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 مقدمه
كاري يكي از اصول قديمي ارزشـيابي اقـلام حسـابداري در شـرايط عـدم اطمينـان        محافظه

ها با وجـود آنكـه ايـن اصـل همـواره مـورد انتقـاد قـرار          در طول سال]. 3[شود  محسوب مي
سال گذشته ميزان اسـتفاده از آن   30تر آنكه در طول ست و جالبگرفته، اما ماندگار شده ا

مـدت ممكـن    اين حيات طولاني]. 4[گيري و گزارشگري مالي افزايش يافته است  در اندازه
هـاي  پژوهش. كاري باشد اما سؤال مطرح، چيستي اين منافع است است بيانگر منافع محافظه
دهنـده كـاهش    امريكايي و اروپايي، نشانهاي اخير در كشورهاي  صورت پذيرفته طي سال

كـار گرفتـه    كاري بـه  و افزايش تدريجي درجه محافظه] 10[محتواي اطلاعاتي سود خالص 
ــالي اســت   ــژوهش ]. 16[شــده در گزارشــگري م ــايج پ ــا نت ــر  ام هــاي مختلــف در مــورد اث

گار كارانه بر محتواي اطلاعاتي اعداد حسابداري با يكـديگر سـاز   گزارشگري مالي محافظه
كارانـه محتـواي اطلاعـاتي     كنند،گزارشگري مـالي محافظـه   ها عنوان مي برخي از آن. نيست

هاي  كاري ويژگي كنند محافظه دهد و برخي ديگرعنوان مي اعداد حسابداري را افزايش مي
ها مطرح اسـت كـه آيـا    بنابراين اين سؤال. نمايد كيفي اطلاعات حسابداري را مخدوش مي

گيري كـار  كارانه اسـت يـا خيـر؟ آيـا بـه      ها محافظه ه توسط شركتسود خالص گزارش شد
دهـد يـا    ي سود خالص را كاهش مـي تواي اطلاعاتمح ،در تهيه اطلاعات مالي كاري محافظه

گـذاران   تواند بازده بيشتري براي سـرمايه  كاري مي كارگيري محافظهخير وآيا مديريت با به
بـه مـا در ارزيـابي اسـتانداردهاي تـدوين شـده       توانـد   ها ميكسب نمايد؟ پاسخ به اين سؤال

كـاري در تهيـه اطلاعـات مـالي يـاري       كـارگيري محافظـه   وتعيين مزايا و معايب ناشي از بـه 
  . رساند

كـاري در  كاري ارايه، سپس لـزوم كـاربرد محافظـه    در اين مقاله ابتدا تعريفي از محافظه  
. انتقـاد از آن مطـرح شـده اسـت    گيري و گزارشگري مالي تشريح و دلايل حمايت و  اندازه

در . هـايي تـدوين و آزمـون شـده اسـت      هاي پژوهش، فرضيهسپس به منظور پاسخ به سؤال
  .بخش آخر، نتايج بحث و بررسي شده است
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  مباني نظري پژوهش
  كاريتعريف محافظه. 1

يا (ا ه كاري به معناي عدم تقارن در برخورد با ويژگي قابليت تأييد درآمدها و هزينه محافظه
هـاي   هـاي مـالي يـا افشـاء در يادداشـت      منظور شناسايي در متن صـورت به) ها سودها و زيان

نيـاز در شناسـايي    عنـوان پـيش   هرچه عدم تقارن ويژگي قابليـت تأييـد بـه   ]. 10[همراه است 
كـاري   افـزايش يابـد، درجـه يـا ميـزان محافظـه      ) هـا هـا و زيـان   يا سـود (ها  درآمدها و هزينه

 .يابد هاي مالي نيز افزايش مي شده در تهيه و تنظيم گزارشكارگرفته  به
  كاريدلايل وجود پديده محافظه. 2

تـوان بـه    شـود، مـي   دلايلي راكه براي وجود پديده محافظه كاري در متون مختلف بيان مـي 
  :چهار دسته به شرح ذيل تقسيم نمود

گـذاران،   ملـه سـرمايه  در بسياري از قراردادهاي شركت با اشخاص ثالث از ج: قراردادها .1
عنوان مبنايي جهـت   نفعان، اعداد و ارقام حسابداري به اعتباردهندگان، كاركنان و ديگر ذي

طـرفين قـرارداد   ]. 22[شـود   مـي  كارگرفتـه   بـه  با شـركت   مرتبط  هاي نمايندگي كاهش هزينه
ازمبـاني   اريامـا بسـي  . موقع در قراردادها هسـتند كارگيري مباني ارزيابي به همواره خواهان به

