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 مقدمه -1

تا  حسابداریمحافظه کاری مفهومی بحث برانگیز از شروع 

برای حسابداری بازی  و نقش مهمی را درعملباشد امروز میبه 

 این آنکه وجود با ها سال طول (. در2311)هندریکسون،کندمی

 و است شده ماندگار اما قرار گرفته، انتقاد مورد همواره اصل

 آن در از استفاده میزان طول سال های گذشته در آنکه جالب تر

است)مشایخی و  یافته افزایش مالی گزارشگری و گیری اندازه

کاری ( معتقد است که محافظه 2331. باسو)(2911همکاران،
طی قرن ها تئوری و عملِ حسابداری را تحت تاثیر قرار داده 

است. ثبت های تاریخی اوایل قرن پانزدهم میلادی درباره ی 

معاملات مشارکتی و تضامنی نشان می دهند که حسابداری در 

اروپای قرون وسطی محافظه کارانه بوده است. محافظه کاری 

ی از ویژگی های برجسته ی گزارشگری مالی است که در یک

در شرکت هایی (سال های اخیر به خاطر رسوایی های مالی 

، توجه بیشتری را به خود جلب کرده )مانند انرون و وردکام

؛رویچوداری و واتز، 1009است و برخی مطالعات اخیر )واتز، 

کاری ( به طور ویژه بر محافظه 1001و واتز،  و لافوند1002

تمرکز کرده اند. مفهوم محافظه کاری زمانی ایجاد شد که 

ترازنامه مهم ترین و اغلب تنها صورت مالی بود و اجزای سود یا 

سایر نتایج عملیات به ندرت درخارج از شرکت ها ارائه می شد. 

 از بالایی درجه داشتن به الزام را کاری ( محافظه2331باسو )

 شناخت مقابل در سود، مانند اخبار خوب شناخت برای تائید

( 2332) فلسام و اولسونزنماید.  می تعریف زیان مانند بد اخبار

 انتظار اینکه خالص ارزش دارایی محافظه کاری حسابداری را

های گزارش شده توسط یک شرکت، در بلند مدت از ارزش 

ت دیگر ربه عباتعریف می کنند.  ،بازار آن کمتر خواهد بود

در اثر بکارگیری محافظه کاری حسابداری، شود که  فرض می

های گزارش شده بیشتر از ارزش دفتری آنها  ارزش بازار دارایی

از دیدگاه تهیه کنندگان صورتهای مالی، محافظه  .خواهد بود

کاری تلاشی برای گزینش روش های پذیرفته شده حسابداری 

که باعث شناسایی و ثبت دیرتر درآمدها و زودتر هزینه و یا 

دارایی ها را کمتر و بدهی ها را بیشتر نشان دهند تعریف می 

(. در بازار اوراق بهادار تصمیمات 1002گردد )ولک و همکاران،

سرمایه گذاری متأثر از منابعی چون رسانه های خبری، تحلیل 
گران و گزارش های مالی شرکت ها می باشد؛ در نتیجه 

ات سود موجب واکنش متفاوت سرمایه گذاران نسبت به اطلاع

اما دلایل واکنش متفاوت بازار واکنش متفاوت بازار می گردد. 

در کتاب تئوری حسابداری مالی،دلایل  1چیست ؟ اسکات

متعددی از جمله ریسک سیستماتیک )بتا( ،کیفیت سود، تداوم 

روند سود دهی یا زیان دهی ،فرصت های رشد سرمایه گذاری 

س درضریب واکنش سود و ساختار سرمایه را مطرح می کند. پ

می بایست دو متغیر بازده غیرعادی و سود غیرمنتظره تعریف 

ما می توانیم ارزش های جدید بازار اوراق بهادار را که به گردد 

اطلاعات جدید واکنش نشان می دهند را مشاهده کنیم. این 

موضوع که ضریب واکنش سود نامیده می شود، در حقیقت 

ر برای تعدادی از سودهای غیرمنتظره واکنش بازار اوراق بهادا

برای برخی شرکت ها بیشتر است. ضریب واکنش سود واکنش 

های مختلف بازار به اطلاعات سود است. به این ترتیب که 

ضریب واکنش سود، بازده غیرمنتظره را در واکنش به اجزای 

غیرمنتظره سود گزارش شده توسط شرکتی که اوراق را منتشر 

 همکاران، )خوش طینت و کند می گیری زهکرده است، اندا

ازجمله عواملی که ممکن است موجب واکنش متفاوت (. 2911

های  کاری در رویه بازار به اطلاعات سود شود، محافظه
چگونگی واکنش  حسابداری می باشد. پژوهش های فراوانی،

