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  :چکیده

در این پژوهش رابطه ریسک سیستماتیک و محافظه کاري حسابداري مورد بررسی قرار گرفته است.ریسک 

ریسکی است که از سوي بازار تحمیل می شود.در مقابل محافظه کاري به تعبیر باسو سیستماتیک یا غیر قابل اجتناب 

ست.در واقع این تحقیق به دنبال پاسخ به این پرسش تاییدپذیري نامتقارن براي شناسایی زیان ها در مقابل سودها

اتیک می تواند بر ریسک سیستمکیفی حسابداري تاثیر می گذارد.هاي است که ریسک سیستماتیک چگونه بر ویژگی 

براي محافظه  و سرمایه گذاران انگیزه مدیران براي شناسایی اخبار خوب وبد و همچنین میزان تقاضاي اعتباردهندگان

براي بررسی تاثیر ریسک و  CAPMبراي اندازه گیري ریسک سیستماتیک از مدلکاري تاثیر داشته باشد.

شرکت از شرکت  104.در این بررسی باسو استفاده شده استسیستماتیک بر محافظه کاري از رگرسیون چندعاملی 

مورد بررسی قرار گرفته است. شایان ذکر است  1390-1384تهران در سال هاي  ته شده در بورس اوراقهاي پذیرف

آزمون فرضیه هاي این پژوهش اخبار خوب و بد به طور جداگانه از طریق شرکت هاي سودده و زیان ده مورد  درکه 

ه کاري داراي رابطه ظآن است که ریسک سیستماتیک و محافرار گرفته است.نتایج این تحقیق حاکی از بررسی ق

  منفی و معنی دار هستند.

 

 

 



 
 
 
 

 
 

  فهرست مطالب

  : کلیات تحقیق فصل اول

  1 .............................................................................................................................................................................. مقدمه 1-1

 2 ...................................................................................................................................................................... بیان مساله 2-1

 4 ............................................................................................................................................. اهمیت و ضرورت تحقیق 3-1

  6 ..................................................................................................................................................................اهداف تحقیق 4-1

  6 ...................................................................................................................................... فرضیه هاي تحقیقسوالات و  5-1

  9 ................................................................................................................................................................. کلیات تحقیق 6-1

  11.........................................................................................................................متغیر هاي تحقیق تعاریف عملیاتی 7-1

  14.................................................................................................................................................... ساختار کلی تحقیق 8-1

  15............................................................................................................................................................... خلاصه فصل  9-1

  فصل دوم: مبانی نظري و پیشینه تحقیق

 17............................................................................................................................................................................ مقدمه 1-2

  18............................................................................................................................................................. مفاهیم ریسک 2-2

 36 ................................................................................................................................................ ريمفاهیم محافظه کا 3-2

 42........................................................................................................................... محافظه کاري، نقاط قوت و ضعف 4-2

  56 .......................................................................... کمی کردن محافظه کاريروش هاي سنجش، اندازه گیري و  5-2

 68 .................................................................................................................................................. مدل مفهومی پژوهش6-2



 
 
 
 

 
 

  69 ............................................................................................................................................................. پیشینه تحقیق 7-2

 75................................................................................................................................................................. نتیجه گیري 8-2

  76 .............................................................................................................................. یخارج قاتیتحق خلاصه جدول 9-2

  77............................................................................................................................ یداخل قاتیتحق خلاصه جدول .10-2

  77...................................................................................................................................................... خلاصه فصل دوم.11-2

 فصل سوم: روش تحقیق

  80............................................................................................................................................................................ مقدمه 1-3

  80.................................................................................................................................................................روش تحقیق 2-3

 80..................................................................................................................................................... فرضیه هاي تحقیق 3-3

  81................................................................................................................................... گردآوري اطلاعات روش هاي 4-3

 81.................................................................................................................................................... قلمرو زمانی تحقیق 5-3

 82................................................................................................................................................................ جامعه آماري 6-3

 82.................................................................................................................................................................. نمونه آماري 7-3

 83........................................................................................................................................................ متغیرهاي تحقیق 8-3

 86 ............................................................................................................................................ مدل هاي آماري تحقیق 9-3

  93........................................................................................................................................ تحقیق يروش هاي آمار 10-3

  96 .............................................................................................................................................................. خلاصه فصل 11-3

 فصل چهارم: یافته هاي تجربی تحقیق  



 
 
 
 

 
 

  98............................................................................................................................................................................ مقدمه 1-4

 98............................................................................................................................................................ تحلیل توصیفی 2-4

  99........................................................................................................................................................ هاي تحقیقیافته  3-4

