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  مقدمه -1
منبــع اطلاعــاتي اكثريــت فعــالان بــازار ســرمايه،  

باشـد   ها مي هاي مالي منتشره از جانب شركت گزارش
گيـرد و   اي در اختيار عموم قرار مي صورت دوره به كه

گذاران بالقوه و بالفعـل   هاي سرمايه گيري مبناي تصميم
گذاري در بـازار سـهام    خريد و فروش و سرمايه براي
اختيـار مـديريت، ميـزان     در منـابع  افزايش با. باشد مي

 يابـد  افراد ذينفع و در ارتباط با شركت نيز افزايش مي
جنسين ( است منافع تضاد بروز شرايطي چنين پيامد كه
 تضـاد  ايـن  كـانون  در كـه  مدير ).1،1996مك لينگ و

 اطلاعات مالي شـركت سـعي   با ارائه دارد، قرار منافع

مـديران بـالقوه انگيـزه    . نمايد تا آن را كاهش دهـد  مي
بـه   دارند كه وضعيت شركت را مطلوب جلوه دهند و

هاي فرصـت   گزارشمديريت در ارائه  اختيارات علت
بنـابراين وجـود   . آورند دست مي اعمال اين رويه را به

حفــظ منــافع  بــرايهــاي نظــارتي و كنترلــي  مكــانيزم
در ايــن ميــان اصــول و . ســهامداران ضــروري اســت

هاي حسابداري در جهـت حفـظ منـافع فعـالان      رويه
هـاي منفعـت جويانـه     بازار سـرمايه و كنتـرل انگيـزه   

كـاري را مطـرح    محافظـه  كننـده  مديران، اصل محدود
كارانه دال بـر   تقاضا براي گزارشگري محافظه. كنند مي

كننـدگان   كاري بـراي اسـتفاده   اين ادعاست كه محافظه
-هـــاي مـــالي شـــركت ســـودمند اســـت  گـــزارش

نگـاه خوشـبينانه مـديران و مالكـان     ). 2،2007گيـولي (
هاي مـالي   نسبت به شركت به احتمال زياد در صورت

ر نتيجه، بدبيني در حسابداري يك د. گردد منعكس مي
امر ضروري است تا ايـن نگـاه خـوش بينانـه خنثـي      

  ).2008، 3لافوند و واتز(شود
 اطلاعـات  گيـري،  تصـميم  در مؤثر عوامل از يكي

 صـورتي  در. است تصميم موضوع با مرتبط و مناسب

 افـراد  بـين  نامتقارن صورتي به نياز مورد اطلاعات كه

بـه   نسـبت  را متفـاوتي  ايجتوانـد نت ـ  شـود، مـي   توزيع
 كـه  ايـن  از قبـل  بنابراين، .شود سبب واحد موضوعي

 باشـد،  گيرنـده مهـم  تصـميم  فرد براي خود اطلاعات

است كه از اهميـت برخـوردار    اطلاعات توزيع كيفيت
  ).4،1991دياموند و ورچيا(است 

مديران واحدهاي اقتصادي به همان اندازه كـه بـه   
شــركت متمايــل در خصــوص 5انتشــار اخبــار خــوب

اين . نيز دارند 6هستند؛ سعي در پنهان نمودن اخبار بد
هـاي متفـاوت افشـاگري از عوامـل گونـاگوني       انگيزه

گيرد، مثـل قراردادهـاي پرداخـت پـاداش و      ريشه مي
خـان و  (، )7،2009بـال وكوتـاري  (نگراني هاي شغلي 

  ). 8،2009واتز
اگر مديران قادر به پنهان نمودن اخبـار بـد بـراي    

رسـد كـه    مدت زمان طولاني باشند، به نظـر مـي   يك
. اطلاعات منفي درون يك شركت ذخيره خواهد شـد 

با اين وجود، يك محدوديت بـراي مـديران از لحـاظ    
توانند جذب كنند و بـه طـور    ميزان اخبار بدي كه مي

اين محدوديت . موفقيت آميزي پنهان كنند وجود دارد
خاص، مقـدار  به اين دليل است، كه اگر در يك زمان 

آوري شـده بـه يـك آسـتانه و يـا حـد        اخبار بد جمع
اي رسيد، از آن بـه بعـد ادامـه پنهـان      مشخص و ويژه

ها يا بسيار پر هزينه بوده و يا به طـور كلـي    نمودن آن
آوري اخبـار بـد    زماني كه جمع. غيرممكن خواهد شد

هـا بـه    رسيد، همه آن) نقطه سرازيري(به آخرين نقطه 
هـاي منفـي    انتشار يافته و موجب بـازده طور ناگهاني 

ها سـازگاري   شود، كه بازار با آن بالا، براي سهامي مي
 باشــد يافتــه اســت و ايــن همــان ســقوط قيمــت مــي

  )).2006(10، جين و ميرز)2009(9هوتن(
هــا و  كــاري در برابــر انگيــزه هــاي محافظــه رويــه

تمـــايلات مـــديريت ايســـتادگي كـــرده و ريســـك 
م و سقوط احتمالي قيمت سهام گذاري در سها سرمايه

كاري  محافظه). 2008لافوند و واتز،( دهد را كاهش مي
به دو دليـل ريسـك سـقوط قيمـت سـهام را كـاهش       

  ).11،2010كيم( دهد مي
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زماني كه مدير اخبار بد درخصوص شـركت   )1
كند و با انباشته شدن اخبار بد در  را پنهان مي

شركت و انتشار يكباره ريسك سـقوط ارزش  
كـاري   محافظـه . يابدشركت افزايش ميسهام 

شود كه مـدير نتوانـد اخبـار بـد را      باعث مي
 .پنهان نمايد

كاري يك مكانيزم اعلام خطر است و  محافظه )2
هـا، سـهامداران و هيئـت     موقع زيان با ثبت به

موقع  مديره را در شناسايي و متوقف نمودن به
  . كند ده كمك مي هاي زيان پروژه

رود كـه هـر چقـدر كـه      مـي  بدين تريتب، انتظـار 
تـر   كارانـه  هاي حسابداري يـك شـركت محافظـه    رويه

آوري و مخفـي   باشد، به همان ميزان نيز احتمال جمـع 
. آيد نگه داشتن اخبار بد مربوط به آن شركت پايين مي

هــاي  هــايي كــه فعاليــت بــه همــين ترتيــب، شــركت
كارانـه اسـت، در مقايسـه بـا      ها محافظه حسابداري آن