بازار به انتشار و اعلان سود را مورد بررسی قرار داده اند. با 

طالعات انجام شده، از آنجا که مفاهیم محافظه کاری توجه به م

و ضریب واکنش سود در حسابداری دارای کاربردهای متفاوتی 

باشد و هر یک به تنهایی می توانند برای گزارشگری مالی می

تاثیر بسزایی برروی کیفیت گزارشگری مالی و در نتیجه کارایی 

هندگان و به طور بازار سرمایه و رفتار سرمایه گذاران، اعتبارد

کلی استفاده کنندگان از صورت های مالی داشته باشند؛ لذا به 

نظر می رسد که بررسی ارتباط بین این دو مولفه گامی مفید 

در جهت تکمیل ادبیات مربوط به این موضوع باشد. این 

پژوهش در صدد جستجوی یافتن پاسخی برای این سوال است 

ی و ضریب واکنش سود که آیا بین محافظه کاری حسابدار

 رابطه معنی داری وجود دارد یا خیر؟
 

 پیشینه پژوهشو مروری بر  مبانی نظری -2 

تاکنون مطالعات زیادی در رابطه با ضریب واکنش سود و 

عواملی که بر ضریب واکنش سود تاثیر گذارهستند انجام شده 

نتیجه تصمیمات سرمایه است. طبق مطالعات انجام شده 

واکنش های بازار است. ما  می توانیم ارزش های  گذاران همان
جدید بازار اوراق بهادار را که به اطلاعات جدید واکنش نشان 

می دهند را مشاهده کنیم. اولین شواهد قوی در مورد واکنش 

 20و براون 3بازار اوراق بهادار به انتشار و اعلام سود توسط بال

بر اثبات واکنش  ( تهیه شد. آنها در تحقیق خود علاوه2316)

بازار به انتشار و اعلام سود به توجه به پیش بینی آن چگونگی 

واکنش بازار را نیز به شکل میانگین و به طور متوسط اندازه 

گیری کردند. آن ها نشان دادند که واکنش سرمایه گذاران به 

شرکت های با اخبار خوب منجر به بازده غیرمنتظره مثبت و به 

ار بد منجر به بازده غیرمنتظره منفی می شرکت های با اخب

شوند. بال و براون از میانگین بازده غیر منتظره اوراق بهادار در 
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پژوهش خود استفاده نمودند. این میانگین می تواند انحراف 

زیاد از حد متوسط را بپوشاند. لذا احتمالاً بازده غیرمنتظره 

می  برای شرکت ها در حد متوسط و برخی زیر حد متوسط

 (.2931باشد)پورزندی و همکاران،

( با بررسی بازده غیرعادی 1003ویسوکی) و ویکوتاری،ش

و پیش بینی  سهام در بازه ای پیرامون اعلام سود سهام تقسیمی

های مدیر، به این نتیجه رسیدند که مدیر اخبار خوب را به 

کند.  کند اما در افشای اخبار بد تاخیر می سرعت منتشر می

( و 1003و و ویسوکی )یکوتاری،ش پژوهش( 1022) سوباسی

طور نتیجه گیری  ( را بسط داد و این2311) رشیاوو  دیاموند

کرد که با کنترل عوامل موثر بر ایجاد انگیزه ی مدیر برای 

توان یافته های  پنهان کردن اخبار بد طبق مدل کوتاری، می

که محدودیت های  این تحقیق دیاموند و ورشیا مبنی بر

عاملات سلف موجب بروز واکنش قیمتی بزرگتر به اخبار بد م
 کنند می بیان (1001) دیولمن و احمد شود، را تائید کرد. می

مدیره  هیأت موظف اعضای درصد افزایش با محافظه کاری که

 این پژوهش آنها از آمده دست به دیگر یابد. نتیجه می کاهش

 اعضای درصدافزایش  نتیجه در کاری محافظه که است بوده

 به آنها دیگر، طرف می یابد. از افزایش مدیره هیأت غیرموظف

 به در تقارن عدم را کاری اگر محافظه که رسیدند نتیجه این

 رابطه مدیریتی مالکیت بدانیم، ها زیان سودها و بودن موقع

 پی برند طور همین داشت. آنها خواهد کاری با محافظه معکوس

 محافظه افزایش میزان موجب قوی تر شرکتی حاکمیت که

 شد. خواهد کاری

( در پژوهشی رابطه محافظه کاری 1022لوئیس )

عادی  حسابداری و ارزش وجه نقد نگهداری شده با بازده غیر

شرکت مورد بررسی قرار داد و در پایان به این نتیجه رسید که 
محافظه کاری حسابداری بر رابطه میان وجه نقد نگهداری شده 

عملیاتی آتی شرکت تأثیر مثبت دارد. همچنین و عملکرد 

دهد که محافظه  شواهد به دست آمده از این پزوهش نشان می

کاری حسابداری با استفاده بهینه از وجه نقد در دسترس 

شرکت در ارتباط است و از این تصور که محافظه کاری 

توانند به عنوان یک جایگزین برای نظارت  حسابداری می

 کند. های نمایندگی باشد حمایت می هزینهخارجی و کاهش 

( به بررسی میزان محافظه کاری در 1021ابد و همکاران )

حسابداری و ارتباط آن با مدیریت سود پرداختند. نتایج تحقیق 

حاکی از آن است که سطوح محافظه کاری در شرکت های 

مختلف متفاوت می باشد همچنین آنها دریافتند که بین 

مدیریت سود رابطه معنی دار و منفی وجود محافظه کاری و 

 دارد.