  105 ......................................................................................................................تحقیقتجزیه و تحلیل فرضیه هاي  4-4

   120 ................................................................................................................................................. خلاصه فصل چهارم 5-4

 فصل پنجم : نتیجه گیري  

 122 ......................................................................................................................................................................... مقدمه 1-5

 123 ........................................................................................................ خلاصه و تفسیر نتایج حاصل از فرضیه اول 2-5

 123 ....................................................................................................... خلاصه و تفسیر نتایج حاصل از فرضیه دوم 3-5

 124 ...................................................................................................... صه و تفسیر نتایج حاصل از فرضیه سومخلا 4-5

  124 ........................................................... جهت استدلال یر نتایج حاصل از تحلیل جهت تعیینخلاصه و تفس 5-5 

  125  .......................................................................................... و ارائه پاسخ به سوال اصلی خلاصه نتایج فرضیات 6-5

 126 .................................................................................................... از نتایج تحقیقپیشنهادهاي کاربردي حاصل  7-5

 126 ................................................................................................................................... پیشنهاد براي تحقیقات آتی 8-5

  126 ........................................................................................................................................... محدودیت هاي تحقیق 9-5

  128 ........................................................................................................................................................... خلاصه فصل10-5 

 منابع و مآخذ

 I.............................................................................................................................................................................. منابع فارسی

  II .............................................................................................................................................................................. منابع لاتین



 
 
 
 

 
 

 

 

  

  

  

 فصل اول:
 کلیات تحقیق

 

  



 فصل اول: کلیات تحقیق
 

١ 
 

  

  : قدمهم )1-1

در صورت هاي مـالی  بد  به تعویق انداختن شناسایی اخبار یاو مدیران انگیزه هاي گوناگون براي شناسایی اخبار خوب 

باشند(فرانسـیس   خطر دعوي حقوقی تحت فشـار مـی  در شناسایی اخبار بد براي کاهش دادن آن ها .از یک سو  دارند

؛ 2003به دلیل صرفه جویی مالیاتی به گزارش محافظه کارانه تمایـل دارنـد.(واتز،   و 1)2007؛اسکینر،1994وهمکاران،

بدهی و همچنین جلوگیري از از سوي دیگر تمایل دارند شناسایی اخبار بد را به دلیل کاهش هزینه 2)2007کوئینگ ،

گزارش اخبـار بـد ممکـن اسـت باعـث محـدودیت در       .کاهش رتبه اعتباري ،نقض قراردادهاي بدهی به تعویق بیندازند

استقراض بیشتر و یا سـرمایه گـذاري جدیـد،بازپرداخت زودتـر از موعـد بـدهی هـا و حتـی ورشکسـتگی شـود(بیتی           

  3)2008وهمکاران،

کند که مدیران داراي اطلاعات مفیدتري نسبت به استفاده کنندگان خارجی  نمایندگی بیان میمهمتر از آن تئوري 

هستند و ممکن است اطلاعات غلط سرمایه گذاران باعث زیان یا کاهش رفاه آنان شود(جنسن و مک 

بار خوب شود.شناسایی اخ هنگامی که گزارش سود و قیمت سهام در قراردادهاي شرکت استفاده می4)1976کلینگ،

تواند  دهد.در مقابل شناسایی اخبار بد می ثروت مدیران را از طریق افزایش حقوق ودستمزد و پاداش افزایش می

براي مدیران پرهزینه است چراکه باعث از دست دادن  برکناري مدیران شود کهمنجر به کاهش ارزش سهام و حتی 

  آینده میشود. درآمدهاي آتی،حقوق بازنشستگی و همچنین فرصت هاي شغلی

  5)2005(گراهام و همکاران،را تشدید می کند.به گزارش کمتر محافظه کارانه  مدیران انگیزهریسک سیستماتیک 

                                                             
1 Francis et al;Skiner 
2 Watts;Qiang 
3 Beatty et al 
4 Jensen&Meckling 
5 Graham et al 
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در واقع ریسک سیستماتیک بالاتر به معنی محدوده ي وسیعتري از عملکرد بهتر و همچنین  وجود اخبار خوب در 

انگیزه ي بیشتري به عدم مواجه هستند، ریسک سیستماتیک بالاتربا شرایطی که شرکت ها  باشد.مدیران در آینده می

در چنین شرایطی اصول و رویه هاي حسابداري به پشتوانه مراجع افشاي اخبار بد و انتقال افشاي آن به آینده دارند. 