هـا پويـا    هـاي حسـابداري آن   ي كه فعاليـت هاي شركت
است، احتمال كمتري وجـود دارد كـه دچـار بحـران     

  . انتشار يكباره اخبار بد انباشته شوند
هـاي مختلـف،    ميزان اطلاعاتي كه مديران شركت

هـا   ممكن است آن را مخفي نماينـد در ميـان شـركت   
توانايي و فرصت مديران جهت محدود . متفاوت است
ت خصوصي شركت باعث ايجـاد عـدم    نمودن اطلاعا

. شـود  تقارن اطلاعاتي بين مـديران و سـهامداران مـي   
دهند كه عدم  تقـارن اطلاعـاتي در    تحقيقات نشان مي

كاري در گزارشگري  بازار سرمايه باعث ايجاد محافظه
شـود و در يـك محـيط نامتقـارن اطلاعـاتي،       مالي مي

ابـر  كـاري مـانع مناسـبي دربر    هاي محافظه وجود رويه
رضـازاده و  ( باشـد  هاي منفعت جويانه مدير مي انگيزه
شود كه هرچـه عـدم تقـارن     استدلال مي). 1387آزاد،

اطلاعاتي بين مدير و سهامداران بالاتر باشد؛ اهميت و 
كاري در كاهش ريسـك سـقوط قيمـت     تأثير محافظه

  .سهام بيشتر خواهد بود

عنـوان مـانعي در    كـاري بـه   در اين تحقيق محافظه
رابر مديران كه احتمالا ريسك سقوط قيمت سـهام را  ب

دليـل وجـود عـدم    . شـود  دهد؛ بررسي مـي  كاهش مي
تقارن اطلاعاتي اين است كه يكـي از طـرفين مبادلـه    
اطلاعــات بيشــتري را نســبت بــه طــرف ديگــر دارد، 
بنابراين همواره مديران و افراد درون شركت اطلاعات 

اختيار دارند كـه  بيشتري نسبت به ساير سهامداران در 
كـاري بيشـتر    با افزايش عدم تقـارن نيـاز بـه محافظـه    

هاي  اين تحقيق به بررسي ارتباط اعمال رويه. شود مي
كارانه در گزارشگري مالي بـا ريسـك سـقوط     محافظه

قيمت سهام و تأثير عدم تقارن اطلاعاتي بر اين ارتباط 
  .  پردازد مي
  
  مباني نظري و پيشينه تحقيق -2

ي يك مكانيسـم انضـباطي اسـت كـه     كار محافظه
كنـد و   جويانه مـديران را مهـار مـي   هاي منفعت انگيزه

قدرت مديران براي سرعت در افشاي اخبار خـوب و  
  . دهد تاخير در افشاي اخبار بد را كاهش مي

هرچنـــد بســـياري از حســـابداران بـــر وجـــود 
هاي مالي توافق دارند،  كاري در تنظيم صورت محافظه

با وجـود  . مانع از آن ارائه نشده استتعريفي جامع و 
ــده    ــيت عم ــابداري دو خصوص ــون حس ــن، در مت اي

 ،شباهنگ(كاري مورد بررسي قرار گرفته است محافظه
1381(  
جانبداري رو به پايين ارزش دفتـري سـرمايه    :نخست

  .نسبت به ارزش بازار آن است
ها و تعويـقِ   گرايش به تسريع در شناسايي هزينه :دوم

  .شناخت درآمدها
كـاري   در تعريـف محافظـه  )1986( 12واتز و زيمـرمن 

  : اند چنين نوشته
كاري يعني اينكـه حسـابدار بايـد از بـين      محافظه

هـا كمتـرين ارزش و    هاي ممكن، براي دارايـي ارزش
درآمدها . ها بيشترين ارزش را گزارش كند بدهي براي
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هـا بايـد    بايد ديرتر شناسايي شوند نه زودتر و هزينـه 
  .زودتر شناسايي شوند نه ديرتر

كـاري چنـين نقـل     در تعريف محافظـه ) 2003(13واتز 
  :كرده است
كاري به طور سنتي با ضـرب المثـل هـيچ     محافظه

بينـي  ها را پيش بيني نكنيد، اما همه زيانسودي را پيش
 .كنيد تعريف شده است

ابداري اين ضرب المثل به صورت در ادبيات حس
ــالاتري از      ــه ب ــزام درج ــه ال ــابداري ب ــرايش حس گ
تاييدپذيري براي شناسايي اخبار خـوب يعنـي سـود،    
نسبت به شناسايي اخبار بد يعني زيـان، تفسـير شـده    

  ).2003واتز،( است
كــاري  نشــان داد كــه محافظــه) 1972( 14كــوكس

هـا را در تـاريخ    احتمال وقوع فـوري سـقوط قيمـت   
  .دهد سقوط شرطي كاهش مي

 15تحقيقات در اين زمينه توسط چن و همكارانش
گـذاري   گيري تنوع اعتقادات سـرمايه  و اندازه) 2001(

شــده توســط هوتــون و  اطلاعــات ابهــام آميــز نوشــته
ــاران  ــر  ) 2009(همك ــل ديگ ــياري از عوام ــز بس و ني

ها در مقالاتي كه مرتبط به  شناخته شده ويژگي شركت
  .ام مي شدند، دوام داشتندسقوط قيمت سه
مدلي را توسعه دادند كـه در  ) 2006(جين و ميرز 

شـود   آن عدم تقارن اطلاعاتي، باعث ايجاد عواملي مي
كه  فرصتي را براي مخفي نگه داشـتن اخبـار بـد بـه     

  .دهند مديران مي
كاري و  بين محافـظه رابطه) 2006(لافوند و واترز 

هـاي   صورت كنندگان عدم تقارن اطلاعات بين استفاده
ها به اين نتيجه رسيدند كـه   مالي را بررسي نمودند آن

نسبت به عـدم   كاري به عنوان واكنشي متوازن محافظه
  .گذاران آگاه و ناآگاه است تقارن اطلاعاتي بين سرمايه
شواهدي را فـراهم  ) 2009(كوتاري و همكارانش 

براي  كردند كه مديران تمايل دارند كه انتشار اخبار بد
تمايـل  . گذاران خارجي را بـه تـاخير بيندازنـد    سرمايه

مديريتي به سـمت مخفـي نگـه داشـتن اخبـار بـد از       
گذاران خارجي خطر سقوط و يا در واقع بازده  سرمايه