( رابطه ی مثبت ومعناداری بین 2919قفی و کردستانی)ث 

تغییرات سود سهام و بازده غیرعادی انباشته یافتند و به این 

ترتیب نشان دادند تغییرات سود سهام محتوی اطلاعات با 

 اهمیتی درمورد ارزش شرکت برای سهامداران است.

(، تأثیر اهرم مالی بر 2911جوشقانی ) خوش طینت و

ضریب واکنش سود در شرکت های پذیرفته شده در بورس 

اوراق بهادار تهران را بررسی نمودند. نتیجه پژوهش آنها نشان 

می دهد که نسبت بدهی به دارایی در سطح کل نمونه و نسبت 

بدهی به حقوق صاحبان سهام در سطح بالای اهرم، بین اهرم 

یب واکنش سود رابطه منفی وجود دارد.  ولی نسبت مالی و ضر

بدهی به دارایی در سطح پایین و نسبت بدهی به حقوق 

صاحبان سهام در سطح کل نمونه و در سطح پایین، بین اهرم 

مالی و ضریب واکنش سود رابطه معنی داری مشاهده نشد. 

( در پژوهشی رابطه بین خطای 2913کردستانی و آشتاب)
و بازده غیرعادی سهام شرکت های تازه وارد  پیش بینی سود

به بورس اوراق بهادار تهران را مورد بررسی قرار داده اند؛ نتایج 

پژوهش آنها نشان داد که بین خطای پیش بینی سود و بازده 

غیرعادی سهام شرکت های تازه وارد رابطه مثبت و معناداری 

 وجود دارد.

ه غیرعادی ( بازد2930محمودی، شیرکوند و سالاری)

انباشته سهام، به عنوان معیار واکنش بازار با اطلاعات، را در 

دوره ای قبل و بعد از زمان اعلام تغییرات سود سهام مورد 

هایی  مطالعه قرار دادند و به این نتیجه رسیدند که برای شرکت

که تغییر مثبت در سود خود گزارش کرده بودند، واکنش بازار 

هایی که تغییر منفی در سود  ای شرکتکمتر از حد مثبت و بر

خود را گزارش کرده بودند، واکنش کمتر از حد منفی مشاهده 

 شد.
( در پژوهشی به 2932رحمانی،بشیرمنش و شاهرخی)

بررسی اثر انتشار پیش بینی سود با ضریب واکنش سود آینده 

پرداختند. نتایج پزوهش آنها نشان می دهد که پیش بینی 

بین بازده و سود آینده اثر می گذارد. هرچه مدیریت بر رابطه 

دفعات پیش بینی بیشتر و میزان خطای آن کمتر باشد اعتبار 

 آن از دید سرمایه گذاران بیشتر خواهد شد.

( در پژوهشی با 2931پورزندی، حسنی و طاهری )

آزمون مدیریت سود و ضریب واکنش سود مبتنی بر  عنوان

 ضریب و سود مدیریت بین که یافتندمتغیرهای حسابداری 

 دارد و ضریب وجود داری معنی و منفی رابطه سود واکنش

 می سود مدیریت به اقدام که شرکت هایی در سود واکنش

 سود مدیریت به اقدام که است شرکت هایی از بیشتر نمایند،

با توجه به مرور ادبیات موضوع تاکنون پژوهشی با  کنند. نمی
عنوان محافظه کاری حسابداری و ضریب واکنش سود انجام 
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نگرفته است لذا می توان بیان کرد از این دیدگاه این پژوهش 

با توجه موضوع جدیدی است که انجام خواهد گرفت. بنابراین 

 شفرضیه پژوهبه ادبیات و پیشینه پژوهش های انجام شده 

 به شرح زیر تدوین شد:

بین محافظه کاری در رویه های حسابداری و ضریب واکنش        

 سود رابطه معناداری وجود دارد.  

          

 روش شناسی پژوهش -3
این پژوهش از لحاظ هدف کاربردی و از نظر ماهیت و 

 این آماری همبستگی می باشد. جامعه –روش از نوع توصیفی 

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت پژوهش

. انتخاب شرکت های می باشد 2911-2931  زمانی بازه در

)غربال گری( و  هدفمند گیری نمونه روش ازنمونه با استفاده 

 با توجه به این محدودیت ها صورت گرفته است:

  ( پایان سال مالی شرکت منتهی به پایان اسفندباشد.2

د مطالعه تغییر سال ماالی نداشاته   ( شرکت در دوره مور1

  باشد.

( اطلاعات مالی شرکت در دوره مورد مطالعه در دسترس 9

  باشد.

