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 چکیده

مهمترین بخش از فرایند سرمایه گذاری باشد که طی آن سرمایه گذاران در جهت  ی سرمایه گذاری امروز تصمیم گیریدر دنیا

تصمیمات می باشند. اطلاعات می تواند بر فرایند تصمیم گیری تاثیر بسزایی بهترین حداکثر کردن منافع خویش نیازمند اتخاذ 

شرکتهای  که تاثیر محافظه کاری در گزارش اطلاعات حسابداری بر روی ارزش بازار صدد آن استدر مقالهاین  .داشته باشد

مالی  های صورت به مربوط اطلاعات و سهام بازار قیمت اطلاعات، .قرار دهد بورس اوراق بهادار را مورد بررسی پذیرفته شده در

افزار ره  نرم اطلاعاتی بانك از مربوطه، های داده آوری جمع برای گرفته و بهره بهادار اوراق بورس در شده پذیرفتهی شرکتها

از نظر طبقه بندی برمبنای روش و ماهیت از نوع تحقیقات همبستگی است.اطلاعات مربوط به .شداستفاده خواهدآورد نوین 

اده ها از .برای تجزیه و تحلیل دمی باشد ساله5صورت های مالی شرکتهای پذیرفته شده بورس واوراق بهادار در بازه زمانی 

اد که رابطه معناداری بین سود اصل از روش تحلیل مدل اول نشان دمدل رگرسیونی پنل دیتا استفاده شده است.یافته ح

حسابداری و ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام باقیمت سهام وجود دارد که تاثیر این رابطه در شرکتهای محافظه کار خنثی و 

فرضیات سه و چهار اندازه گیری می شود که نشان میدهد سود حسابداری و ارزش دفتری  غیرمحافظه کار در قالب مدل دوم با

حقوق صاحبان سهام بر روی قیمت سهام در شرکتهای خنثی به مراتب بیشتر از شرکتهای محافظه کار و غیر محافظه کار 

 است.

 ارزش بازار .هیبازار سرما .یاطلاعات حسابدار .یمحافظه کارهای کلیدی: واژه
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 مقدمه

 بیشتر آگاهی سطح از با برخورداریو  شرکت مالی وضعیت بر کامل وقوف با مالی هایصورت تهیه مسئول عنوان به مدیران

 چنین در . ،دهند جلوه مطلوب را تجاری واحد تصویر که دارند سعی طور بالقوه به مالی، هایصورت کنندگان استفاده به نسبت

 خوش کردن هدف متعادل با حسابداری، کننده استانداردهای تدوین مراجع پشتوانه به حسابداری هایو رویه اصول شرایطی

 کاری برند. محافظهمی کار به را کاری محافظه مفهوم های مالی،صورت منصفانه ارائه و نفعانذی حقوق از حمایت مدیران، بینی

کننده  محدود هایمیثاق ترینمهم از یكی دارد، دلالت هادارایی درآمدها و اندازه گیری و شناسایی در احتیاط اعمال بر که

از مهمترین مفاهیم در ارزیابی و تجزیه و تحلیل صورتهای مالی، مفهوم محافظه کاری می  رود.می شمار به مالی هایصورت

ه گذار در راستای شناخت عواملی که بر روی محافظه کاری تاثیرگذار می باشند کمك شایانی به سرمای همچنین .باشد

 مدیریت صحیح انتخاب دارایی هایی با محافظه کاری بیشتر و عدم نمایش غیر واقعی صورتهای مالی می نماید.

برخی از ویژگیهای کیفی اطلاعات حسابداری همچون محافظه کاری ممكن است از میزان مربوط بودن اطلاعات به ارزش     

ر محدودکردن آزادی عمل و خوش بینی مدیران ، حمایت از حقوق ذینفعان و حل د از یك طرف سهام بكاهد . محافظه کاری

علاوه براین اعمال محافظه کاری باعث ایجاد اطمینان بیشتر  ،بسیاری از مشكلات نمایندگی و عدم تقارن اطلاعاتی نقش دارد

و بدین تربیت باعث افزایش قابلیت اتكای برآوردهای سرمایه گذاران و اعتبار دهندگان از حداقل عایدات شده  در انتظارات و

از طرف دیگر اعمال محافظه کاری می تواند منجر به غیر واقعی شدن اطلاعات حسابداری شود و  .اطلاعات حسابداری میشود

 .(1387؛کردستانی و امیربیگی،2011بالاچاندران وموهانرام،) مربوط بودن آن به تصمیم گیری های اقتصادی را کاهش دهد.

 و علی گیردمی قرار حسابداران استفاده مورد که است هاسال حسابداری، اصول محدودکننده از یكی عنوان به کاری محافظه

 دوام توان می که طوری به . است نموده حسابداری حفظ اصول سایر میان در را خود جایگاه همواره ، آن بر انتقادت فراوان رغم

. دانست اصل این بنیادین مبانی بر گواهی را طولانی سالیان طول در آن بر انتقادات  وارده مقابل در کاری محافظه بقای و

 مسایل از بسیاری به حل منجر شود، اعمال درستی به اگر که برد نام مكانیزمی عنوان به کاری محافظه از توانهمچنین می

 تجاری واحدهای مالی منابع کنندگان تأمین و مدیران بین از شكاف کلی طور به که شد خواهد اطلاعاتی تقارن عدم و نمایندگی

 به ضروری مالی در گزارشگری آن دقیق سنجش برای معیارهایی به نیاز کاری، محافظه نقش اهمیت به توجه با . شودمی ناشی

  .رسدمی نظر

 مبانی نظری پژوهش

گرچه محافظه کاری به طور وسیعی بر ارزش دفتری خالص دارایی ها و سود خالص تاثیر می گذارد، ولی حسابداران اغلب بر    

موارد ذیل از جمله روش های حسابداری محافظه گرانه شكل های )شیوه های( محدودی از محافظه کاری تمرکز می نماید. 

