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  چکیده: 

سابداری  در کارانه محافظه های رویه صت  رفتار از را ،مدیران ح  سود  ارائه در ازحد بیش بینی خوش و طلبانه فر

 در گذاران سوورمایه اینکه به توجه با.آید بوجود اتکاتری قابل سووودهای گزارش تا شووود می باعث و دارد می باز

 و هستند  آنجا تصمیمات  در ای ملاحظه قابل نفوذ ،دارای ها شرکت  در مالکیتشان  میزان گرفتن نظر در با نهادها

 را حسابداری  در کاری محافظه نقش که آنیم بر تحقیق این در.دارند نظارت ها شرکت  عملکرد بر هایی محرک با

 در تفاوت نامشوورو  و مشوورو  کاری محافظه مقایسووه با و کنیم بررسووی ها شوورکت در گذاری سوورمایه روند بر

 سوورمایه و مشوورو  نا کاری محافظه و مشوورو  کاری محافظه بین البته. کنیم می بررسووی را ها گذاری سوورمایه

.                                                                                        دارد وجود داری معنا مثبت رابطه گذاری  

گذاری سرمایه مشرو ، نا کاری محافظه ، حسابداری کاری محافظه مشرو ، کاری محافظه : ها واژه کلید  

 مقدمه

رسوایی  به خاطر اخیر هایل  سا  در که است  ویژگی های برجسته ی گزارشگری مالی   از یکی محافظه کاری

 برخی و اسوووت جلب کرده  خود به  را تری بیش ،توجه  وردکام(  و شووورکتهایی مانند انرون     )در های مالی  

محافظه    بر طور ویژه به  2006 واتز، و لافوند  و 2005 واتز، و ، رویچوداری2003 واتز، مانند   اخیر مطالعات  



 مالی های تنظیم صووورت در محافظه کاری وجود بر حسووابداران بسوویاری از هرچند .کرده اند تمرکز کاری

شده  ارائه از آن مانع و جامع تعریفی دارند، توافق ست  ن سابداری  دو  متون در این، وجود با. ا صیت    ح صو  خ

 سوورمایه ارزش دفتری پایین به رو داری جانب (1: اسووت قرار گرفته بررسووی مورد عمده ی محافظه کاری

سبت  ست  آن بازار ارزش به ن سریع  به دیگر گرایش (2.  ا سایی   در ت شناخت درآمدها   تعویقِ هزینه ها و شنا

شته  محافظه کاری چنین تعریف ( در9ص ، 2005 )پرایس، سابدار  این که یعنی محافظه کاری » اند:  نو  ح

گزارش  را ارزش بیش ترین بدهی ها   برای و ارزش ترین دارایی ها کم  برای ارزش های ممکن،  بین از باید  

سایی   دیرتر باید درآمدها. کند سایی   زودتر هزینه هاباید و زودتر نه شوند  شنا  و واتز)  .«دیرتر  نه شوند  شنا

 (. 205-206 ص ص ، 1986 ، زیمرمن

 ولی گیرد می تحلیل قرار و تجزیه و بررسی  مورد نمایندگی تئوری مسئله  حسابداری،  مختلف پژوهشهای  در

 افزایش به منجر امروزی سهامی  درشرکتهای  کنترل و مالکیت جدایی رشد  به رو روند به توجه با مسئله  این

 دلیل همین ( به2010، دوئلمن و اسووت )احمد شوورکت شووده ذینفعان و مدیران بین منافع تضوواد بیشووتر 

سل  با مالکان صد  کارهای راه به تو  معمول راهکارهای از. دارند را شرکت  مدیران برعملکرد نظارت گوناگون ق

صوص  در ضاد  وکاهش مدیران برعملکرد نظارت خ ستقرار  و تعیین منافع، ت ضای  ا  ای حرفه مدیره هیئت اع

 مورد که  امروزی، مالی  بازارهای   در دوره ای میان  یا  دوره ای مالی  ی صوووورتهای  ارائه  همچنین. باشووود  می

ست که    این رفع برای دیگری راهکار می گیرند، نیزقرار حسابرسی    اعضای  همانند نیز مالکان ، مشکل این ا

 حسووابداری و اطلاعات سوویسووتم . دارند نیاز تائیدی قابل اطلاعات به خود بررسووی های جهت هیئت مدیره

 و تصوومیمات مدیران و ارزیابی و نظارت در که اسووت تائید قابل اطلاعات از حیاتی منبعی مالی گزارشووگری

 مورد مدیره هیئت و توسووم مالکان رو این از و (1986 ، زیمررمن و باشوود)واتز می مفید آنها اسووتراتژیهای

 که اسووت شووده باعت همواره اطلاعات حسووابداری تهیه در کاری محافظه رعایت. گیرد می قرار اسووتفاده

. باشند  داشته  بدهی و هزینه به نسبت  دارائی و شناسایی درآمد   به نسبت  ای محتاطانه بسیار  نگاه حسابداران 

