
73-55صفحات / 1389پاييز/ 2شماره / سال اول/ مجله دانش حسابداري

))))P/E(سودسودسودسودبهبهبهبهقيمتقيمتقيمتقيمتنسبتنسبتنسبتنسبتووووسودسودسودسودپايداريپايداريپايداريپايداريبربربربركاريكاريكاريكاريمحافظهمحافظهمحافظهمحافظهررررييييتأثتأثتأثتأث
∗∗∗∗محمدحسين قائميمحمدحسين قائميمحمدحسين قائميمحمدحسين قائمي

∗∗∗∗∗∗∗∗محمدحسين وديعيمحمدحسين وديعيمحمدحسين وديعيمحمدحسين وديعي

∗∗∗∗∗∗∗∗∗∗∗∗ميثم حاجي پورميثم حاجي پورميثم حاجي پورميثم حاجي پور

89898989////6666////1111: : : :                 تاريخ پذيرش                تاريخ پذيرش                تاريخ پذيرش                تاريخ پذيرش88889999////11111111////17171717: : : : تاريخ دريافتتاريخ دريافتتاريخ دريافتتاريخ دريافت

چكيدهچكيدهچكيدهچكيده

	��در ا�� �،�آ	را�� �� ���� ��	��اري �	�

�د � �� �� ! ��د و ��"��د��ر�' �') P/E($	��اري ( .
�در $ . -��, رو)+	*�	� /���12  ه�آ	را�� �� � )�آ

� در5��ه	 و ه�3�4��د و ا�� �"1 �8،ه	�7	�6 �	در(.
�د>ا42اي �;: 9� =!� و در �? <� ،ده�3> در5�� �

،�3	��ا��. �ردار �	)�در5�� از �"	ت آ�Aي ��@
�>آ	را�� ��	��اري�	��رو)+	* آ	ر��د 
�	�  DE	� 

�ده	 �"	ت آ�Aي �8��*F"6 . )�دا)?� )�د Gا���ا� ،
ا�	س �I ��آ 1 @87 از ارزش د�Aي آ� ! �� را ��

 K+��د ه� ��ق N	�"	ن �+	م و 
�'� �"�	��3P ،
A; � ت	"� 	ي �	ده��)A�آ ( �� �� ! ��د �� ��"�

)P/E ( A; �)A�3<� ) آ�8�د��د �Rا، ��ض �8. )(
��د �	�� �P '�	+?P�( د در����* P	را��$	��ار* 

�د �33P،-4ارش �'� �� �� ! �� و ��"�) P/E(آ�A ا
��د �	�� �P '�	+?P�(را��	P'� �33، ��* -4ارشP

�� )�آ�٨٨ه	ي �	 ���2 �� داد>ه	  ا�� ��S �.آ�A ا
'���١٣٨Y	 ��١٣٧٨اي �	U	ي ��ر�.5ز��ن )�> ا
Z�	?�، ا�� '?�.ده�ه	 را �;	ن �'��S � در

 قزوين)ره(استاديار حسابداري ، دانشگاه بين المللي امام خميني∗
اري ، دانشگاه فردوسي مشهد استاد يار حسابد∗∗
 كارشناس ارشد حسابداري∗∗∗



٥٦ /��� ���د$	��اري��آ	ري�	���و"���� !��
�د�)P/E(

�د، �	��  :هاي كليـدي  هاي كليـدي  هاي كليـدي  هاي كليـدي  واژهواژهواژهواژه�آ	ري، ��"� ! �ـ� �ـ�     $	��اري 
�د �)P/E(

مقدمهمقدمهمقدمهمقدمهمقدمهمقدمهمقدمهمقدمه

كننده حاكم بر حسابداري و گزارشگري مالي استي تعديلقهاكاري يكي از ميثامحافظه

 انتخاب و اعمال روشيكند كه كاري ايجاب مي محافظه موقعيتهاازبدين مفهوم كه در بعضي 

يها، درآمدها، سود و حقوق صاحبان سهام باشد يشود كه داراي كمترين اثر مساعد بر دارا

) .1383هيأت تدوين استانداردهاي حسابداري ايران،(

طلاعات  كه بر اآيدبه شمار ميهاي كيفي سود حسابداري يپايداري سود از جمله ويژگ

گذاران در ارزيابي سودهاي آتي و جريانهاي نقدي شركت  سرمايهاست ومبتني حسابداري 

گذاران در برآورد سودهاي آتي و جريانهاي نقدي مورد انتظار خود به سرمايه. كندكمك مي

. )2004فرانسيس،(دهند  سود بيشتر از بخش ناپايدار آن اهميت ميربخش پايدا

،بنابراين.  است » عملياتي« و »جاري«سود تأكيد اصلي بر اصطلاحات در محاسبه پايداري 

 كه در كنترل مديريت و منتج از شود لحاظ مي سود، تنها ارزش يا رويدادهايي،در اين مفهوم

