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 هاي پذیرفته شدهشرکت کاري دربررسی عوامل موثر بر محافظه
  در بورس اوراق بهادار تهران

 
 .کرمانشاه، ایراندانشگاه آزاد اسلامی، واحد کرمانشاه، دانشکده علوم انسانی، گروه حسابداري، ، االله جمشیدپورروح

  .ایران کرمانشاه، حسابداري، گروه علوم انسانی، دانشکده کرمانشاه، واحد اسلامی، آزاد دانشگاه، حسین رشیدپور
  .دانشگاه آزاد اسلامی، واحد کرمانشاه، دانشکده علوم انسانی، گروه حسابداري، کرمانشاه، ایران، محسن تسلیمی

  

 از بالاتري درجه بکارگیري به حسابداري گرایش عنوان به توانمی را حسابداري کاريمحافظه –چکیده
 عوامل هدف از این پژوهش بررسی .کرد تعریف بد اخبار با مقایسه در خوب اخبار شناسایی براي تائیدپذیري

این پژوهش یک . باشدتهران می بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت در کاريمحافظه بر موثر
هاي هاي مالی شرکتهاي پژوهش از صورتداده. باشدکه از حیث هدف کاربردي می. تحلیلی استپژوهش 

هاي پذیرفته جامعه آماري پژوهش شرکت. آورد نوین استخراج شده استافزار رهبورس اوراق بهادار و نرم
گیري حذفی مونهکه از روش ن. بوده است 1392الی  1388هاي شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

تحلیل فرضیات  براي تجزیه و Eviewsافزار و همچنین از نرم. شده است گیري استفادهسیستماتیک براي نمونه
 و مثبت تاثیر حسابداري کاريمحافظه بر گذاريسرمایه. نتایج پژوهش حاکی از آن است. استفاده شده است

 تقسیمی سود .دارد معناداري و مثبت تاثیر حسابداري کاريمحافظه بر عملیاتی نقد هايجریان .ندارد معناداري
 و مثبت تاثیر حسابداري کاريمحافظه بر شرکت عمر. دارد معناداري و منفی تاثیر حسابداري کاريمحافظه بر

 بر رشد هايفرصت که. ندارد معناداري تاثیر حسابداري کاريمحافظه بر مشهود دارایی نسبت. دارد معناداري
  .دارد معناداري و مثبت تاثیر حسابداري کاريمحافظه

هاي نقدي عملیاتی، سود تقسیمی، عمر گذاري، جریانکاري حسابداري، سرمایهمحافظه :واژگان کلیدي
  .هاي رشد، نسبت دارایی مشهودشرکت، فرصت

  
  مقدمه
 پذیريتائید از بالاتري درجه بکارگیري به حسابداري توان به عنوان گرایشکاري حسابداري را میمحافظه

 2و بیور و رایان) 2005( 1تحقیقات اخیر باسو. کرد تعریف بد اخبار با مقایسه در خوب اخبار شناسایی براي
-نماید که، محافظهبیان می) 1997( باسو. کاري را به دو نوع مشروط و نامشروط تقیسم کردندمحافظه) 2005(

                                                             
1. Basu 
2. Beaver and Ryan 
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-ها مینمایی سود و داراییها است، که منجر به کمدرآمدها و هزینهکاري تاییدپذیري متفاوت براي شناسایی 
کاري مزایاي محافظه. کاري مشروط استبیان کرد که این تعریف، بیانگر محافظه 2005او در سال . شود

متفاوتی دارد که از مهمترین آنها، انعقاد قراردادهاي کارا، کاهش دعاوي حقوقی، کاهش یا به تعویق انداختن 
هاي سیاسی، کاهش کشمکش بین بستانکارن و  الیات، خنثی کردن تمایل جانبداري مدیران، کاهش هزینهم

توان هاي کوچک، و افزایش کیفیت اطلاعات مالی را می سهامداران، کاهش عدم تقارن اطلاعاتی در شرکت
و  2006 4، رایان2002 3، احمد و همکاران1388، کردلر و شهریاري 1983 2، زیمرمن2003 1واتس. (نام برد

، ایوانس و )1993( 6داروغ) 1990( 5اندیشمندان دیگري از جمله داروغ و استاغتون). 1386سازمان حسابرسی 
کارانه مقابله با کنند، از عوامل مهم اتخاذ رویکردهاي محافظهبیان می) 2009( 8و فلسام) 2002( 7اسریدهار

هاي فعال در صنایع، جهت جلوگیري از ورود  قاد دارند که شرکتآنها اعت. باشدفشارها و تهدیدات رقابتی می
  .گیرندگري مالی را در پیش میکاري در گزارشرقباي جدید و رقابت با رقباي موجود، محافظه

نیز دارد که مهمترین آن کاهش انتظارات  یهاینه هزینهاکاردر مقابل همه این منافع اتخاذ رویکرد محافظه
کاري  در تحقیقی در این زمینه بیان کرد که محافظه )2009( فلسام. از عملکرد آتی واحد تجاري خواهد بود

کاري مشروط  باشد، در صورتی که محافظههاي گزارش شده می نامشروط باعث کاهش خالص ارزش دارایی
کاري مشروط با زودتر شناسایی کردن اخبار بد  زیرا محافظه. شودی میمنجر به کاهش انتظارات از عملکرد آت

پایین بودن . کندو نامساعد نسبت به اخبار خوب و مساعد، تصویري نامناسب از وضعیت واحد تجاري ارائه می
گران و زیرا تحلیل. انتظارات از عملکرد آتی، ارزش کمتر اوراق بهادار شرکت را به دنبال خواهد داشت

گیرند ولی قادر به کاري در گزارشگري مالی را در نظر می گذاران بازار، تا حدودي اعمال محافظهرمایهس
کارانه، باید رویکرد هاي اتخاذ رویکرد محافظهها با علم به منافع و هزینه شرکت .انعکاس کامل آن نیستند

