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 چكیده

با استفاده از مدل اولسون در  یورشکستگ سکیو ر یمحافظه کار نیرابطه  ب یابیارزدر این تحقیق به 

پرداخته شده است. برای انجام این تحقیق نمونه ای از شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یشرکتها

شرکت از شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از روش نمونه گیری  201

متغیر های پژوهش مورد شناسایی قرار گرفته و جهت تجزیه و تحلیل  ست.سیستماتیک انتخاب گردیده ا

، برای و بانک اطلاعاتی اداره آمار شرکت بورس ورد نوینآ اطلاعات، از داده های به دست آمده از نرم افزار ره

استفاده شده است. این داده ها جهت آزمون فرضیه ها  Excelمحاسبه متغیر های پژوهش از نرم افزار 

به کمک آماره های توصیفی و استنباطی نظیر تحلیل همبستگی مورد تجزیه و  Spssتوسط نرم افزار 

 تحلیل  قرار گرفتند.

-سال 406گردآوری و مورد آزمون قرار گرفته اند که از تعداد  2831تا سال  2831داده ها از بین سالهای  

نتایج حاکی از این مطلب  داده سال توسط مدل اولسون ورشکسته تشخیص داده شدند.  143تعداد  شرکت

بود که بین محافظه کاری و ریسک ورشکستگی با استفاده از مدل اولسون رابطه معنی داری به صورت 

 معکوس وجود دارد. 

 

  واژگان کلیدی

 مدل اولسون  ی،ورشکستگ سکیر ی،محافظه کار
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ارزیابی رابطه بین محافظه کاری و ریسک ورشكستگی با استفاده از 

 مدل اولسون در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

 2عبدالناصر بلاژ،  2هوشنگ امیری
 گروه حسابداری دانشگاه آزاد اسلامی واحد آبادان استادیار2
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 مقدمه

اطلاعات حسابداری در صورت های مالی متجلی می گردد، سرمایه گذاران همیشه به طور ثابت و یکنواخت از اطلاعات 

حسابداری استفاده می کنند بدون آن که این اطلاعات را از نظر تغییرات انجام شده در روش های حسابداری تعدیل کنند و یا 

از جمله مهمترین اطلاعات حسابداری، صورت سود و زیان  .(2331، 2ریکسوند)هنبه نحوه محاسبه آن توجهی داشته باشند 

سرمایه گذاران بیشترین توجه خود را به سود خالص به عنوان آخرین قلم اطلاعاتی صورت سود و زیان معطوف می  .است

کنندگان اطلاعات حسابداری است،  سود به عنوان نتیجه نهایی فرآیند حسابداری که این قدر مورد توجه و تاکید استفاده.کنند

تحت تاثیر رویه های حسابداری که مدیریت انتخاب کرده محاسبه می گردد. امکان انتخاب رویه های حسابداری به مدیریت 

فرصت می دهد تا در مورد زمان شناخت و اندازه گیری هزینه ها و درآمد تصمیم گیری کند. مدیریت انگیزه دارد با به 

حسابداری، رشد سود شرکت را ثبات بخشد. این امر باعث افزایش انتظار سهام داران در  ههای غیرمحافظه کاران کارگیری رویه

 (.1008، 1سنوات آتی می گردد )واتز

توجه به این نکته از سوی مدیران شرکت ها و تصمیمات سرمایه گذاران موثر است. وجود اطلاعات محرمانه مدیران و عدم 

 احتمال . زارش شده باعث افزایش ریسک اطلاعات خواهد شددقت در اطلاعات گ

یسک اطلاعات بستگی به میزان اطلاعات محرمانه و عدم دقت اطلاعات رورشکستگی تحت تاثیر ریسک اطلاعات قرار دارد. 