مقابل روش خط مستقیم، سرمایه ای کردن یا هزینه کردن فوری مخارج  انتخاب روش های استهلاك تسریعی درمی باشد : 

قاعده اقل بهای تمام شده و ارزش بازار در رابطه با موجودی کالا، با این حال پژوهش های تجربی معمولاً بر  تحقیق و توسعه،

 ساختارهای 

 



 ر علوم مدیریت و حسابداریپژوهش های معاصر د فصلنامه
 1401 پاییز، 14، شماره سال چهارم

17 

 

شامل عدم تقارن  نتخاب های حسابداری مدیران،تری تكیه می کنند که منعكس کننده تاثیر انباشته ا محافظه کاری گسترده

 (.23، 2002، 1اطلاعاتی، مفروضات و برآوردهای آن ها نیز می باشد.)احمد و همكاران

خبار ار تشخیص ( محافظه کاری را وجود درجه بالایی از اطمینان برای تشخیص اخبار خوب همچون سود در براب1997)باسو

ن نه می توانوان نموعبه  .می شود اخبار بد در مقایسه با اخبار خوب سریع تر منعكس ،وی در تفسیر .بد همچون زیان می داند

ارن در ین عدم تقا .نام بردزیان های عملیاتی تحقق نیافته نسبت به سودهای عملیاتی تحقق نیافته شناسایی سریعتر ، از 

 ا منجر میم سودهدر به موقع بودن سودها و دوا شناسایی به تفاوت های سیستماتیك بین دوره های اخبار بد و اخبار خوب

 شود.

اری یك واکنش محافظه ک : نمودتعریف  چنین، محافظه کاری را این 1980در سال  یهیأت استانداردهای حسابداری مال   

 ندازه کافیا، به محتاطانه نسبت به شرایط ابهام  است و سعی دارد ابهام و ریسك های ذاتی موجود در موقعیت های تجاری

 مورد توجه واقع شوند و مراقبت لازم از آن ها به عمل آید.

شده است  ود و زیانیساستانداردهای حسابداری فعلی، رویكرد ترازنامه ای)نگهداشت سرمایه ثابت ( جایگزین رویكرد  طبق    

صرا منحها  دهیبها و  اییترازنامه ای دار. در رویكرد  توجه محققان قرار گرفتسالهای زیادی در حسابداری رایج و مورد  درکه 

کاهش در اراییها )ش در دتعریف، شناسایی و اندازه گیری می گردد. اگر این امر به درستی انجام گردد درآمدها به عنوان افزای

رزش اسی به سترصورت د در بدهی ها( اندازه گیری می شود . در بدهیها ( و هزینه ها به عنوان کاهش در داراییها )یا افزایش

شده به  بهای تمام تطابق و اصل همچونحسابداری  متعارفاصول  اسفاده ازبرای اندازه گیری، بدون را منصفانه می توان آن 

 اینذارد، اقی می گب متریبرای مفهوم محافظه کاری فضای ک ارزش منصفانه ، سویرویكرد ترازنامه ای با گرایش به  برد.کار 

ز املا عاری انی کااما این مب ظری استانداردهای حسابداری مبتنی بر چشم اندازهای تئوریكی است،مبانی ن در حالی است که

 بایست به اجرا در آید اما:  -برای مثال مفهوم تطابق درآمد و هزینه همچنان می این عوامل نیستند،

ا اراییها یده با تعریف کدر ترازنامه  ی راهزینه تحت این چارچوب نظری اجازه شناسایی اقلام اعمال مفهوم تطابق درآمد و"   

 . مفاهیم نظری گزارشگری مالی استانداردهای ایران ( 4_34)بند  "بدهیها مطابقت ندارد مجاز نمی شمرد 

 رش شده درای گزااز یك دیدگاه تئوریك، محافظه کاری حسابداری این گونه بیان می شود که انتظار می رود خالص داراییه

 ( 1995)فیلد من و اوهلسون،  .ارزش بازار کمتر باشدبلند مدت از 

طبق این دیدگاه حسابداری، بهای تمام شده تاریخی به عنوان رویه ای محافظه کارانه توصیف می شود چرا که خالص ارزش    

 یسند:( می نو2002) 1سرمایه گذاری در حسابها کمتراز ارزش منصفانه شان گزارش می شود، پنمن و زهانگ فعلی مثبت

ها را  بوسیله حسابداری محافظه کارانه در واقع روش حسابداری و برآوردی انتخاب می شود که ارزش دفتری خالص دارایی"   

                                                                             .                  "نسبتا پایین نگاه دارد

                                                           
۱-Ahmad et al 

1. Penman,�S. H. and Zhang, X-J. (2002) 
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اما تاثیر بر روی سودها بسیار به شرایط بستگی دارد .  سود تحت تاثیر عملكرد محافظه کارانه قرار می گیرد، به هر حال،   

( تاثیر محافظه کاری بر روی سود در زمان به کار بردن قاعده اقل بهای تمام شده یا قیمت بازار را 1940پیتون و لیتلتون )

                                               اینگونه بیان می کنند :                                                                      

نقطه مرکزی محافظه کاری سیاست تقسیم سود است، مدارکی دال بر موثر بودن قاعده اقل بهای تمام شده یا بازار   "   

واقع سود که محافظه کاری در برخی م ییبعنوان یك وسیله مراقبت یا احتیاط در گزارشهای سال به سال وجود ندارد، از آنجا