 تعديل شود تا استفاده از عواملي را كه ايگونه اما لازم است به ؛تصميمات دوره جاري است

.  را نيز در برگيرد،ا در دوره جاري مورد استفاده قرار گرفته استدر دوره  قبل تحصيل شده ام

 و ، تنها از فعاليت اصلي شركت ناشي،جنبه ديگر پايداري سود اين است كه تغييرات مربوط

 و كارايي مديريت بهتر آشكار ،ا امكانپذيرهبدين ترتيب مقايسه آن با عمليات ساير شركت

بوط به فعاليتهاي غير عملياتي نيز تحت تأثير مديريت قرار اگر چه اقلام ناپايدار مر. شودمي

.)1996اسلوان، ( تعيين استانداردهايي كه بتوان نتايج را با آنها مقايسه كرد، دشوار است،دارد

كاري به عنوان ويژگي  فصل دوم مفاهيم نظري گزارشگري مالي ايران، محافظه18در بند 

اي از مراقبت كه در كاربرد درجه«:  تعريف شده استاتكا اين گونهامكانكيفي فرعي براي 

اي كه درآمدها يا داراييها گونه ابهام مورد نياز است بهموقعيتاعمال قضاوت براي برآورد در 

اي از ابهامات پيش گفته عبارتنمونه. ها يا بدهيها كمتر از واقع ارائه نشودبيشتر از واقع و هزينه

ات، عمر مفيد احتمالي داراييهاي ثابت مشهود و تعداد و ميزان  وصول مطالبامكان:  ازاست
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چنين مواردي با رعايت احتياط در . ادعاهاي احتمالي مربوط به ضمانت كالاي فروش رفته

.»شودصورتهاي مالي و همراه با افشاي ماهيت و ميزان آنها شناسايي مي

كي ي:رسي قرار گرفته استكاري مورد بردر ادبيات حسابداري دو ويژگي مهم محافظه

كه است وجود جانبداري در ارائه كمتر از واقع ارزش دفتري سهام نسبت به ارزش بازار آن 

دوم، تمايل به تسريع بخشيدن در شناسايي .  عنوان شده است1995توسط فلسام و السن در سال 

با . ان شده استعنو1997زيانها و به تعويق انداختن شناسايي سودها كه توسط باسو در سال 

اتكا براي دن اطلاعات مربوط و قابلكرتوجه به جايگاه گزارشگري مالي در زمينه فراهم 

كاري به عنوان يكي از ويژگيهاي  و نقش محافظهسوكنندگان صورتهاي مالي از يك استفاده

ن  اي. ديگرسويكارانه از كيفي اطلاعات مالي و شواهد مبني بر گسترش حسابداري محافظه

كاري بر پايداري سود به عنوان يكي از ويژگيهاي كيفي سود و مقاله به بررسي تأثير محافظه

گذاران و به عنوان يكي از مهمترين معيارهاي مورد استفاده سرمايه) P/E(ضريب قيمت به سود

.پردازدگران بازار ميتحليل

ققققيييينه تحقنه تحقنه تحقنه تحقييييششششييييپپپپ

 از مطالعات مربوط به كارايي بازار را  كه اخيراً بخش مهمي،شناسايي رفتار اجزاي سود

 كه اقلام تعهدي خلاف قاعده نام ،اين رويكرد.دشآغاز ) 1996(اسلواندهد با كار تشكيل مي

رفتار متفاوتي نسبت به اقلام ) اقلام تعهدي(گرفته بر اين فرض است كه اقلام غيرمالي سود 

گذاران و ساير گر سرمايها. داردآن در خصوص پايداري سود ) جريانات نقدي(مالي

 در رفتار اجزاي سود دارا  راكنندگان صورتهاي مالي توانايي شناسايي اين اختلافاستفاده

.باشند، اطلاعات مربوط به محض ارائه توسط بازار جذب خواهد شد

كارانه شركت كيفيت سود را در قالب تغيير در حسابداري محافظه) 2000(پنمن و ژنگ

 آنها اين بود كه اختلاف بين خالص داراييهاي گزارش  فرضيه.دندكر تعريف بيش از يك دوره

