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  :عزيزانم تقديم به

به پدر بزرگوار و مادر عزيزم كه دعاي خيرشان همواره بدرقه 

  .بوده و هست راهم

  و  

  همسر صبورم رقيه،

  .فرزندم امير رضا
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  :تقدير وتشكر

دانم از اساتيد بزرگوارم جناب آقاي دكتر مهدي مشكي و جناب آقاي دكتر سيد بر خود وظيفه مي

 ؛مطالعه در سايه حمايتها و راهنماييهاي ايشان مقدور بوده است نكه انجام اي نژادحسن صالح

همچنين از استاد گرانقدر جناب آقاي دكتر عبدالكريم مقدم كه داوري اين رساله را . سپاسگذاري نمايم

اند اند و از خانواده عزيزم كه پشتيبان و حامي اصلي من در تمام مراحل تحصيل بودهبر عهده داشته

  .كمال تشكر را دارم

  و كاركنان مركز بهشهر وه حسابداريداني خود را از اعضاي محترم گرو در نهايت سپاس و قدر

 .دارم، اعلام ميبه ويژه جناب آقاي اصغر نصيري كه در اين مدت مرا همراهي نموده اند 
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  پيش گفتار

 پيامد كه يابدافزايش مي نيز شركت با ارتباط در و ذينفع افراد ميزان مديريت، اختيار در منابع افزايش با

 مالي اطلاعات با ارائه دارد، قرار منافع تضاد اين كانون در كه مدير. است منافع تضاد بروز شرايطي چنين

مديران بالقوه انگيزه دارند كه وضعيت شركت را مطلوب جلوه . دهد كاهش را آن تا نمايدمي سعي شركت

 . آورندمديريت در ارائه گزارشات فرصت اعمال اين رويه را بدست مي اختيارات به علت دهند و

گر ساختن كارآيي مالي براي پنهان نمودن اخبار بد و افزايش انتشار هاي سهامي، براي جلوهمديران شركت

اخبار خوب انگيزه بالايي دارند و اميد دارند عملكرد مالي ضعيف حال حاضر از طريق عملكرد موفق و 

گيرد، مثل گوني ريشه ميهاي متفاوت افشاگري، از عوامل گونااين انگيزه.قوي آينده، پوشش داده شود

اگر مديران قادر به كسر و گردآوري اخبار بد براي  .هاي شغليقراردادهاي رسمي جبران خسارت و نگراني

با . رسد كه اطلاعات منفي درون يك شركت ذخيره خواهد شديك مدت زماني گسترده تر باشد، به نظر مي

توانند جذب كنند از لحاظ ميزان اخبار بدي كه مي اين وجود، يك محدوديت بالاي ديگري نيز براي مديران

اين محدوديت به اين دليل است كه اگر در يك زمان . آميزي ذخيره كنند وجود داردو به طور موفقيت

آوري شده به يك آستانه و يا حد مشخص و ويژه اي رسيد، از آن به بعد ادامه خاص، مقدار اخبار بد جمع

آوري اخبار بد به زماني كه جمع. ه بوده و يا به طور كلي غير ممكن خواهد شدكسر آنها يا بسيار پر هزين

هاي عظيم و رسيد، همه آنها به طور ناگهاني انتشار يافته و منجر به بازگشت) نقطه سرازيري(آخرين نقطه 

ن همان سقوط گردد و ايشود، ميمنفي سهامي كه بازار با آنها سازگاري يافته و مربوط به سهام مورد نظر مي

  .باشدقيمت مي

در اين ميان اصول . هاي نظارتي و كنترلي جهت حفظ منافع سهامداران ضروري استبنابراين وجود مكانيزم

جويانه مديران، هاي منفعتهاي حسابداري در جهت حفظ منافع فعالان بازار سرمايه و كنترل انگيزهو رويه

 مورد كاريمحافظه مهم دو ويژگي حسابداري ادبيات در. كنندكاري را مطرح مياصل محدود كننده محافظه

 به نسبت سهام دفتري ارزش واقع از ارائه كمتر در جانبداري وجود نخست،. است گرفته قرار بررسي

  .سودها شناسايي انداختن تعويق وبه هازيان شناسايي در بخشيدن تسريع به تمايل دوم، آن و بازار ارزش
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  چكيده