 و بال. دهد پوشووش را موجود تضووادهای از بخشووی می تواند کاریرعایت محافظه  با شووده تهیه اطلاعات

 زیان کاهش جهت مدیران حسووابداری، کاری محافظه وجود با که می کنند (  اسووتدلال2005شوویواکومار)

صادی  شی  های اقت شت  خواهند انگیزه ضعیف  عملکرد با سرمایه گذاریهایی  از نا  چنین اقدامی بدون زیرا دا

 آشکار  بالا براساس استدلال های  . شد  خواهند شناسایی   ها آن تصدی  دوره ی در و یابندمی  افزایش زیان ها

می  ایجاد انگیزه انجام سوورمایه گذاری ها جهت بهینه تصوومیمات اخذ برای ( 1: محافظه کاری که می شووود

 آیا که پرسووش این. می سووازد آسووان را گذاری مدیران سوورمایه تصوومیمات و عملکرد بر نظارت (2 و کند



 با نقش محافظه کاری آیا و بوده موثر مدیران حسابداری  گذاشتن، انتخاب های  فشار  تحت در محافظه کاری

 .است حاضر پژوهش موضوع و سوال می کند، بازی تصمیمات سرمایه گذاری در را اهمیتی

 و گذاری شوورکت سوورمایه تصوومیمات در محافظه کاری شووده ی پیش بینی مزایای اگرچه می رسوود نظر به

سوورمایه  تصوومیمات که نمیتوان جا آن از اما اسووت، برخوردار ای ویژه اهمیت از مالکان برای آن بر نظارت

 این در لذا کرد، اعمال مسووتقیم طور را به تصوومیمات این بر مالکان و مدیره هیئت نظارت یا مدیران گذاری

سی منافع  جهت معیاری عنوان به آتی سودآوری  تحقیق صمیمات  در محافظه کاری بالقوه ی برر  سرمایه  ت

 عدم به منجر محافظه کاری چنانچه که اسووت آن معیار این دلیل انتخاب. اسووت رفته کار به شوورکت گذاری

 شود،  ضعیف  عملکرد با پروژه هایی هنگام به شناسایی   به منجر یا و شده  منفی NPVبا  پروژه هایی پذیرش

با  براین، علاوه. شوود خواهد بیشووتری آتی سووودآوری باعت موضوووع این عوامل، بقیه ی ثابت بودن فرض بر

 ناشی  های اقتصادی  زیان برای کاهش سریعتر  اقدام جهت مدیران انگیزه ی حسابداری  محافظه کاری وجود

 که شوورکتهایی به ها نسووبت شوورکت این بیشووتر سووودآوری به منجر نیز ضووعیف عملکرد با پروژه هایی از

 دهند،  می ادامه  را منفی NPVبا    پروژه هایی  نتیجه  در و گرفته  کار  به  را خوش بینانه تری   حسوووابداری 

ضیحات،  این به توجه با حال (2010 دوئلمن، و شد)احمد  خواهد سی    سوال  تو سا  زیر صورت  به پژوهش ا

 :می گردد تبیین

 "دارد؟ معناداری وجود و مثبت ی رابطه آتی سودآوری و حسابداری محافظه کاری میان آیا "

 مسئله بیان

 نظری در مفاهیم. شود شناسایی دیرتر درآمدها و زودتر باید هزینه ها که است این بیانگر محافظه کاری

 از حمایت منظور وبه " اطمینان عدم مقابل در محتاطانه واکنش" عنوان به محافظه کاری حسابداری،

 در خوب اخبار شناساییبرای  که طوری به می شود، شناخته اعتباردهندگان و سهام صاحبان حقوق

می  الزامی را تاییدپذیری رسیدگی و قابلیت از بالاتری سطح بد اخبار به نسبت مالی صورتهای

 خاطر است، شده انجام زمینه ی محافظه کاری در تاکنون که تحقیقاتی (.1391 فرشی، و نماید)مجتهدزاده

 :بخشد بهبود را ها سرمایه گذاری کارآیی دو طریق، حداقل به می تواند محافظه کاری که ساخته اند نشان

 حسابداری، محافظه کاری ی واسطه به بدانند مدیران اگر اند نموده استدلال (2005)شیواکومار و بال اول

 انگیزه ی شد، خواهند شناسایی آنان ی تصدی دوره طی در ضعیف عملکرد با هایی پروژه از ناشی زیانهای

 بتوانند مدیران چنانچه درمقابل. یابد می کاهش منفی ارزش  فعلی خالص با هایی پروژه پذیرش جهت آنان



 تاثیر NPVبا    پروژه هایی پذیرش اندازند،  برای تعویق به را ها زیان کارانه حسابداری غیرمحافظه طریق از

 کند می استدلال (2003واتز) دوم.  تصمیمات بر حسابداری محافظه کاری.کرد خواهند پیدا انگیزه منفی.. 

