مطالعه تحقیق حاضر شامل تمام شرکتجامعه

 شوند:اند و بر اساس معیارهای زیر انتخاب میاقدام به تهیه و تنظیم گزارش توجیهی افزایش سرمایه نموده

حداقل یک بار اقدام به تهیه و تنظیم گزارش توجیهی افزایش سرمایه نموده  0731تا سال  0731از سال  (0

 باشند.

ها مورد حسابرسی قرار گرفته و کتی این شرهای توجیهی افزایش سرمایهاطلاعات مربوط به گزارش (2

 های حسابرسی شده در دسترس عموم باشند.این گزارش

 بینی شده باشد.سال آینده پیش 2در گزارش توجیهی تهیه شده حداقل سود  (7

های مختلف، سالی های توجیهی افزایش سرمایههای مندرج در طرحبینیپیش گیری از تداخلبرای پیش (6

 گذشته باشد. 2، حداقل قبلیاز تاریخ انتشار گزارش توجیهی افزایش سرمایه 

-20-2 روش های گردآوری اطلاعات 

ها و های توجیهی افزایش سرمایه شرکتهای انجام شده در گزارشبینیی بر پیشمبتنپژوهش  نیای ها داده

ی اطلاعات، آور جمعی براپژوهش  نیا. در تهاس شرکت یمالی ها صورتی بازار سهام و واقعارقام و اطلاعات 

های ی ادبیات تحقیق از کتب و مجلهی پژوهش و پیشینهنظری مبانده است. ش ی استفاده ا کتابخانهاز روش 

به  مستقیم همراجع قیطرهمچنین از و  نیرهاورد نو افزار استفاده از نرمبا  ازینی مورد ها داده، و یتخصص

 ه است.شد یگردآور ها،ی شرکتهای توجیهی افزایش سرمایهی و گزارشمال یها صورت

-22-2 روش تجزیه و تحلیل داده ها 

تحلیل  در خصوص تجزیه و استفاده  قابلهای آماری تعیین نوع آزمون جهت ،هابندی دادهبعد از طبقه

ی مبالغ سود واقعی و هها مورد آزمون قرار گرفت. در ادامه با مقایس، نرمال یا غیر نرمال بودن توزیع آنهافرضیه

بینی سود و سود هر سهم محاسبه و با بینی شده در هر مورد مقادیر قدر مطلق نسبت خطای پیشسود پیش

. در فصل سوم تحقیق روش تجزیه و گرفته استهای مربوطه انجام های آماری مناسب تحلیلاستفاده از روش

 ها به طور کامل تشریح خواهد گردید.تحلیل داده