  .كند منفي را ايجاد مي
رابطـه بـين عـدم    ) 1387(كردستاني و امير بيگـي  

تقـارن زمـاني سـود و نسـبت ارزش بـازار بـه ارزش       
كـاري   عنوان دو معيار سنجش محافظـه  سهام به دفتري

بـر وجـود يـك     دلالت تحقيق را بررسي نمودند نتايج
رابطه منفي بين عدم تقارن زماني سود و نسبت ارزش 

 نظـر  از دارد كـه ) MTB(بازار به ارزش دفتري سـهام 

 عـدم  معيار برآورد دوره چه هر. است دار معني آماري

منفـي   نيز رابطه اين شود، طولاني تر سود زماني تقارن
  .شود مي تر

 تقـارن  عـدم  بـين  رابطـه ) 1387(رضازاده و آزاد 

كــاري در گزارشــگري مــالي را  محافظــه اطلاعــاتي و
وجود  هاي تجربي حاكي از نتايج آزمون. مطالعه كردند

 بـين  اطلاعاتي عدم تقارن دار ميان مثبت و معني رابطه

 در شـده  كـاري اعمـال   محافظه سطح گذاران و سرمايه

  .است مالي هاي صورت
  

  ها و متغيرهاي تحقيقفرضيه -3
مديران متمايل به مخفي نگه داشتن اخبار بد و يـا  

ها و افزايش انتشـار اخبـار خـوب     تأخير در افشاي آن
هـاي   تواند از يك سري از انگيـزه  اين تمايل مي. دارند

متفاوت مـديريتي مثـل قرادادهـاي پـاداش مبتنـي بـر       
هاي شـهرتي و  هاي شغلي و نگرانيعملكرد و نگراني

به طور ). 2009 بال و كوتاري،( حاكميتي، ريشه بگيرد
شــواهدي را ) 2009(تجربــي كوتــاري و همكــارانش 

فراهم كردند كه مديران تمايل دارند كه انتشـار اخبـار   
تمايل مديريت به مخفي نگـه  . بد را به تاخير بيندازند

سقوط و يـا در  گذاران خطر  داشتن اخبار بد از سرمايه
زماني كه مقـدار  . كند واقع بازده منفي بالا را ايجاد مي

آوري شده به يك نقطه آسـتانه خاصـي    اخبار بد جمع
هاي مديريتي براي مخفي  رسد و يا زماني كه انگيزه مي
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نگه داشتن اخبار بد انباشته مي شـوند، مقـدار بسـيار    
ي زيادي از اطلاعات بد و منفي به طور ناگهاني و فور

يابد كه منجر به ايجاد يـك كـاهش    به بازار انتشار مي
ناگهاني در قيمت سهام و يـا در واقـع همـان سـقوط     

ــي ــاني م ــردد ناگه ــوتن،(گ ــي انتظــار). 2009ه رود  م
تـري را در   كارانـه  هـاي محافظـه   هايي كه رويه شركت

نماينـد، كمتـر بـا سـقوط      گزارشگري مالي اعمال مـي 
  ضيه اول اين تحقيق بـه بنابراين فر. سهام مواجه شوند

  :شرح زير است
كــاري در گزارشــگري مــالي،  محافظــه :فرضــيه اول

  .دهد ريسك سقوط قيمت سهام شركت را كاهش مي
ــي براينكــه اطلاعــات   شــواهدي وجــود دارد مبن

هـاي   نامتقارن در يك بازار سهام، باعث ايجاد گزارش
). 2008لافونـد و واتـز،  (گـردد  كارانه مـي  مالي محافظه

شـود كـه در يـك محـيط نامتقـارن       استدلال مي چنين
تري را در رويارويي  كاري نقش مهم اطلاعاتي، محافظه

هاي مديريتي براي كاهش اخبار بد بـر عهـده    با انگيزه
كاري بر روي كاهش خطـر   بنابراين تأثير محافظه. دارد

تـري   هاي كـه اطلاعـات نامتقـارن    سقوط براي شركت
ساس، فرضيه دوم تحقيـق  بر اين ا. تر است دارند، مهم

  :شود شرح ذيل بيان مي به 
با افزايش عـدم تقـارن اطلاعـاتي، تـأثير      :فرضيه دوم

كاري بر كاهش ريسك سـقوط قيمـت سـهام     محافظه
  . شود بيشتر مي

كـاري   متغيرهاي مستقل اين تحقيق شامل محافظه
باشند كـه  حسابداري و سطح عدم تقارن اطلاعاتي مي

  .گرددكدام در ادامه بيان ميگيري هر  شيوه اندازه
كــاري، مــدل  يــك شــيوه بــراي ســنجش محافظــه

بـازده مثبـت   در ايـن مـدل   . باشـد  مـي ) 1995(16باسو
نماينده اخبار خوب و بازده منفـي نماينـده اخبـار بـد     

-به ،به نظر باسو واكنش سود نسبت به اخبار بد. است

 .تر از واكنش سود نسبت به اخبار خوب اسـت هنگام
 :شرح ذيل استه ور بلگوي مذكا

Xt = β0t + β 1 NEGRETt+ β 2 RETt+ β 3 
NEGRETt*RETt+ et 

  :كه در آن
Xt :      سود خالص قبـل از اقـلام غيرمترقبـه تقسـيم بـر

  ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در اول دوره مالي  
NEGRET : يـــك متغيـــر مجـــازي اســـت و بـــراي

بـراي  هايي كه بازده منفي دارند برابر با يـك و   شركت
  باشد ها صفر مي ساير شركت

RET :بازده سالانه سهام شركت  
مخالف صـفر و مثبـت    β3چه چنان ،در اين مدل 
كاري است كـه بـراي    دهنده ميزان محافظهنشان ،باشد

سـال محاسـبه    صورت جداگانه و در هر هر شركت به
واكنش سود نسبت به اخبار بـد     (β2 + β3). شود مي
مثبت و  β3پس. است β 2 + β3> β 2باشد و چون  مي

در واقع آن ضريب عدم تقارن زماني سـود اسـت كـه    
  ).1997باسو،(كاري است معيار محافظه

 نيـز  هاي داخلي پژوهش از برخي در باسو كه مدل

 كـاري بـا   گيري محافظـه  اندازه در شده، استفاده آنها از

گيـري   بنابراين جهت اندازه. است مواجه زيادي خطاي
 17از شاخص ديگري كه گيـولي و هـين  كاري  محافظه