طـرفين قـرارداد     آسـاني توسـط   را ارايـه نماينـد بـه    مـوقعي  توانند اطلاعات به مي ارزيابي كه 
آن  يـا اجـزاي   گيـري   انـدازه  مباني  اصلي  هاي  از ويژگي تأييد، يكي  قابليت . تأييد نيستند قابل

  ].19[است 
هـايي   عليه شـركت  طرح دعاوي حقوقي طبق قوانين بورس اوراق بهادار: دعاوي حقوقي .2

ها را به اسـتفاده از حسـابداري    كنند، شركت هاي مالي را نادرست ارايه مي كه اقلام صورت
دستورعمل انضباطي ناشـران پذيرفتـه    21مطابق با مفاد ماده . نمايد كارانه تشويق مي محافظه

باطي مانند هاي انضشده در بورس اوراق بهادار تهران نيز، ارايه گزارش خلاف واقع به تنبيه
سلب صلاحيت مديران ناشر و توقف موقت معاملات يا تعليق و لغـو اوراق بهـادار ناشـر در    

علت اين امر آن است كه احتمال طرح دعوي در مواقعي كـه سـود خـالص    . شود بورس مي
شود بيشـتر از احتمـال طـرح دعـوي در مـواقعي اسـت كـه سـود          بيش از واقع نشان داده مي
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همـين علـت حسابرسـان و مـديران تـرجيح      بـه ]. 21[شود نشان داده ميخالص كمتر از واقع 
هند سود خالص را كمتر از واقع نشان دهند تـا بيشـتر از واقـع و ايـن يعنـي حركـت بـه         د مي

  . كارانه سمت حسابداري محافظه
.  انـد  هاي مالياتي همواره بر روي چگونگي محاسبه سودخالص تأثير داشته انگيزه: ماليات .3

هـاي پرداختـي، تمايـل بـه تعويـق در      منظور كاهش ارزش فعلي مالياتها به ن شركتبنابراي
  .دارند) ها زيان(ها  و تعجيل در شناسايي هزينه) سودها(شناسايي درآمدها 

هاي سياسـي بـيش    هزينه: كننده قوانين و مقررات كننده استاندارد و تنظيم نهادهاي تدوين .4
هـا بـراي    هاي كمتر از واقع نشان دادن آن نسبت به هزينهها و سود  از واقع نشان دادن دارايي

كـارگيري حسـابداري    و همـين امـر بـه بـه    ] 20[كننـدگان و دولتمـردان بيشـتر اسـت      تدوين
 .شود كارانه منجر مي محافظه

  كارياستانداردهاي حسابداري ايران و محافظه. 3
طـور كامـل مشـهود    ري بـه كـا  در استانداردهاي حسابداري ايران نيز كاربرد ويژگي محافظه

اي كه بر طبق اين استانداردها شـرط اصـلي شناسـايي درآمـد، محتمـل بـودن        گونه به. است
جريان منافع اقتصادي آتي مرتبط با معامله به درون واحد تجـاري اسـت؛ بنـابراين تـا زمـان      

نقـدي، نبايـد اقـدام بـه شناسـايي آن       هـاي  حصول اطمينان از نزديك شدن درآمد به جريان
اين در حالي است كه اگر واحد تجاري متحمل مخارجي شود كه در ارتباط با منـافع  . نمود 

وجود داشته باشد، آنگـاه بايـد مخـارج مزبـور را در      اي ملاحظهاقتصادي آتي آن ابهام قابل
عبارت ديگر، استاندارد براي شناسايي درآمد و دارايي معيارهاي به. دوره وقوع هزينه نمايد

هـايي از كـاربرد    نمونـه . نسـبت بـه هزينـه و بـدهي تـدوين نمـوده اسـت         تـري  هگيران ـ سخت
حسـابداري  «، 9استاندارد حسابداري شماره  24بند : كاري در استانداردها عبارتند از محافظه
، »هـاي ثابـت مشـهود     دارايي«، 11استاندارد حسابداري شماره  40، بند »هاي بلندمدت پيمان

و  31و  29، بندهاي »حسابداري موجودي مواد و كالا«، 8شماره  استاندارد حسابداري 4بند 
 44و  40، 33، بنـدهاي  »هـا  گـذاري  حسابداري سـرمايه «، 15استاندارد حسابداري شماره  34

  ]. 2[» هاي نامشهود  دارايي«، 17استاندارد حسابداري شماره 
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هـا   هاي مـالي شـركت   ورتبرمبناي استانداردهاي موجود، انتظار داريم كه اقلام ص  بنابراين،