ر کاهش فشارهاي رقابتی، باعث کاهش کارانه علاوه باتخاذ رویکردهاي محافظه. مناسب خود را تعیین کنند
شود که آیا اتخاذ حال این سوال مطرح می. گرددمی ها نیزانتظارات بازار سرمایه از عملکرد آتی شرکت

هاي خاص خود رویکرد کارانه ناشی عوامل خاصی است، آیا هر شرکتی با توجه به ویژگیرویکرد محافظه

                                                             
1. Watts 
2. Zemerman 
3. Ahmad and et all 
4. ryan 
5. Darrough and Stoughton 
6. Darrough 
7. Evans and Sridhar 
8. folsom 
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هاي بلند بدهی( هاي نیاز به منابع مالی رسد در دورهد؟ به نظر میکاري خود دارهاي محافظهخاصی در سیاست
کارانه در گزارشگري مالی بیشتر و هاي ناشی از اتخاذ رویکرد محافظههزینه) مدت یا حقوق صاحبان سهام

شود که آیا واحدهاي تجاري در حال سوال دیگر تحقیق به این صورت مطرح می. ها باشدحادتر از سایر دوره
کاري مشروط در گزارشگري ، سطح محافظه)از طریق بدهی یا حقوق صاحبان سهام( واقع نیاز به تامین مالیم

هاي تامین مالی، اخبار و علائم دهند یا خیر؟ به عبارت دیگر آیا واحدهاي تجاري در دورهمالی را کاهش می
کنند؟ ر مخابره آنها تغییراتی ایجاد نمیکنند یا دهاي حسابداري شناسایی میبد و نامساعد را کمتر در گزارش

هاي ناشی از پایین بودن انتظارات از عملکرد آتی حادتر است، به دلیل اینکه در مواقع نیاز به تامین مالی، هزینه
و بدین ترتیب . کاري مشروط خود را کاهش دهندها در این مواقع سطح محافظهلذا انتظار داریم شرکت

شرایطی . لکرد آتی خود را بهبود بخشیده و با کمترین هزینه سرمایه تامین مالی داشته باشندانتظارات بازار از عم
هاي لذا در این پژوهش عواملی چون جریان. کاري شرکت را تغییر دهد تواند سطح محافظه از این دست می

دارایی (ت هاي شرک گذاري، سود تقسیمی، اندازه شرکت، عمر شرکت، نوع دارایینقدي شرکت، سرمایه
کاري گیرند تا تاثیر آنها بر سطح محافظه هاي رشد شرکت مورد بررسی قرار می و فرصت) مشهود یا نامشهود

  .مالی شرکت مشخص شود
  

  پژوهش يها هیفرض
 .دارد کاري شرکت تاثیر معناداريهاي نقدي عملیاتی شرکت بر محافظه جریان: فرضیه اول
 .دارد تاثیر معناداري کاري شرکتگذاري بر محافظهسرمایه: فرضیه دوم
 .دارد تاثیر معناداري کاري شرکتسود تقسیمی بر محافظه: فرضیه سوم

 .تاثیر معناداري دارد کاري شرکتعمر شرکت بر محافظه: فرضیه چهارم
 .تاثیر معناداري دارد کاري شرکتنسبت دارایی مشهود بر محافظه: فرضیه پنجم
  .تاثیر معناداري دارد کاري شرکتمحافظههاي رشد بر  فرصت: فرضیه ششم

  
  تعریف مفهومی و عملیاتی متغیرهاي پژوهش 

  مستقل متغیرهاي) الف
است که  ينشانه وجه نقد زین) CFO( یاتیعمل يهاتینقد حاصل از فعال انیجر: هاي نقدي عملیاتیجریان -1

مورد مصرف  رهیمد أتیطبق نظر ه یوجوه در موارد گوناگون نیمستمر شرکت حاصل شده و ا يهاتیاز فعال
سهم  هر يبرا یاتیعمل يهاتیحاصل از فعال ينقد انیبه تعداد سهام جر اریمع نیا میتقس با. ردیگیقرار م

  )1391 ی،کانیپ( گرددیمشخص م
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درآمدهاي نقد عملیاتی  –نقد عملیاتی  هايهزینه=  جریان نقد عملیاتی  
از قبیل زمین، . باشندعملیاتی نیز می هستند که موجودیت عینی دارد و یهایدارایی :دارایی مشهود -2

هاي استهلاك دارایی) 2( پذیرهاي استهلاكدارایی) 1(ها به سه دسته آلات خود این داراییساختمان، ماشین
  ).1386 استاندارد حسابداري شماره هفدهم،(. شوندبندي میهاي نقصان پذیر طبقهدارایی) 3(ناپذیر

مقدار پول به دست . است هیاول هیبه مقدار سرما يگذارهینسبت پول به دست آمده در سرما: گذاريسرمایه -3
معمولاً به صورت ) ROI( هیبازگشت سرما. درآمد خالص باشد ایآمده ممکن است مربوط به بهره، سود 

  )1389 غیور، نژاد،صالح. (شودیم انیدرصد ب
. گردد یعنوان سود سهام به سهامداران پرداخت م که به شود، یاز درآمد اطلاق م يدرصد به: سود تقسیمی -4
که به  ییها شرکت. سود سهام را از محل سود پرداخت نمود توان یم ازهکه تا چه اند دهد ینسبت نشان م نیا

  ).1380 ساربانها، طینت،خوش( دارند یینوعاً نسبت پرداخت بالا اند، دهیمرحله بلوغ رس
2(سود تقسیمی= سود تقسیمی هر سهم در سال ÷ هرسهم سود   