واحدهاي اقتصادي به همان اندازه كه به انتشار اخبار خوب در خصوص شركت مديران 

كاري در برابر اين هاي محافظهرويه. متمايل هستند؛ سعي در پنهان نمودن اخبار بد نيز دارند

دراين . دهدگذاري در سهام را كاهش ميتمايلات مديريت ايستادگي كرده و ريسك سرمايه

 كاري حسابداري و پديده سقوط قيمت سهام  با استفاده از هتحقيق، ارتباط بين محافظ

هاي شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول سال 116هاي تاريخي داده

هاي سقوط دار بين دورهنتايج حاكي از وجود رابطه منفي و معني. بررسي شد 1385تا  1382

عبارت ه ب. باشدنمونه آماري مورد مطالعه ميهاي كاري شركتقيمت سهام و درجه محافظه

 كارانه تري را در گزارشگريهاي محافظههايي كه رويهديگر، در طول دوره تحقيق شركت

در تحقيق . انداند؛ كمتر با ريسك سقوط قيمت سهام مواجه شدهمالي خود اعمال نموده

يه وارد گرديد كه وجود عنوان متغير كنترلي در الگوي آزمون فرضه حاضر اندازه شركت ب

  .دار آن با متغير وابسته تحقيق، اثبات نشدرابطه معني
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 كليات تحقيق: فصل اول

  

2 

  مقدمه  )1-1

هاي تحقيقاتي خود را بر پايه فعاليت زيرا محقق كليه. باشدركن اصلي هر تحقيق علمي، طرح تحقيق مي

شـود كـه ناشـناخته و    و محقـق متوجـه مـي    شوددر اين مرحله مساله تحقيق مشخص مي .دهدآن شكل مي

دهد تا آن را تعريـف  مي ابعاد مساله را مورد بررسي قرار .مجهول او چيست و چه چيزي را بايد معلوم كند

دهد تا متغيرهاي احتمالي را شناسايي كند و بـر اسـاس آن   ادبيات و پيشينه آن را مورد مطالعه قرار مي .كند

كنـد و آنگـاه بـه    نمايد پس از آن متغيرهاي علي و توصيفي را شناسايي مـي هاي تحقيق را فراهم ميفرضيه

اين فصل باعنوان كليات تحقيق، نگـاهي كلـي و   .پردازدآن ميهاي تعريف مساله بر اساس ماهيت و ويژگي

بنـابراين  . سـازد نمايد و خواننده را با آنچه قرار است تجزيه و تحليل گردد آشنا ميسطح بالا به پژوهش مي

هدف از ارائه اين بخش آشنايي با موضـوع تحقيـق بصـورت كلـي و درك      .شودابتدا مساله تحقيق بيان مي

سپس در خصوص ضرورت انجام چنـين تحقيقـي در شـرايط موجـود     . باشدلحاظ علمي ميه جوانب آن ب

  .بحث خواهد شد

 در كـاهش ريسـك سـقوط    1كاري حسابداريبررسي تاثير محافظهباتوجه به موضوع تحقيق كه  در ادامه

 باشـد، سـوالات تحقيـق ارائـه     مـي  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهـران در شركت 2سهام قيمت

دنبال رد يـا  ه شود و فرضياتي جهت پاسخ به اين سوالات تدوين خواهد شد كه در طول انجام پژوهش بمي

در ايـن  . سپس چگونگي آزمون فرضيات از ديدگاه علم آمار مطـرح خواهـد شـد   . پذيرش آنها خواهيم بود

طريق آنهـا بـر روي فرضـيات تجزيـه وتحليـل و      هاي مناسبي است كه بتواند از بخش محقق بدنبال روش

در پايـان فصـل    .گيري نمايـد استدلال علمي و آماري انجام داده و در خصوص آنها بصورت منطقي تصميم

  .شودهاي تخصصي ارائه ميتعريف عملياتي واژه

  بيان مسئله )1-2

   سـهام و ريسـك آن تعيـين    حاصل از گذاران قيمت سهام را براساس جريانات نقدي مورد انتظارسرمايه

يا اطلاعاتي كـه   نمايند بايد بتوانند از تمامي اطلاعات موجود وسرمايه گذاراني كه منطقي عمل مي .كنندمي

تواند اطلاعات معلوم و يـا برآوردهـايي   اين اطلاعات مي .توانند كسب كنند به نحو احسن استفاده نمايندمي

                                                             
1 Accounting Conservatism 
2 Stock Price Crash 
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ت عامل مهمي در تعيين قيمت سهام است و به همـين دليـل بحـث    درهر صورت اطلاعا. درباره آينده باشد