 .كارانه شناسايي و گزارش شود نحو محافظهبه
  

  كاري در گزارشگري ماليدلايل انتقاد از وجود پديده محافظه
كاري در گزارشگري مالي هسـتند، دلايـل زيـر را     پژوهشگراني كه مخالف كاربرد محافظه

  :اند مطرح نموده
انـد كـه گزارشـگري     تلف نشـان داده هاي مخپژوهش  :كاري، ابزار مديريت سود محافظه .1

 ].13[كار برده شود عنوان ابزاري جهت مديريت سود بهتواند به كارانه مي محافظه
عنـوان دو ويژگـي    تأكيد بيشتر بر  قابليت اتكا در برابر تأكيد كمتـر بـر مربـوط بـودن بـه      .2

عـدم  كاري در بهترين حالت، يك روش ضعيف برخورد با پديـده   محافظه: كيفي اطلاعات
هـاي حسـابداري    اطمينان در محاسبه سود است و در بدترين حالـت بـه نـابودي كامـل داده    

كـاري بيـانگر آن اسـت كـه اسـتانداردگذاران تمركـز        افزايش محافظـه ]. 17[شود  منجر مي
كمتري بر ارزشيابي دارند واين تفاوت رفتار در شناخت سود در مقابل زيان، به كمتر نشـان  

  ].18[شود  ا منجر ميه دادن خالص دارايي
-برخـي از پـژوهش  : عنوان هزينـه  ها به و شناخت آن  عدم شناخت مبالغ با اهميت دارايي .3

توانـد دليلـي بـراي كـاهش      كـاري مـي   اند كه افـزايش محافظـه    هاي دانشگاهي عنوان نموده
اي نمـودن   هاي مالي با سـرمايه  تعديل صورت]. 12[محتواي اطلاعاتي گزارشات مالي باشد 

شـوند،   علـت وجـود پديـده عـدم اطمينـان هزينـه مـي        هاي نامشهود با اهميتي كـه بـه   اييدار
 ].8[آورد گذاران فراهم مي اطلاعات مربوطي را براي سرمايه

 
 ي پژوهشپيشينه

، به بررسي ارزش مربوط بودن سود خالص، جريان وجوه نقد و ارزش )1999(لو و زاروين 
اطلاعات حسابداري و ارزش بازار  از رابطه بين  هاآن .پرداختند 1977-1996دفتري در بازه 

ها نشانگر كاهش نتايج پژوهش آن. شركت ارتباط ارزشي اطلاعات حسابداري را سنجيدند
گيولي و هاين به بررسي رونـد  ]. 19[محتواي اطلاعاتي سود خالص در دوره گفته شده بود 
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  اقـلام تعهـدي   ها از شاخص آن. ندكاري در طول چند دهه اخير پرداخت كارگيري محافظه به
هـا حكايـت از افـزايش    نتيجـه پـژوهش آن  . كـاري اسـتفاده نمودنـد    جهت سنجش محافظـه 

، به مقايسـه محتـواي   )2000(بال، كوتاري و رابين ]. 16[كاري در طول زمان داشت  محافظه
ــي     ــوق عرف ــا حق ــود خــالص در كشــورهاي ب ــاتي س ــالاتري از  (اطلاع ــه داراي ســطح ب ك

ــا حقــوق   و كشــورهاي  )كــاري هســتند محافظــه ــايين   ســطح  كــه داراي(نوشــته  ب از  تــري  پ
مثبـت ومنفـي رگرسـيون      هاي سود خالص و بازده ها بين آن.پرداختند) كاري هستند محافظه

كـاري   دركشـورهاي بـا محافظـه    منفي  و  هاي مثبت گرفته و دريافتند بين ضرايب باسو، بازده
ديگـر سـود در كشـورهاي بـا حقـوق       عبارت  به. وجود دارد داري  نابالا و پايين، اختلاف مع

عرفي نسبت به كشورهاي با حقوق نوشته، تـوان بيشـتري در تبيـين رفتـار بـازده سـهام دارد       
بـودن   مربـوط  كـاري و ميـزان    ، رابطه بين سطح محافظه)2006(بالاچندران و موهانرام ]. 20[

) 2002(ها با استفاده از دو روش پن من و ژانگ آن. سودخالص را مورد بررسي قرار دادند
همچنـين از ضـريب تبيـين    . كـاري پرداختنـد   گيري محافظـه  به اندازه) 2000(و بيور و رايان 
منظور سنجش محتواي اطلاعاتي سود خالص ، سود خالص و تغييرات آن به   رگرسيون بازده