سـطح   .18انـد؛ اسـتفاده شـد    ارائه نموده 2000در سال 
كاري براساس اين شـاخص از طريـق فرمـول     محافظه

مقدار حاصله از فرمول هر چـه  . شود ذيل محاسبه مي
گيـولي و  (كاري بالاتر است بالاتر باشد؛ سطح محافظه

  ):2000هاين،
)1(−×=

TA
AFCCCSCORE

it
 

  :كه در آن
CSCOREt :درجه محافظه كاري؛  

AFCC : تفاوت سود خالص و (اقلام تعهدي عملياتي
 )علاوه هزينه استهلاكجريان نقدي عملياتي به

TA :ها ارزش دفتري دارايي  
  بين اطلاعاتي تقارن عدم براي سنجش

 ونكاتش و كه را مدلي گذاران و مديران سرمايه
 پيشنهادي قيمت دامنه تعيين براي) 1986( 19چيانگ
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. ايمبرده كار به اند كرده طراحي سهام فروش و خريد
 در .است شده استفاده متعددي تحقيقات در مدل اين از

گيري  اندازه براي )1385(رساييان  و احمدپور ايران
 اند گرفته بهره مدل اين از اطلاعاتي تقارن عدم

احمدپور و رساييان  ،1986 ونكتاش و چيانگ(
  :است زير شرح به شده ياد مدل)). 1385(

SPREADit = (AP – BP) × 100/(AP + BP)÷2 
  :آن در كه

 :SPREADو خريـد  پيشـنهادي  قيمـت  تفـاوت  دامنه 
  سهام؛ فروش

:AP شركت؛ فروش سهام پيشنهادي قيمت ميانگين  
:BP  شركت سهام خريد پيشنهادي قيمت ميانگين   

عنوان  در اين تحقيق ريسك سقوط قيمت سهام به
چنانچـه بـازده سـهام    . وابسته تلقي شـده اسـت  متغير 

شركت در يك دوره مالي خـاص پـايين تـر از بـازده     
شاخص كل بازار باشد؛ احتمال سقوط قيمت سهام در 

  ).2009هوتن،(آن دوره بالا مي رود
گيري خطـر سـقوط قيمـت سـهام از      جهت اندازه

در صـورتي  . شده استاستفاده ) 2009(20مدل هوتون
ل مالي، شركت يك يا چنـدبار بـا   كه در طول يك سا

عنوان سقوط قيمت سهام  رو شود؛ بههاين وضعيت روب
ــي ــده اســـت تلقـ ــل  . شـ ــورت ذيـ ــه صـ ــدل بـ مـ

  ):2009هوتون،(21باشد مي
rjt=β0+ β1 r m,t-2+ β2 r m,t-1+ β3 r m,t+ β4 r mt+1+ β5 r 

m,t+2+єjt 
  :كه درآن

rjt : بازده سهام شركتj  در دورهt؛  
r m,t : بازده شاخص كل بازار سهام در دورهt؛  
Єjt :                     باقيمانده مدل رگرسيوني  

برازش مـدل رگرسـيوني فـوق و خـروج      پس از
براي هر شركت از  )Є(باقيمانده هاي مدل رگرسيوني

فرمول ذيل جهت تعيـين دوره هـاي سـقوط اسـتفاده     
  .شد

Wj,t=ln(1+ Єjt) 

هـاي   بـازده  فـوق از  جهت برآوردها و محاسـبات 
 سـقوط  رويداد به اين ترتيب. فصلي سهام استفاده شد

و براي هر شـركت   طول دوره تحقيقدر  قيمت سهام
چـارك  پايين تـر از   jشركت  Wچنانچه  .بررسي شد

عنـوان   دوره موردنظر براي آن شركت به چهارم باشد؛
  .شود دوره سقوط تلقي مي

ــازار بــه ار زش انــدازه شــركت و نســبت ارزش ب
  دفتري به عنوان دو متغير كنترلي تحقيق حاضر در نظر

 ،هاي بزرگ شركت نظري، ديدگاه از. گرفته شده است
 در )كمتـري  دهـي  زيـان ( بيشـتري  آوري سود احتمالاً

بر اين اسـاس، عامـل   . دارند هاشركت ساير با مقايسه
تواند بر كاهش ريسـك   اندازه شركت از دو طريق مي
جنســين و مــك ( باشــد ســقوط قيمــت ســهام مــوثر

  ).1996لينگ،
تر نسبت به ساير هاي با اندازه بزرگ شركت )1

ها، عملكرد و كارآيي بهتري دارند و  شركت
از اين . اخبار بد در خصوص آنها كمتر است

اي ها اخبار بد محرمانه در اين شركت رو، غالباً
وجود ندارد كه مدير براي پنهان نمودن آن 

 .انگيزه داشته باشد

هاي با اندازه  فعالان بازار سرمايه به شركت )2
بزرگ، اعتماد بيشتري دارند و احتمالا اخبار بد 

ها، واكنش منفي  در خصوص اين شركت
هاي با اندازه  كمتري در مقايسه با شركت

 . كند گذاران ايجاد مي كوچكتر در سرمايه

عنــوان  نســبت ارزش بــازار بــه ارزش دفتــري بــه
شركت، ديگر متغيـر كنترلـي   هاي رشد  نماينده فرصت

دهـد كـه    ها نشـان مـي   تحقيق. باشد تحقيق حاضر مي
ــار شــركت  ســرمايه ــه اخب ــا  گــذاران نســبت ب هــاي ب
هــاي رشــد بــالا حساســيت بيشــتري نشــان   فرصــت

 ميـزان  چـه  هـر ). 1996جنسين و مك لينگ،(دهند مي
 دست از منظور به شركت بيشتر باشد رشدهاي  فرصت

 را بيشـتري  نقـد  وجـه  ش،بـا ارز  هـاي پـروژه  نـدادن 
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هـر چقـدر شـركتي فرصـت     بنابراين  .نمايد نگهداري
گذاري بهتري داشته باشد سود تقسيم كمتـري   سرمايه

كند و بـه صـورت عملـي بـراي ارزيـابي       پرداخت مي
را بـا   تـوانيم بـازده ارزش ويـژه    ها مـي گذاري سرمايه

هزينه سرمايه ارزش ويژه يا هزينه فرصت سـهامداران  
هـا   هاي رشـد در شـركت   وجود فرصت. كنيم مقايسه

غالباً منافع كوتاه مدت سهامداران اقليـت را بـه خطـر    
از اين رو بازار سرمايه اخبار بد مربـوط بـه   . اندازد مي