  .باشدگذاري در سهام ميمهمي در مباحث مربوط به سرمايه

باشد كه ها ميمنبع اطلاعاتي اكثريت فعالان بازار سرمايه، گزارشات مالي منتشره از جانب شركت

گذاران بالقوه و بالفعل سرمايه هايگيريو مبناي تصميم گيردعموم قرار مي اي در اختياربصورت دوره

 افراد ميزان مديريت، اختيار در منابع افزايش با. باشدگذاري در بازار سهام ميسرمايه جهت خريد و فروش و

 در كه مدير. است منافع تضاد بروز شرايطي چنين پيامد كه افزايش مي يابد نيز شركت با ارتباط در و ذينفع

مديران . دهد كاهش را آن تا نمايدمي سعي شركت مالي اطلاعات با ارائه دارد، قرار منافع تضاد اين كانون

مديريت در ارائه  اختيارات به علت بالقوه انگيزه دارند كه وضعيت شركت را مطلوب جلوه دهند و

كنترلي جهت هاي نظارتي و بنابراين وجود مكانيزم. آورندگزارشات فرصت اعمال اين رويه را بدست مي

هاي حسابداري در جهت حفظ منافع در اين ميان اصول و رويه. حفظ منافع سهامداران ضروري است

كاري را مطرح جويانه مديران، اصل محدود كننده محافظه هاي منفعتفعالان بازار سرمايه و كنترل انگيزه

  . كنندمي

 جانبداري وجود نخست،. است گرفته قرار بررسي مورد كاريمحافظه مهم دو ويژگي حسابداري ادبيات در

 در بخشيدن تسريع به تمايل دوم، آن و بازار ارزش به نسبت سهام دفتري ارزش واقع از ارائه كمتر در

  .سودها شناسايي انداختن تعويق وبه هازيان شناسايي

شركت متمايل هستند؛ در خصوص  ١مديران واحدهاي اقتصادي به همان اندازه كه به انتشار اخبار خوب

كاري در برابر اين تمايلات مديريت هاي محافظهرويه. را نيز دارند ٢سعي در پنهان نمودن اخبار بد

  .دهدگذاري در سهام را كاهش ميسرمايه ايستادگي كرده و ريسك

 :دهدمي كاري به دو دليل ريسك سقوط قيمت سهام را كاهشمحافظه

كند و با انباشته شدن اخبار بد در شركت و درخصوص شركت را پنهان ميزماني كه مدير اخبار بد  )1

شود كه مدير كاري باعث ميمحافظه .يابدباره ريسك سقوط ارزش سهام شركت افزايش ميانتشار يك

 .نتواند اخبار بد را پنهان نمايد

                                                             
1  Good News 
2 Bad News 
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سهامداران و هيئت مديره را در ها، موقع زيانهكاري يك مكانيزم اعلام خطر است و با ثبت بمحافظه )2

  .كندده كمك ميهاي زيانموقع پروژههشناسايي و متوقف نمودن ب

  . گذاران داردتغييرات مثبت و منفي در قيمت سهام رابطه مستقيمي با سطح ثروت و رفاه سرمايه

نوسانات عادي در رسد مي نظره ب. نوسان دارند متفاوتيهاي مختلف به اشكال اين تغييرات درطول دوره

لكن چنانچه تغييرات منفي و شديدي . گذاران نباشدحول بازده شاخص كل بازار مورد توجه جدي سرمايه

عنوان سقوط قيمت سهام شركتي خاص در سطح هدر قيمت سهام يك شركت خاص روي دهد؛ ب

كاري خطر محافظه شود كه اصلاستدلال مي .سهامداران و حتي عموم مردم انعكاس شديدي خواهد داشت

  هاي دهد بنابراين اين تحقيق بدنبال بررسي اثرات اعمال رويهباره قيمت سهام را كاهش ميسقوط يك

هاي سهامي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران كارانه بر احتمال سقوط قيمت سهام شركتمحافظه

    .مي باشد

  ضرورت انجام تحقيق  )1-3

ها نفر بصورت مستقيم و غير مستقيم در ميليون .كننداي در اقتصاد بازي ميعمدههاي سهامي نقش شركت

گذاران و اعتبار دهندگان به سرمايه ها به ميلو موفقيت اين شركت كنندگذاري ميها سرمايهاين شركت