سـود   بـه   نسبت  بالا  كاري  محافظه با هاي در شركت  ها دريافتند، سودخالصآن. بهره گرفتند
گيـري   بنـابراين، چنـين نتيجـه   . تر است كاري پايين، مربوط با محافظه  هاي در شركت  خالص

اصلي كـاهش ارتبـاط ارزشـي سـود خـالص نيسـتند         دليل  كاري نمودند كه احتمالاً محافظه
مربـوط بـودن    كـاري و  ، بـه بررسـي رابطـه بـين محافظـه     )2006(بروان و همكـارانش  ]. 11[

هـا دريافتنـد دركشـورهايي كـه از اقـلام      آن. كشـور پرداختنـد   20اطلاعات حسـابداري در  
كـاري و ارتبـاط ارزشـي اطلاعـات      كننـد، بـين سـطح محافظـه     تعهـدي بـالايي اسـتفاده مـي    

، بـه يـك   )2009(كوسنديس و همكـارانش  .حسابداري رابطه مثبت و معناداري وجود دارد
كـاري و ارزش مربـوط بـودن اطلاعـات سـود خـالص        محافظـه رابطه غيرخطـي بـين سـطح    

كاري  منظور سنجش محافظهها بهآن. هاي پذيرفته شده در بورس يونان دست يافتندشركت
نتيجـه  . از مدل باسو و سنجش محتواي اطلاعاتي از رگرسـيون بـازده و سـود بهـره گرفتنـد     

بالايـا پـايين از محتـواي     كـاري  ها حكايت از آن داشت كه سودهاي با محافظـه پژوهش آن
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رابطـه بـين   ) 1387(وآزاد   در داخل كشور رضازاده]. 13[اطلاعاتي پاييني برخوردار هستند 

داري ميـان   و معنـا   اي مثبـت  رابطه و به   نموده  را بررسي  اطلاعاتي تقارن  و عدم كاري  محافظه
و  كردسـتاني  ]. 1[يافتنـد    دسـت   كـاري  و محافظـه   ن گـذارا تقارن اطلاعاتي بـين سـرمايه   عدم

نمـوده و   در ايـران را بررسـي    كـاري   محافظـه  دو معيـار سـنجش    لنگرودي نيز رابطه متقابـل  
هـا بـه ارزش   دريافتند كه بين واكنش نامتقـارن سـود و نسـبت ارزش بـازار خـالص دارايـي      

 ].4[ها رابطه منفي وجود دارد دفتري آن
 

  روش پژوهش
قلمرو زماني پـژوهش  . روش از نوع پژوهش همبستگي استاين پژوهش به لحاظ ماهيت و 

اي  هاي داده هاي مورد نياز در پژوهش از بانك داده. تعيين شده است 1388تا  1380از سال 
متعلـق بـه مركـز مـديريت      www.rdis.comافزار تدبيرپرداز و سايت ايترنتي  شامل نرم

هـا و   تحليل دادهت اسلامي سازمان بورس و اوراق بهادار گردآوري شده و پژوهش و مطالعا
 ].5[ است  صورت پذيرفته spssافزارهاي اكسل و ها با استفاده از نرم آزمون فرضيه

 
  جامعه و نمونه آماري 

. هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هستند ي آماري اين پژوهش شركتجامعه
هـايي در نمونـه منظـور     شركت. ا استفاده از روش حذفي صورت پذيرفته استگيري ب نمونه

 ]6:[شدند كه حائز شرايط زير باشند 
 .در بورس پذيرفته شده باشند 1380تا قبل از سال  •
 .ها آخر اسفندماه هر سال باشد پايان سال مالي آن •
 .طي دوره مورد بررسي سال مالي خود را تغيير نداده باشند •
 .گذاري نباشند هشركت سرماي •
 .هاي مورد آزمون، موجود باشد اطلاعات متغيرهاي مورد بررسي در كليه سال •

عنـوان نمونـه آمـاري انتخـاب و مـورد       شركت بـه  131با توجه به شرايط گفته شده در بالا، 
  .بررسي قرار گرفتند
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  هاي پژوهش فرضيه
ه شـرح ذيـل تـدوين    در اين پژوهش، براساس اهداف و مباني نظري پژوهش، سه فرضـيه ب ـ 

 ]5: [اندشده
  .كارانه هستند ها، محافظه سود خالص گزارش شده شركت: فرضيه اول

گيري سود، به ارتقـاء رابطـه    طبق ديدگاه واتز، محافظه كاري از طريق كاهش خطاي اندازه
شرح اين ديدگاه مبناي فرضيه دوم پژوهش به]. 20[كند بين سود خالص و بازده كمك مي

  :زير است
كاري، محتـواي اطلاعـاتي سـود خـالص در توضـيح رفتـار بـازدهي را          محافظه: فرضيه دوم
  .دهد افزايش مي