ستگی بیشتر عمومی ارائه شده دارد.هرچه میزان اطلاعات نامتقارن بیشتر و دقت اطلاعات ارائه شده کمتر باشد، ریسک ورشک

 (.1008خواهد بود )واتز، 

برای اینکه سود گزارش شده بتواند در ارزیابی عملکرد و توان سودآوری یک شرکت به استفاده کنندگان کمک کند و سرمایه 

را گذاران با اتکا به اطلاعات سود، تصمیم های درست اتخاذ کنند ارائه اطلاعات باید به نحوی باشدکه ارزیابی عملکرد گذشته 

 .ممکن کند و در سنجش توان سودآوری و پیش بینی توان سود آوری موثر باشد

 

 پژوهشادبیات 

 تعاریف مختلف محافظه کاری

،کمیته رویه های  64 8قاعده اقل بهای تمام شده یا بازار برای حسابداری موجودی کالا)بولتن تحقیقاتی حسابداری شماره

( 806اصول حسابداری، بیانیه شماره  ه)هیات ( شناسایی نامتقارن نتایج مورد انتظار آتی عملیات متوقف شد2344حسابداری 

و کاهش ارزش دارایی های ثابت برای انعکاس نابایی آنها،و در عین حال عدم تجدید ارزیابی بابت افزایش ارزش آنها )بیانه 

ار بد نسبت به اخبار صول حسابداری( بنابراین محافظه کاری منجر به افزایش احتمال شناسایی سریع تر اخبهیات ا ،4شماره

در مقابل، برخی محافظه کاری را به طور وسیع تر و به عنوان،ترجیح رویه های حسابداری که باعث گزارش  خوب می شود.

می نماید که محافظه  ( ادعا 2334)4د.به طور مثال، بلکوییپایین تری برای حقوق صاحبان سهام می شود، تفسیر نموده ان

در سطح  "دلالت بر این موضوع دارد که ترجیحاً کمترین مقادیر برای بدهی ها و هزینه ها باید گزارش شوند"کاری 

ن عبارت رد می ( این دیدگاه را با بیان ای34، پاراگراف 1مفهومی،هیات استانداردهای حسابداری مالی )بیانیه مفاهیم شماره

محافظه کاری از این پس، تعویق شناسایی درآمدها تا زمانی که شواهد کافی از وجود آنها در دسترس باشد یا توجیه  "کند:

این دیدگاه از  "شناسایی زیان ها پیش از اینکه شواهد کافی از به وقوع پیوستن آنها وجود داشته باشد را ضروری نمی داند

ا رویه های حسابداری ناسازگار می باشد. برای مثال، اکثر شرکت های آمریکایی از روش خط مستقیم به محافظه کاری ظاهراً ب
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�
جای روش های تسریعی استفاده می نمایند. تحقیقات پیشین برای نشان دادن انواع محافظه کاری،روش های حسابداری 

 (.1،2331)باسود متفاوتی را مد نظر قرار داده ان

)یا یک چرخه تجاری  یف ارائه شده مبهم هستند،زیرا مجموع درآمد های یک شرکت در طی عمر مفید، تعاربا این حال

مواردی که طی دوره ای منجر به محافظه کاری می  داری، باید یکسان باشد. بنابراینفارغ از روش های انتخابی حساب کامل(،

 ی را به همراه داشته باشند.شوند، ممکن است در دوره های متعاقب نتایج غیر محافظه کارانه ا

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

شکل های )شیوه های( محدودی از محافظه کاری تمرکز می نماید. برای مثال انتخاب روش های استهلاك تسریعیدرمقابل 

سرمایه ای کردن یا هزینه کردن فوری مخارج تحقیق و توسعه،یا قاعده اقل بهای تمام شده و ارزش بازار روش خط مستقیم، 

رانه می باشند. با این حال پژوهش های تجربی ااز جمله روش های انتخابی حسابداری محافظه ک در رابطه با موجودی کالا،

نند که منعکس کننده تاثیر انباشته انتخاب های حسابداری معمولاً بر ساختارهای محافظه کاری گسترده تری تکیه می ک

 (.1001 ،3شامل عدم تقارن اطلاعاتی، مفروضات و برآوردهای آن ها نیز می باشد)احمد و همکاران مدیران،