هاي بکر و  طبق یافته. باشد کننده عملکرد شرکت می رشد شرکت نیز یک عامل تعیین: هاي رشدفرصت -5
، رشد فروش به )2006(، موري )2000(، ري نولدز و فرانسیس )2003(، چونگ و کالاپور )1998(همکاران 

رشد فروش شرکت، با استفاده از مدل زیر . رشد، استفاده شده است عنوان شاخصی براي ارزش فرصت
  :شود محاسبه می

tiSG,  = 1,

1,,





ti

titi

S
SS

 
tiSG,  = رشد فروش شرکتi  در سالt ؛tiS ,1؛ tدر سال  iفروش خالص شرکت =  , tiS  = فروش

  .باشد می t-1در سال  iخالص شرکت 
  
دومسن و پدرسن، (برابر است با لگاریتم سن شرکت از سال تاسیس تا پایان سال مورد بررسی : عمر شرکت -6

2000.(  
  

  متغیر وابسته) ب
 قضاوت اعمال در که مراقبت از ايدرجه کاربرد از عبارتست کارانه،محافظه حسابداري: کاريمحافظه -1

 و واقع از بیشتر هادارایی یا درآمدها که ايگونهبه است موردنیاز ابهام شرایط در حسابداري برآوردهاي براي
  )1385 ایران، حسابداري استاندارد تدوین کمیته تعریف براساس( نشود ارائه واقع از کمتر هابدهی یا هاهزینه
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  کاريمحافظه= ارزش بازار سهام  کل/ کل ارزش دفتري سهام) جمع حقوق صاحبان سهام( 
  

  مدل مفهومی پژوهش
هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، شرکت کاري دربا توجه به بررسی عوامل موثر بر محافظه

دراین پژوهش با استفاده از مدل زیر اثر هر یک از متغیرهاي مستقل را بر متغیر وابسته پژوهش، ارزیابی 
  .نماییم می
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  مدل مفهومی پژوهش 1 شکل
  تحقیق پیشینه

کاري حسابداري و در تحقیقی با عنوان ارتباط بین محافظه) 2008( 1دهالیوال، هوانق، کارونا و پریرا
ساختارهاي رقابتی محصولات نشان دادند که با افزایش شدت رقابت در بازارها عدم تقارن زمانی شناسایی 

علاوه بر این آنها بیان کردند که کیفیت این ارتباط به . شودهاي و سودهاي اقتصادي نیز بیشتر میزیان
  .الخصوص مالکیت مدیریتی بستگی نداردمتغییرهاي کنترلی علی

                                                             
1. Dhaliwal , Huang, Khurana & Pereira 

 نسبت دارایی مشهود

 گذاري سرمایه

 سود تقسیمی

 عمر شرکت

 فرصت رشد

 هاي نقدي جریان

  متغیرهاي مستقل

   

 محافظه کاري شرکت

  متغیر وابسته 
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کاراي مشروط حسابداري را بین ساختار رقابتی و محافظه در تحقیقی که انجام داد رابطه) 2009( 1فلسام
هاي او نتیجه گرفت که میزان و شدت رقابت در بازارهاي عاملی براي بکارگیري رویه. مورد بررسی قرار داد

کاري را در پاسخ به رقابت ها، محافظهنتایج تحقیق او نشان داد که شرکت. کارانه استمحافظه حسابداري
کارانه همچنین مؤسسات قبل از صدور سهام و اوراق بدهی، کمتر از حسابداري محافظه. برندبیشتر بکار می

ي سرمایه داري بر روي هزینهکاري حسابدر تحقیقی با عنوان اثر محافظه) 2010( 2لیایکس .کننداستفاده می
کارانه هزینه سرمایه به مراتب المللی به این نتیجه رسید که کشوهایی با رویکرد حسابداري محافظهدر سطح بین

  .کمتر نسبت به بقیه کشورها دارند
- داد و شرکتکاري را مورد بررسی قرار میگیري محافظههاي اندازهدر تحقیقی که روش) 1385( مهدبنی

انتخاب شده بودند، نتیجه گرفت  1384تا  1373تحقیق از بورس اوراق بهادار تهران که از سال  ي نمونهها
کند ها کاهش پیدا میها و کاهش بازده نقدي داراییکاري در حسابداري به علت کاهش بازده داراییمحافظه

هاي از یافته. شوددر حسابداري میکاري به کار رفته مدت باعث کاهش محافظههاي بلندو نیز افزایش بدهی
 ادهم .کندکاري افزایش پیدا میها، محافظهدیگر این تحقیق این بود که با افزایش رشد عملیات شرکت

کاري حسابداري در کیفیت سود و بازده سهام به نتایج زیر دست در تحقیقی با موضوع نقش محافظه) 1386(
  :یافت

هاي ها رویهمثبتی برقرار است، یعنی هرچه شرکت کیفیت سود، رابطهکاري حسابداري و بین محافظه -1
تري اتخاذ کنند، سود گزارش شده کیفیت بالاتري از نظر نزدیکی به وجه نقد خواهد داشت و کارانهمحافظه

 . بالعکس
  .معناداري وجود ندارد شرکت رابطه کاري و اندازهبین محافظه -2
  .  معنادار و معکوسی برقرار است کاري در حسابداري رابطهافظهمالیات و مح بین ذخیره -3
  

  جامعه و نمونه آماري
که نمونه مورد  باشد یپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران م يها کل شرکت پژوهش،جامعه آماري 

ده زیر، ها و شرایط تعریف ش گیري به روش حذف سیستماتیک و اعمال محدودیتآزمون با توجه به نمونه
  .تشکیل خواهد شد

  :باشند یزیر م به شرحاند  عنوان نمونه انتخاب شده به هایی که شرکت يها یژگیو
                                                             
1. folsom 
2. Xi Liy 
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  )هاي مورد مطالعهچگونگی انتخاب شرکت(حذف سیستماتیک  1جدول 
  تعداد  شرح