هـاي   ها را به دقت رصد نمـوده و واكـنش   اين شركت
  . دهد شديدي نسبت به آن نشان مي

  
  تحقيق  شناسي روش -3

توجـه بـه    اين تحقيق از نوع همبستگي است و با
 و تـاريخي  واقعي درآن استفاده هاي مورد اين كه داده

توان آن را از نوع پس رويدادي طبقه بنـدي   است؛ مي
باشـد   لحاظ هدف، كاربردي مي تحقيق حاضر به .نمود

كـاري حسـابداري و    و به بررسي ارتباط بين محافظـه 
با توجه بـه  . ريسك سقوط قيمت سهام پرداخته است

ــته  ــر وابس ــوع متغي ــيون  ن ــق از رگرس ــن تحقي ، در اي
لجستيك، جهت بررسي روابط بـين متغيرهـا اسـتفاده    

ــر  . شــده اســت ــق، متغي در الگــوي رگرســيوني تحقي
وابسته، وجود يا عدم وجود پديده سقوط قيمت سهام 

متغيـر مسـتقل الگـو،    . باشـد  در طول دوره تحقيق مي
هـاي نمونـه آمـاري مـورد      كاري شركت سطح محافظه
  .باشد بررسي مي

كاري حسـابداري بـر    در فرضيه اول، تأثير محافظه
 از. ريسك سقوط قيمت سـهام بررسـي شـده اسـت    

 سـودآور  بسـيار  و هـاي بـزرگ   شركت نظري، ديدگاه

 هاساير شركت با مقايسه بيشتري در سودآوري احتمالاًً

رسد بـازار سـرمايه اعتمـاد     نظر مي از اين رو به. دارند
د و احتمـال سـقوط   هـا دار  زيادي به اينگونـه شـركت  

بنابراين اندازه شركت . ها كمتر است سهام اين شركت
. ها وارد شده استعنوان يك متغير كنترل در فرضيه به

 طبيعي لگاريتم از طريق شركت اندازه پژوهش اين در

مـدل   .شود گيري مي اندازه شركت هر هايدارايي جمع
 ،22كـيم و ژانـگ  (باشـد   شكل ذيل مي آزمون فرضيه به

2010:(  
CRASH t=α0+ α1 CSCOREt + α2 SIZEt+ MBt+ єt 

CRASH t : يك متغير مجازي است كه اگـر در دورهt 
و در غيـر   1شركت رويداد سقوط سهام داشته اسـت  

  ؛ .صورت صفر خواهد بوداين
CSCOREt :كاري؛درجه محافظه  

SIZEt :  لگـاريتم طبيعـي   (متغير كنترلي اندازه شـركت
  )شركتهاي جمع دارايي

MBt : متغيــر كنترلــي ارزش بــازار ســرمايه بــر ارزش
  دفتري سرمايه

ارتبـاط بـين درجـه      α1در معادله رگرسيوني فوق
ها با دوره سقوط قيمت سـهام را   كاري شركت محافظه
رود  با توجه به فرضيه تحقيق انتظار مـي . دهد نشان مي

  . باشد) ارتباط معكوس(علامت اين ضريب منفي
تـأثير عـدم تقـارن اطلاعـاتي بـر      در فرضيه دوم، 
كاري و سقوط قيمت سهام بررسي  ارتباط بين محافظه

بنابراين به الگوي آزمون فرضـيه اول يـك   . شده است
متغير مجـازي بـراي وارد نمـودن تـأثير عـدم تقـارن       

ايـن  . اطلاعاتي و سنجش اين تأثير، اضافه شده اسـت 
توسط بون كيم و ژانـگ اسـتفاده    2010مدل در سال 

-باشـد  شـرح ذيـل مـي    الگوي مـذكور بـه  . ه استشد

  ). 2010كيم،(
  

CRASH t+1=α0+ α1 CSCOREt + α2 SPREADit+ α3 
CSCOREt* SPREADit+ α4SIZEt+ α5 MBt +єt 

  
SPREADit : در . شاخص عدم تقارن اطلاعاتي اسـت

بيش از  tدر دوره  iصورتي كه درجه آن براي شركت 
ها باشد مقدار آن يك  ميانگين اين رقم در كليه شركت

  . و درغير اين صورت صفر خواهد بود



    پور و مرجان قلمي جواد مرادي، هاشم ولي

يازدهمشماره  / مجله حسابداري مديريت   100

كــاري و  ارتبــاط بــين محافظــه α1در مــدل فــوق، 
 α3هـاي نمونـه آمـاري و     سقوط سهام در كليه شركت

كاري و سقوط قيمـت سـهام را در    ارتباط بين محافظه
قــارن هــايي كــه داري محــيط اطلاعــاتي نامت شــركت

  .  دهد هستند، نشان مي
هـاي پذيرفتـه    جامعة آماري تحقيق، كلية شـركت 

شده در بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زمـاني آن  
هاي عضو نمونه شركت. است 1387تا  1380از سال 

ــاس    ــتماتيك و براس ــذفي سيس ــه روش ح ــاري، ب آم
  :ضوابط ذيل انتخاب گرديده است

ا حذف گذاري و بانكه هاي سرمايه شركت )1
 .گرديده است

در بورس اوراق بهادار تهران  1380از سال  )2
سال (پذيرفته شده باشد و تا پايان دورة تحقيق 

 .در بورس حضور داشته باشد) 1387

پايان سال مالي شركت منتهي به پايان اسفند  )3
 .باشد

ها  نماد معاملاتي شركت فعال و سهام آن )4
 .بار در سال معامله شده باشدحداقل يك

عات مالي شركت براي دوره مورد مطالعه اطلا )5
 .در دسترس باشد

 90هاي فـوق، تعـداد   با در نظر گرفتن محدوديت
از جامعه آمـاري  ) شركت-مشاهده سال 720(شركت 

  . جهت انجام مطالعه انتخاب شدند
  

  ها  نتايج آزمون فرضيه -4
ــايج حاصــل از  ــراي  نت ــاري ب ــل آم الگــوي تحلي

  .آمده است 1نگاره  رگرسيوني آزمون فرضيه اول، در
دست آمده بـراي الگـوي آزمـون     ضريب تعيين به

اين يافته نشـان  . است 336/0فرضيه اول در مدل الف 
 6/33دهد كه مـدل بـرازش شـده توانسـته اسـت       مي