و ارائه  تدوین کننده استانداردهاي حسابداري، با هدف متعادل کردن خوش بینی مدیران، حمایت از حقوق ذي نفعان

تاثیر ریسک سیستماتیک بر منصفانه صورت هاي مالی، مفهوم محافظه کاري را به کار می برند. این تحقیق به تبیین 

  شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می پردازد.میزان محافظه کاري 

  : )  بیان مساله 2-1

ویژگی هاي کیفی حسابداري است و نقش اقتصادي آن و تداوم محافظه کاري در گزارشگري مالی یکی از مهم ترین 

وجود آن همواره از مباحث مورد توجه قانون گذاران، افراد حرفه و دانشگاهیان بوده است(به عنوان مثال 

).تدوین کنندگان استاندارد ترجیح می دهند که اطلاعات گزارشگري مالی بی طرف و عاري از جانبداري 2003واتز

شمول مفهوم محافظه کاري به عنوان یک ویژگی کیفی اطلاعات حسابداري در چارچوب مفهومی مخالفت  بوده و با

از طرف دیگر محققین استدلال می کنند که وجود محافظه کاري حسابداري در واکنش   )FASB،2005می کنند(

دها را کاهش داده و هم چنین در به تقاضا براي اطلاعات به موقع و قابل اتکا بوده که مشکلات نمایندگی در قراردا

  1) 2003؛واتز،2001هولساسون و واتز ، واکنش به تغییرات در محیط هاي قانونی و دعوي قضایی بوده است (

مدارك 2)2003 ؛واتز،1997، (باسوباشد. محافظه کاري ،نیازمند قابلیت اثبات بالاتر شناسایی سود در مقابل زیان می

؛بال و 1997(باسو،دهد در هنگام وقوع در آمریکا و در سطح بین الملل خبر میوشواهد از شناسایی  درآمد 

کند که با موضوع  اهمیت محافظه کاري وقتی بیشتر نمود پیدا می3)2006؛بوش من و پتروسکی،2000دیگران،

هستند،ممکن  از آنجا که مدیران داراي انگیزه ي بالایی در گزارش فرصت طلبانه)2003(واتزشویم قراردادها مواجه می

                                                             
1 Holthasuen & Watts; Watts 
2Basu, Watts 
3 Basu ; Ball & et. al;  Bushman & Pitroski 
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است شناسایی و افشاي اخبار بد را به تعویق بیاندازند.به این ترتیب محافظه کاري موجب محدودیت فرصت طلبی 

  شود. مدیران و همچنین موجب افزایش بهره وري قراردادها و جبران خسارت می

 طریق سود سهام محدود می دهد محافظه کاري توزیع دارایی به سهامداران را از پژوهش هاي صورت گرفته نشان می

(فرانسیس و  پذیرد از این طریق قراردادهاي بدهی با سرعت بیشتري صورت می که 1)2002 احمد ودیگران(کند

  2)2010مارتین،

توانند گزارش هاي خود را با سطوحی از محافظه کاري ارائه دهند. انتخاب میزان محافظه کاري بیشتر به  مدیران می

دارد وسپس به تقاضاي سهامداران و اعتباردهندگان و در ادامه به دیگر عوامل بازار بستگی تصمیم مدیران بستگی 

توان  به دلیل تاثیر عوامل بازار بر میزان محافظه کاري می 3)2009ري ودیگران،ت؛کو2006(بوش من و پیتروسکی،دارد.

  توان به تاثیر ریسک سیتماتیک بر محافظه کاري اشاره کرد.

شود و از جمله  خاص یک یا چند شرکت نبوده، بلکه به کل بازار مربوط می؛غیرقابل اجتنابیسک سیستماتیک یا ر 

 هاي تجاري و غیره را نام برد.  هاي کلان دولت، تغییرات نرخ ارز، تورم، چرخه توان سیاست عوامل مؤثر بر آن می

زمان بر قیمت کل   طور هم  آید که به میوجود  ریسکی است که در اثر عوامل کل بازار بهدر واقع ریسک سیستماتیک،

شود شامل تحولات اقتصادي،  اوراق بهادار موجود در بازار مالی تأثیر دارد. عواملی که موجب ایجاد این نوع ریسک می

هاي پولی و مالی دولت است. چون این ریسک در  هاي تجاري، سیاست سیاسی و اجتماعی مانند تغییر نرخ ارز، چرخه

وضعیت کلی بازار و نوسانات آن است و در سبدي از اوراق بهادار که به نحوي مناسب تنوع یافته باشد، ارتباط با 