در برخی مواقع سود را افزایش و در برخی مواقع بدون تاثیر است، تعریف تاثیر محافظه کاری بر سود بسیار مشكل  را کاهش،

      .                                                                                                                            "است 

یك تمایز بین محافظه کاری پایدار و موقت وجود دارد . محافظه کاری پایدار به این معنی است که یك فعالیت خاص واحد 

مثلا سرمایه گذاری در یك علامت تجاری از طریق تبلیغات در تمامی دوره های مالی به یك نحو برخورد شود )مثلا  تجاری ،

باعث تاثیرات متنوع بر  ان کردن خالص داراییها )در مقایسه باسرمایه ای کردن (وبه کمتر از واقع بی هزینه گردد( که منجر

گردد، محافظه کاری موقت اشاره به زمانی دارد که تغییرات  سرمایه ای کردن ( می روی سود در طول زمان )در مقایسه با

 ( یا ذخایر مازاد می گردد.برآوردهای حسابداری در طول زمان منجر به خلق ذخایری مخفی )خارج از ترازنامه 

دو نوع محافظه کاری منجر به ارائه کمتر از واقع ارزش های دفتری خالص دارایی ها نسبت به ارزش های اقتصادی آنها می 

تمایل حسابداران در الزام درجه بالاتری از تایید پذیری برای شناسایی اخبار  " (به عنوان1997یكی از آنها توسط باسو ) شود.

های عملیاتی  به شناسایی به موقع زیان تعریف می شود. تایید پذیری نامتقارن، "نسبت به اخبار بد در صورتهای مالی خوب 

اقتصادی و عدم شناسایی به موقع سودهای عملیاتی اقتصادی منتهی می گردد.قاعده اقل بهای تمام شده یا بازار و کاهش 

سود گزارش شده در  ه کاری است. به وسیله شناسایی به موقع زیان عملیاتی،ارزش دارایی ها، مثال هایی از این نوع محافظ

موجب افزایش محتوای اطلاعاتی صورت سود )زیان( برای استفاده کننده گان علاقمند به ریسك های  صورت سود )زیان (،

توان های )مند به پتانسیل در حالی که برای استفاده کنندگان علاق ،) از جمله اعتبار دهندگان( می شود نامطلوب شرکت

افزاینده شرکت، با افزایش محتوای اطلاعاتی همراه نیست. این تاثیر بر صورت سود)زیان( از طریق رابطه سود باقی مانده  (بالقوه

به ارائه به ترازنامه نیز منتقل می گردد. کاهش ارزش دارایی ها بر اثر اخبار بد و عدم افزایش ارزش دارایی ها بر اثر اخبار خوب، 

 کمتر از واقع مستمر خالص دارایی ها در ترازنامه منجر می شود.

 ی تحقیق و متغیرهافرضیه ها

 .سود حسابداری بر قیمت سهام در شرکت های محافظه کار و غیر محافظه کار کمتر از شرکت های بی طرف است اثر  

 سود حسابداری اثرمثبتی بر قیمت سهام دارد.

حقوق صاحبان سهام بر قیمت سهام در شرکت های محافظه کار و غیر محافظه کار کمتر از شرکت های بی ارزش دفتری  اثر   

 طرف است.

 ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام اثرمثبتی بر قیمت سهام دارد.
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 متغیرهای تحقیق

 متغیر وابسته:

 است. سال مالی( ارزش بازار هر سهم سه ماه پس از پایان  (AP در این مطالعه متغیر وابسته

APit =[(1+R i(t+τ))/ ( 1+R^ i(t+τ) ] *Pi 

Pit  :می باشد قیمت هرسهم سه ماه پس از پایان سال مالی   . 

Ri(t+τ) : ماه پس از پایان سال مالی شروع می شود 3ماه که از  12بازده سهام شرکت در طول. R^ i(t+τ) :  بازده دهك پایان

     سال می باشد.

 :)مستقل)توضیحی متغیرهای

 حاصل صورت به یا و طور جداگانه به زیر موارد از یك هر شامل تحقیق این رگرسیونی مدل در استفاده مورد مستقل متغیرهای

 .باشد می ها آن ضرب

 متغیرهای مستقل 

 ( :(Eitسود حسابداری 

 .برابر است با سود خالص تقسیم برتعداد کل سهام شرکت

 (: Bit-1) ارزش دفتری هرسهم

 .برابر است با جمع کل حقوق صاحبان سهام تقسیم برتعداد سهام شرکت

 محافظه کاری در حسابداری:

( به شرح ذیل 2012( توسط نایماه ) 1991برای اندازه گیری محافظه کاری در حسابداری از مدل توسعه داده شده جونز) 

 استفاده می گردد:

TAit /Ait-1 =  βi [1/ Ait-1] +β1i [ iiiiii  / iii-1] + β2i [iiiii/ iii-1]+ iii 

( است و متغیر های مستقل شامل: تفاوت درآمدهای شرکت در TAکه در این مطالعه متغیر وابسته  مجموع اقلام تعهدی )

دارایی های ثابت مشهود شامل :امول،ماشین آلات و تجهیزات و  (PPEو)t-1  ( ( ∆REVبا درآمدهای شرکت در سال  tسال

(A) رایی های شرکت استکل دا.. 
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به شرح زیر محاسبه  eipدر هر سال در مدلها  به طور جداگانه برآورد می شود،  β2iوβi،β1iضرایب برآوردی بدست آمده  

 می شود:

eip =TAip/Ait - (βi [1/ Aip-1] + β1i [ iiiiii  / iii-1] + β2i [iiiii/ iii-1]( 

 