( جزء شارکت هاای سارمایه گاذاری ،لیزیناا و بانکهاا       4

  باتوجه به ماهیت فعالیت آنها،نباشد.

  

 -سال 120شرکت ) 241با توجه به فرایند فوق تعداد 

شرکت ( به عنوان نمونه پژوهش انتخاب گردیدند. روش 

گردآوری داده ها اسناد کاوی است و داده های مورد نیاز از 

صورتهای مالی حسابرسی شده شرکت های نمونه )منابع دست 

ر ره دوم(؛ از طریق سامانه بورس اوراق بهادار تهران و نرم افزا

آورد نوین جمع آوری شد. برای آزمون فرضیه از الگوی 

برای تجزیه و و  E views رگرسیون چند متغیره و نرم افزار 

داده های تابلویی استفاده شده است. در این تحلیل آن از 
تحلیل، برای انتخاب الگوی مناسب، ابتدا از آزمون چاو برای 

ثابت و آزمون هاسمن تعیین مدل با اثرات ثابت یا بدون اثرات 

برای گزینش مدل با اثرات ثابت یا مدل با اثرات تصادفی 

داری مدل رگرسیونی از استفاده شده است. برای بررسی معنی

داری ضرایب مدل رگرسیون از آماره فیشر، برای بررسی معنی

آماره تی استیودنت، برای بررسی خود همبستگی بین 

و برای بررسی قدرت تبیین واتسن  -مشاهدات از آماره دوربین

 مدل از آماره ضریب تعیین تعدیل شده استفاده گردیده است.

 

 

 

   مدل و متغیرهای پژوهش -4

رابطه بین محافظه کاری در رویه های  پژوهشفرضیه 

دهد. حسابداری و ضریب واکنش سود را مورد بررسی قرار می

بنابراین برای بررسی این رابطه از مدل کلی ارزشیابی 

شده است. جهت بررسی مدل اصلی  بهره گرفته 2اوهلسون

پژوهش، متغیر تعاملی شاخص محافظه کاری)نسبت ارزش 

دفتری به ارزش بازار( و سود هر سهم در مدل اصلی پژوهش 

گنجانده خواهد شد؛ همچنین برای کنترل اثرات سایر عوامل، 
متغیرهای ریسک، رشد ، اندازه و بازده حقوق صاحبان سهام، 

-به عنوان متغیرهای کنترلی انتخاب شده اند که البته اثرات آن

گیرد. بنابراین ها به صورت روابط تعاملی مورد سنجش قرار می

 مدل اصلی پژوهش بصورت رگرسیون زیر خواهد بود:

 
P = β0+ β1 BV + β2 EPS + β3 (CONS×EPS) + β4 
(DE×EPS) – β5(EVAR×EPS) + e 

 که:

P :  ،قیمت هر سهم در پایان سال مالیBV    ارزش دفتری هر :

:  CONS: سود هر سهم قبل از اقلام غیر مترقبه،  EPSسهم، 

: نسبت   DEشاخص محافظه کاری در رویه های حسابداری،

: درصد   EVARبدهی به حقوق صاحبان سهام )ریسک(، 

پارامتر ثابت است. بدین معنی  0βتغییرات سود هرسهم )رشد(، 

را در حالت تساوی کلیه متغیرهای مستقل    Pمقدار  0βکه  

بیانگر رابطه بین (  …,i= 1,2,3)    برابر با صفرمعین می کند. 

نیز جمله باقیمانده  e متغیر مستقل با متغیر وابسته است و 

 است.

 

 متغیرهای پژوهش -1-4

 متغیر وابسته  -1-1-4

متغیر وابسته این پزوهش ضریب واکنش سود است. ضریب 

واکنش سود، بازده غیر منتظره بازار را در واکنش به اجزای 

غیرمنتظره سودگزارش شده توسط شرکتی که اوراق بهادار 

منتشرکرده است اندازه گیری می کند، به عبارت دیگر ضریب 

یب واکنش سود حساسیت بازار به اعلان سود را به وسیله ضر

شیب رگرسیون بین بازده های غیر عادی و سودهای 

ضریب واکنش (. 1009غیرمنتظره اندازه گیری می کند)اسکات،

به تغییرات سود هر سهم را مورد سنجش  سود که واکنش بازار

دهد و از طریق رگرسیون قیمت و سود هر سهم به  قرار می

د باشد که تا چه ح آید، بیان کننده این مسأله می دست می

گذارد و مدل  اطلاعات مربوط به سود در قیمت سهام تأثیر می

باشد که  ارزیابی آن بر اساس مدل اوهلسون به صورت زیر می

(، دو متغیر ریسک و 2333البته به پیروی از بارت و دیگران )



   زاده زيدي نژاد و عباس رمضان هاي حسابداري و ضريب واکنش سود ... / خسرو فغاني ماکراني، سیدحسن صالح در رويهکاري  آزمون محافظه

 