هايي كه با استفاده از حسابداري كمتر يكارانه و خالص دارايشده با استفاده از حسابداري محافظه

آنها دريافتند كه درجه . است برابر 17هاي سودبا اندوختهشودكارانه گزارش ميمحافظه
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هاي سود به داراييهاي عملياتي بر اساس شده به عنوان نسبت اندوختهكاري تعريفمحافظه

.داردبستگي كاري طي زمان كيفيت سود به تغيير در درجه محافظه

را مورد بحث و بررسي ) قطعي و مشروط ( كاري دو نوع از محافظه) 2005(بيور و راين

، به عنوان نمونه، نداردابستگي وكاري قطعي به هيچ نوع اخبار اقتصاديمحافظه. قرار دادند

در عوض محافظه .  تحقيق و توسعه را به عنوان هزينه دوره نام بردهايهزينهتوان شناسايي مي

اقل بهاي لاتوان به قاعده  مي،عنوان نمونه به؛كاري مشروط تحت تأثير اخبار اقتصادي است

 ارزش موجودي كالا را كاهش د كه بر اساس آن حسابدارانكرتمام شده يا قيمت بازار اشاره 

دهند زماني كه بهاي تمام شده موجودي كالا بيش از قيمتهاي جاري بازار است، اما زماني مي

اساس اين مفاهيم بال و بر. دهند است، بهاي تمام شده را افزايش نمي كمتركه از قيمتهاي بازار

 كه بر اساس تفاوت همكارش به صورت تجربي نشان دادند كه درجه محافظه كاري مشروط

شود در شركتهاي با گيري ميزماني شناسايي اخبار بد در سود نسبت به اخبار خوب اندازه

اي ه كه بر اساس نسبتهاي قيمت سهام اول دوره به ارزش،كاري قطعيي از محافظهزياددرجه 

.، كمتر استشودگيري ميدفتري اندازه

هاي گوناگوني  از جنبه»كاري در حسابداريمحافظه«در پژوهشي با عنوان ) 2003(واتس 

مبتني بر قراردادهاي رسمي بين اجزاي شركت مانند قراردادهاي بدهي و (از قبيل  قراردادي

، حقوق صاحبان سهام، مالياتي و قواعد حسابداري به بررسي اعمال )پاداش مديران

غياب گزارشگري كاري در حسابداري پرداخت و به اين نتيجه رسيد كه حتي در محافظه

 چرا كه كارايي سود را به ؛كاري باقي خواهد ماندقانوني حسابداري، جنبه قراردادي محافظه

عنوان معيار عملكرد و خالص داراييها را به عنوان معياري از ارزش واگذاري شركت بهبود 

.بخشدمي

ايداري سود و  قابليت اتكاي اقلام تعهدي با پ«در تحقيقي با عنوان ) 1385(محمدزادگان

اتكاي گذاران برآورد دقيقي در مورد اقلام تعهدي با قابليت نشان داد كه سرمايه»قيمت سهام

چنين هم. استبيشتر ابي در مورد اين اقلام از ساير اقلام ي ندارند و در نتيجه خطاي ارزشكم

 بمراتب آيديبه دست م كه از طريق ايجاد بدهيهاي جاري ،عملياتيداراييهاي عملياتي و غير
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ري خواهد داشت و ضريب پايداري آنها بيشتر از حالتي خواهد بود كه از بيشتاتكاي ليتبقا

گيري  اندازكماتكاي محل ايجاد بدهيهاي غيرجاري يا انتشار سهام عادي باشد كه با قابليت

.شودمي

 معياري براي از عدم تقارن زماني سود به عنوان) 1387(بيگي لنگرودي كردستاني و امير

 با نسبت ارزش  را و رابطه اين معياركردندكاري در گزارشگري مالي استفاده سنجش محافظه

منظور از عدم تقارن زماني سود در . مورد بررسي قرار دادند) MTB(به ارزش دفتري سهام بازار

 به درجه دارد كه به موجب آن حسابداران تمايلاشارهاين پژوهش به تعريفي از محافظه كاري 

شود ي از تأييد براي شناسائي اخبار خوب در سود نسبت به اخبار بد دارند كه منجر ميبيشتر

نتايج اين تحقيق حاكي . تراز واكنش به اخبار خوب باشدواكنش سود نسبت به اخبار بد هنگام