منفی اقلام (. میانگین Pنشان دهنده اقلام تعهدی اختیاری در سال)  eipشاخص سال در سال دوره پیش بینی است.  (P)که 

مثبت اقلام تعهدی اختیاری نشان دهنده شرکت غیر محافظه کار تعهدی اختیاری نشان دهنده شرکت محافظه کار و  میانگین 

افظه کار و غیر محافظه کار مطابق با نتایج حاصل از اقلام تعهدی اختیاری می باشد و برای طبقه بندی نمودن شرکت های مح

اول شرکت  3/1گروه تقسیم بندی می نماییم گروه  3نتایج را از کوچكترین به بزرگترین مرتب می نماییم و شرکت ها را به 

 .ابداری غیر محافظه کارانه می باشدآخر گروه شرکت هایی با حس 3/1دوم بی طرف و  3/1هایی با حسابداری محافظه کارانه، 

 متغیرهای مجازی 

 :DCON اگر شرکت در مجموعه شرکت هایی قرار دارد که محافظه کارانه عمل می کندعدد یك و در غیر این صورت عدد

 صفر به خود میگیرد.

DLIB: یر این صورت عدد صفر اگر شرکت در مجموعه شرکت هایی قرار دارد که محافظه کارانه عمل نمی کندعدد یك و در غ

 به خود میگیرد.

 روش تحقیق

شده اند خلاصه، ی که به طرق مختلف جمع آور یآن داده های یاست که ط یچند مرحله ا یتجزیه وتحلیل داده ها، فرایند

تحلیل های علمی به منظور آزمون   و در نهایت پردازش می شوند تا زمینه برقراری روابط بین داده ها و انجام  یدسته بند

 فرضیه ها فراهم شود. 

 یینقش بسزا یگوناگون آمار یها كیداده ها هم از لحاظ مفهومی و هم از لحاظ تجربی پالایش می شوند و تكن ،ددراین فرآین

ابزار  ،یساز هینوع نظر ها، هیفرض تیماه ق،یبا توجه به نوع تحق لیو تحل هیتجز یندهایها به عهده دارند. فرآ افتهی میدر تعم

 هستند.  تفاوتاطلاعات و... م یجمع آور یبه کار رفته برا

 یشده در بورس اوراق بهادار پرداخته م رفتهیپذ یشرکت هاتاثیر اندازه شرکت برمیزان سود آوری  بررسیدر این تحقیق به 

و  انسیوار یناهمسان لیو تحل هیبه تجز یمارآ یو پس از آن با استفاده از آزمون ها شدهشود. ابتدا آمار توصیفی ارائه 

 یو بررس قیتحق ندیحاصل از فرآ یونیرگرس یالگو لیو تحل هیشود و بعد با تجز یپرداخته م قیتحق یداده ها یستگهمب

 گردد.  یم اتیرد فرض ای دییاقدام به تا رهایمتغ بیو ضرا ونیمدل رگرس یدار یمعن
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 آمار توصیفی

ها( جهت برآورد و تخمین الگو و تجزیه و تحلیل دقیق آنها برآورد ای متغیرها )سریبرای بررسی مشخصات عمومی و پایه

های توصیفی مربوط به متغیرها لازم است. مهمترین مشخصه مرکزی یك توزیع میانگین و مهمترین مشخصه پراکندگی آماره

کنیم. پراکندگی یك توزیع از جذر واریانس یعنی انحراف معیار استفاده می آن واریانس می باشد در عمل برای تشخیص میزان

های توصیفی متغیرهای به وسیله این مشخصات میتوان دیدی کلی در مورد مقادیر هریك ازمتغیرها بدست آورد مقدار آماره

(، انحراف معیاروواریانس ) شاخص های پراکندگی،ومیانه( میانگینشاخص های مرکزی )تحت بررسی در این تحقیق شامل 

 باشد.می کمینه وبیشینه شاخص های توزیع )چولگی وکشیدگی( ومقادیر

را نشان می دهد که  آمار توصیفی متغیرهای مدل 1گردد. جدول های تحت مطالعه محاسبه میهای توصیفی دادهدر ابتدا آماره

 ر است. شامل اطلاعات مربوط به میانگین، بیشینه وکمینه و انحراف معیا

 

 :آمار توصیفی متغیرهای مدل1جدول

 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین پارامتر/ متغیر

AP 4009 2369 35011 504 4269 

BV 1925 1570 12206 -182 1295 

E 743 510 6926 -2265 805 

 

توزیع است و شاخص خوبی برای نشان اصلی ترین شاخص مرکزی، میانگین است که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل 

می باشد که نشان می 4009( برابر با  APدادن مرکزیت داده هاست. برای مثال مقدار میانگین برای متغیر ارزش بازار هرسهم )

 باشد که وضعیت جامعه را نشانهای مرکزی میدهد بیشتر داده ها حول این نقطه تمرکز یافته اند. میانه یكی دیگر از شاخص

دهد که نیمی از داده ها کمتر از این مقدار می باشد که نشان می 2369شود میانه این متغیر دهد. همانطور که مشاهده میمی

و نیمی دیگر بیشتر از این مقدار هستند. به طور کلی پارامترهای پراکندگی، معیاری برای تعیین میزان پراکندگی از یكدیگر یا 

به میانگین است. از مهم ترین پارامترهای پراکندگی، انحراف معیار است. در بین متغیرهای تحقیق میزان پراکندگی آنها نسبت 

 یزان پراکندگی را دارا می باشند.بیشترین م دارای کمترین و متغیرارزش بازار سهام سودحسابداری هرسهم