طور ميانگين بـازده  كاري بالا به هاي با محافظه كوسنديس و همكارانش نشان دادند، شركت
گـذاران خـود كسـب     كـاري پـايين بـراي سـرمايه     هـاي بـا محافظـه    بيشتري نسبت به شركت

  :شرح زير استمبناي فرضيه سوم پژوهش به اين نتيجه، ]. 13[نمايند  مي
طـور ميـانگين بـازده    هاي داراي سود خالص با محافظـه كـاري بـالا بـه     شركت: فرضيه سوم

 .نمايند هاي داراي سود خالص با محافظه كاري پايين كسب مي بيشتري نسبت به شركت
  

  گيري متغيرهاي پژوهش اندازه
هـاي پيشـين، جهـت    كـار گرفتـه شـده در پـژوهش    هاي بـه از مدلها  منظور آزمون فرضيهبه

  .نماييم كاري و محتواي اطلاعاتي سودخالص استفاده ميگيري محافظه اندازه
شـرح زيـر   كـاري، از سـه مـدل بـه     گيري محافظه براي اندازه :گيري محافظه كاري اندازه .1

تفـاوت  كاري از طريق  هاست بر اين اساس، محافظ) 1997(مدل اول، مدل باسو : استفاده شد
 .شود در سرعت شناسايي اخبار بد در مقابل اخبار خوب توسط سودهاي خالص تعريف مي

=     1مدل شماره  + + + +
− it it it it it

EPSit DT Ret Ret DTPi,t 1 2 31 β β β β ε0  

itEPS  = سود هر سهم براي شركت iدر سال t  
−i tP   t‐1سال در پايان  iقيمت سهام شركت =  10
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itDT  = اگر بازده شركتi  در سالt صورت صفر منفي باشد يك و درغير اين  
itRet  = بازده شركتi  منتهي به تيرماه سالt  

ه معناداري مثبت بوده و بازده رابط β 3كارانه بودن سود خالص ضريب در صورت محافظه
 ].10[كاري است  ي ميزان محافظهدهنده اندازه اين ضريب نشان. با سود دارد

ــال و شــيواكومار  هــا از مــدل ســاده اقــلام تعهــدي و   آن. اســت) 2005( مــدل دوم، مــدل ب
منظور برجسته نمودن نقـش اقـلام تعهـدي    به) 1998(هاي نقد ديچو، كوتاري و واتز  جريان

كـاران بـودن سـود خـالص،      در صورت محافظـه . ا استفاده نمودنده موقع زياندر شناخت به
  . رود كه جريان هاي نقدي منفي با كاهش در اقلام تعهدي همراه باشد انتظار مي

 ACCit = α0+α1DCFOit+α2CFOit+α3DCFOit*CFOit+ εit     2مدل شماره 

itACC  = اقلام تعهدي شركتi  در سالt 

itDCFO  =هاي نقدي عملياتي شركت  اگر جريانi  در سالt     منفي باشـد يـك و در غيـر
  صورت صفراين
itCFO  =هاي نقدي عملياتي شركت  جريانi  در سالt  

در  iهـاي شـركت   بـه رقـم جمـع دارايـي    ) به استثناي متغير مجازي(همه متغيرهاي مدل بالا 
  .زدايي شده استتقسيم شده و بدين ترتيب مقياس t‐1ل انتهاي سا

هاي نقدي رابطه  مثبت بوده و جريان3كارانه بودن سود خالص ضريب  در صورت محافظه
 ].7[كاري است  اندازه اين ضريب بيانگر ميزان محافظه. معناداري با اقلام تعهدي دارد

در اين مدل، وجود رابطه معكـوس بـين   . است )2000(مدل سوم مدل بال، كوتاري و رابين 
علـت ايـن امـر آن اسـت كـه      . كاري اسـت  تغييرات سود در دو دوره متوالي دال بر محافظه

اخبار بد شناسايي شده در دوره جاري از تداوم كمتري نسبت به اخبار خوب شناسايي شده 
  .وس شودرود آثار آن در دوره بعد معك برخوردار بوده و بنابراين انتظار مي

 OIit = α0+α1D∆OIit‐1+α2∆OIit‐1+α3D∆OIit‐1*∆OIit‐1+ εit∆    3مدل شماره 
∆ itOI  = تغييرات سود عملياتي شركتi  در سالt  نسبت به سالt‐1 