 خاطر به را ضعیف عملکرد با انتخاب پروژه هایی از ناشی زیان های تا هستند علاقه مند مدیران که

 که کند می نشان خاطر وی. نمایند پنهان شان ی تصدی گری دوره پایان از پیش شدن اخراج از جلوگیری

 رسیدگی چنین. می سازد آگاه ها زیان دلایل به رسیدگی برای را وسهامداران مدیره هیئت کاری، محافظه

 اخراج حتی یا و منفی NPVبا  پروژه هایی گذاشتن کنار مثل اصلاحی فعالیتهای به تواند منجر می هایی

 .شود پروژه ها این مسئول مدیران

 مبانی و پیشینه پژوهش: -1

 تعریف محافظه کاری:

نسووبت بووه  منجوور بووه انتخوواب درآموودهای کمتوور   ( رفتووار محافظووه کارانووه  1998) 1از نظوور بیووور 

یوان هوای   زکوه   باشود کمتور موی    ینسوبت بوه هزینوه هوا     مدهای بیشوتر و هزینوه هوای بیشوتر     درآ

 تحمل نشده را شناسایی می نماید.

 این در حالی است که سودهای تحقق نیافته را شناسایی نمی کند.

عوث اخوتلاب بوین ارزش    انتظوار موی رود کوه چنوین نتوایجی با      (1995) 2از نظر فلتهام و اوهلسوون  

 بووالاتر، انعطووابشوورکت هووای بووا محافظووه کوواری  بووازار و ارزش دفتووری سووهام در بلنوود موودت شووود.

 .خواهند دادپذیری کمتری در مدیریت نقدینگی و تصمیمات مربو  به صدور سهام نشان 

 

 

 کارانه عبارتند از:ی حسابداری محافظه نمونه هایی از اصول و رویه ها

 اقل بهاء تمام شده یا بازار برای ارزشیابی موجودی کالا (1

شناسووایی زیووان هووای کوواهش ارزش )بوودون عوودم شناسووایی سووودهای تجدیوود ارزیووابی( بوورای     (2

 دارایی های بلند مدت 

 حسابداری زیان های احتمالی در مقابل سودهای احتمالی (3

                                                           
1 - Beaver 
2 - Feltham & Ohelson 



بهاموات  بوا برخوی از ا  کوه  موفوق یور رویوداد موالی     موان انجوام   تاکیود دارد بور ز   اصل محافظه کواری 

ی اصوول و رویوه هوای حسوابداری باعوث بوجوود آمودن شور و تردیود در شناسوای           ،مواجه موی شوود  

 ش از شناسووایی سووود ضووروریو همچنووین معیارهووای تاییوود پووذیری بیشووتری را پووی سووود مووی شووود

 (6می دانند )همان منبع، 

 نقوودی جوواری و آتووی مووورد انتظووار شوورکت را ارائووه هووای سووود حسووابداری بووه دلیوول اینکووه جریووان 

ار تاثیرگوذار موی باشوود   زبنوابراین بور ارزش بووا  مووی توانود مربوو  بووه قیموت سوهام باشوود.      ،موی دهود  

دلیوول واکوونش هووای بووازار اوراق بهووادار نسووبت بووه سووودهای   بووه  3( 27، 1979)واتووز و زیموورمن، 

، روش بطووور سوویتماتیر اسووت کووه دهنووده ایوونبازارهووای کووارا نشووان راجووب گووزارش شووده، نظریووه 

عووث ایجوواد گمراهووی سوورمایه   با4ذیرفتووه شووده در حسووابداری هووای مختلووف در اصووول عمووومی پ  

(. بنووابراین بوور اسوواس مباحووث 5گووذاران در محاسووبه سووودهای عملیوواتی نمووی شوووند )همووان منبووع، 

ن (، سوورمایه گووذارا 2و بیانووه مفوواهیم حسووابداری مووالی شووماره    1992،  4کسووون نظووری )هندری

بایوود محافظووه کوواری را در کوواربرد سووود حسووابداری بوورای بوورآورد جریووان هووای نقوودی آتووی بکووار    

 گیرند.

تخواب  دیدگاه تهیه کنندگان نسبت بوه صوورتهای موالی ایون اسوت کوه محافظوه کواری بوه عنووان ان          

روش از روش هووای پذیرفتووه شووده حسووابداری شووامل شووناخت دیرتوور درآموود فووروش، شووناخت یوور 

 .باشدشیابی بیشتر بدهی ها میزارزیابی کمتر دارایی ها و یا ار سریع تر هزینه،

ی گزارشوگری موالی اسوتاندارهای ایوران، در خصووص محافظوه کواری        مفواهیم نظور   2-18طبق بنود  

د کوه باعوث موی شوو     شوده  کلمه احتیا  بوه عنووان یور ویژگوی کیفوی اطلاعوات حسوابداری بیوان         

 صورتهای مالی برای استفاده کنندگان مفید باشد.