 قیتحق یرهایمتغ یها یژگیو و تیماه لیتحل

شده در بورس اوراق بهادار تهران گردآوری شده است و  رفتهیشرکت پذ 100با توجه اینكه در تحقیق حاضر اطلاعات مربوط به 

وابسته  یمتغیر است که هدف تحقیق، بررسی تاثیر متغیرهای مستقل بر متغیرهاچندین اطلاعات استخراج شده مشتمل بر 

 های تحقیق است.روش برای آزمون فرضیه تریناست، بنابراین تحلیل رگرسیون مناسب 
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گیری، نرمال بودن توزیع متغیرها، ای بودن مقیاس اندازههائی وجود دارد. حداقل فاصلهبرای انجام رگرسیون خطی، مفروضه

مورد ها، یكسانی واریانس متغیرهای وجود رابطه خطی بین متغیرهای مستقل و وابسته، یكسان بودن پراکندگی باقی مانده

 باشند.ی های استفاده از تحلیل رگرسیون مخطی، از مفروضه رابطه هم دمطالعه، نبود خود همبستگی و نبو

 گیری متغیرهای تحقیق نسبتی است، رابطه بین متغیرهای مستقل و وابسته خطی است.در تحقیق حاضر مقیاس اندازه

 یبرا تیآزمون ضریب کلی رگرسیون استفاده شده است. در نهابرای بررسی رابطه خطی بین متغیرهای مستقل و وابسته از 

 استفاده شده است. ونیرگرس لیتحل ازوابسته  یرهایمستقل بر متغ ریمتغ ریتاث یبررس

 یافته های تحقیق

 آزمون فرضیات

 می شوند.در این بخش فرضیات پژوهش مورد آزمون قرار می گیرند. فرضیات با استفاده از مدل رگرسیون لوجیت آزمون 

 p-valueشود. اگر گرفته مینسبت به رد یا تأیید فرضیه صفر تصمیم  p-valueهای رگرسیونی با توجه به مقادیر در مدل

 شود.باشد فرض صفر رد، در غیر این صورت فرض صفر پذیرفته می0.05کمتر از سطح معنی داری 

 

 آزمون عدم خود همبستگی باقیمانده ها

واتسون محدود به  –گردد. آماره دوربین گی بین باقیمانده ها از آزمون دوربین واتسون استفاده میجهت آزمون خود همبست

شود، خود همبستگی کامل  4می باشد. که اگر مقدار آماره صفر شود، خود همبستگی کامل مثبت و اگر  DW≤ 0≥ 4دامنه 

(. در پژوهش حاضر از 1389مبستگی وجود ندارد)بدری،باشد، خود ه 2منفی بین پسماندها وجود دارد. اگر این مقدار حدود 

این آزمون برای تشخیص وجود و یا عدم وجود خودهمبستگی استفاده شده و در صورت وجود، خود همبستگی به وسیله جزء 

AR  (یا با استفاده از روش حداقل مربعات تعمیم یافتهGLS برطرف می شود. میزان آماره دوربین واتسون برای دو مد) ل

 .بوده است. لذا می توان گفت خودهمبستگی بین جملات اخلال وجود ندارد 2.5الی1.5پژوهش بین

 آزمون عدم  ناهمسانی واریانس باقیمانده ها

( واریانس باقیمانده ها است. برای بررسی این های اساسی یك مدل رگرسیونی مناسب، فرض همگونی )همسانییكی از فرضیه

شود. فرض صفر در این آزمون همسانی واریانس باقیمانده ها (  استفاده میWhite Testزمون وایت)فرض در این پژوهش از آ

باشد فرض صفر پذیرفته می شود. دراین پژوهش برای هر دومدل رگرسیونی  0.05بیشتر از  p-valueمی باشدکه اگر مقدار 

 این مشكل برطرف شد. GLSمشكل ناهمسانی واریانس وجود داشت که با استفاده از روش تخمین
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 آزمون مانایی متغیرها

ها، لازم است مانایی تك تك متغیرها بررسی شود چون در صورتی که متغیرها نامانا قبل از برآورد مدل رگرسیون بر روی داده

ترکیبی، ازآزمون های شود. در این تحقیق برای بررسی مانایی متغیرها برای دادهباشند، باعث بروز مشكل رگرسیون کاذب می

شود. فرض صفر در این آزمون وجود ریشه واحد یا بطور معادل، عدم مانایی متغیر ها می باشد که اگر استفاده می  ADF-فیشر

باشد فرض صفر رد می شود و متغیرها مانا هستند. نتایج مربوط به این آزمون در جدول زیر  0.05کمتر از p-valueمقدار 

 :منعكس شده است

 (: نتایج آزمون مانایی متغیرها2جدول)

 AP BV E شرح

 268 300 355 آماره

 0.000 0.000 0.000 سطح معناداری

 

 لیمر Fآزمون 

 لیمر استفاده شده است. برای بررسی نتایج  Fبه منظور انتخاب بین روش داده های تابلویی و تلفیقی در برآورد مدل، از آزمون 

F لیمر، در صورتی که احتمال آمارهF  باشد، باید از روش داده های تلفیقی استفاده کرد. در غیر این صورت از  05/0بیشتر از

( ارائه شده است. همانطور که مشاهده می 2-4لیمر در جدول ) Fروش داده های تابلویی استفاده می شود. خلاصه نتایج آزمون

می باشد، در نتیجه روش داده های تابلویی پذیرفته می  0.05رابر صفر و کمتر از برای مدل اول ب p-valueشود مقدار 

داده های تلفیقی پذیرفته می است و در نتیجه روش  0.05وبیشتراز0.06برای مدل دوم برابر p-valueشود.همچنین مقدار 

 شود.