−∆ itOI   t‐2نسبت به سال  t -1در سال iتغييرات سود عملياتي شركت =  1
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−∆ itD OI منفي باشد يـك   t‐2نسبت به سال  t -1در سال  iاگر تغييرات سود شركت =  1
  ]9[صورت صفر و در غير اين

 iبه ارزش بازار ابتداي دوره شـركت  ) به استثناي متغير مجازي(همه متغيرهاي مدل بالا   
 .زدايي شده استتقسيم شده و بدين ترتيب مقياسtدر سال 

هاي آزمون محتواي اطلاعاتي  يكي از روش: تواي اطلاعاتي سود خالصگيري مح اندازه .2
اين مدل ارزش بازار شركت را بـه  . است) 1995(سود خالص استفاده از مدل السون و فلتام 

 :سازدارزش دفتري سرمايه و سودهاي خالص مرتبط مي
 Pit= β0 + β1BVit+β2EPSit + εit    4مدل شماره 

itP  = قيمت سهام شركتi  در پايان تيرماه سالt  
itBV  = ارزش دفتري هر سهم شركتi  در سالt  
itEPS  = سود هر سهم شركتi  در سالt  

-در اين پـژوهش بـه  . مدلي را برمبناي مدل مازاد تميز توسعه دادند) 1991(استون و هريس 

نماييم  هاي مبتني بر سطح از آن استفاده مياب از مشكلات موجود در رگرسيونمنظور اجتن
  :شرح زير استكه به

      5مدل شماره 
−

∆= + + +
−it it

it it

EPSit EPSitRet P P1 21 1α α α ε0  

itRet  = بازده شركتi  منتهي به تيرماه سالt  
itEPS  = سود هر سهم شركتi  در سالt  
−itP  tدر ابتداي سال  iسهام شركت  قيمت=  1
∆itEPS  = تغييرات سود هر سهم شركتi  در سالt نسبت به سال] t‐114[ 

كه پژوهشگر بخواهـد رابطـه همزمـان متغيرهـاي      كند در صورتي بيان مي) 1999(استون   
مورد بررسي قرار دهد، آنگـاه مـدل مـورد اسـتفاده او     حسابداري و تغييرات ارزش بازار را 

كـاري، در   گيـري محافظـه   در اين پژوهش هر سه مدل انـدازه ]. 15[بايد مبتني بر بازده باشد 
سـپس،  . كـاري اسـتخراج شـده اسـت     كار گرفته شده و ضرايب محافظهسطح هر شركت به

سـوم   يـك . اند سيم شدهگروه تق 3مرتب شده و به كاري  ها بر اساس ضريب محافظه شركت
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عنـوان  سـوم پـايين طيـف بـه     كـاري بـالا، يـك    هاي بـا محافظـه   عنوان شركتبالاي طيف به

هاي با محافظه كاري متوسـط در   عنوان شركتكاري پايين و مابقي به هاي بامحافظه شركت
آنگاه محتواي اطلاعاتي سود خالص براساس مدل اسـتون و هـريس   ]. 13[نظر گرفته شدند 

 .هاي گفته  شده آزمون شدند وهدر گر
  

  هاي پژوهش يافته
هاي باسو، بـال و شـيوا كومـار ومـدل بـال،       با استفاده از مدل :كارانه  سود خالص محافظه .1

هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق      كـاري در شـركت   كوتاري و رابين به آزمون محافظـه 
ه شده، مـدل بـال، كوتـاري و    هاي گفت براساس نتايج مدل. صورت پنل پرداخته شد بهادار به

هاي مورد بررسـي   كارانه بودن سود خالص گزارش شده توسط شركت رابين بيانگر محافظه
منفـي و معنـادار    α3بـالا، ضـريب     مطابق با جـدول . شود ارايه مي 1بود كه نتايج در جدول 

. تكـاري سـازگار اس ـ  در شـرايط محافظـه   3است كه اين نتايج با نتايج مـورد انتظـار مـدل    
 .باتوجه به استانداردهاي حسابداري ايران، مشاهده چنين نتايجي دور از انتظار نيست

  
  1نتايج مربوط به آزمون فرضيه شماره . 1جدول 

∆− شرح itOI 1  −∆ itD OI 1  −∆ itOI 1  *−∆ itD OI 1  

  ضرايب
  عناداري ضرايبسطح م

0.152  
0.000  

0.186-  
0.000  

0.915-  
0.000  

 F 0.000سطح معناداري آماره
 0.647 ضريب تعيين تعديل شده

 1.893 آماره دوربين واتسون

 1هـاي شـماره    در ابتدا مدل: كاري و نقش سود خالص در تبيين رفتار بازده سهام محافظه .2
و ] 13[ونـه مـورد آزمـون قرارگرفتـه    هـاي موجـود در نم   در سطح هـر يـك از شـركت    3تا 