ات کمیتووه فنووی سووازمان حسابرسووی ایووران در مفوواهیم نظووری گزارشووگری مووالی کووه از بیانیووه هیوو  

یوا  بوه   استاندارد های حسوابداری انگلسوتان ترجموه شوده اسوت. محافظوه کواری را بوه عنووان  احت         

رده زای خصوصویت کیفوی )قابول اتکوا بوودن( معرفوی کو       رسمیت می شناسوند و آن را بوه عنووان اجو    

 است.

                                                           
3 - Watts RL, Zimmerman,J.L 
4 - Generally Accepted Accounting  Principles (GAAP). 



 محققان از سه نوع معیار جهت محافظه کاری استفاده می کنند:

 معیار خالص دارایی ها  -

 معیار سود و اقلام تعهدی -

 معیار رابطه سود و بازده سهام -

 :معیار خالص دارایی ها 

ا ایجواد  در آنهو  یدوره تغییراتو ار از خوالص دارایوی هوا تشوکیل شوده اسوت. کوه در هور         زش بازار

 اما این تغییرات در حسابها و گزارش های مالی منعکس نمی شود.گردد. می 

شوند، ثبوت   تاییود پوذیر نبا  بر اساس محافظه کواری، افوزایش دارایوی هوایی کوه بوه انودازه کوافی         

 .ددگرکاهش در دارایی ها به همان اندازه تایید پذیری ثبت می نمی شود در مقابل آن

 نتیجه خالص دارایی ها کمتر از ارزش بازار نشان داده می شود.در 

نسوبت  ا یو محققان برای ارایوه کمتور از واقوع از روش هوای ارزیوابی سوهام واحود هوای تجواری و          

 . ش بازار( استفاده می کنندز)نسبت ارزش دفتری به ارارزش دفتری به ارزش بازار 

  5(288، 2003)واتر، 

 هدی:معیارهای سود و اقلام تع 

رتهای زیوورا در صووو محافظووه کوواری بیووانگر ایوون اسووت کووه سووودها پایوودارتر  از زیووان مووی باشووند

وره هوای  ی شووند و طوی د  تاییود ناپوذیر دارایوی هوا در زموان وقووع شناسوایی نمو         مالی افزایش 

 شناسایی می شود.  زایشاف آتی و در زمان

یوان هوای   جرانتظوار موی رود در   به عنوان مثال: بوا افوزایش ارزش یور دارایوی بوه دلیول اینکوه        

بوطوه  سوود در سوال هوای آتوی و در زموان ورود جریوان هوای نقودی مر         نقدی آتی افوزایش یابود  

 شناسایی می شود. بنابراین سودهای گرایش به پایداری و تداوم دارند.

کواهش در   در مقابل زیان هایی که تایید پوذیر هسوتند در زموان وقووع و بودون توجوه بوه اینکوه        

 ای نقدی آن طی دوره های آتی تحمل میشود، شناسایی می گردد.جریان ه

از آنجوایی کووه ایوون زیووان هووا در دوره هووای آتوی قابوول برگشووت نیسووتند، پایووداری و تووداوم ایوون   

کاهش سود ها کمتر از افوزایش سوودها موی باشود. بنوابراین کواهش سوود ناپایودار هسوتند. ایون           

فظوه کواری موی شوود     باعوث ایجواد معیواری در محا   پایداری و ناپایداری و تغییورات ایجواد شوده    

                                                           
5 - Watts 



متقوارن محافظوه کواری در سوود هوا و زیوان هوا عودم تقوارن را در اقولام تعهودی            که این رفتار نا

 . 6(288، 2003بوجود می آورد. )واتز، 

ایه ) رابطووه بووین محافظووه کوواری و بهووره وری سوورم    2015خوووان مانوئوول گارسوویا  و همکوواران 

میشوود .   محافظوه کواری باعوث بهبوود بهوره وری سورمایه گوذاری        دادنود، قرار بررسی  را (گذاری

و  بیشوتر  شورکت هوای محافظوه کارانوه تور سورمایه گوذاری        و نتایج بدست آموده ایون اسوت کوه    

ات گووذاری خواهنوود داشووت کووه بووا عوودم تقووارن اطلاعوو  ه سوورمای بوورایاوراق قرضووه بیشووتری را 

 خواهد شد.بیشتر برجسته تر 

اظهووار مووی کننوود کووه محافظووه کوواری باعووث کوواهش در سووود گووزارش  (2007گیووولی و هوواین )

وش کتهایی کووه دارای ثبووات هسووتند و رشوود نوودارد و نسووبت بووه رمووی شووود. شوورشووده انباشووته 

و اقوولام  توورهووای گونوواگون حسووابداری بووی تفوواوت هسووتند سودشووان بووه جریووان نقوودی نزدیک  

 .تمایل پیدا میکندتعهدی ادواری آنها به سمت صفر 

در بووین شوورکتها و در قبیوول منظووور نمووودن انووواع ذخووایر(   زاقوولام تعهوودی منفووی ) ا ثبووات  "

، نوورا انباشووتگی اقوولام را نشووان مووی دهوودطووول یوور دوره بلنوود موودت وجووود محافظووه کوواری  

تعهوودی منفووی شاخصووی از تغییوور در میووزان محافظووه کوواری در طووول زمووان اسووت )گیووولی و    

 "7(2007،292هاین، 

 ازده سهام:معیارهای رابطه سود و ب 

در رات شود کوه  تغییو   ش دارایوی هوا موی با   زقیمت های بازار سوهام نشوان دهنوده تغییورات در ار    

 .تحت تاثیر خود قرار می دهد را ارزش دارایی ها

ار بنووابراین مووی توووان گفووت کووه بووازده هووای سووهام اطلاعووات بووروزی مووی باشووند کووه در اختیوو  

 سرمایه گذاران قرار می گیرد.