 لیمر F(: آزمون 3جدول )

 روش p-value لیمر Fآماره مدل

 مدل اول
3.72 0.00 

داده های 

 تابلویی

 مدل دوم
1.277 0.06 

داده های 

 تلفیقی
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 آزمون هاسمن

باشد، باید از روش اثرات تصادفی  05/0برای بررسی نتایج آزمون هاسمن، در صورتی که احتمال آماره کای دو بیشتر از 

( ارائه شده 3-4در جدول ) هاسمناستفاده کرد. در غیر این صورت از روش اثرات ثابت استفاده می شود. خلاصه نتایج آزمون 

است، در نتیجه روش اثرات ثابت پذیرفته می  0.05وکمتر از  0.00برابر  p-valueاست. همانطور که مشاهده می شود مقدار 

 شود. 

 (: آزمون هاسمن4جدول )

 روش p-value دو-آماره کای

 اثرات ثابت 0.000 87.26

 

 تجزیه و تحلیل فرضیه ها

 فرضیه اول و دوم از مدل زیر استفاده خواهد شد:به منظور آزمون 

APit = β0 + β1Eit + β2 Bit-1+ µit 

 شدفرضیه اول ودوم تایید می شوند.مثبت باb2و b1اگر ضریب

 شود.( منعكس می5در جدول ) نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل و آزمون فرضیه های اول و دوم

 جهت آزمون فرضیاتها (: نتایج تجزیه و تحلیل داده5جدول)

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 1692 143.94 11.75 0.00 

E 1.99 0.37 5.25 0.00 

BV 0.38 0.09 4.05 0.00 

 Adj- R-squared 0.72 1.611 آماره دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 0.00  
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شود و رد می Ho(، فرضp-value ≤ 0.05باشد )به دست آمده برای آماره اف که برابر با صفر می p-valueبا توجه به مقدار

 رگرسیون بطور کلی معنی دار است. دهد که معادلهاین نشان می

 0.05می باشد و از سطح خطای  0.00( برابر Eمتغیر سود حسابداری) برای tآماره  p-valueو مقدار  4با توجه به جدول 

می شود بین سود  گیری و قیمت بازارسهام( رد می شود و نتیجه است، فرض صفر)عدم وجود رابطه بین سود حسابداریکمتر 

می باشد 1.99مثبت و برابر  حسابداری و قیمت بازارسهام رابطه معنی داری وجود دارد.همچنین ضریب متغیرسود حسابداری

 بازار سهامدارد.در نتیجه فرضیه اول تحقیق پذیرفته می شود.بر قیمت  سود حسابداری تأثیر مثبتی که نشان می دهد

می باشد و از  0.00( برابر BVبرای متغیر ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام) tآماره p-valueو مقدار  4با توجه به جدول 

هام( رد می کمتر است، فرض صفر)عدم وجود رابطه بین ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و قیمت بازارس 0.05سطح خطای 

می شود بین ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و قیمت بازارسهام رابطه معنی داری وجود دارد.همچنین  گیری شود و نتیجه

می باشد که نشان می دهدارزش دفتری حقوق صاحبان 0.38ضریب متغیر ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام مثبت و برابر 

 ه دوم تحقیق نیز پذیرفته می شود.د. در نتیجه فرضیسهام تأثیر مثبتی بر قیمت بازار سهامدار

سط متغیرهای درصد تغییرات متغیر وابسته تو 72باشد، که نشان می دهد می0.72برابر  مقدار ضریب تعیین تعدیل شده مدل

 شود.مستقل تشریح می

 ( استفاده می شود:2012ط نایماه )به منظور آزمون فرضیه سوم وچهارم از مدل زیر بر اساس مدل ارائه شده توس

APit = β0 + 1βEit + 2β Bit-1 + 3βDCONit + 4βDLIBit + 5βEit * DCONit + 6βBit1- *DCON it + 

7βEit * DLIBit +β8iii-1 *  iiiiii  + iii   )2-4( 

 شرایط تایید فرضیه  سوم وچهارم:

β 1>0    β 2>0     β 1+ β 5< β 1    β 2+ β 6< β 2    β 2+ β 8< β 2     β 1+ β 7< β 1 

 

 : نتایج آزمون فرضیه سوم و چهارم 6جدول 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 2001 118.11 16.94 .0000 

E 67. 0.107 6.212 0.000 

BV 0.213 0.100 2.125 0.03 

DCON 917.2- 625.08 1.46- 0.143 
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DLIB 1063- 274 3.880- 0.000 

E*DCON 2.104- 0.204 10.31- 0.000 

BV*DCON 0.926- 0.055 16.65 0.000 

E*DLIB -1.503 0.19 -7.84 0.000 

BV*DLIB -0.314 0.169 -1.86 0.06 

 Adj- R-squared 0.82 2.04 دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 0.00  

 

شود و رد می Ho(، فرضp-value ≤ 0.05باشد )به دست آمده برای آماره اف که برابر با صفر می p-valueبا توجه به مقدار

 دهد که معادله رگرسیون بطور کلی معنی دار است.این نشان می

( برای BV( و ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام)Eملاحظه می شود ضرایب متغیر سود حسابداری) 6همانطور که ازجدول

می باشد. در شرکت های محافظه کار ضریب واکنش سود برابر است  0.213و0.67خنثی به ترتیب معادلشرکت های 

 (می باشد.-0.213،0.926( و ضریب واکنش ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام برابر با)-0.67،2.104با)

رزش دفتری حقوق صاحبان ( و ضریب واکنش ا-0.67،1.503در شرکت های غیرمحافظه کار ضریب واکنش سود برابر است با)