 7931سال پنجم / شماره هفدهم/ بهار   55

رشد نیز به معادله اضافه شدند تا اثرات متغیرهای دیگر کنترل 

 باشد. می EPSضریب شود. متغیر مورد نظر در این مدل 
 

P = δ0 +δ1 BVE + δ2 EPS + δ3 (EPS * DE) + δ4 (EPS * 
EVAR) + e 

 
 P،قیمت هر سهم در پایان سال مالی :BVE  ارزش دفتری هر :

:  DE : سود هر سهم قبل از اقلام غیر مترقبه ،EPSسهم، 

: درصد  EVARنسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام )ریسک(، 

 : جمله باقیمانده است.eتغییرات سود هرسهم )رشد( و 

 

 متغیر مستقل -2-1-4

متغیر مستقل در این پژوهش محافظه کاری حسابداری  

( معتقد است که تحت حسابداری 1009می باشد. واتز )

محافظه کارانه، افزایش دارایی های که فاقد قابلیت رسیدگی 

حالی که کاهش هایی با همان بالایی باشند ثبت نمی شوند، در 

میزان قابلیت رسیدگی، ثبت می شوند؛ در نتیجه خالص دارایی 

ها کمتر از واقع و زیر ارزش بازار گزارش می شود. به توجه به 

فلسام و این موضوع و مطالعات انجام شده قبلی )

؛ لبو و 1001؛ زانا، 1001احمد و همکاران، ؛ 2332،اولسونز

ارزش دفتری به ارزش بازار حقوق  ( نسبت1001همکاران، 

صاحبان سهام به عنوان نماینده محافظه کاری در رویه های 

کمتر از یک شدن نسبت ارزش حسابداری در نظرگرفته شد. 

دفتری به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شاخصی از 

 کاری حسابداری است.محافظه

 

 یافته های پژوهش -5

های تحقیق شامل شاخصهای توصیفی متغیرهای آماره

مرکزی، پراکندگی و توزیع هستند. در این پژوهش اطلاعات 

های مرکزی، انحراف مربوط به میانگین و میانه از گروه شاخص

از  و چولگی های پراکندگی و کشیدگیمعیار از گروه شاخص

، اند. همچنین در این نگارههای توزیع ارائه شدهگروه شاخص

داری مربوطه جهت بررسی نرمال طح معنیبرا و س-آماره جارکو

های توصیفی اند. آمارهبودن توزیع متغیرهای پژوهش، ارائه شده

ارائه شده  (2جدول شماره )متغیرهای مدل اصلی پژوهش در 

 .است

دهند که به طور متوسط قیمت بازار هر مشاهدات نشان می
ریال است.  4932های نمونه آماری پژوهش حدود سهم شرکت

ریال و  2112ارزش دفتری هر سهم به طور متوسط حدود 

ریال است. این سه  640سود هر سهم به طور متوسط حدود 

متغیر، متغیرهای پایه مدل ارزشیابی اوهلسون هستند که 

ی مثبت برخوردارند. کشیدگی همگی از چولگی و کشیدگ

مثبت حاکی از بلندتر بودن منحنی توزیع متغیرها نسبت به 

و سطح  برا-توزیع نرمال است. همانگونه که از آماره جارکو

داری مربوطه نیز مشخص است، هر سه متغیر از توزیع معنی

شاخص محافظه کاری حسابداری  نرمال برخوردار نیستند.

 /.11ژوهش، به طور متوسط حدود های نمونه آماری پشرکت

است . همچنان که قبلاً گفته شد به اعتقاد جین و رضایی 

(، کمتر از یک شدن نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار 1004)

کاری حسابداری حقوق صاحبان سهام شاخصی از محافظه
است.

 

 های توصیفی متغیرهای مدل اصلی تحقیق( :  آماره1جدول شماره )

 رشد
بدهی به حقوق نسبت 

 صاحبان سهام

محافظه کاری 

 حسابداری
 سود هر سهم

ارزش دفتری هر 

 سهم
  قیمت هر سهم

 میانگین 4394.933 1885.271 639.5525 0.880815 2.063388 11.26447

 میانه 2458.000 1304.230 468.5200 0.550846 1.730000 7.996947-

 بیشترین 58414.00 211071.0 13448.11 131.8100 303.3700 12526.78

 کمترین 150.0000 21855.54- 3891.480- 30.02000- 201.1100- 34126.57-

 انحراف معیار 5685.128 7914.886 1170.477 4.854001 15.02313 1524.559

 چولگی 4.270578 22.18468 3.038666 22.24455 3.696714 11.82005-

 کشیدگی 30.60352 556.7610 27.01835 591.4461 245.1163 296.2156

برا -جارکو 31761.20 11688980 23555.15 13218915 .2236983 .3291906  

 احتمال 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000

 

 



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 7931پنجم / شماره هفدهم/ بهار سال  56