پویش بینوی شناسوایی زیوان هوای حسوابداری بیشوتر و بروزتور از          ،محافظوه کواری  از آنجایی که 

شناسووایی سووودها مووی باشوود. انتظووار مووی رود کووه زیووان هووای حسووابداری بیشووتر از سووودهای   

 9(78، 2003را داشته باشند )واتز،  8ده های سهام، تقارن زمانیزحسابداری با با
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8 - Cont  empor aneous 
9 - Watts 



س     شرکت های محافظه کار  شرکت هایی که  سبت به  سود     طح محافظه کاری کمترین شیه  دارند حا

همچنین سووطح محافظه  کوک میکند.تصوومیمات سوورمایه گذاری که به مدیران برای بیشووتری دارند 

شووناسووایی کمتر اقلام خاص به عنوان هزینه نمی شووود به عبارت دیگر سووطو  محافظه  باعث کاری 

 نمی دهد. کاری شناسایی اقلام خاص به عنوان هزینه را تحت تأثیر قرار 

 انواع محافظه کاری :

 محافظه کاری مشرو  -

 انیو . شوناخت بوه مقطوع ز    موی باشود  محافظه کاری که توسم استاندارد هوای حسوابداری الوزام    

سووهام (و نووا مطلوووب و عوودم شووناخت سووود در مواقووع وجووود    یدر صووورت وجووود )بووازده منفوو 

خووالص ارزش  ایوو ه)بووازده مثبووت سووهام (و مطلوووب مووثلاا کوواربرد قاعووده اقوول بهووای تمووام شوود  

نوووع  نیوو.بووه ا مووی باشوودمحافظووه کوواری مشوورو    یموجووودی کووالا، نوووع یابیووفووروش در ارز

 نیز می گویند. یانیمحافظه کاری محافظه کاری سود و ز

 ی نامشرو  محافظه کار -

 نشوده برخلاب محافظه کواری مشورو  از طریوق اسوتانداردهای پذیرفتوه شوده حسوابداری الوزام         

کمتر از واقع نشوان دادن ارزش دفتوری خوالص دارا ییهوا بوه وسویله رویوه هوای از پویش           است و

. ایون نووع محافظوه کواری بوه محافظوه کواری ترازناموه ای نیوز          می باشود تعیین شده حسابداری 

 .استمعروب 

 

 سرمایه گذاری:

سرمایه گذاری تصومیمی اسوت کوه مودیران از آن بورای افوزایش ارزش شورکتها اسوتفاده موی کننود.           

 تهیه بودجه سرمایه ای مهم ترین وظیفه مدیران مالی و کارکنان شرکت می باشد.

بودجه سورمایه ای عبارتنود از مجمووع طور  هوای سورمایه گوذاری کوه یور هودب مشوترک دارنود             

یعنی بازده هر یر از اینها در مدت )بیش از یکسوال( بدسوت موی آیود کوه نخسوت باعوث موی شوود          

یوورا پوویش از اینکووه شوورکت اقوودام بووه تولیوودات    زمسوویر اسووتراتژیر آن شوورکت مشووخص شووود .   

وارد بازارهووای جدیود شووود موی بایسووت سورمایه گووذاری صووورت     محصوولات جدیوود داشوته باشوود یوا   

ای چنودین سوال   کوه بور   سورمایه موی باشود   مربوو  بوه   تصمیم هوای بودجوه بنودی    همچنین  بگیرد.

 دهد. انعطاب پذیری شرکت را کاهشادامه خواهد داشت که باعث میشود 



. شورکت بوا   سرمایه گوذاری ضوعیف باعوث میشوود تبعوات موالی جودی بورای شورکت بوجوود بیاییود           

ه بوواز طرفووی نوود شوود و هزینووه هووای اسووتهلاک بووالا و سووایر هزینووه هووای غیوور ضووروری روبوورو خواه

یوتر تجهیووزات و نوورم افزارهووای کووام  بنووابراین . صووورت نمووی گیوورد مقوودار کووافی سوورمایه گووذاری  

 .ممکن است به حد کافی پیشرفته نباشد تا شرکت بتواند در بازار رقابتی فعالیت کند

شرکت ظرفیوت کوافی نداشوته باشود ممکون اسوت سوهم خوود را بوه شورکتهای رقیوب             همچنین اگر

ن، واگذار نمایود کوه در آن صوورت برگشوت مشوتریان از دسوت رفتوه بوه هزینوه هوای فوروش سونگی            

ه کوه بسویار پور هزینو     خواهود داشوت  را بوه هموراه   کاهش قیمت هوای فوروش یوا بهبوود محصوولات      

 خواهند بود.