وب در محافظه کاری را به عنوان تمایل حسابداران در الزام درجه بالاتری از تاییدپذیری برای شناسایی اخبار خ (2331)3باسو

مقایسه با اخبار بد در صورت های مالی تفسیر می کند.در تفسیر او از محافظه کاری،سودها اخبار بد را در مقایسه با اخبار 

خوب سریع تر منعکس می کند.برای مثال، زیان های عملیاتی تحقق نیافته نسبت به سودهای عملیاتی تحقق نیافته زودتر 

ر شناسایی به تفاوت های سیستماتیک بین دوره های اخبار بد و اخبار خوب در به موقع شناسایی می گردد.این عدم تقارن د

 سودها و دوام سودها منجر می شود.بودن 

یافت می رشرکتی را در نظر بگیرید که اخبار جدیدی را د ( را تشریح می کند.2331) پیش بینی های باسو ،1و  2 نمودار 

، تاثیر این اخبار را بر ارزش دفتری کزارش شده  2یک دارایی ثابت تغییر می دهد. نگاره کند و برآورد شرکت را از عمر مفید 

، تاثیر مربوطه بر سودها شرکت را نشان می دهد.اگر عمر مفید جدید برآوردی طولانی تر باشد،شرکت 1-1نمودار آن دارایی،و 

شده تاریخی در حال حاضر هیچ سود عملیاتی ثبت  ولی طبق حسابداری بهای تمام ظر اقتصادی وضع بهتری خواهد یافتاز ن

نمی گردد.در عوض،هزینه های استهلاکی را که باید در دوره های جاری و آتی به حساب گرفته شوند،طی عمر باقی مانده 

مشخص است، هزینه های استهلاك کمتر و  1و نگاره  2نمودار جدید پخش می شوند، در نتیجه به ترتیب آنچنان که در 

مد بیشتر می گردد. اگر عمر مورد انتظار کاهش یابد، یک برخورد متقارن هزینه های استهلاك را طی کل عمر باقی مانده درآ

 کوتاه تر افزایش می دهد. 
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 تاثیر اخبار جدید بر ارزش دفتری دارایی 1نمودار

 

 بر سودها شرکتتاثیر اخبار جدید  2 نمودار

 

 10غیر شرطیمحافظه کاری شرطی و محافظه کاری 

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 "عنوان به (2331) 22شود.یکی از آنها توسط باسو

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

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

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

صورت سود )زیان (،موجب افزایش محتوای اطلاعاتی صورت سود )زیان( برای استفاده کنندگان علاقمند به ریسک های 

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

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

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

 مر خالص دارایی ها در ترازنامه منجر می شود.به ارائه کمتر از واقع مست
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هر دو نوع محافظه کاری موجب ارائه کمتر از واقع ارزش دارایی ها می گردند، ولی تفاوت آنها در توان شان در القاء اطلاعات 

خبار بوده و (.شناسایی به موقع زیان های عملیاتی مشروط به نوع ا1004، 21)بال و شیواکومار جدید در صورت های مالی است

 موجب ارائه کمتر از واقع خالص دارایی ها می شود. در 

 

 تحقیق ه هایفرضی

  طبق مدل اولسون ارتباط معنادار وجود دارد. یورشکستگ سکیو ر یحسابدار یمحافظه کار نیب: تحقیقفرضیه 

 قیتحق یها ریمتغ

 عبارتند از: تحقیقمتغیر های این 

 تحقیقمتغیر های  . 1 جدول

 متغیر وابسته متغیر مستقل فرضیه

 طبق مدل اولسون یورشکستگ سکیر یحسابدار یمحافظه کار 2

 

 داده ها یگرد آور
اطلاعات مورد استفاده در این پژوهش از صورتهای مالی و یادداشت های پیوست صورتهای مالی و همچنین از اطلاعاات اولیاه   

 استفاده شده است . (ه آمار شرکت بورسنوین و بانک اطلاعاتی ادار)گردآوری شده  در نرم افزار ره آورد  تابلوی بورس

 جامعه آماری

 :جامعه آماری این تحقیق شامل کلیه شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد که حایز شرایط زیر باشند

 جزء شرکتهای تولیدی باشند.