های نمونه آماری از آنجایی که این نسبت در شرکت

-ها محافظهاز یک است، بنابراین در این شرکت پژوهش کمتر

ها دارای نسبت کاری حسابداری وجود دارد. نیمی از شرکت

و نیمی دیگر دارای  22/0ارزش دفتری به ارزش بازار بیشتر از 

. باشندمی 22/0نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار کمتر از 

های نمونه آماری پژوهش، به طور متوسط حدود بدهی شرکت

حقوق صاحبان سهام آنها است. متوسط درصد تغییرات برابر  1

های دهد که سود هرسهم شرکتسود هر سهم نیز نشان می

نمونه آماری پژوهش در دوره زمانی پژوهش به طور متوسط 

 واحد تغییر داشته است. 16/22حدود 

 

بررسی همبستگی میان متغیرهای مدل اصلی  -1-5

 پژوهش

ه از ضریب همبستگی پیرسون به در این بخش با استفاد

بررسی وجود و جهت همبستگی بین متغیرهای مدل پژوهش 

شود. ماتریس ضرایب همبستگی در جدول شماره  پرداخته می

 ارائه شده است.  )1(

داری مربوط به ، سطح معنی1براساس جدول شماره 

ضرایب همبستگی بین متغیرها، شدت رابطه بین متغیرهای 

تحقیق ضعیف یا متوسط بوده و  توضیحی مدل اصلی

همبستگی قوی میان متغیرهای توضیحی قابل مشاهده نیست. 

بنابراین ورود همزمان متغیرها در مدل تحقیق خللی از بابت 

 هم خطی ایجاد نخواهد کرد.

 

 

 های اصلی پژوهشهای مربوط به مدلآزمون -2-5

% بار   32آزمون مدل اصالی پاژوهش در ساطح اطمیناان     

گیاارد و در رگرساایونی چنااد گانااه صااورت ماای  اساااس روش

هااای ترکیباای اسااتفاده  باارآورد ماادل کلاای از تحلیاال داده  

گردیاد. در ایاان تحلیال، ابتاادا بارای انتخاااب الگاوی مناسااب،     

چاو )برای گازینش مادل باا اثارات یاا بادون اثارات(         از آزمون

و از آزماون هاساامن )بارای گاازینش ماادل باا اثاارات ثاباات در    

رات تصااادفی( اسااتفاده شااده اساات. باارای مقاباال ماادل بااا اثاا
داری ماادل رگرساایونی از آماااره فیشاار، باارای  بررساای معناای

داری ضاارایب ماادل رگرساایون از آماااره تاای   بررساای معناای 

استیودنت، بارای بررسای خاود همبساتگی باین مشااهدات از       

واتسان و بارای بررسای قادرت تبیاین مادل از        -آماره دوربین

 شود.ستفاده میآماره ضریب تعیین تعدیل شده ا

 

رابطوه شواخ    های مربووط بوه مودل    آزمون -1-2-5

محافظووه کوواری در رویووه هووای حسووابداری و ضووری   

 واکنش سود

چاو و آزمون هاسمن  برای انتخاب الگوی مناسب، از آزمون

( ارائه 9استفاده گردید. نتایج این آزمون ها در جدول شماره )

 گردیده است.

آزمون چاو و مقدار احتمال مربوطه  Fباتوجه به آماره 

باتوجه به آماره  (، مدل با اثرات مناسب است؛ و02/0)کمتر از 

χ2  (، 02/0آزمون هاسمن و مقدار احتمال مربوطه )کمتر از
 مدل با اثرات ثابت مناسب است.

 

 دل اصلی پزوهش( : ضرای  همبستگی بین متغیرهای م2جدول شماره )

 قیمت متغیرهای توضیحی
ارزش دفتری    

 هر سهم
 سود هر سهم

محافظه کاری 

 حسابداری
 رشد نسبت بدهی

      2 قیمت

 ارزش دفتری هر سهم
011121/0  

2221/0  
2     

 سود هر سهم
619412/0  

0000/0  

002612/0  

1101/0  
2    

 محافظه کاری حسابداری
066632/0-  

0262/0  

139112/0  

0000/0  

046399/0-  

2132/0  
2   

 نسبت بدهی
001126/0-  

1922/0  

009622/0-  

3211/0  

022312/0  

6414/0  

004130/0-  

3019/0  
2  

 رشد
261166/0-  

0000/0  

029216/0  

6311/0  

229242/0-  

0022/0  

012002/0  

4149/0  

013219/0  

4046/0  
2 
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 محافظه کاری و ضری  واکنش سود ( : نتایج انتخاب الگو برای آزمون مدل رابطه3جدول شماره )

 احتمال درجه آزادی مقدار آماره آماره آزمون نوع آزمون

 F 23262992 (242،223) 030000 آزمون چاو

 2 1163419606 9 030000 آزمون هاسمن

 منبع : یافته های پژوهش

    

 فرضیه پژوهشآزمون  -2-2-5
نتایج حاصل از برآورد مدل به روش اثرات ثابت در جدول 

 ( ارائه شده است.4شماره)

در بررسی نتایج حاصل از برآورد مدل، موارد زیر قابل بیان 

 است:

دار ( حاکی از معنی02/0و احتمال مربوطه )کمتر از  tآماره  

 بودن هر دو متغیر ارزش دفتری هر سهم و سود هر سهم است.