یووت تاکیوود دارنوود در شوورکتهایی کووه دارای کیف  انجووام شووده کووه تحقیقووات زیووادی در حسووابداری  

خواهنود   دهی بوالاتر در سورمایه گوذاری خوود    زبالای حسابداری هسوتند بازگشوت سورمایه بهتور و بوا     

در  کووه ایوون اموور باعووث بووالارفتن کیفیووت حسووابداری و همچنووین بهووره وری سوورمایه گووذاری داشووت

 ه ای را نیز بصورت میانگین افزایش می دهد.دارایی های سرمای

یافتووه هووا آنهووا بوور   (2009) 12، بیوودل و همکوواران (7200) 11(، بتووی و همکوواران 2006) 10وردی

ایوون اسوواس اسووت کووه شوورکتهای دارای کیفیووت حسووابداری بووالاتر، بووه هوودر رفووتن سوورمایه گووذاری 

و الگوووی از سوورمایه  هووای صووورت گرفتووه در اقوولام سوورمایه ای را بوورای خووود کوواهش مووی دهنوود   

گووذاری در اقوولام سوورمایه را ارایووه مووی دهنوود کووه عوولاوه بوور پایووداری بیشووتر بسوویار نوواهمگون و      

 13(155، 2009متفاوت با سایر شرکتها می باشد )بیدل و هیلاری 

 روش تحقیق: -2

 :توسعه فرضیه ها و مدل مفهومی

یه گووذاری تحقیقووی در مووورد محافظووه کوواری حسووابداری بوور رونوود سوورما      2012در سووال  14ژو

شوورکتها انجووام داده اسووت و بووه ایوون نتیجووه رسوویده اسووت کووه بووین محافظووه کوواری حسووابداری و   

مخووارج سوورمایه ای رابطووه مثبووت و معنوواداری وجووود دارد. زمووانی کووه سوورمایه کووافی بوورای سوورمایه 

مناسووب و هزینووه ه ایوون اسووت کووه بووا کوواهش اطلاعووات نادهنوود گووذاری وجووود نداشووته باشوود نشووان
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میوزان سورمایه گوذاری را افوزایش دهود. بنوابراین رابطوه بوین محافظوه کواری حسوابداری و             ،سرمایه

سوورمایه ای بووه طووور معنوواداری منفووی مووی باشوود. زمووانی کووه سوورمایه کووافی بوورای سوورمایه گووذاری  

اهش تنواق  بهوره بوین مودیریت و سوهامداران      کو  ومحافظوه کواری   بوا بکوارگیری   وجود داشته باشد 

کوواهش هزینووه هووای نماینوودگی، سووطح سوورمایه گووذاری را محوودود   همچنووین خووارج از شوورکت و 

 .نمود

اثورات محافظوه کواری حسوابداری بور انگیوزه هوای سورمایه گوذاری توسوم مودیران را موورد              15ماتائو

 بررسی قرار داده است.

کوورد بووین محافظوه کوواری و سورمایه گووذاری شورکت و عمل   نتیجوه ایون بررسووی بیوانگر رابطووه منفوی     

 عملیات آتی برای شرکت هایی است که با محدویت مالی مواجعه هستند.

ان محافظووه کوواری مووی توانوود باعووث ایجوواد انگیووزه ناسووالم در جهووت سوورمایه گووذاری توسووم موودیر  

 .ر دهدتغییدر قبول پروژه هایی که خالص ارزش فعلی مثبتی دارد را گردد و نظر آنها 

هزینووه سوورمایه  ومحافظووه کوواری مشوورو  در حسووابداری  ( رابطووه بووین2007) 16لارا، اسوواما، پنووالو

ارتبووا  بووین محافظووه کوواری حسووابداری مشوورو  و هزینووه سوورمایه  کووه نوود مووورد بررسووی قوورار داد

محافظوه   نتوایج ایون بررسوی نشوان دهنوده یور رابطوه منفوی قووی بوین           بررسوی قورار گرفوت   مورد 

متغییرهووای هزینووه سوورمایه مختلفووی مووورد  را نشووان مووی دهوود. ه و هزینووه سوورمایکوواری مشوورو  

کنتورل هوای عوامول ریسور، عوامول تعیوین کننوده ذاتوی          زاستفاده قرار گرفته که این نتوایج پوس ا  

محافظوه کواری باعوث     کوه در نهایوت  ی بدسوت آموده   ه طو ابسود و عوامل اقتصادی محافظوه کواری ر  

 هش هزینه سرمایه شرکت شده است.عدم تقارن اطلاعاتی و کا کاهش

ه اشود سورمای  همچنین این بررسی نشان دهنوده ایون اسوت کوه هور چوه محافظوه کواری پوایین تور ب          

اصووی قائوول بووالاتری را دارنوود. سوورمایه گووذاران بوورای محافظووه کوواری ارزش خ گووذاران انتظووار بووازده 

وند و تفواوت قائول شو    مختلوف هستند چرا که به سرمایه گذاران کمور میکنود کوه بوین پوروژه هوای       

زینوه  هبه مودیران اجوازه داده نموی شوود کوه در گزارشوات از عملکورد واقعوی شورکت منحورب و یوا            

 های سنگینی را برای شرکت تحمیل کنند.