  .شود اجتناب نیز گفته می ناپذیر یا غیرقابل  باشد، به آن ریسک کاهش کاهش نمی قابل

                                                             
1 . Ahmed & et. al 
2 Francis & Martin 
3 Kothari et al 
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و اعتباردهندگان و  از آنجا که محافظه کاري هم تحت تاثیر تصمیمات مدیریت است وهم از میزان تقاضاي سهامداران

پذیرد در این تحقیق به بررسی رابطه ي بین ریسک سیتماتیک  عوامل بازار از جمله ریسک سیتماتیک تاثیر می

   پردازیم. ومحافظه کاري می

 اهمیت و ضرورت تحقیق: )3-1

با  و سالهاي اخیرقرارداده است وطی  ها،تئوري وعمل حسابداري را تحت تاثیر اطلاعات حسابداري است که طی قرن

نگاه خوشبینانه مدیران ومالکان نسبت به شرکت  .توجه به رسوایی هاي مالی،توجه بیشتري را بخود جلب کرده است

سود نسبت  گردد ومحافظه کاري بوسیله نیاز به قابلیت اثبات  بالاتر به احتمال زیاد درصورت هاي مالی منعکس می

بدلیل مشکلات نمایندگی امکان دارد  .گردد یران در تهیه صورتهاي مالی میبه زیان منجر به کاستن از خوشبینی مد

براي حمایت ازمنافع  بدین منظور .مدیران شرکتها از منابع شرکت درجهت افزایش ثروت سهامداران استفاده نکنند

 شکلات مزبورفرصت طلبانه مدیریت،ازابزارهاي مختلفی براي کاهش م کنترل رفتار سهامداران واعتباردهندگان و

اجراي صحیح  باتوجه به ایفاي نقش اساسی حسابداري درتعیین شرایط قرارداد و نظارت بر .شود استفاده می

قراردادها بین مدیران ومالکان،اصول و رویه هاي حسابداري با هدف متعادل کردن خوشبینی مدیران،حمایت ازحقوق 

   .برند می محافظه کاري را بکارذینفعان و ارائه منصفانه صورتهاي مالی،مفهوم 

داند که  سهامداران می ي بین شرکت ، اعتباردهندگان وي را سازوکاري موثر در قراردادهاواتز محافظه کار

) وي با مدنظر 2003کند (واتز، هاي مدیریت محافظت می مقابل فرصت طلبی سهامداران در ازاعتباردهندگان و

دهی یک واحد تواند کاراتر شدن سازمان دارد محافظه کاري ابزاري است که می قراردادن تئوري نمایندگی، ابراز می

  .قراردادهاي منعقده پیرامون آنرا بدنبال داشته باشد تجاري و

که درباره چارچوب مفهومی مشترك هیئت استانداردهاي بین المللی وآمریکا اتخاذ شده است، آخرین تصمیماتی  در

  )FASB,2006اطلاعات حسابداري  حذف گردیده است(محافظه کاري از ویژگیهاي کیفی 
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شود و هیئت هاي تدوین کننده  اما به عقیده مخالفان این تصمیم،محافظه کاري موجب بهبود گزارشگري مالی می

استانداردهاي حسابداري باید محافظه کاري را به رسمیت بشناسند. به باور آنها مسئولیت محدود مدیر،این انگیزه را 

برآوردهاي ارقام حسابداري ، به طور جانبدارانه اي عمل کنند و بیطرفی را رعایت  مدیران بوجود می آورد تا آنها دردر 

 جانبدارانه مدیر و درنتیجه پرداخت اضافی به مدیران و تواند رفتار این درحالی است که محافظه کاري می. نکنند

  )AAA, 2007داف استانداردگذاري مطابقت دارد(ها را محدود نماید و این محدودیت با اههگرو سایر

اما  شوند را مورد بررسی قرار داده اند در حالی که  پژوهش هاي قبلی عوامل مختلفی که سبب بروز محافظه کاري می

  .تا کنون پژوهشی که تاثیر ریسک سیستماتیک را بر محافظه کاري بسنجد انجام نشده است

اساسی در قیمت باشد و یکی از مفاهیم  بوده که مربوط به عوامل بازار میریسک سیستماتیک ؛ ریسک عدم تنوع 

  .استگذاري دارایی ها 

 در پژوهش هاي گذشته نشان داده شده است که کیفیت پایین تر حسابداري با ریسک و هزینه ي سرمایه اي بالاتر

  1)2010،همراه است(فرانسیس و دیگران

  دهد. می نشان دادند که محافظه کاري حسابداري،بازده ي مورد انتظار را کاهش  2گارسیا لارا و دیگران

در حالی که پژوهش هاي موجود به بررسی تاثیر ویژگی هاي کیفی حسابداري بر ریسک سیستماتیک پرداخته اند،تا 

ن محافظه کنون پژوهش چندانی در خصوص  تاثیر ریسک سیستماتیک  بر نحوه ي گزارشگري مدیران نظیر میزا

    3)1997کاري یا به موقع بودن گزارش ها صورت نگرفته است.(رایان،

در نتیجه در این تحقیق به دنبال پر کردن این شکاف  یعنی به دنبال بررسی رابطه ي بین ریسک سیستماتیک و 

  محافظه کاري حسابداري خواهیم بود.