هـا   شركت. استخراج شده است ها كاري مربوطه به تفكيك هر يك از مدل ضرايب محافظه
هاي كاري بالا، شركت هاي با محافظهشركت. براساس اين ضرايب به سه دسته تقسيم شدند

پـس  . يرنـد گ هايي كه در ميانه اين طيف قرار مـي كاري پايين و در نهايت شركت با محافظه
دهنـدگي بـازده سـهام     ها به سه دسته گفته شده، به بررسي ميـزان توضـيح   ازتفكيك شركت
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نتـايج هـر سـه مـدل بيـانگر      . پـرداختيم ) محتواي اطلاعاتي سود خـالص (توسط سود خالص
كــاري بــالا نســبت بــه ســود خــالص بــا  كمتــر بــودن تــوان تبيــين ســود خــالص بــا محافظــه 

 .شرح ذيل ارايه شده است، به2ها در جدول  ج هر يك از مدلنتاي. كاري پايين دارد محافظه
تفاوت بيشتري در توان تبيين سـود خـالص در    3و 2هاي شود، مدل كه مشاهده ميهمانگونه
، 2براساس نتايج منـدرج در جـدول   . دهند كاري بالا و پايين نشان مي هاي با محافظه شركت
عبـارت ديگـر    بـه . شـود  لص منجـر مـي  كاري به كاهش محتواي اطلاعاتي سـود خـا   محافظه
كارگيري آن توسـط   اطمينان است و به ترين راه برخورد با پديده عدم كاري ضعيف محافظه

گيري در ارايه اطلاعات بـه بـازار    حسابداران به افزايش سهم تحريف ناشي از سيستم اندازه
كـاري   ايش محافظـه بنابراين، فرضيه دوم پژوهش مبني بر آنكه با افـز . شود سرمايه منجر مي

  .يابد، تأييد نشده است محتواي اطلاعاتي سودخالص نيز افزايش مي
  كاري بالا و پايينهاي با محافظهمقايسه ضريب تعيين سود خالص شركت. 2جدول

 كاري بالاهاي با محافظه شركت

  شرح
  3مدل  2مدل 1مدل

−

it
it

EPS
P 1−

∆ it
it

EPS
P 1−

EPSit
Pit 1

∆
−

EPSit
Pit 1−

EPSit
Pit 1

∆
−

EPSit
Pit 1

  ضرايب
  سطح معناداري ضرايب

0.080-  
0.330  

0.305  
0.000  

0.422  
0.000 

0.020-  
0.848  

0.434  
0.003 

0.317-  
0.031 

 F  12.170  20.110 4.823آماره 

 F 0.000 0.0000.009آمارهسطح معناداري

 0.156 0.037  0.054ضريب تعيين تعديل شده

  1.510 1.750  1.893  آماره دوربين واتسون
 

 كاري پايينمحافظههاي باشركت

  شرح
  3مدل   2مدل   1مدل

−

it
it

EPS
P 1−

∆ it
it

EPS
P 1−

EPSit
Pit 1

∆
−

EPSit
Pit 1−

EPSit
Pit 1

∆
−

EPSit
Pit 1

  ضرايب
  سطح معناداري ضرايب

0.235  
0.000 

0.033  
0.609  

0.901  
0.000 

0.819-  
0.000 

0.580  
0.000 

0.061-  
0.515 

 F  13.52095.92038.290آماره 
 F  0.000 0.000 0.000سطح معناداري آماره 

 0.061 0.480 0.279تعديل شدهضريب تعيين 

 1.54321.730 آماره دوربين واتسون
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هاي مورد  باتوجه به نتايج دو فرض اوليه پژوهش، شركت: كاري و بازدهي سهام محافظه .3

كـاري بـا كـاهش     كارانـه بـوده و ايـن محافظـه     بررسي در نمونه داراي سود خالص محافظـه 
دنبال بررسي اين امـر  راين، در فرضيه سوم بهمحتواي اطلاعاتي سود خالص همراه است؛ بناب

تواننـد بـازده بيشـتري نسـبت بـه       كـاري بـالا مـي    هـاي بـا محافظـه    باشيم كه آيـا شـركت   مي
ذاران خـود كسـب نماينـد؟ بـدين منظـور      گ كاري پايين براي سرمايه هاي با محافظه شركت

هاي بـا   بازده سهام شركتكاري بالا را با ميانگين  هاي با محافظه ميانگين بازده سهام شركت
كه متغير بازده از توزيع نرمالي برخـوردار نبـود،   از آنجا. كاري پايين مقايسه نموديم محافظه