محافظووه کوواری محوودوده ی کمووی را بوورای بوورآورد جریووان نقوودی آتووی شوورکت فووراهم میکنوود کووه   

اتکوا بوودن بورای رسویدن بوه مربوو  بوودن         باعث می شود ریسر اطلاعوات کمتور شوود و از قابلیوت    
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یسور سورمایه گوذاران موی شوود و همچنوین باعوث شوفاب شودن هزینوه هوای            ایش رزکه باعوث افو  

 .رمایه شرکت می شودس

تحقیقوووی را بوووا عنووووان بررسوووی رابطوووه محافظوووه کووواری  91مجتهووود اده و همکووواران در سوووال 

پذیرفتوه شوده در بوورس اوراق    حسابداری و تصومیم هوای سورمایه گوذاری مودیران در شورکت هوای        

 بهادار تهوران موورد بررسوی قراردارنود کوه در آن بوه رابطوه محافظوه کواری حسوابداری و تصومیمات            

سرمایه گذاری مودیران پرداختوه انود. بوا توجوه بوه مطالوب بوالا فرضویه هوای تحقیوق بصوورت ذیول              

 مطر  می شود: 

 رابطه معنا داری وجود دارد.فرضیه اول: بین محافظه کاری حسابداری و سرمایه گذاری  -

 اول: بین محافظه کاری مشرو  و سرمایه گذاری رابطه معنادار وجود دارد.فرضیه فرعی  -

 فرضیه فرعی دوم: بین محافظه کاری نامشرو  و سرمایه گذاری رابطه معنادار وجود دارد. -

 

 ناسی:روش ش -3

کواربردی اسوت. هودب از تحقیوق     این مقاله از نظر طبقوه بنودی بور مبنوای هودب و انوواع تحقیقوات        

دانوش کواربردی در یور زمینوه خواص و همچنوین از نظور روش و ماهیوت از نووع           هکاربردی، توسوع 

 همبستگی می باشد. –تحقیق توصیفی 

 –وش تحقیوق روش قیاسوی   ر. یکودیگر اسوت  هدب از ایون مقالوه تعیوین میوزان رابطوه متغییرهوا بوا        

و اینترنووت طریووق کتابخانووه، مقووالات  زاسووتقرای اسووت کووه بووه مبووانی نظووری و پیشووینه پووژوهش ا  

رت اسوتدلال قیاسوی بورای بکوارگیری روش هوای آمواری مناسوب کوه         جمع آوری شده اسوت و بصوو  

فرضیه هوا موی باشود، قورار موی گیورد. از اسوتدالات اسوتقراری در تصومیم نتوایج            قبولبصورت رد یا 

 است. استفاده گردیده 

 جامعه آماری این تحقیق شرکتهای پذیرفته شده بورس اوراق بهادار است.

در بوورس پذیرفتوه شوده باشوند )از آنجوا کوه        1385این مقالوه بوه گونوه ای اسوت کوه اولاس از سوال       

برای محاسبه برخی متغییرهوا نیواز بوه اطلاعوات سوال گذشوته موی باشود. بنوابراین نمونوه گیوری از            

م پذیرفتوه بوود( ثانیواس جوز شورکتهای سورمایه گوذاری نباشود. ثالثواس سوال موالی            انجوا  90تا  85سال 

دسووترس اسووتفاده کننوودگان قوورار  اسووتفاده آنهووا منتهووی بووه پایووان اسووفند باشوود و اطلاعووات مووورد 

 گیرد.



ار سوورمایه مووی زلام بووه ذکوور اسووت شوورکتهای سوورمایه گووذاری کووه بووه فعالیووت واسووطه گووری در بووا 

از یر شورکتهای بوورس متفواوت موی باشود      آنهوا صوورت سوود و زیوان بوا سوا       پردازند و ساختار موالی 

می گردند و نیز سهامشوان در طوی سوال حوداقل یکبوار موورد معاملوه قورار موی          جامعه آماری حذب 

 گیرد.