  600  1392اعضاي جامعه آماري در پایان سال 
  )94(  اندشود و یا تغییر سال مالی دادهاسفند ختم نمی 2 9 هایی که سال مالی آنها بهشرکت

  )131(  انددر بورس پذیرفته شده 29/12/1388هایی که بعد از تاریخ شرکت
  )85(  شوندمی بنديگرهاي مالی طبقهها و واسطهگذاري، بانکهایی که جزء صنعت سرمایهشرکت

  )59(  اندخارج شدههایی که طی دورة تحقیق در حالت تعلیق بوده و یا از بورس شرکت
  )36(  هاي مالی خود را هنگام انجام این تحقیق ارائه نداده بودندهایی که صورتشرکت
  )30(  هایی که اطلاعات آنها براي بدست آوردن برخی متغیرهاي تحقیق کافی نبودشرکت

  )35(  هایی که بیش از شش ماه وقفه معاملاتی نداشته باشندشرکت
  490  شده از جامعه آماريهاي حذف جمع شرکت

  110  هاي عضو نمونه ي آماريجمع شرکت
  

  ها داده تحلیل و تجزیه روش
 زمانی دوره براي تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هاي شرکت به مربوط هاي داده پژوهش این در

 این هاي داده تحلیل و تجزیه و شده گردآوري باشد، می دسترس در ها آن مالی اطلاعات که 1392 الی 1388
 اطلاعات که ترتیب این به. است شده انجام Eviews و Excel افزارنرم توسط آن فرضیات آزمون و پژوهش

 به سپس و است شده سازي مرتب و بندي دسته Excel افزارنرم در ابتدا اطلاعاتی هاي پایگاه توسط شده فراهم
 و تحلیل و تجزیه جهت .شود انجام ها آن روي بر موردنظر آماري هاي آزمون تا شده منتقل Eviews افزارنرم

  .شود می استفاده دیتا پانل هايداده و چندگانه رگرسیون از متغیرها بین رابطه بررسی
  

  پژوهش متغیرهاي توصیفی هاي شاخصه
متغیرهاي اصلی پژوهش را نشان ) میانگین، انحراف معیار، کمینه و بیشینه(هاي توصیفی  شاخص 2جدول

گذاري، سود تقسیمی، متغیرهاي جریان نقد عملیاتی، سرمایهبراساس نتایج مندرج در جدول میانگین . دهد می
، 362/21، 741/23 به ترتیب کار حسابداريهاي رشد و محافظهنسبت دارایی نامشهود، فرصت عمر شرکت،

  .باشد می 811/35و  641/11،401/42، 302/32، 142/30
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  هاي توصیفی متغیرهاي پژوهش شاخصه 3جدول 
  شاخص

  متغیر
  انحراف معیار  میانگین  بیشینه  کمینه  تعداد

  625/2  741/23  45/24  32/22  550  هاي نقد عملیاتیجریان
  395/3  362/21  14/23  44/19  550  گذاريسرمایه

  784/4  142/30  44/32  62/29  550  تقسیمیسود 
  152/2  302/32  98/34  85/31  550  عمر شرکت

  362/1  641/11  78/13  31/12  550  مشهود دارایی نسبت
  362/5  401/42  55/44  36/41  550  رشد هاي فرصت
  125/3  811/35  63/36  27/34  550  کاري حسابداريمحافظه

  

  رگرسیون آزمون هاي فرض پیش بررسی
  .است شده گزارش زیر جدول طبق نتایج و شد بررسی برا جاکو آزمون طریق از: هاداده بودن نرمال

 بنابراین باشد می 05/0 از بالاتر برا -جارکو آزمون معناداري سطح چون جدول در مندرج نتایج براساس
 استفاده پژوهش هاي فرضیه تحلیل جهت پارامتریک آماري هاي آزمون از و باشند می نرمال پژوهش هاي داده
  .است شده

  براي بررسی نرمال بودن جامعه جارکو براآزمون  4 جدول
  سطح معناداري  جارکو براآماره آزمون   متغیرهاي پژوهش

  152/0  85/3  هاي نقد عملیاتیجریان
  185/0  36/1  گذاريسرمایه

  214/0  38/2  سود تقسیمی
  228/0  74/1  عمر شرکت

  171/0  89/1  مشهود دارایی نسبت
  165/0  61/2  رشد هاي فرصت

  147/0  32/3  کاري حسابداريمحافظه
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  لیمر Fآزمون 
بیین مدل تبه جهت آزمون برابري ضرایب عرض از مبدا مقاطع مختلف و آزمون هاسمن نیز به منظور F  آزمون

نشان   4و  3اند که نتایج این دو آزمون در جدول شماره اثرات ثابت و اثرات تصادفی مورد برآورد قرار گرفته
 . داده شده است

Ho :هاي تلفیقی روش داده  
H1 :هاي تابلوییروش داده  

  لیمر Fآزمون  5 جدول
    سطح معناداري  لیمر Fآماره آزمون   مدل پژوهش

  روش پانلی  004/0  533/8  مدل اول
  

. باشددرصد کمتر می 5معناداري براي مدل پژوهش از کنید سطح ملاحظه می 5همانطور که در جدول 
هاي پژوهش از روش پانلی در نتیجه براي برآورد مدل. شودتایید می H1شود فرضرد می Hoبنابراین فرض 

  .شوداستفاده می
  

  آزمون هاسمن 
  آزمون هاسمن 6جدول 

  

باشد، فرض صفر آزمون می 0.002به دست آمده از آزمون هاسمن که برابر با   p-valueبا توجه به مقدار 
به شرح  فرض صفر و فرض مقابل براي آزمون هاسمن .شودپذیرفته می ثابتهاسمن تایید شده و روش اثرات 