  
                                                             
1 Francis and et al 
2 Garcia Lara 
3 Ryan 
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  : ) اهداف تحقیق4-1

اهداف اصلی این تحقیق در دو قسمت قابل تبیین است: هدف علمی و هدف کاربردي. براي دستیابی به هدف علمی 

. بدیهی است که به عنوان اولین کار راجع به پرداخته می شودمبانی ریسک سیتماتیک و محافظه کاري حسابداري  به

  ضوع در این خصوص شود.منجر به غنی تر شدن ادبیات مواین موضوع در ایران، می تواند 

  به تاثیر ریسک سیستماتیک بر گزارشگري مدیران پی ببرند. این پژوهش به سرمایه گذاران کمک می کند که 

  : فرضیه هاي تحقیقسوالات و )5-1

). فرضیه را می توان به منزله رابطه اي منطقی 1380فرضیه حدس زیرکانه محقق در خصوص پارامتر جامعه است(آذر،

یا چند متغیر تعریف کرد که بصورت جمله اي آزمون پذیر بیان می شود. این روابط بر پایه شبکه ارتباط هایی بین دو 

  ) 1385(سکاران،. تجسم می شود که ریشه در چارچوب نظري تدوین شده براي پژوهش دارند

در بـورس اوراق بهـادار    شرکتهاي پذیرفته شده محافظه کاري حسابداري بر  ریسک سیستماتیک  در این تحقیق تاثیر

 تماتیکس ـریسـک سی در تحقیق پیش رو به دنبال پاسخ به این سوال خـواهیم بـود کـه بـین      .می شودتهران بررسی 

  .؟چه رابطه اي وجود دارد میزان محافظه کاريو

  :هاي تحقیقفرضیه 

شناسایی اخبار بد و تقاضاي کمتر از آنجا که ریسک سیستماتیک بالاتر با مشوق هاي مدیریتی براي به تاخیر انداختن 

ریسک  در شرایطی که با رود شرکت ها محافظه کاري از سوي سرمایه گذاران و حسابرسان در ارتباط است انتظار می

.بر این اساس باشندبا سطوح پایین تري از میزان محافظه کاري حسابداري مواجه روبه رو هستند سیستماتیک بالاتر 

  هش به شرح زیر است:اولین فرضیه ي این پژو

 .رابطه ي منفی وجود دارد ریسک سیستماتیکو محافظه کاري حسابداري بین  :فرضیه اول 
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خبار خوب در مقابل سرعت بخشیدن به شناسایی اخبار بد شناسایی اروند  بین کاهش  1)2006(بوش من و پتروسکی

خاص به صورت جداگانه در مورد اخبار خوب یا بد تمایز قائل شدند.وبه بررسی این مسئله که کی و کجا یک مکانیسم 

  مورد استفاده قرار گیرد؛پرداختند.

براي آزمون  این مسئله که آیا فرضیه تاثیر ریسک سیستماتیک بر محافظه کاري حسابداري  توسط تاخیر در 

بد را به طور  خوب و شود یا خیر؛در فرضیه اول اخبار هدایت میشناسایی اخبار بد یا شتاب در شناسایی اخبار خوب 

  :کنیم.بنابراین فرضیه هاي دوم و سوم به صورت زیر ارائه می شوند جداگانه بررسی می

  شناسایی به هنگام اخبار بد با ریسک سیستماتیک داراي رابطه ي منفی است. فرضیه دوم: 

   .شناسایی به هنگام اخبار خوب با ریسک سیستماتیک داراي رابطه ي مثبت است فرضیه سوم:

  

در این بخش جهت استدلال این موضوع که آیا ریسک سیستماتیک بر محافظه کاري تاثیر می گذارد یا 

  م .بالعکس به بررسی این موضوع می پردازی

ارتباط همزمان بین محافظه کاري و ریسک سیستماتیک در فرضیه اول ممکن است تاثیر متقابل ریسک سیستماتیک 