 (می باشد.-0.213،0.314سهام برابر با)

بزرگتر از صفراست و از ضرایب واکنش سود شرکت های محافظه کار و  B1باتوجه به اینكه ضریب متغیر سود حسابداری

متغیر ارزش  ضریب غیرمحافظه کار بیشتراست در نتیجه فرضیه سوم تحقیق نیز پذیرفته می شود. همچنین با توجه به اینكه

بزرگتر از صفراست و از ضرایب واکنش ارزش دفتری شرکت های محافظه کار و غیرمحافظه  B2دفتری حقوق صاحبان سهام

 در نتیجه فرضیه چهارم تحقیق نیز پذیرفته می شود. کار بیشتراست

متغیر وابسته توسط متغیرهای درصد تغییرات  82باشد، که نشان می دهد می 0.82مقدار ضریب تعیین تعدیل شده مدل برابر 

 شود.مستقل تشریح می

معمولا یكی از اساسی ترین و مهمترین بخش هر تحقیقی، نتیجه گیری و ارائه راهكار جهت بهبود بخشیدن به مسئله ای است 

ای مدل که تحقیق جهت آن طراحی شده است. با توجه به آنچه در فصل های اول تا چهارم درمورد پیشینه تحقیق و یافته ه

بدست آمده است، اکنون مصمم هستیم تا با نتیجه گیری از یافته ها و ارائه پیشنهاداتی چند، این پژوهش را به پایان ببریم. 

امید است گامی هرچند کوچك در اعتلای دانش مدیریت مالی و کمك به سرمایه گذاران و تصمیم گیرندگان این حوزه از 

 دانش برداشته باشیم.
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تاثیر محافظه کاری در گزارش اطلاعات حسابداری بر ارزش بازار شرکت های بورس اوراق بهادار حقیق بررسی هدف کلی ت

 1390الی  1385شرکت فعال در بورس واوراق بهادار تهران در طی بازه زمانی  100یود، که دراین مطالعه ازاطلاعات  تهران

رگرسیونی پنل دیتا با روش اثرات ثابت استفاده شد. و دراین مطالعه استفاده گردید، که برای تجزیه تحلیل داده ها از مدل 

ارزش بازار شرکت به عنوان متغیر وابسته انتخاب شد، تا تاثیر متغیر مستقل محافظه کاری در گزارش اطلاعات حسابداری از 

صاحبان در قالب مدل تعدیل طریق دو رویكرد ترازنامه ایی وسود وزیانی با متغیرهای سود حسابداری وارزش دفتری حقوق 

دسته 3شده جونز حهت اندازه گیری محافظه کاری با اضافه کردن متغیرهای دامی )مجازی( جهت دسته بندی شرکت ها به 

 فرضیه بر این متغیر وابسته سنجیده شود. 4مد و 2ی شرکت های محافظه کار، شرکت های خنثی ومحافظه کار درقالب 

تجزیه تحلیل مدل اول نشان داد همبستگی مثبت ومعناداری بین سود حسابداری و ارزش دفتری که یافته های حاصل از 

حقوق صاحبان سهام با قیمت سهام وجود دارد. که در ادامه تاثیر این رابطه در شرکت های محافظه کار،خنثی وغیر محافظه 

تجزیه وتحلیل نتایج این فرضیات حاکی از این بود  اندازه گیری شد، که شواهد حاصل از 4و3کاردر قالب مدل دوم با فرضیات 

که تاثیر عناصر سود حسابداری و ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام بر روی قیمت سهام در شرکت های خنثی به مراتب 

 بیشتراز شرکت های محافظه کار وغیر محافظه کار است.

 پیشنهادات:

ك روند سیتماتیك وپژوهش گرانه صورت گرفته باشد، محقق می تواند پس از انجام مراحل یك تحقیق علمی ، اگر تحقیق در ی

نظراتی را درمورد یافته ها ونتایج تحقیق به منظور بهبود وبسط پژوهش های آتی بیان کند. بدین سبب درادامه پیشنهادهایی 

 مطابق بانتایج وهمچنین برای پژوهش های آتی ارائه می شود.

 تحقیق:پیشنهادهای حاصل از نتایج 

با توجه به نتایج حاصل از این تحقیق ومشخص شدن تأثیر محافظه کاری در گزارش اطلاعات حسابداری بر ارزش بازار  -1

ضمن  شرکت های بورس اوراق بهادار تهران ، پیشنهاد می شود که سرمایه گذاران درهنگام اخذ تصمیمات خرید و فروش،

احبان سهام به عنوان متغیرهای تصمیم در ارتباط با ارزش شرکت ها که توجه به سود حسابداری وارزش دفتری حقوق ص

این عوامل را در قالب شرکت های محافظه کار،خنثی وغیر محافظه کار دسته بندی  ازعناصر سود وزیان وترازنامه هستند،

دفتری سرمایه )سهام( نسبت به ومورد بررسی نمایند چرا که محافظه کاری از دیدگاه ترازنامه اشاره به حالتی دارد که ارزش 

ارزش بازار آن کمتر از واقع نشان داده شود، وهمچنین محافظه کاری را از دیدگاه سود وزیانی، تمایل  به تسریع بخشیدن 

 درشناسایی زیان ها وبه تعویق انداختن شناسایی سودها می شناسند. 