  :باشدزیر می
Ho : روش اثرات تصادفی  
H1 :روش اثرات ثابت  

  

  ها فرضیه تحلیل استنباطی
  :اول فرضیه

:H0 ندارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه بر شرکت عملیاتی نقدي هاي جریان.  

  p-value آماره هاسمن
  روش اثرات ثابت 002/0 6521/11
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H1 :دارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه بر شرکت عملیاتی نقدي هاي جریان.  
௧݉ݏ݅ݐܽݒݎ݁ݏ݊ܿ = ܽଵ + ܽଶ݂ܿ௧ + ݁௧ 

  
  ها جهت آزمون فرضیه اولهنتایج تجزیه و تحلیل داد 7 جدول

  

-Pمقدار  شود کهجدول فوق، مشاهده میحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح با توجه به نتایج 

Value  مربوط به آمارهF(prob (F-statistic)) 000/0دار بودن کل رگرسیون است، برابر که بیانگر معنی 
 R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشددرصد معنادار می 95سطح اطمینان  بوده و حاکی ازآن است که مدل در

ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل از تغییرات متغی% 64است که تقریباً  بوده و بیانگر این مطلب 64/0برابر 
است، که نشان دهنده  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 68/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. تبیین است

  .باشدعدم خود همبستگی بین متغیرها می
و عدد  8547/1 رابر باب جریان نقد عملیاتییر شود، ضریب متغملاحظه می 7همانگونه که در جدول 

داري این این متغیر، نتایج نشانگر معنی  p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 000/0آن  (Prob)معناداري 
کاري هاي نقد عملیاتی بر محافظهجریاندهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5ضریب در سطح خطاي 

  .  حسابداري تاثیر مثبت و معناداري دارد
  

 :فرضیه دوم
: H0ندارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه بر گذاريسرمایه. 

 : H1دارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه بر گذاريسرمایه.  
௧݉ݏ݅ݐܽݒݎ݁ݏ݊ܿ = ܽଵ + ܽଶ݅݊ݒ௧ + ݁௧ 

  
  

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 3256/1 2951/0 6695/4 000/0 

CFO 8547/1 1425/0 2154/2 000/0 

 Adjusted R-squared 68/1 آماره دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 000/0 64/0 



    
  1396ماه تیر  و هفت،سیشماره                                                               هاي مدیریت و حسابداري  ماهنامه پژوهش

٢٨ 
 

  دوم ها جهت آزمون فرضیهنتایج تجزیه و تحلیل داده  8 جدول

  

-Pمقدار  شود کهاز آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میحاصل با توجه به نتایج 

Value  مربوط به آمارهF(prob (F-statistic)) 178/0بودن کل رگرسیون است، برابر ندار که بیانگر معنی 
 R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشدمیندرصد معنادار  95سطح اطمینان  آن است که مدل در بوده و حاکی از

ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل از تغییرات متغی% 23بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  23/0ابر بر
دهنده است، که نشان 5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین  می 54/1وهمچنین آماره دوربین واتسون . تبیین است

-سرمایهشود، ضریب متغیر ملاحظه می 8جدول همانگونه که در .باشدعدم خود همبستگی بین متغیرها می
این متغیر،   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 172/0آن  (Prob)و عدد معناداري  4152/3 با گذاري برابر

-سرمایهدهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5این ضریب در سطح خطاي  نبودن دارنتایج نشانگر معنی
  .  کاري حسابداري تاثیر مثبت و معناداري نداردمحافظهگذاري بر 

  

  :فرضیه سوم
 :H0ندارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه سود تقسیمی بر. 
 :H1دارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه بر سود تقسیمی.  

௧݉ݏ݅ݐܽݒݎ݁ݏ݊ܿ = ܽଵ + ܽଶ݀݅ݒ௧ + ݁௧ 
  سومها جهت آزمون فرضیه نتایج تجزیه و تحلیل داده 9 جدول

  t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب  متغیر
C 2548/2 3152/0 1425/3 145/0 

INV  4152/3 4856/0 3214/3 172/0 
 Adjusted R-squared 54/1 آماره دوربین واتسون
Prob(F-statistic) 178/0 23/0 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر
C 3225/1- 7489/0 4958/5- 018/0 

DIV 2635/2- 6325/0 6295/4-  010/0 
 Adjusted R-squared 85/1 آماره دوربین واتسون
Prob(F-statistic) 000/0 71/0 
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-Pمقدار  شود کهاز آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده می حاصلبا توجه به نتایج 

Value  مربوط به آمارهF(prob (F-statistic)) 000/0دار بودن کل رگرسیون است، برابر که بیانگر معنی 
 R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشددرصد معنادار می 95سطح اطمینان  آن است که مدل در بوده و حاکی از

ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل از تغییرات متغی% 71بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  71/0برابر 
است، که نشان دهنده  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 85/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. تبیین است

  .باشدعدم خود همبستگی بین متغیرها می
و عدد معناداري  -2635/2 با سود تقسیمی برابرشود، ضریب متغیر ملاحظه می 9در جدول  همانگونه که

(Prob)  با توجه به آماره . باشدمی 010/0آن tوp-Value  داري این ضریب در این متغیر، نتایج نشانگر معنی
کاري حسابداري تاثیر سود تقسیمی بر محافظهدهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5سطح خطاي 

  .  منفی و معناداري دارد
  

 :فرضیه چهارم
:H0 ندارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه شرکت بر عمر. 
:H1 دارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه بر عمر شرکت.  