داری بر اثر مثبت و معنی هم چنین، عرض از مبداء مدل نیز

در سود هر سهم با توجه به این که ضریب متغیر مدل دارد. 

است، قیمت بازار هر سهم واکنش مثبت و   23131224مدل 

داری به تغییرات سود هر سهم دارد؛ به عبارتی ضریب معنی

شاخص رابطه بین در این مدل، واکنش سود مثبت است. 

محافظه کاری و ضریب واکنش سود از طریق بررسی متغیر 
و احتمال مربوطه  tآماره گیرد. تعاملی مربوطه صورت می

است.  متغیر تعاملیدار بودن ( حاکی از معنی02/0)کمتر از 

رابطه منفی دهنده وجود نشانمتغیر تعاملی البته ضریب منفی 

ی و ضریب شاخص محافظه کاری حسابداردار بین و معنی

 است. واکنش سود

ضریب متغیر سود هر ضریب واکنش سود، در مدل اولیه 

است؛ به عبارتی ضریب واکنش سود  001130/1سهم در مدل 

داری مثبت است و قیمت بازار هر سهم واکنش مثبت و معنی

رابطه بین شاخص به تغییرات سود هر سهم دارد. در مدل 

و ضریب واکنش سود محافظه کاری در رویه های حسابداری 

است؛ به  23131224ضریب متغیر سود هر سهم در مدلنیز 
عبارتی ضریب واکنش سود مثبت است و قیمت بازار هر سهم 

داری به تغییرات سود هر سهم دارد. واکنش مثبت و معنی

کاهش ضریب سود هرسهم بیانگر تاثیر متغیر تعاملی محافظه 

ا نتایج یافته های کاری بر ضریب واکنش سود می باشد که ب

تعدیل شده مدل حاکی از آن  R2آماره تحقیق همخوانی دارد. 

درصد از تغییرات قیمت بازار هر سهم به  10است که حدود 

وسیله متغیرهای توضیحی مدل قابل توضیح است. این در 

بدون حضور تعدیل شده مدل اولیه  R2حالی است که آماره 

درصد است. افزایش  91حدود  متغیر تعاملی مدیریت سود

درصدی ضریب تبیین تعدیل شده مدل، دلیل  49حدود

نقش تعاملی شاخص محافظه کاری در مدل بوده و دیگری بر 

قیمت بازار هر سهم به تغییرات سود هر تواند شدت واکنش می

واتسون مدل برابر  -آماره دوربین سهم را توجیه نماید.

ین اجزاء مدل را رد که فرض خود همبستگی ب 23111901

 کند.می

 

 

 

 ( : برآورد مدل رابطه شاخ  محافظه کاری و ضری  واکنش سود4جدول شماره )

 P متغیر وابسته: 

 احتمال tآماره  خطای استاندارد ضرای  متغیرهای توضیحی

320/9232 ضریب ثابت  22119/23  11992/60  030000 

دفتری هر سهمارزش   011621/0  092200/0  143411/1  030042 

131224/2 سود هر سهم  011116/0  11911/24  030000 

-203612/0 رابطه تعاملی محافظه کاری و سودهرسهم  041141/0  232261/1-  030036 

111901/2=  D.W                       (0000/0 )61116/12 F =                103430/0=   R
2 

P = 32/9232  + 011621/0  × BV + 131224/2  × EPS – 203612/0   × CONS × EPS + E 

 منبع : یافته های پژوهش
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رابطه شاخ  محافظه های مربوط به مدل آزمون  -3-5

 کاری و ضری  واکنش سود با حضور متغیرهای کنترلی

های چاو و مناسب، از آزمونابتدا برای انتخاب الگوی 

( 2هاسمن استفاده گردید. نتایج این آزمون در جدول شماره )

 ارائه گردیده است.
آزمون چاو و مقدار احتمال مربوطه  Fباتوجه به آماره 

باتوجه به آماره  (، مدل با اثرات مناسب است؛ و02/0)کمتر از 

χ2  (، 02/0آزمون هاسمن و مقدار احتمال مربوطه )کمتر از

 مدل با اثرات ثابت مناسب است.

آزمون فرضیه پژوهش با حضور متغیرهای  -1-3-5

 کنترلی
نتایج حاصل از برآورد مدل به روش اثرات ثابت در    

 ( ارائه شده است.6جدول شماره )

در بررسی نتایج حاصل از برآورد مدل، موارد زیر قابل بیان 

 است:

( حاکی از 02/0و احتمال مربوطه )کمتر از  tآماره      

دار بودن هر دو متغیر ارزش دفتری هر سهم و سود هر معنی

در سود هر سهم با توجه به این که ضریب متغیر سهم است. 