 تهران پذیرفته شده باشند. یا قبل از آن در بورس اوراق بهادار 2834در سال 

 سال مالی شرکت ها طی کل دوره قلمرو زمانی تحقیق به پایان اسفند ماه ختم شوند.  

 اطلاعات مورد نیاز برای اندازه گیری متغیرهای این تحقیق را افشا نموده باشند.

 ماه نداشته باشد. 8توقف معاملاتی بیش از 

 شرکت به عنوان شرکتهای نمونه مورد بررسی قرار گرفتند. 201عداد که در مجموع با شرایط در نظر گرفته شده ت
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 نتایج

 Eviewsبرآورد مدل لاجیک با نرم افزار 

1 1 2 2 3 3 4 4 5 4i o iY X X X X X eβ β β β β β= + + + + + +  

 

 ( به روش لاجیک1مربوط به آزمون مدل ) جدول

 ML-BineryLogit(                       متد: Y) یورشکستگ سکیر : متغیر وابسته

 : Sample   2831-2831                                    :406تعداد مشاهدات 

خطای  zآزمون  prob نتیجه

 معیار

 متغیر ضریب بتا

 محافظه کاری -13/2 0434/0 -24/1 082/0 معنادار است

 اهرم مالی 28/8 143/0 01/6 002/0 معنادار است

 اندازه شرکت -223/0 042/0 -81/1 001/0 معنادار است

 رشد فروش 008/0 002/0 42/1 002/0 معنادار است

 سود آوری -30/21 44/2 -14/3 002/0 معنادار است

 ضریب ثابت -46/2 333/0 -12/2 034/0 معنادار نیست

243/0 

21/2 

11/2 

23/2 

14/280 

002/0 

 ( McFadden R-squaredضریب تعیین مک فادن)

 (ACI)28آکایکه

 (SC)26شوارتز

 (HQ)24گوئنهنان 

LR statistic 

Prob(LR statistic) 

 کل مشاهدات سال 4شرکت های ورشکسته در طی  68/64 143

 سال 4شرکت های  غیر ورشکسته در طی  41/44 884 406

 

برای ریسک ورشکستگی با توجه به مدل اولسون در  Zبا توجه به  نتایج ارائه شده در نگاره فوق از آنجایی که احتمال  آماره 

 یحسابدار یمحافظه کار%معنادار می باشد، بنابر این فرضیه فوق پذیرفته می شود و چنین مشاهده می شود 04سطح آلفای 

جهت رابطه بین محافظه کاری و ریسک ورشکستگی منفی  طبق مدل اولسون ارتباط معنادار وجود دارد یورشکستگ سکیو ر

                                                           
13.Akaike 
14. Schwarz 
15..Hannan - Quinn 
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و معکوس است، با سود آوری منفی و معکوس، با اندازه شرکت منفی و معکوس، با اهرم مالی مثبت و مستقیم و با رشد فروش  

مثبت و مستقیم  است. در واقع اینگونه برآورد می شود ضریب منفی محافظه کاری نشان می دهد به میزان افزایش در 

کاهش محافظه کاری حسابداری عاملی تاثیر گذار در بوجود آمدن  محافظه کاری ریسک ورشکستگی کاهش می یابد یعنی

 ریسک ورشکستگی طبق مدل اولسون می باشد. 

و به میزان کاهش در اندازه شرکت ریسک ورشکستگی افزایش می یابد. در خصوص رشد فروش نیز نشان داده شده است  

مالی نشان داده شد با افزایش اهرم مالی شرکت  رشد فروش بیشتر نشان دهنده ریسک ورشکستگی است. در متغیر اهرم

ریسک ورشکستگی افزایش می یابد. در خصوص سود آوری نیز نشان داده شد هر چه سود آوری بیشتر باشد ریسک 

 ورشکستگی کمتر است.