௧݉ݏ݅ݐܽݒݎ݁ݏ݊ܿ = ܽଵ + ܽଶܽ݃݁௧  + ݁௧ 
  چهارم ها جهت آزمون فرضیه نتایج تجزیه و تحلیل داده 10جدول

  

-Pمقدار  شود کهشرح جدول فوق، مشاهده میحاصل از آزمون مدل رگرسیون به با توجه به نتایج 

Value  مربوط به آمارهF(prob (F-statistic)) 000/0دار بودن کل رگرسیون است، برابر که بیانگر معنی 
 R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشددرصد معنادار می 95سطح اطمینان  بوده و حاکی ازآن است که مدل در

ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل از تغییرات متغی% 58بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  58/0برابر 
است، که نشان دهنده  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 66/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. تبیین است

  .باشدعدم خود همبستگی بین متغیرها می

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 9625/3  7403/0 5692/6 000/0 

AGE 7512/4 2536/0 7512/4 000/0 

 Adjusted R-squared 66/1 آماره دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 000/0 58/0 



    
  1396ماه تیر  و هفت،سیشماره                                                               هاي مدیریت و حسابداري  ماهنامه پژوهش

٣٠ 
 

و عدد معناداري  7512/4 با عمر شرکت برابرشود، ضریب متغیر ملاحظه می 4-8همانگونه که در جدول 
(Prob)  با توجه به آماره . باشدمی 000/0آن tوp-Value  داري این ضریب در این متغیر، نتایج نشانگر معنی

کاري حسابداري تاثیر مثبت عمر شرکت بر محافظهدهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5سطح خطاي 
  .  و معناداري دارد

  

 :فرضیه پنجم
H0: ندارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه نسبت دارایی مشهود بر. 

:H1 دارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه بر نسبت دارایی مشهود.  
௧݉ݏ݅ݐܽݒݎ݁ݏ݊ܿ = ܽଵ + ܽଶ݁ݐܴܽݐݏݏܣݔ݅ܨ௧  + ݁௧ 

  پنجمها جهت آزمون فرضیه نتایج تجزیه و تحلیل داده 11 جدول

  

-Pمقدار  شود کهحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میبا توجه به نتایج 

Value  مربوط به آمارهF(prob (F-statistic)) 485/0بودن کل رگرسیون است، برابر ندار که بیانگر معنی 
 R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشدمیندرصد معنادار  95سطح اطمینان  آن است که مدل در بوده و حاکی از

ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل از تغییرات متغی% 19بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  19/0برابر 
است، که نشان دهنده  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 55/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. تبیین است

نسبت  شود، ضریب متغیر ملاحظه می 12همانگونه که در جدول  .باشدمتغیرها می عدم خود همبستگی بین
این   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 169/0آن  (Prob)و عدد معناداري  1485/2 با دارایی مشهود برابر

دهد که ها نشان میتهاین یاف. باشددرصد می 5این ضریب در سطح خطاي نبودن  دارمتغیر، نتایج نشانگر معنی
  .  معناداري ندارد کاري حسابداري تاثیرنسبت دارایی مشهود  بر محافظه

 :فرضیه ششم
H0 :ندارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه بر هاي رشدفرصت. 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 1254/2  6258/0 7859/3 178/0 

FixAsstRate  1485/2 2217/0 4152/2 169/0 

 Adjusted R-squared 55/1 آماره دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 485/0 19/0 
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:H1 دارد معناداري تاثیر شرکت کاريمحافظه هاي رشد برفرصت.  
௧݉ݏ݅ݐܽݒݎ݁ݏ݊ܿ = ܽଵ + ܽଶܩ ܱ௧  + ݁௧ 

  ششمها جهت آزمون فرضیه نتایج تجزیه و تحلیل داده 12 جدول

-Pمقدار  شود کهحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میبا توجه به نتایج 

Value  مربوط به آمارهF(prob (F-statistic)) 000/0دار بودن کل رگرسیون است، برابر که بیانگر معنی 
 R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشددرصد معنادار می 95سطح اطمینان  آن است که مدل در بوده و حاکی از

ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل از تغییرات متغی% 61بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  61/0برابر 
است، که نشان دهنده  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 86/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. تبیین است

-فرصتشود، ضریب متغیر ملاحظه می 4-8همانگونه که در جدول  .باشدمتغیرها می عدم خود همبستگی بین

این   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 000/0آن  (Prob)و عدد معناداري  8623/2 با هاي رشد برابر
دهد که می ها نشاناین یافته. باشددرصد می 5داري این ضریب در سطح خطاي متغیر، نتایج نشانگر معنی

  .  کاري حسابداري تاثیر مثبت و معناداري داردهاي رشد بر محافظهفرصت
  

  هاي پژوهشخلاصه نتایج آزمون فرضیه
  نتایج آزمون فرضیه اول 

 P-Valueمقدار  شود کهحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میبا توجه به نتایج 
بوده و  000/0دار بودن کل رگرسیون است، برابر که بیانگر معنی F(prob (F-statistic))مربوط به آماره 

برابر  R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشددرصد معنادار می 95سطح اطمینان  آن است که مدل در حاکی از
مدل قابل تبیین  ر وابسته با متغیرهاي مستقلاز تغییرات متغی% 64بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  64/0

دهنده عدم است، که نشان 5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 68/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. است
جریان نقد شود، ضریب متغیر ملاحظه می 4-5همانگونه که در جدول  .باشدخودهمبستگی بین متغیرها می

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب متغیر

C 8569/1  6958/0 5862/2 000/0 

GO  8623 /2 3485/0 7485/3 000/0 

 Adjusted R-squared 74/1 آماره دوربین واتسون

Prob(F-statistic) 000/0 61/0 
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این متغیر،   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 000/0 آن (Prob)و عدد معناداري  8547/1رابر باعملیاتی ب
هاي جریاندهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5داري این ضریب در سطح خطاي نتایج نشانگر معنی