 تحلیل و نتیجه گیری:  -4

نتووایج فرضوویه فرعووی اول: بووین محافظووه کوواری مشوورو  سوورمایه گووذاری در بووازار سوورمایه ایووران    

ایش سوطح محافظوه کواری، میوزان سورمایه گوذاری       زمعنوادار مثبتوی وجوود دارد یعنوی بوا افو      رابطه 

یجووه بووا نتووایج ژوا و همکوواران سووازگار مووی باشوود. آنووان در تحقیقووات تابوود. ایوون نافووزایش مووی ینیووز 

موی توانود بوا کواهش اطلاعوات نامناسوب، هزینوه         خود به این نتیجه رسیده انود کوه محافظوه کواری    

ایه گوذاری افوزایش دهود، یعنووی بوین محافظوه کواری و سورمایه گوذاری رابطووه         سورمایه سوطح سورم   

عوارض  در ت، نیوالو  لارا، اسواما مثبت معنواداری وجوود دارد ولوی بوا نتوایج بدسوت آموده بوا تحقیقوات          

اسووت، یافتووه هووای ایوون تحقیووق نشووان از یوور رابطووه منفووی قوووی بووین محافظووه کوواری مشوورو  و  

 هزینه سرمایه دارد.

فرعوی دوم: بوین محافظوه کواری نامشورو  و سورمایه گوذاری رابطوه معنوادار و مثبتوی           نتایج فرضیه 

وجود دارد بنابراین با نتوایج ژو و همکواران سوازگار، اموا بوا نتوایج بدسوت آموده از تصومیمیات ماتوائو           

در تضاد می باشد. چورا کوه ماتوائو در تحقیقوات خوود بوه ایون نتیجوه رسوید کوه یور رابطوه منفوی              

ری و سوورمایه گووذاری وجووود دارد دلیوول مغایریووت بووه جهووت تفوواوت در شوورایم   بووین محافظووه کووا

اقتصووادی طوورز تفکوور موودیریت نسووبت بووه سوورمایه گووذاری و وجووود عواموول دیگوور بوور تصوومیمات     

 می باشد. محافظه کاری زسرمایه گذاری مدیران موثر است به غیر ا

و نامشوورو  بووا سوورمایه  بووا توجووه بووه رابطووه مثبووت و معنووا دار بووودن بووین محافظووه کوواری مشوورو 

گذاربووه نظوور مووی رسوود بووا افووزایش رویووه هووای محافظووه کارانووه مووی توووان امیوود داشووت کووه میووزان  

 سرمایه گذاری نیز افزایش یابد.

توصویه موی شوود در کنوار تصویمیات سورمایه گوذاری         همچنین به سورمایه گوذاران و تحلیول گوران    

ورتهای مووالی و سوواختار مالکیووت توجووه بلندموودت و کوتوواه موودت در کنووار ارقووام ارایووه شووده در صوو 

 نمایند.



پیشوونهاد مووی شووود در تصوویمیات آینووده رابطووه بووین سووایر سوواختهارهای مالکیووت نظیوور موودیریتی و 

نیووز در نظوور گرفتووه شووود چوورا کووه محققووان و پژوهشووگران پیشوونهاد مووی کننوود کووه   .خصوصووی و ..

 ر بگیرند.نی تری برای تحقیق در نظزمانی طولاپژوهش های آتی دوره برای 

 محدودیت پژوهش شامل:

تحقیقوات اسوت.   ضعف فرهنگ تحقیق در جامعوه کنوونی عواملی بازدارنوده بورای بوه نتیجوه رسویدن         

خوود  کارآمد نبودن بازار سرمایه به عنووان یور عامول مداخلوه گور موی توانود نتیجوه را تحوت تواثیر           

قوورار دهوود. کووه کنتوورل آن توسووم پژوهشووگران امکووان پووذیر نمووی باشوود. ایوون موضوووع یکووی از      

 محدودیتها در اجرای تحقیقات متکی به بازار سرمایه از جمله آن مقاله حاضر است. 

قیوق و موورد ترکیوب مالکیوت     از اولویت های دیگور موی تووان عودم امکوان دسترسوی بوه اطلاعوات د        

 . می باشد شرکت ها

داشووهای توضوویحی شووامل ترکیووب سووهامداران مووی باشوود کووه ایوون اطلاعووات معمووولا بصووورت     یاد

 د.سلیقه ای و ناهماهنگ ارائه می گرد
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Abstract  

Institutional investors have a considerable stake in the ownership of companies, which have considerable influence 

on them. While firms have incentives to monitor the procedure. Conservative accounting practices, management of 

opportunistic behavior and the presentation of income may be too optimistic, the report is reliabale incomes. 

Therefore, in this study we investigated the relationship between accounting conservatism on firm's investment 

focus. The Tmayz·hayy between conditional and unconditional conservatism exists in the study of both conditional 

and unconditional conservatism on investment review process. Data from the audited financial statements of 103 

companies (515) the year - the company) during the five-year period from 1386 to 1390) were obtained. To 

investigate this relationship, the two regression models were used. In this study, correlation analysis and regression 

analysis method by using the SPSS software. The results show that the conditional conservatism and unconditional 

conservatism and investment, there is a significant positive relationship.  

Keywords: conditional conservatism, accounting conservatism, unconditional conservatism, investment, financial 

leverage, firm size, sales growth  

  

  

 

 

 

 

 