درصد از متغير وابسته را از طريق تغييرات متغيرهـاي  
نشـان   1نتايج ارائه شده در نگاره . مستقل تبيين نمايد

داري آماره كاي اسـكوار بـراي    سطح معني دهد كه مي
تـر از سـطح    باشد كه پـايين  مدل برآورد شده صفر مي

ــورد . اســت) α=05/0(خطــاي آزمــون  ــذا، مــدل م ل
لحاظ آماري معني دار و در مجموع روابـط   استفاده، به

  . بين متغيرهاي تحقيق خطي است
  

  
  )مدل الف(الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه اول نتايج تحليل آماري براي : 1نگاره 

صد درست در 
 نمايي مدل

ضريب تعيين 
  )(R2 نگلكرك

كاي آماره 
  اسكوار

سطح 
داري  معني

 كاي اسكوار

  كاي اسكوار 
  )آزمون هاسمر(

كاي اسكوار داري  سطح معني
  )آزمون هاسمر(

4/97  336/0  64/96  000/0  464/13  097/0  
  

  )بمدل (الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه اول نتايج تحليل آماري براي : 2نگاره 

در صد درست 
 نمايي مدل

ضريب تعيين 
  )(R2 نگلكرك

كاي آماره 
  اسكوار

سطح 
داري  معني

  كاي اسكوار

آزمون (كاي اسكوار 
  )هاسمر

كاي اسكوار داري  سطح معني
  )آزمون هاسمر(

4/70  116/0  49/92  000/0  82/14  0626/0  
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 116/0مـدل ب   دست آمده برايضريب تعيين به
تري نسبت به مـدل پيشـين   باشد كه در سطح پايينمي

داري آماره كاي اسكوار براي هر سطح معني. قرار دارد
داري آمـاره  سطح معني. دو مدل الف و ب صفر است

كاي اسكوار مربوط به آزمون هاسـمر بـراي مـدل ب    
كليه معيارهاي . باشدمي 097/0و در مدل الف / 0626

دهنـدگي  دهند كه قدرت توضيح شان ميبرآورد شده ن
  . مدل گيولي و هين بيشتر از مدل باسو است

ــاره  ــرايب    3نگ ــراي ض ــاري ب ــل آم ــايج تحلي نت
متغيرهاي مستقل الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه اول 

  .دهدرا بر اساس مدل گيولي و هين نشان مي
بر اساس نتايج ارائه شده در جـدول فـوق انـدازه    

 -CSCORE (91/0(افظه كاريضريب متغير سطح مح
ها حـاكي  يافته. باشد مي 000/0داري آن  و سطح معني

كـاري   دار بين سطح محافظهاز ارتباط معكوس و معني
يافتـه مـذكور بـا    . باشد با متغير سقوط قيمت سهام مي

مباني نظري تحقيق و پيش بيني مطرح شده در فرضيه 
  . اول سازگار است

كنترلي الگوي آزمون تحليل آماري براي متغيرهاي 
دهد كه ارتباط بين اندازه شـركت   فرضيه اول نشان مي

با رويداد سقوط قيمت سهام در هر دو مـدل بـرازش   
ايـن يافتـه نشـان    . شده معكـوس و معنـي دار اسـت   

تـر باشـد،   هـا بـزرگ  دهد كه هر چه اندازه شركت مي
نتـايج  . تر اسـت  ها پايين ريسك سقوط قيمت سهام آن

متغيــر نســبت ارزش بــازار بــه ارزش بــراي ضــريب 
دار بـين  دفتري، حاكي از يك ارتباط مسـتقيم و معنـي  

اين متغير با  وجـود يـا عـدم وجـود رويـداد سـقوط       
در مجمـوع، نتـايج حـاكي از آن    . قيمت سـهام اسـت  

كاري در گزارشـگري مـالي، ريسـك     است كه محافظه
در . دهـد  سقوط قيمت سـهام شـركت را كـاهش مـي    

ــان  نتيجــه فرضــيه ا ــق در ســطح اطمين % 95ول تحقي
  .شودپذيرفته مي

  
 

  )مدل الف(الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه اول  ضرايب متغيرهاي مستقل نتايج تحليل آماري براي: 3نگاره 
  سطح معني داري

  آماره والد
  متغير  اندازه ضريب  والد آماره

 ثابت مقدار  943/3  224/16  000/0

004/0  416/8  91/0 -  CSCORE  
000/0  644/33  462/0-  SIZE 

000/0  354/25  107/0  MB 

  
  )مدل ب(الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه اول  ضرايب متغيرهاي مستقل نتايج تحليل آماري براي: 4نگاره 

  سطح معني داري
  آماره والد

  متغير  اندازه ضريب  والد آماره

 ثابت مقدار  4106/3  392/13  0003/0

0433/0  541/4  0001/0-  CSCORE  
000/0  582/30  4185/0-  SIZE 

000/0  495/29  1167/0  MB 
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شـود، انـدازه ضـريب     گونه كه مشـاهده مـي  همان
در الگوي مبتني بر اطلاعات  CSCOREمتغير مستقل 

-حاصل از مدل باسو، كوچك و نزديك به صـفر مـي  

كه ايـن ضـريب در الگـوي مبتنـي بـر      در حالي. باشد
تـرين  اطلاعات حاصل از روش گيولي و هين، بـزرگ 

دهنده يك ارتبـاط قـوي   باشد و نشانضريب الگو مي
  .  كاري و سقوط قيمت سهام است بين محافظه

بيني شده است كـه بـا   در فرضيه دوم تحقيق پيش
كـاري بـر    افزايش عدم تقارن اطلاعاتي، تأثير محافظـه 

. شـود  كاهش ريسك سقوط قيمـت سـهام بيشـتر مـي    
شواهدي وجود دارد مبني بر اينكه اطلاعات نامتقـارن  

هـاي مـالي    در يك بازار سهام، باعـث ايجـاد گـزارش   
در ). 2008لافونـد و واتـس   (گـردد   كارانه مي محافظه

نتايج حاصل از تحليل آمـاري بـراي الگـوي     3نگاره 
و هاين ارائـه   آزمون فرضيه دوم بر اساس مدل گيولي

  .شده است
درصـد   8/97دهد كه  درست نمايي مدل نشان مي

از مشاهدات مربوط به متغير وابسته تحقيق به درستي 
دست آمده بـراي   ضريب تعيين به. طبقه بندي شده اند