است، قیمت بازار هر سهم واکنش مثبت و   23012331مدل 

داری به تغییرات سود هر سهم دارد؛ به عبارتی ضریب معنی

در مدل سود هر سهم ضریب متغیر  د مثبت است. واکنش سو

های قبل کاهش یافته است. این بدان معنی اخیر نسبت به مدل

واکنش سود در مدل با نقش تعاملی محافظه است که ضریب 

کاری و با حضور متغیرهای کنترلی، نسبت به حالت قبلی که 

متغبرهای کنترلی حضور نداشتند کمتر شده که حاکی از 

 R2آماره  ار بودن متغیرهای کنترلی برمدل می باشد.تاثیرگذ

درصد از  19تعدیل شده مدل حاکی از آن است که حدود 

تغییرات قیمت بازار هر سهم به وسیله متغیرهای توضیحی 

با نقش  مدل قابل توضیح است. ضریب تبیین تعدیل شده مدل
بیشتر از  تعاملی محافظه کاری و با حضور متغیرهای کنترلی

واتسون مدل برابر  -آماره دوربین های قبل است.مدل

که فرض خود همبستگی بین اجزاء مدل را رد   23321111

 کند.می

 

 

 

 با حضور متغیرهای کنترلی (: نتایج انتخاب الگو برای آزمون مدل اصلی پژوهش 5جدول شماره )
 احتمال درجه آزادی آمارهمقدار  آماره آزمون نوع آزمون

 F 921102/1 (192  ،229) 0000/0 آزمون چاو

 2 249120/146 2 0000/0 آزمون هاسمن

 منبع : یافته های پژوهش

 

 

 (: برآورد مدل رابطه شاخ  محافظه کاری و ضری  واکنش سود با حضور متغیرهای کنترلی6جدول شماره )
 ضریب واکنش سود متغیر وابسته: 

 احتمال tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیرهای توضیحی

162/9612 ضریب ثابت  91901/21  21410/10  0000/0  

011201/0 ارزش دفتری هر سهم  003313/0  122221/1  0110/0  

012331/2 سود هر سهم  011412/0  11146/29  0000/0  

-034162/0 رابطه تعاملی محافظه کاری و سود هرسهم  094961/0  149249/1-  0061/0  

021232/0 رابطه تعاملی نسبت بدهی و سود هرسهم  009331/0  029699/9  0019/0  

-000211/0 رابطه تعاملی رشد و سود هرسهم  24/2 e 02-  10462/22-  0000/0  

 آماره ضریب تبیین تعدیل شده

 واتسون -آماره دوربین

194929/0 

321111/2 

 12114/11آماره فیشر                                

 000000/0احتمال آماره فیشر                       

P = 162/9612  + 011201/0 ×BV + 012331/2 ×EPS – 034162/0 ×CONS×EPS 

+ 021232/0 ×DE×EPS – 000211/0 ×EVAR×EPS + E 

 منبع : یافته های پژوهش
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 بحث و نتیجه گیری -6
هدف پژوهش حاضر بررسی رابطه بین محافظه کاری در 

شرکت های  رویه های حسابداری و ضریب واکنش سود

است. برای دستیابی  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

به این هدف فرضیه ای تدوین و با استفاده از مدل رگرسیون 

در ابتدا  چند گانه و داده های ترکیبی مورد آزمون قرار گرفت.

متغیر تعاملی محافظه کاری بدون حضور متغیرهای کنترلی 

برازش گردید که نتایج یافته ها حاکی از آن است که ضریب 

ر آن از حالت اولیه بدون حضور واکنش سود مثبت و مقدا

متغیر تعاملی محافظه کاری کمتر است که این نشان از تاثیر 

گذار بودن متغیر تعاملی محافظه کاری بر مدل می باشد. در 
گام بعدی متغیر های کنترلی ریسک و رشد به صورت تعاملی 

همراه با متغبر تعاملی محافظه کاری وارد مدل شدند. نتایج 

این حالت ،ضریب واکنش سود را مثبت نشان دادند  یافته ها در

اما با این تفاوت که  مقدار آن از حالت اول بدون حضور 

متغیرهای کنترلی کمتر می باشد. این حاکی از نقش تاثیر گذار 

متغیرهای کنترلی ریسک و رشد در مقدار ضریب سود هر سهم 

کاری  می باشد. بنابراین می توان نتیجه گرفت که بین محافظه

شرکت های در رویه های حسابداری و ضریب واکنش سود 

رابطه منفی و معنی  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

داری وجود دارد و ورود متغیر تعاملی محافظه کاری منجر به 

کاهش ضریب سود هرسهم در مدل شده است. با توجه به 

ن محافظه بررسی ادبیات موضوع، پژوهشی با عنوان رابطه بی

کاری حسابداری و ضریب واکنش سود انجام نگرفته است؛ از 
 این جهت این پژوهش موضوع بدیع می باشد.
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