  کاري بر ریسک سیستماتیک را منعکس کند.بر محافظه کاري ویا محافظه 

تحلیل هایی که در ادامه خواهد آمد با ارتباط بین ریسک سیستماتیک و محافظه کاري به منظور تعیین جهت علیت 

در ارتباط است.در دو بخش قبلی بیان شد که میزان تاثیر ریسک سیستماتیک بر مشوق هاي مدیریتی در گزارشگري 

از تاثیر ریسک سیستماتیک بر تقاضاي محافظه کاري از سوي سرمایه گذاران است؛بنابراین محافظه کارانه بیشتر 

پیش بینی می  تحلیل در واقع اینانتظار می رود میزان محافظه کاري پاسخی باشد به تغییرات ریسک سیستماتیک .

  بنابراین:کند که جریان علیت از ریسک سیستماتیک به محافظه کاري است.

                                                             
1 ;  Bushman & Pitroski 
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  ریسک سیستماتیک شرکت ها منجر به محافظه کاري می شود.تغییرات در  

به طور تحلیلی 1)2007متناوباً محافظه کاري ممکن است منجر به تغییر در ریسک سیستماتیک شود.گوي و ورچیا(

نشان می دهند که از طریق یک سیستم گزارشگري نامتقارن،اخبار بد در متن صورت سود و زیان شناسایی و افشا می 

ر حالی که اخبار خوب از طریق کانال هاي دیگر از جمله  در پاورقی صورت هاي مالی افشا می شوند؛چنین شوند د

آرایش افشاي کامل اطلاعات ،عدم قطعیت را کاهش و همچنین دقت سرمایه گذاران در پیش بینی جریان هاي نقد 

رکت را کاهش دهد .با این حال ریسک آتی را افزایش می دهد.بنابراین محافظه کاري ممکن است ریسک اطلاعات ش

؛هیوز 2004اطلاعات و همچنین فاکتور ریسک سیستماتیک هر دو موضوع بحث  است(به عنوان مثال ایزلی و اوهارا ،

با این وجود در این 3)2009؛دوآرت و یانگ،2002وبه طور تجربی (به عنوان مثال ایزلی و همکاران ،2)2007،لیو ولیو،

  بنابراین:یت از محافظه کاري به ریسک سیستماتیک را در نظر می گیریم.قسمت ،فرض جریان عل

 .محافظه کاري حسابداري منجر به تغییر در ریسک سیستماتیک می شود  

در رابطه ي علت و معلولی بین ریسک سیستماتیک و محافظه کاري حسابداري را به تصویر می کشد.این دو تحلیل 

ریسک سیستماتیک را به عنوان علت و محافظه کاري را به عنوان معلول یا متغیر وابسته پیش بینی می اول قسمت 

محافظه کاري را به عنوان علت و ریسک سیستماتیک را به عنوان معلول و یا متغیر  دوم قسمتدر کند.در حالی که 

 وابسته پیش بینی می کند.

ونیز ممکن است هیچ 4)2010سو جریان داشته باشد(بیدل و همکاران، این امکان وجود دارد که جهت علیت در هر دو

  رابطه علت و معلولی بین ریسک سیستماتیک و محافظه کاري وجود نداشته باشد. 

  

  
                                                             
1 Guay&Verrecchia 
2 Easley&O’Hara;Hughes&Liu‚Liu 
3 Easley et al;Duarte&Young 
4 Biddle et al 
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  ) کلیات تحقیق6-1

  روش هاي گردآوري اطلاعات) 1 -1-6

منبع جمع آوري داده هاي مورد نیاز این تحقیق، صورت هاي مالی شرکت ها و گزارش حسابرس مستقل و بازرس 

قانونی بوده است. داده هاي مورد نیاز این پژوهش از طریق بانک اطلاعات رایانه اي تدبیر پرداز جمع آوري شده است. 

س از طبقه بندي لازم بر اساس متغیرهاي مورد بررسی داده هاي جمع آوري شده با استفاده از نرم افزار اکسل و پ

  انجام شده است. SPSSوارد رایانه شده است. تجزیه و تحلیل نهایی به کمک نرم افزار 

  

  قلمرو زمانی تحقیق )2-6-1

در نظر  1390تا  1384ساله بر اساس صورت هاي مالی سال هاي  هفتقلمرو زمانی این تحقیق یک دوره زمانی 

  گرفته شده است. 