رشکستگی درصد از تغییرات مربوط به ریسک و 3/24با توجه به ضریب تعیین مک فادن مدل برازش شده، می توان ادعا کرد 

درصد توسط سایر متغیر ها  2/16توسط محافظه کاری حسابدار و سایر متغیر های کنترلی داخل مدل تبیین می شود و 

% معنادار است. همچنین 04( در سطح آلفای 14/280= LR) LRتبیین می شود که این میزان پیش بینی با توجه به تابع 

 ایین است که این نشان می دهد مدل از برازش خوبی برخوردار بوده است. ( نسبتا پHQ( و هنان کوئن)ACI) میزان آکایکه

 

 spssبرآورد مدل لاجیک با  نرم افزار 
 : مربوط به رده بندی متغیر ها 6جدول

 درصد صحیح بر طبق مدل اولسون

مشاهدات مربوط به شرکت 

 های ورشکسته

مشاهدات مربوط به شرکت 

 های غیر ورشکسته

143 884 0/200 

 

مشاهده  884مشاهده ورشکسته و  143مشاهده  406جدول فوق مربوط به مشاهده می باشد همانطور که مشاهده می شود از 

 غیر ورشکسته می باشد. 

 مربوط به  درصد پیش بینی  مدل اولسون 4جدول 

 درصد صحیح بر طبق مدل اولسون مشاهده

شرکت های غیر  شرکت های ورشکسته

 ورشکسته

 ورشکسته

غیر 

 ورشکسته

238 

34 

34 

160 

43% 

4/12% 

 

 %10 - - درصد کلی

 

 

 34مشاهده را ورشکسته و  238مشاهده که ورشکست اعلام شده بودند  143همانطور که مشاهده می شود مدل اولسون از 

مشاهده را غیر  160مشاهده ای که غیر ورشکسته اعلام شده  بود  884مشاهده را غیر ورشکسته پیش بینی می کند و از 

در واقع قدرت پیش بینی مدل اولسون با در نظر گرفتن محافظه مشاهده را ورشکسته پیش بینی می کند.  34ورشکسته و 

 درصد می باشد.  10کاری  
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 آزمون های مربوط به میزان تطابق مدل با داده های مشاهده شده 4جدول 

حداکثر 

 درستنمایی
COX & 

Snell R 

Square 

Nagelkerke 

Square 
 omnibusآزمون 

درجه  خی دو

 آزادی

 معناداری

30/433 236/0 140/0 13/280 4 002/0 

 

 COX & Snell R( رگرسیون برابر است. در واقع آماره R2جدول فوق آماره مفیدی را ارائه می دهد که با ضریب تعیین )

Square   و آماره  236/0برابر باNagelkerke Square   درصد   6/23می باشد که نشان می دهد مدل بین  140/0برابر با 

صدم معنادار  4نشان می دهد میزان خی دو در سطح آلفای   omnibusدرصد از واریانس را تبیین می کند. آزمون  14و 

 است و این مسئله بیانگر این است که مدل لوجستیک به خوبی عمل کرده است.

 : ضرایب معادله لوجیک1جدول 

 Exp(B) سطح معناداری درجه آزادی والد خطای معیار B معادله لوجیک
 محافظه کاری 

 اهرم مالی

 اندازه شرکت

 رشد فروش

 سودآوری 

 عرض از مبداء

13/2- 

28/8 

210/0- 

008/0 

30/21- 

41/2- 

434/0 

143/0 

024/0 

002/0 

44/2 

301/0 

46/6 

44/24 

13/8 

08/8 

04/43- 

31/1 

2 

2 

2 

2 

2 

2 

082/0 

002/0 

061/0 

028/0 

002/0 

030/0 

111/0 

33/11 

331/0 

333/0 

12/60 

121/0 
 

درصد معنادار است.  4برای همه متغیر ها در سطح آلفای  Bجدول فوق ضرایب معادله لوجیک را نشان می دهد. ضریب 