بازده را بیش از به  رابطه عایدات یبیش از حد محافظه کار یتحقیق، بیانگر این است که به کارگیر اتنتایج آزمون فرضی -2

 یمی شود که در تدوین استانداردها آن تحریف می کند، از این رو، پیشنهاد یکمتر از حد یا عدم به کارگیر یکارگیر

 .رویكرد خوش بینانه وبد بینانه اتخاذ شود یرویكرد واقع بینانه به جا یحسابدار
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 شود، که یتوصیه م یحسابدار ینتایج این پژوهش به تدوین کنندگان استانداردهابا توجه به  -3

 متعدد به یطور عمیق تر توجه کنند و با انجام پژوهش ها به یحسابدار یمحافظه کار ی به مقوله

 منافع آن بیشتر اشراف یایند.

 یکار س اوراق بهادار بر اساس میزان محافظهبه سازمان بورس اوراق بهادار توصیه می شودشرکتهای پذیرفته شده در بور -4

 .شوند یآنها رتبه بند

 پیشنهاهایی برای تحقیقات آتی:

پیشنهاد می شود که محقیقن ، متغیر صنعت رابه به این تحقیق اضافه نموده ودر آن صورت موضوع را مورد بررسی قرار  -1

 دهند، وبا نتیجه این تحقیق مقایسه گردد.

قق تاثیر محافظه کاری در گزارش اطلاعات حسابداری  بر ارزش بازار شرکت ها را مورد کنكاش قرار داد در این تحقیق مح -2

وتاثیر عوامل دیگری چون ویژگی های اقتصادی شرکت ها رو مورد بررسی قرار نداده ، که یكی از این ویژگی های اقتصادی 

حل مختلف چرخه ی عمراز نظر مالی واقتصادی دارای چرخه عمر شرکت هاست.طبق تئوری چرخه ی عمر، شرکت ها در مرا

مرحله )رشد، بلوغ وافول( طبقه بندی  3نمودگرها ورفتارهای خاصی هستند. که می توان شرکت ها را در با توجه به عمر در 

 نمایند.

وجود دارد، که مدل از آنجا که هیچ گونه توافقی بر روی مدل های اندازه گیری محافظه کاری وجود ندارد، این احتمال  -3

انتخاب شده درتحقیق حاضر، مولفه های اقتصادی، غیر از محافظه کاری رانشان دهد. لذا به محققین پیشنهاد می شود، در 

 تحقیقات آتی برای کمتر شدن خطاهای اندازه گیری ، از چند مدل برای اندازه گیری محافظه کاری استفاده شود.

 محدودیت های تحقیق:

نیز وجود دارد که این محدودیت هاعمدتا موانع مربوط به تعمیم  یمحدودیت های که انجام می شود یو تحقیق در هر پژوهش

ی محدودیت های ی، دارای یكسریبر روش علم یمبتن نتایج حاصل ازتحقیق است. این تحقیق نیز همانند سایر تحقیقات یده

 ست که در ذیل به آنها اشاره می کنیم.ا

مربوط به برخی از متغیرهای تحقیق بر اساس اطلاعات تاریخی بوده ، لذا آثار تورم بر نتایج این تحقیق  اطلاعات منتج شده

 نادیده گرفته شده است. 

 مالی شرکتها، این امكان وجود دارد یمنعكس درصورتها یعملیات یدر محاسبه اقلام تعهد

 .محقق امكان پذیر نبوده است یراکه تفكیك آن ب نیز در آن وجود داشته باشد، یاقلام غیر عملیات

 به دلیل عدم وجود اطلاعات آن یمحاسبه محافظه کار یاز مدل ها یعدم استفاده از برخ

 مدلها در ایران، به طور مثال مدل پنمن و ژانگ و یا مدل ریان و بیور.
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د، لذا این امر به کاهش تعداد نمونه تمام شرکتها میسر نبو یتحقیق امكان انجام تحقیق، بر روی یبا توجه به شرایط متغیرها

 تحقیق منجر شد.

 

 :و ماخذ منابع

،  اثر محافظه کاری حسابداری، مالكیت دولتی، اندازه شرکت و نسبت اهرمی بر زیان دهی شرکت هابنی مهد بهمن ، باغبانی تهمینه . 

 70-53 (:58)16  ;1388زمستان  بررسیهای حسابداری و حسابرسی

پژوهش های ، بررسی رابطه بین تمرکز مالكیت و محافظه کاری در بورس اوراق بهادار تهران .شهریاری علیرضا،  حساس یگانه یحیی

 94-77((:4) 2)2 ;1389تابستان  حسابداری مالی

بررسیهای حسابداری و ، تاثیر محافظه کاری حسابداری بر پایداری و توزیع سود. حصارزاده رضا،محمدآبادی مهدی،مشایخی بیتا

 124-107(:56)16 ;1388تابستان  حسابرسی

طراحی و تبیین مدل پیش بینی محافظه کاری حسابداری با تاکید بر ارتباط آن با ، نوروش ایرج.آذر عادل.سراجی حسن، اعتمادی حسین

 25-6(:5)2 ;1389بهار  تحقیقات حسابداری، میانگین موزون هزینه سرمایه در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

به عنوان دو   MTBکردستانی غلامرضا ، امیربیگی لنگرودی حبیب. محافظه کاری در گزارشگری مالی: بررسی رابطه تقارن زمانی سود و 

 106-89: 52;1387معیار ارزیابی محافظه کاری ، بررسی های حسابداری و حسابرسی 

بررسی رابطه بین هزینه های سیاسی و محافظه کاری )فرضیه سیاسی( در بورس اوراق بهادار ا ، شهریاری علیرض،  براهیمی کردلر علیا

 16-3(:57)16 ;1388بررسیهای حسابداری و حسابرسی ، تهران 

 قیقاتتح و علوم واحد اسلامی آزاد دانشگاه ، دکتری رساله ،تبیین و ارائه الگو برای اندازه گیری محافظه کاری حسابداری ،بهمن  مهد نیب
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