هـا نشـان   يافتـه . است 33/0الگوي آزمون فرضيه دوم 
درصـد   33دهد كه مدل برازش شده توانسته است  مي

وابسته را از طريق تغييرات متغيرهاي مسـتقل   از متغير
لحـاظ آمـاري معنـي     مدل برازش شده، به. تبيين نمايد

دار و در مجموع روابط بين متغيرهاي تحقيـق خطـي   
  .است

  
  )مدل الف(الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه دوم نتايج تحليل آماري براي :  5نگاره 

درست در صد 
 نمايي مدل

ضريب تعيين 
  )(R2 نگلكرك

كاي آماره 
  اسكوار

داري سطح معني
  كاي اسكوار

كاي اسكوار 
  )آزمون هاسمر(

كاي داري سطح معني
 )آزمون هاسمر(اسكوار 

8/97  33/0  445/115  000/0  113/6  635/0  
  

  )مدل ب(الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه دوم نتايج تحليل آماري براي :  6نگاره 
درصد درست 
 نمايي مدل

ضريب تعيين 
  )(R2 نگلكرك

كاي آماره 
  اسكوار

داري سطح معني
  كاي اسكوار

كاي اسكوار 
  )آزمون هاسمر(

كاي داري سطح معني
  )آزمون هاسمر(اسكوار 

1/66  12/0  437/90  000/0  049/4  185/0  
  

  )مدل الف(آزمون فرضيه دوم الگوي رگرسيوني  ضرايب متغيرهاي مستقل نتايج تحليل آماري براي: 7نگاره 
  سطح معني داري

  آماره والد
  متغير  اندازه ضريب  والد آماره

  مقدار ثابت  633/3  311/12  000/0
017/0  679/5  77/0 -  CSCORE  
000/0  578/14  659/1-  SPREAD 

209/0  579/1  019/0-  CSCORE*SPREAD 

000/0  342/28  431/0-  SIZE  
000/0  462/24  108/0  MB 
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بنـابراين  . درصد است 1/66نمايي مدل ب درست
نمايي مدل، بـا وارد نمـودن ارقـام مربـوط بـه      درست

گيري شده از طريـق مـدل    كاري اندازه سطوح محافظه
دسـت آمـده   ضريب تعيين به. باسو، كاهش يافته است

تـري  اسـت كـه در سـطح پـايين     12/0براي مـدل ب  
ايـن  . به ضريب تعيين مـدل پيشـين قـرار دارد    نسبت

دهنـدگي مـدل   دهد كه قـدرت توضـيح   يافته نشان مي
  . باشددهندگي مدل ب ميالف بيشتر از قدرت توضيح

ضـرايب   نتـايج تحليـل آمـاري بـراي     7در نگاره 
الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه دوم  متغيرهاي مستقل

  .بر اساس مدل گيولي و هين ارائه شده است
براساس نتايج ارائـه شـده در نگـاره فـوق انـدازه      

كليـه  ) CSCORE(كـاري  ضريب متغير سطح محافظـه 
و سـطح   -77/0هاي نمونه آماري موردمطالعه  شركت
همچنين اندازه ضريب . باشد مي 017/0داري آن  معني

ــر  ــين   CSCORE*SPREADمتغيـ ــاط بـ ــه ارتبـ كـ
كــاري بــا ريســك ســقوط قيمــت ســهام در  محافظــه
 ـ شركت ا عـدم تقـارن اطلاعـاتي بـالا را نشـان      هاي ب

اسـت   209/0داري  و با سطح معنـي  -019/0دهد،  مي
باشـد و بنـابراين    كه بالاتر از سطح خطاي آزمون مـي 

لحـاظ آمـاري تأييـد نشـده      داري اين ضريب بـه  معني
نتايج تحليل آماري براي ضـريب متغيـر سـطح    . است

دهـد كـه    نشان مـي ) SPREAD(عدم تقارن اطلاعاتي
داري  و بـا سـطح معنـي    -659/1دازه اين ضـريب ،  ان

اين امـر حـاكي از وجـود يـك ارتبـاط      . است 000/0
دار بين سطح عـدم تقـارن اطلاعـاتي     معكوس و معني

هاي نمونه آماري مورد مطالعـه، بـا وجـود يـا      شركت
ها در طـول   عدم وجود رويداد سقوط قيمت سهام آن

  . باشد دوره تحقيق مي
متغيرهـاي كنترلـي الگـوي    تحليل آمـاري بـراي    

دهد كه ارتباط بين انـدازه   آزمون فرضيه دوم نشان مي
شركت با وجود يا عدم وجود رويداد سـقوط قيمـت   

نتـايج بـراي ضـريب    . دار استسهام معكوس و معني
متغير نسبت ارزش بازار بـه ارزش دفتـري، حـاكي از    

دار بين اين متغير با  وجود يك ارتباط مستقيم و معني
  . دم وجود رويداد سقوط قيمت سهام استيا ع

در مجمــوع بــا توجــه بــه اينكــه ضــرايب متغيــر  
CSCORE*SPREAD ــي ــت و   معنـ ــوده اسـ دار نبـ

همچنين پيش بيني فرضيه دوم مبني بر افـزايش تـأثير   
كاري در كاهش ريسك سقوط قيمت سهام در  محافظه
هاي با سطح عدم تقارن اطلاعاتي بالا، محقـق   شركت

اي بـراي رد فرضـيه    واهد متقاعدكننـده نشده است؛ ش
H0: α1≥0 در نتيجه فرضيه دوم تحقيق . دست نيامد به

  . شود رد مي% 95در سطح اطمينان 
  

  )مدل ب(الگوي رگرسيوني آزمون فرضيه دوم  ضرايب متغيرهاي مستقل نتايج تحليل آماري براي: 8نگاره 
  داريسطح معني

  آماره والد
  متغير  اندازه ضريب  والد آماره

  مقدار ثابت  158/3  176/11  0008/0
0426/0  985/4  00001/0 -  CSCORE  
0001/0  544/14  639/1-  SPREAD 

722/0  126/0  00001/0  CSCORE*SPREAD 

000/0  176/26  3917/0-  SIZE  
000/0  89/26  1138/0  MB 
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برازش مدل ب نتايج مشابهي را براي ضرايب 
دهد و نتايج حاصل  لحاظ معناداري، نشان مي مذكور به

كند، از طرفي اين نتايج نشان از روش اول را تاييد مي
و  CSCOREدهد كه اندازه ضريب هر دو متغير  مي