  جامعه آماري ) 3-6-1

 یمال يها صورت لازم اطلاعات فقدان نیهمچن و کشور سطح در آنها یپراکندگ و ياقتصاد يواحدها تعدد به توجه با

 یم لیتشک تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ يها شرکت را قیتحق نیا يآمار هجامع آنها، شده یحسابرس

  .دهد

  نمونه آماري ) 4-6-1

 بر اساس شرایط و معیار هاي زیر تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ يها شرکت را قیتحق نیا يآمار نمونه

  :دهد یم لیتشک

  .باشد شده رفتهیپذ تهران بهادار اوراق بورس در 1384 سال از قبل. 1
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 دوره در شرکت یمال اطلاعات،سال سهیمقا تیقابل شیافزا جهت و باشد ماه اسفند انیپا به یمنته آنها یمال سال. 2

  .باشد نکرده رییتغ یبررس مورد

  .باشد نداشته یمعاملات توقف ماه سه از شیب آنها سهام و داشته مستمر تیفعال ،یبررس مورد دوره یط ها شرکت. 3

 ،یمال يها يگر واسطه و يگذار هیسرما يها شرکت یمال يها صورت اقلام متفاوت يبند طبقه و تیماه به توجه با. 4

  .اند نشده گرفته نظر در ها شرکت نیا

  .باشند دسترس در نظر مورد زمانی دوره طول در آنها هاي داده که هایی شرکت .5

 يها شرکت تهران، بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ يها شرکت فهرست در موجود شرکت 446 تعداد از

 آن تبع به و ها تیفعال و اهداف در توجه قابل تفاوت لیدل به ياعتبار و یمال يها مؤسسه و ها بانک ،يگذار هیسرما

. شدند گذاشته کنار ها شرکت ریسا با سهیمقا در يتجار يواحدها گونه نیا يها یبده و ها ییدارا بیترک بودن متفاوت

 پژوهش یزمان قلمرو که موضوع نیا و قبلیدر بند  نمونه انتخاب يبرا شده ارائه طیشرا گرفتن نظر در با دوم گام در

 یمال يها صورت به مربوط اطلاعات  که ییها شرکت است، 1390 یال 1384 يها سال به یمنته یمال دوره هفت شامل

 پژوهش نمونه در شرکت 104 جهینت در و شد گذاشته کنار است  نبوده دسترس در فوق یمال دوره هفت هر يبرا ها آن

  . ماند یباق

  روش کلی تحقیق:) 5-6-1

این تحقیق از دیدگاه تقسیم بندي تحقیقات بر حسب هدف، تحقیقی است کاربردي. چرا که هدف تحقیقات  

کاربردي، توسعه دانش کاربردي در یک زمینه خاص است. به عبارت دیگر تحقیقات کاربردي به سمت کاربرد عملی 

جمع آوري داده ها، تحقیق حاضر از نوع تحقیقات توصیفی  دانش هدایت می شوند. از سوي دیگر براساس چگونگی

(غیر آزمایشی) است. اجراي تحقیقات توصیفی می تواند صرفاً براي شناخت بیشتر شرایط موجود و یا به منظور یاري 

رساندن به فرایند تصمیم گیري باشد. با توجه به دسته بندي هاي مختلف تحقیقات توصیفی، تحقیق حاضر از نوع 

  بستگی خواهد بود.هم
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  متغیرهاي تحقیق تعاریف عملیاتی)7-1

متغیر شامل هر چیزي است که بتواند ارزش هاي گوناگون و متفاوت بپذیرد. این ارزش ها می تواند در زمان هاي 

مختلف براي یک شخص یا یک چیز متفاوت باشد. در ادامه هر یک از متغیرهاي تحقیق و نحوه محاسبه آنها ارائه می 

   شود.

  )متغیر مستقلالف

شود و از  ریسک سیستماتیک یا غیرقابل اجتناب که خاص یک یا چند شرکت نبوده، بلکه به کل بازار مربوط می 

هاي تجاري و غیره را نام برد.  هاي کلان دولت، تغییرات نرخ ارز، تورم، چرخه توان سیاست جمله عوامل مؤثر بر آن می

زمان بر قیمت کل اوراق بهادار موجود در بازار  طور هم آید که به وجود می بازار به ریسکی است که در اثر عوامل کل

 است.استفاده شده CAPMمالی تأثیر دارد.براي معیار ریسک سیستماتیک از مدل 

Rit – Rft = αi + βi(Rmt – Rft) + εit  

  Ritسهام شرکت کل(نقدي و قیمت) بازده ي i  در سال tباشد می.  