 هايیعنی با یک درصد افزایش در جریان. کاري حسابداري تاثیر مثبت و معناداري داردنقد عملیاتی بر محافظه
  .کندحسابداري نیز یک درصد افزایش پیدا می کاريمحافظه عملیاتی، نقد

  

  فرضیه دوم آزمون نتایج
 P-Valueمقدار  شود کهحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میبا توجه به نتایج 
بوده و  178/0بودن کل رگرسیون است، برابر ندار که بیانگر معنی F(prob (F-statistic))مربوط به آماره 

برابر  R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشدمیندرصد معنادار  95سطح اطمینان  حاکی ازآن است که مدل در
ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل تبیین از تغییرات متغی% 23بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  23/0

است، که نشان دهنده عدم  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 54/1ه دوربین واتسون همچنین آمار و. است
گذاري سرمایهشود، ضریب متغیر ملاحظه می 4-6همانگونه که در جدول  .باشدخود همبستگی بین متغیرها می

این متغیر، نتایج   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 172/0آن  (Prob)و عدد معناداري  4152/3 با برابر
-سرمایهدهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5این ضریب در سطح خطاي  نبودن دارنشانگر معنی

-سرمایه در افزایش درصد یک با یعنی. کاري حسابداري تاثیر مثبت و معناداري نداردگذاري بر محافظه
  .کندنمی پیدا تغییري حسابداري کاريمحافظه گذاري،

  

  فرضیه سوم آزمون نتایج
 P-Valueمقدار  شود کهحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میبا توجه به نتایج 
بوده و  000/0دار بودن کل رگرسیون است، برابر که بیانگر معنی F(prob (F-statistic))مربوط به آماره 

برابر  R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشددرصد معنادار می 95سطح اطمینان  آن است که مدل در حاکی از
ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل تبیین از تغییرات متغی% 71بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  71/0

م است، که نشان دهنده عد 5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 85/1همچنین آماره  دوربین واتسون  و. است
سود تقسیمی  شود، ضریب متغیر ملاحظه می 4-7همانگونه که در جدول  .باشدخود همبستگی بین متغیرها می

این متغیر، نتایج   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 010/0آن  (Prob)و عدد معناداري  -2635/2 با برابر
سود تقسیمی بر  دهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5داري این ضریب در سطح خطاي نشانگر معنی

  .  کاري حسابداري تاثیر منفی و معناداري داردمحافظه
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  چهارم فرضیه آزمون نتایج
 P-Valueمقدار  شود کهحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میبا توجه به نتایج 
بوده و  000/0دار بودن کل رگرسیون است، برابر که بیانگر معنی F(prob (F-statistic))مربوط به آماره 

برابر  R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشددرصد معنادار می 95سطح اطمینان  آن است که مدل در حاکی از
ن ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل تبییاز تغییرات متغی% 58بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  58/0

است، که نشان دهنده عدم  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 66/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. است
عمر شرکت شود، ضریب متغیر ملاحظه می 4-8همانگونه که در جدول  .باشدخود همبستگی بین متغیرها می

این متغیر، نتایج   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 000/0آن  (Prob)و عدد معناداري  7512/4 با برابر
عمر شرکت بر دهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5داري این ضریب در سطح خطاي نشانگر معنی

-محافظه عمر شرکت، در افزایش درصد یک با یعنی.  کاري حسابداري تاثیر مثبت و معناداري داردمحافظه
  . کندمی پیدا افزایش درصد یک نیز حسابداري کاري

  

  پنجم فرضیه آزمون نتایج
 P-Valueمقدار  شود کهحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میبا توجه به نتایج 
بوده و  485/0بودن کل رگرسیون است، برابر ندار که بیانگر معنی F(prob (F-statistic))مربوط به آماره 

برابر  R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشدمیندرصد معنادار  95سطح اطمینان  که مدل در آن است حاکی از
ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل تبیین از تغییرات متغی% 19بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  19/0

است، که نشان دهنده عدم  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 55/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. است
نسبت دارایی  شود، ضریب متغیر ملاحظه می 4-8همانگونه که در جدول  .باشدخود همبستگی بین متغیرها می

این متغیر،   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 169/0آن  (Prob)و عدد معناداري  1485/2 با مشهود برابر
نسبت  دهد که ها نشان میاین یافته. باشددرصد می 5این ضریب در سطح خطاي دن نبو دارنتایج نشانگر معنی

نسبت دارایی  در افزایش درصد یک با یعنی .کاري حسابداري تاثیر معناداري ندارددارایی نامشهود بر محافظه
  .کندنمی تغییري پیدا حسابداري کاريمحافظه مشهود،

  
  

  ششم  فرضیه آزمون نتایج
 P-Valueمقدار  شود کهحاصل از آزمون مدل رگرسیون به شرح جدول فوق، مشاهده میبا توجه به نتایج 
بوده و  000/0دار بودن کل رگرسیون است، برابر که بیانگر معنی F(prob (F-statistic))مربوط به آماره 
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برابر  R2ضریب تعیین تعدیل شده  . باشددرصد معنادار می 95سطح اطمینان  آن است که مدل در حاکی از
ر وابسته با متغیرهاي مستقل مدل قابل تبیین از تغییرات متغی% 61بوده و بیانگر این مطلب است که تقریباً  61/0

است، که نشان دهنده عدم  5/2تا  5/1باشد، که این مقدار بین می 86/1همچنین آماره دوربین واتسون  و. است
هاي فرصت شود، ضریب متغیر ملاحظه می 4-8همانگونه که در جدول  .باشدمتغیرها می خود همبستگی بین

این متغیر،   p-Valueوt با توجه به آماره . باشدمی 000/0آن  (Prob)و عدد معناداري  8623/2 با رشد برابر
هاي فرصت دهد که ن میها نشااین یافته. باشددرصد می 5داري این ضریب در سطح خطاي نتایج نشانگر معنی