نتـايج ايـن آزمـون بـه     . هـاي مسـتقل اسـتفاده شـده اسـت      از آزمون يومن ويتني براي نمونـه 
-ظـه منظـور سـنجش محاف  كارگرفته شده در اين پـژوهش بـه   تفكيك هر يك از سه مدل به

 .شرح ذيل ارايه شده استبه 3كاري، در جدول 
 

  كاري بالا و پايينهاي با محافظهآزمون ميانگين بازده سهام در شركت. 3جدول
 3مدل  2مدل 1مدل شرح

  آماره يو من ويتني
 zآماره 

  zسطح معني داري آماره 

74364  
0.530-
0.590  

19605  
1.490-  
0.130  

19199  
1.100-  
0.270  

هـاي بـا    هـاي سـهام شـركت    ، بـين ميـانگين بـازده   3يج منـدرج در جـدول   بر اسـاس نتـا    
كاري به كسب بـازده   شود ومحافظه كاري بالا و پايين تفاوت معناداري مشاهده نمي محافظه

ترتيـب  بـدين . شـود  در نتيجـه فرضـيه سـوم رد مـي    . بيشتر براي سهامداران منجر نشده اسـت 
عاتي سود خالص همراه است، به كسب بازده اطلاكاري ضمن آنكه با كاهش محتواي  محافظه

 .شود گذاران نيز منجر نمي بيشتر براي سرمايه
  

  گيري نتيجه
كـاري مسـتتر در اسـتانداردهاي     كـارگيري محافظـه   منظور بررسـي اثـر بـه   در اين پژوهش به

ارايـه شـده توسـط اسـتون و      هـا، از مـدل    حسابداري ايران بر اطلاعات حسـابداري شـركت  
و بـال،  ) 2005(، بـال و شـيواكومار  )1997(سه مدل باسو. استفاده شده است) 1991(هريس 
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هـا  كارگرفته شـده در شـركت  كاري به ، جهت تعيين سطح محافظه)2001(كوتاري و رابين 
ها بيانگر آن بود كه براساس مدل بال، كوتـاري   نتايج آزمون مدل. مورد استفاده قرارگرفتند

كارانـه اسـت و براسـاس هـر سـه مـدل،        ها محافظـه  ركتطور كلي سود خالص شو رابين به
بنـابراين نتـايج   . كاري با كاهش محتواي اطلاعاتي سود خالص همراه اسـت  ويژگي محافظه

، )2006(، بالاچندران و موهانرام )2000(اين پژوهش با نتايج پژوهش بال، كوتاري و رابين 
، گيـولي  )1999(لو و زاروين ناسازگار و با نتايج پژوهش) 2009(كوسنديس و همكارانش 

در . سازگار است)  2006(و بوشمن و پتروسكي ) 2001(، هولساسن و واتز )2000(و هاين 
گذاران بـه   كاري بالا بازده بيشتري را براي سرمايه عين حال، گزارش سود خالص با محافظه

 .ار استناسازگ) 2009(اين نتيجه با نتيجه پژوهش كوسنديس و همكارانش . همراه ندارد
  

 هاي پژوهش  محدوديت

هايي كه در اجراي پژوهش حاضر وجود داشـته و بايـد حـين تفسـير     ها و مشكل محدوديت
  :شرح زير استهاي پژوهش و تعميم آن مدنظر قرار گيرند، به يافته
هاي نمونـه از لحـاظ انـدازه، صـنعت، سـاختار مالكيـت و نـوع         با توجه به تفاوت شركت •

 . ها بايد با احتياط انجام گيرد همحصولات، تعميم يافت
افـزار   هاي موجود در نرم هاي پژوهش بر داده هاي مورد بررسي در مدل منظور تهيه دادهبه •

 ].1[تدبيرپرداز اتكا شد 
 

  هاي آتيپيشنهادهايي براي پژوهش
  :شود هاي زير پيشنهاد ميهاي آتي، موضوع منظورانجام پژوهشبه
تواننـد درجـات مختلفـي از     هـاي هـر صـنعت مـي     با فعاليت هاي مرتبط ويژگي از آنجاكه  •

كه موضوع اين پژوهش كاري را طلب نمايند؛ بنابراين انتظار بر آن است در صورتي محافظه
 .در سطح صنايع مختلف مورد بررسي قرار گيرد، نتايج متفاوتي حاصل آيد
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ار اقـلام تعهـدي   هـاي ديگـري ماننـد معي ـ    تـوان از مـدل   كاري مي منظور آزمون محافظهبه •
هـاي بيـور و    گيولي و هاين، معيار ارزش بازار به ارزش دفتري استوبر و معيار خالص دارايي

 . رايان استفاده نمود
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