   Rftباشد که از طریق بانک مرکزي  بازده ي بدون ریسک است که نرخ آن معادل نرخ بازدهی اوراق مشارکت می

  .شود اعلام می

Rmt بورس در طی دوره ي زمانی   ار است که از طریق تفاوت شاخص کلبازده بازt یدآ بدست می  

βi  حساسیت بازده داراییi نرم افزار ره آورد جمع آوري شده است. که اطلاعات آن از  نسبت به تغییرات بازده بازار 

  متغیر وابسته  )ب

  استفاده شده است:)1997باسو(در این تحقیق از مدل محافظه کاري حسابداري:

ܴܰܣܧ = α + αଵRET + αଶD + αଷRET × ܦ	 + ℇ          
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EARN صحبان سهام در ابتداي دوره استارزش بازار حقوق تقسیم بر  قبل از اقلام غیر مترقبه   خالص  سود 

RET  و شرکت سهام بازده سالانه  

Dو در صورتی که بازدهی منفی باشد برابر یک  صفر متغیر مصنوعی است در صورتی که بازدهی مثبت باشد برابر

 .است

نماینده اي براي بازده در این مدل به عنوان نماینده اي براي اخبار اقتصادي استفاده می شود.که در آن بازدهی مثبت 

پاسخ و واکنش  αଶ	)1997اخبار خوب و بازدهی منفی به عنوان نماینده اي براي اخبار بد است.در رگرسیون باسو(

αଷ)سود به بازده هاي مثبت و ( + αଶ پاسخ و واکنش سود به بازده هاي منفی را اندازه گیري می کند.در واقع 

  کند.درجه محافظه کاري را اندازه گیري می  αଷ ضریب

  متغیرهاي کنترلی :ج) 

اري نامشروط ،دیگر )بیان کرد در صورت وجود محافظه ک2006رایان،(؛)MBنسبت ارزش بازار به ارزش دفتري سهام( 

مشروط در کار نخواهد بود.انتظار داریم در صورت بالا بودن ارزش بازار به ارزش دفتري،محافظه کاري محافظه کاري 

  کمتر باشد. 

) شرکت هاي بزرگ براي جلوگیري از مورد توجه قرار 1983براساس فرضیه سیاسی زیمرمن(؛)sizeاندازه شرکت(

به 1)2006گرفتن ،محافظه کاري بیشتري را در پیش خواهند گرفت .البته دیدگاه مقابل این دیدگاه هم توسط رایان(

تقاضا براي  نمایندگی مشکلاین صورت بیان شده است که در شرکت هاي کوچک و تازه تاسیس  به علت بالا بودن 

)در پایان سال مالی Log sizeراي کنترل تاثیر اندازه شرکت از لگاریتم کل دارایی ها(ب محافظه کاري بیشتر است.

  کنیم. استفاده می

                                                             
1 Ryan 
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مداران و بستانکاران در حوزه ي سیاست تقسیم سود  با بالا بودن اهرم به علت وجود کشمکش بین سها)؛LEVاهرم(

تقاضاي محافظه کاري در قراردادهاي از اهرم به عنوان نماینده اي براي بیشتر است. ،تقاضا براي محافظه کاري نیز

ارزش بازار  ) که برابر است با مجموع بدهی هاي جاري و بدهی هاي بلندمدت بیش ازLEVکنیم( بدهی استفاده می

  حقوق صاحبان سهام در پایان سال مالی است.

)؛سطح محافظه کاري حسابداري با افزایش عدم تقارن SPREAD(معامله بر اساس اطلاعات محرمانهاحتمال 

ابد.عدم تقارن اطلاعات بین استفاده کنندگان درون سازمانی و برون سازمانی براي احتمال ی اطلاعاتی افزایش می

از مدلی که توسط ونکاتش و براي اندازه گیري احتمال تجارت آگاهانه در اینجا شود. آگاهانه اندازه گیري میمعاملات 

از طریق  که گردد براي تعیین دامنه قیمت پیشنهادي خرید و فروش سهام تعیین شده استفاده می 1)1986چیانگ (

  شود: فرمول زیر محاسبه می

 ×100SPREADit=
ି

(ା)/ଶ
 

AP میانگین قیمت پیشنهادي فروش سهام شرکت=i  در دورهt 

BP شرکت =میانگین قیمت پیشنهادي خرید سهامi  در دورهt  

  قیمت پیشنهادي خرید و فروش سهام به صورت روزانه در نظر گرفته شده است.

بزرگتري باشد ،حاکی از عدم تقارن طبق این مدل،هر چه دامنه تفاوت قیمت پیشنهادي خرید و فروش سهام عدد  

  اطلاعاتی بیشتر است.

  

  

  
                                                             
1 Venkatesh&Chiang‚1986 