 هاي رشد،فرصت در افزایش درصد یک با یعنی. کاري حسابداري تاثیر مثبت و معناداري داردرشد بر محافظه
  .کندمی پیدا افزایش درصد یک نیز حسابداري کاريمحافظه

  

  هاي پیشینمقایسه نتایج پژوهش با پژوهش
  نتایج پیشین  نتایج حاصله  هافرضیه

هاي نقد تایید شد تاثیر مثبت جریان  فرضیه اول
  کاريعملیاتی بر محافظه

او نتیجه گرفت ) 2003( در مقایسه با پژوهش لی
کاري هاي نقد عملیاتی هیچ تاثیري بر محافظهجریان
  .ندارد

گذاري بر رد شد عدم تاثیر سرمایه  فرضیه دوم
  نتایج مشابه یافت نشد  کاريمحافظه

منفی سود تقسیمی بر  تایید شد تاثیر  فرضیه سوم
  کاريمحافظه

به این نتیجه ) 2005( در مقایسه با پژوهش ورینگتون
  کاري داردرسید سود تقسیمی ارتباط مثبتی با محافظه

فرضیه 
  چهارم

تایید شد تاثیر مثبت عمر شرکت بر 
  کاريمحافظه

آنها ) 2006( همکاران در مقایسه با پژوهش بنکر و
کاري رابطه محافظه یافتند که بین عمر شرکت و

  معناداري وجود دارد

رد شد عدم تاثیر نسبت دارایی مشهود بر   فرضیه پنجم
  نتایج مشابه یافت نشد  کاريمحافظه

هاي رشد بر تایید شد تاثیر فرصت  فرضیه ششم
  کاريمحافظه

او دریافت بین ) 2007( پژوهش کریشنان در مقایسه با
  .ارتباطی وجود نداردکاري هاي رشد با محافظهفرصت
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  پیشنهادات کاربردي 
 آن از حسابداران که هاستسال و رودمی شمار به حسابداري محدودکنندة اصول از یکی کاريمحافظه -

 کرده حفظ دیگر حسابداري اصول میان را خود جایگاه همواره آن، بر فراوان انتقادهاي وجود با و برندمی بهره
 طولانی، هايسال طی را آن بر وارد انتقادهاي مقابل در کاريمحافظه بقاي و دوام توانمی کهطوري به است؛

 به شود، اعمال درستی به اگر که است سازوکاري کاريمحافظه زیرا دانست؛ اصل این بنیادین مبانی بر گواهی
 روزافزون شکاف زمینۀ همواره که شد خواهد منجر اطلاعاتی تقارن عدم و نمایندگی مسائل از بسیاري حل
 شودمی پیشنهاد بنابراین،. است کرده ایجاد را تجاري واحدهاي مالی منابع کنندگانتأمین و مدیران میان

  .کنند اعمال حسابداري عملیات در را کاريمحافظه حداقل هاشرکت
 رویدادهاي از ناآگاهی و سود کاهندة رویدادهاي ترهنگام به و سریعتر شناسایی سبب کاريمحافظه -

 شودمی جاري دورة در آینده دورة هايهزینه از بخشی شناسایی به منجر موضوع این شد، خواهد سود افزایندة
 تحمیل بالقوه و بالفعل گذارانسرمایه بر را نادرست هايتصمیم هايهزینه و کاهدمی سود پایداري از خود که
  .کنند توجه مسئله این به باید اقتصادي هايگیريتصمیم زمان در مالی هايگزارش کاربران رواین از. کندمی

  
  هاي پژوهش محدودیت

 تأثیرگذار پژوهش نتایج بر است ممکن که تورم وجود واسطۀ به مالی هايصورت اقلام نشدن تعدیل. 1
  باشد؛

 اقتصادي، عوامل چون متغیرهایی تأثیر جمله از پژوهش، نتایج بر مؤثر عوامل از بعضی نشدن لحاظ. 2
 پذیرامکان محقق براي آن کنترل که...  و مقررات و قوانین جهانی، اقتصاد وضعیت سیاسی، موقعیت

  .باشد اثرگذار روابط بررسی در است ممکن و است نبوده
  

  منابع 
کاري حسابداري در کیفیت سود و بازده سهام، دانشگاه آزاد واحد علوم تحقیقات، ادهم، نقش محافظه .1

1386 

دکتري، دانشگاه  کاري حسابداري، رسالهگیري محافظهمهد، بهمن، تبیین و ارائه الگویی براي اندازهبنی .2
 1385آزاد علوم تحقیقات، 
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 در کاريمحافظه و اطلاعاتی تقارن عدم بین يرابطه )1387زمستان ( آزاد، عبداالله، و جواد رضازاده، .3
 63- 80 :54 شماره ،15 دوره حسابرسی، و حسابداري هايبررسی مالی، گزارشگري

فرضیه ( سیاسی هايهزینه بین رابطه بررسی). 1388 پاییز( .رضا، شهریاريکردلر و علیعلی، ابراهیمی .4
 شماره 16هاي حسابداري و حسابرسی، دوره بررسی تهران، بهادار اوراق بورس در کاريمحافظه و سیاسی

57 ،3-16  
 160 ينشریه حسابرسی، سازمان: تهران حسابداري، هاياستاندارد ،1386 حسابرسی، سازمان فنی يکمیته .5

6. Ahmed, A., B.K. Billings, R.M. Morton, and M. Stanford-Harris. (2002). The role 
of accounting conservatism in mitigating bondholder-shareholder conflicts over 
dividend policy and in reducing debt costs. The Accounting Reviewvol.77; PP 
867–890. 

7. Basu, S. (2005). Discussion of "Conditional and unconditional conservatism: 
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