ضریب منفی محافظه کاری و اندازه شرکت نشان می دهد به میزان افزایش در محافظه کاری ریسک ورشکستگی کاهش می 

 ثیر گذار در بوجود آمدن ریسک ورشکستگی طبق مدل اولسون می باشد. یابد یعنی کاهش محافظه کاری حسابداری عاملی تا

و به میزان کاهش در اندازه شرکت ریسک ورشکستگی افزایش می یابد. در خصوص رشد فروش نیز نشان داده شده است  

الی شرکت رشد فروش بیشتر نشان دهنده ریسک ورشکستگی است. در متغیر اهرم مالی نشان داده شد با افزایش اهرم م

ریسک ورشکستگی افزایش می یابد. در خصوص سود آوری نیز نشان داده شد هر چه سود آوری بیشتر باشد ریسک 

 ورشکستگی کمتر است.

بر طبق ضرایب مورد انتظار می توان گفت شانس پیش بینی شده برای ریسک ورشکستگی به ازاء هر واحد تغییر در متغیر  

ایش مقدارمتغیر پیش بین )محافظه کاری ( به افزایش شانس رویداد)ریسک ورشکستگی( مستقل)محافظه کاری( است، افز

 افزایش می یابد.  111/0وابسته است. بنابراین هر میزان به محافظه کاری اضافه شود احتمال ریسک ورشکستگی 

 

 نتیجه گیری
 :کرد بیان زیر شرح به توانمی را تحقیق این نتایج

نتایج حاصل از آزمون فرضیه فوق نشان داد با افزایش در محافظه کاری ریسک ورشکستگی کاهش می یابد یعنی کاهش -2

محافظه کاری حسابداری عاملی تاثیر گذار در بوجود آمدن ریسک ورشکستگی طبق مدل اولسون می باشد. نتایج بدست آمده 

شرکت با گروه های  ادهایمعتقد است که اگر قرارد تبیین است، ایشان قابل (1008واتز )از این رابطه با توجه به دیدگاه 

مختلف مانند سرمایه گذاران و اعتبار دهندگان براساس ارقام حسابداری تنظیم شود، آن گاه به علت وجود تضاد منافع میان 
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ه، آن ارقام را به نفع خود دستکاری مدیران و آن گروه ها، مدیران شرکت ها سعی خواهند کرد تا با انجام رفتار های جانبداران

نماید. مثلاً سود و یا دارایی ها را افزایش و بدهی ها را کاهش می دهند. در این میان، محافظه کاری به عنوان یک مکانیزم 

را  قراردادی موثر از طریق به تأخیر انداختن شناخت سود و دارایی و شناخت به موقع زیان و بدهی، رفتار جانبدارانه مدیر

 رابطه وجود دارد ینمود میان محافظه کاری حسابداری و ورشکستگ لخنثی می کند. از این رو می توان استدلا

در خصوص سایر متغیر ها نیز نشان داده شد، اندازه شرکت و ریسک ورشکستگی نشان داده شد به میزان کاهش در اندازه -1

 همسو می باشد. ایشان  (1004پومپ و بیلدریک )ده با پژوهش شرکت ریسک ورشکستگی افزایش می یابد. نتایج بدست آم

به مطالعه پیش بینی ورشکستگی شرکت هایی با اندازه متوسط و کوچک با استفاده از روش تحلیل تمایز چندگانه و شبکه 

بالاتر با هم  های عصبی پرداختند. آنها نتیجه گرفتند که مدلهای به دست آمده برای شرکت های جوان و شرکت های با عمر

 تفاوت دارند زیرا پیش بینی ورشکستگی شرکت های جوان دشوارتر است.

نتایج حاصل از رشد فروش نیز نشان داده شده رشد فروش بیشتر نشان دهنده ریسک ورشکستگی است. در متغیر اهرم مالی 

سود آوری نیز نشان داده شد هر  نشان داده شد با افزایش اهرم مالی شرکت ریسک ورشکستگی افزایش می یابد. در خصوص

 چه سود آوری بیشتر باشد ریسک ورشکستگی کمتر است.
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