منابع مالي يكي از مهمترين  هايكه صورتها بستگي دارد و بدليل اينگذاري در اين شركتسرمايه

گذاران و اعتبار دهندگان ، از اهميت و جايگاه خاصي در تصميمات سرمايهباشندها مياطلاعاتي شركت

مديران سعي دارند گزارشات مالي باب ميل سرمايه گذاران باشد و اين ناشي از باشند بنابراين برخودار مي

مزاياي آنها براساس عملكرد شركت تعيين زيرا بسياري از . ١هاستهاي منفعت جويانه مديران شركتانگيزه

در اين ميان سود گزارش شده بنگاه از اهميت خاصي برخوردار است و بيشتر مورد .شودو پرداخت مي

 .باشدهاي نقدي آتي شركت ميگذاران قرار دارد و مبناي ارزيابي عملكرد مديريت و جريانتوجه سرمايه

به آخرين رقم اطلاعاتي سود وزيان متمركز شده و  سرمايه ه بازارك تاكيد بيش از حد بر سود تداعي مي كند

عنوان نتيجه نهايي فرآيند طولاني حسابداري كه تا اين ه سود ب. گيردهاي عملكرد را ناديده ميساير شاخص

شود هاي حسابداري محاسبه ميباشد، تحت تاثير رويهحد مورد توجه استفاده كنندگان اطلاعات مالي مي

                                                             

باشند كه اين منافع لزوما با منافع شركت همسو براساس تئوري نمايندگي مديران به دنبال حداكثر نمودن منافع خود مي 1
  نيست
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بنابراين مدير فرصت اعمال نظر دارد و ممكن است با . ها را انتخاب كرده استمديريت اين رويهكه 

اعمال نظر مديريت و عدم رعايت  .، سود شركت را ثبات ببخشدكارانههاي غير محافظهبكارگيري رويه

نمايي اخبار خوب يا ها و بزرگاز طريق پنهان نمودن يا افشاي ناقص اخبار بد و زيان ،كارياصول محافظه

  .شودبيشتر جلوه دادن سودها ميسرمي

ها، تحقيقات داخلي و خارجي زيادي انجام هاي مختلف شركتكاري و اثرات آن بر جنبهدر زمينه محافظه

كارانه حسابداري با عملكرد بازار سرمايه، موضوعي هاي محافظهتبيين ارتباط بين رويهلكن . شده است

كاري و ريسك بنابراين در اين تحقيق ارتباط بين محافظه. ور به آن پرداخته نشده استاست كه قبلا در كش

  .شودهاي نمونه بررسي ميكاهش قيمت سهام شركت

  تحقيقاهداف وسوالات  )1-4 

كارانه در گزارشگري مالي بر هاي محافظهرويه هدف كلي تحقيق، تبيين رابطه بين اعمال يا عدم اعمال

براين اساس هدف كلي فوق . باشدهاي سهامي پذيرفته شده در بورس ميقيمت سهام شركتاحتمال سقوط 

  .انداهداف فرعي تر به شرح ذيل تفكيك و در طول تحقيق پيگيري شده به

كه نتايج صورتيههاي جامعه آماري بانتخاب نمونه آماري مناسب باتوجه به فرضيات تحقيق و ويژگي 

 . حاصل از آزمون فرضيات در نمونه قابل تعميم به كل جامعه آماري باشد

بر اساس  هاي نمونه آماري در هر سال و براي هر شركتكاري در شركتبررسي ميزان محافظه )1
 الگوي علمي تحقيق 

گوي هايي كه براساس التعيين دورههاي شاخص كل بازار جهت ها و بازدههاي شركتبررسي بازده )2
 تحقيق، سقوط قيمت سهام روي داده است

 كاري و سقوط قيمت سهام و آزمون فرضيه تحقيقبين محافظه دارمعني ارتباط وجود بررسي )3

 گيري نهايي در خصوص سوال تحقيقتفسير نتايج حاصل از آزمون ارائه نتيجه )4

  سوالات تحقيق) 1-4-1

ريسك سقوط ارزش سهام بررسي خواهد شد و در كاري حسابداري بر كاهش در اين تحقيق تاثير محافظه

  .شودطول انجام تحقيق به سوال ذيل پاسخ داده مي

 دهد؟كاري در گزارشگري مالي، ريسك سقوط قيمت سهام شركت را كاهش ميآيا محافظه -1