CSCORE*SPREAD  در مدل باسو كاهش يافته
  است

  
  و بحث گيرينتيجه -5

كاري در گزارشـگري   در اين تحقيق، تأثير محافظه
هـاي   مالي بر رويداد سقوط قيمـت سـهام در شـركت   

پذيرفته شده در بـورس اوراق بهـادار تهـران بررسـي     
كاري تأثيرات مثبـت و   نتايج نشان داد كه محافظه. شد

معناداري در كاهش ريسـك سـقوط قيمـت سـهام در     
عـدم   همچنـين نقـش  . طول دوره تحقيق داشته اسـت 

كـاري بـر    تقارن اطلاعاتي در افـزايش تـأثير محافظـه   
كاهش ريسك سقوط قيمت سهام نيز مـورد تجزيـه و   

داري در ايـن   تحليل قـرار گرفـت، ولـي نتـايج معنـي     
نتايج حاكي از اين مطلب بود . دست نيامد خصوص به

كه عدم تقارن اطلاعاتي بـه تنهـايي و بـدون در نظـر     
ه كاري، موجب كاهش گرفتن تأثير آن بر سطح محافظ

  . ريسك سقوط قيمت سهام شده است
 بـه  كاري را محافظه سودمنديِ حاضر تحقيق نتايج

 و تأييد مالي، اطلاعات كيفي هايويژگي از يكي عنوان
گـذاران   سرمايه بين اطلاعاتي تقارن عدم نقش همچنين

هاي مـدير جهـت پنهـان نمـودن     ر كاهش فرصتد را
 كه دهد مي نشان تحقيق هاييافته. اخبار بد تبيين نمود

 اطلاعـات  بـراي  هـاي مـالي   كنندگان صـورت  استفاده

هاي  زيرا رويه ند،اقائل ارزش كارانه محافظه حسابداري
كارانه در گزارشگري مالي مانع از انباشته شدن  محافظه

اخبار بد در شركت و ايجـاد ريسـك سـقوط قيمـت     
  . شود سهام مي

 بـه  و مديريت عملكرد رب نظارت مكانيزم بنابراين،

 كاري، محافظه طريق از مديريت رفتار كنترل ديگر بيان

. كـاري اسـت   محافظه به تقاضا براي مهمي منشأ و منبع
 بـه  تقاضـا  منـابع  سـاير  از بيشتر اگر ،منبع اين اهميت

 سـوي  از. نيسـت  هـا  آن از كمتـر  كاري نباشد، محافظه

 اسـت،  زيـاد  اطلاعـاتي  تقـارن  عدم كه هنگامي ديگر،

 ويـژه  ارزش گـزارش  بـه  محـدود  حسـابداري  نقـش 

 اتكـايي  قابـل  اطلاعـات  بايـد  بلكه نيست، سهامداران

 از شـده  دريافت اطلاعات ارزيابي براي كه كند فراهم

كاري  محافظه كه آنجا از. شود واقع مفيد مختلف منابع
 است؛ اتكا قابليت كيفي خصوصيت هاي مؤلفه از يكي

 قابليـت  هـاي مـالي،   صـورت  كاري در محافظه اعمال

  .دهد مي افزايش را آن اتكاي
لحاظ رابطه بين  هاي تحقيق حاضر بهيافته
دست كاري با سقوط قيمت سهام با نتايج بهمحافظه

. مطابقت دارد) 2010(آمده توسط بون كيم و ژانگ 
-اين محققان ثابت نمودند كه حسابداري محافظه

را كاهش  طور مسلم ريسك سقوط سهامكارانه، به
هاي آنها حتي پس از كنترل تاثير يافته. استداده

هاي متغيرهايي مانند تنوع سرمايه گذاران و ويژگي
ها همچنين ثابت نمودند آن. خاص شركتي، ثابت بود

كاري در كاهش احتمال سقوط كه قدرت محافظه
هاي با عدم تقارن اطلاعاتي قيمت سهام براي شركت

معني دار نبودن . ها استركتبالا، بيشتر از ساير ش
متغير عدم تقارن اطلاعاتي در تحقيق حاضر، احتمالا 

گيري عدم تقارن دليل متفاوت بودن معيار اندازهبه
براي ) 2010(بون كيم و ژانگ . اطلاعاتي باشد

سنجش سطح عدم تقارن اطلاعاتي از متغيرهايي مانند 
ر سرمايه تحقيق و توسعه، تمركز صنعت، رقابت بازا

گران استفاده نمودند، محصول و سطح پوشش تحليل
گيري عدم تقارن كه، معيار مرسوم براي اندازهدر حالي

اطلاعاتي در ايران، دامنه تفاوت قيمتهاي پيشنهادي 
  .باشدخريد و فروش سهام در بازار سرمايه مي
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  پيشنهادهاي تحقيق
هـاي تحقيـق، بـه    بر اساس نتايج حاصل از يافتـه 

ــت  ــري     دس ــاني نظ ــدوين مب ــه و ت ــدركاران تهي ان
گزارشگري مـالي و اسـتانداردهاي حسـابداري ملـي     

شود، نتايج اين تحقيق و تحقيقـات داخلـي    توصيه مي
مشابه را مد نظر قرار داده و جايگـاه مبـاني نظـري و    

هاي كيفي خاص گزارشـگري مـالي از جملـه    ويژگي
 هـاي حسـابداري و   كاري را با توجه به رويـه  محافظه

. شرايط موجود در بازار سرمايه كشور، تعيـين نماينـد  
گـران توصــيه  گــذاران و تحليـل  همچنـين بـه سـرمايه   

مدت و گذاري كوتاه هاي سرمايهشود جهت تصميم مي
بلندمــدت، در كنــار اســتفاده از ارقــام ارائــه شــده در 

هـا   هاي حسابداري شركتهاي مالي، به روش صورت
كارانه يا متهورانـه در   ههاي محافظاز جمله اتخاذ شيوه

بـه منظـور انجـام    . توليد ارقام مـذكور توجـه نماينـد   
-هاي آتي در ارتباط با اين پژوهش، موضـوع پژوهش

  شود؛  هاي ذيل پيشنهاد مي
، شناسايي و ارائه مدلي در خصوص طراحي )1

كاري حسابداري و آزمون  اندازه گيري محافظه
هاي پذيرفته شده در بورس  آن در شركت

 اوراق بهادار تهران 

انجام تحقيق حاضر به تفكيك صنايع در  )2
 هاي پذيرفته شده در بورس شركت
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