محافظه  به عنوان دو معيار ارزيابي MTB منفي بين عدم تقارن زماني سود و اياز وجود رابطه

تر شود، اين  هرچه دوره برآورد معيار عدم تقارن زماني سود طولانياي كهبه گونهكاري است 

.شودتر ميرابطه منفي

كاري در رابطه بين عدم تقارن اطلاعاتي و محافظهبه بررسي) 1387(رضازاده و آزاد 

قارن اطلاعاتي به كاري و عدم تگيري محافظهآنها براي اندازه.گزارشگري مالي پرداختند

نتايج . دندكرترتيب از دامنه تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و معيار باسو استفاده 

كاري حافظهمگذاران و سطح  حاكي است كه بين عدم تقارن اطلاعاتي ميان سرمايهپژوهشاين

در عدم تقارن چنين تغيير هم. داري وجود داردااعمال شده در صورتهاي مالي رابطه مثبت معن

طينت و خوش. شودكاري ميگذاران موجب تغيير در سطح محافظهاطلاعاتي بين سرمايه

تقارن اطلاعاتي با رابطه بين تقارن و عدم«نيز در پژوهشي مشابه با عنوان ) 1386(اصل يوسفي

.  به همين نتيجه رسيدند»محافظه كاري

 و متغيرهاي كلان P/Eي رابطه ضريب در پژوهشي با عنوان بررس) 1385(قائمي و معيني 

كنندگان و  متغير كلان اقتصادي به تفكيك پولي مانند شاخص قيمت توليد21اقتصادي، 

 مانند صادرات، انتخاب و براساس روش تحليل رگرسيون و تحليل عاملي به واقعيمتغيرهاي 
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ابطه خطي شديد بين نتايج تحقيق حاكي از وجود ر.  پرداختندP/Eبررسي ارتباط آنها با ضريب 

. و متغيرهاي كلان اقتصادي منتخب بوده استP/Eضريب 

در پژوهشي با عنوان بررسي عوامل تعيين كننده ضريب قيمت به سود )1385(عزيزيان

شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با شناسايي هفت متغير عمدتاً مبتني بر پايه 

ي رگرسيون خطي و لگاريتمي از ضريب قيمت به سود و هاالگواستخراج  گوردن،الگوي

هاي اينيافته.  و ضرايب استخراجي متغيرها را مورد هدف قرار دادالگوهاچنين آزمون هم

اي هكننده رشد و ريسك شركت بر ضريب قيمت به سود شركتتحقيق حاكي از اثر تعيين

.پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است 

ي تحقيقي تحقيقي تحقيقي تحقيقهاهاهاهاههههييييفرضفرضفرضفرض

كنندگان كاري از تأكيد بيشتر بر قابليت اتكا اطلاعات ارائه شده به استفادهمحافظه

چه اين تمايل به اگر. شودصورتهاي مالي نسبت به مربوط بودن اطلاعات ارائه شده ناشي مي

ف گذاران و اعتباردهندگان براي افزايش كارايي اهداكاري به دليل حمايت از سرمايهمحافظه

 ديگر اين موضوع نيز صحيح است كه ارائه سويقراردادي مورد پذيرش قرار گرفته از 

 منجركارانه صورتهاي مالي به برخي نتايج نامطلوب در خصوص اهداف ارزشيابيمحافظه

گردد اجزاي ها است و اين سبب مييكي از اين موارد تطابق نادرست درآمدها و هزينه. شودمي

كارانه حسابداري  محافظه در پيش گرفتن روشهايبنابراين. د موقتي باشددهنده درآمتشكيل

كاري شود درآمدها از ثبات كمتري برخوردار باشد نسبت به حالتي كه محافظهباعث مي

 كه قيمت ،)1995( السن الگوياساس اين برعلاوه بر. )1994،چاودي (شودكمتري اعمال مي

د، كرتري حقوق صاحبان سهام و سود هر سهم عنوان اساس تركيب خطي از ارزش دفرا بر

 لذا به ؛شود ميمنجر)و بالعكس(بزرگتر ) P/E(سودهاي با ثبات بيشتر به نسبت قيمت به سود 

اين ) P/E(نسبت قيمت به سود كاري بر پايداري سود وتأثير محافظهچگونگي منظور تعيين 

:ها زير مطرح شده استفرضيه
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كمتر ،كنندتري گزارش ميكارانهي سود در شركتهايي كه سود محافظه پايدار::::فرضيه اول فرضيه اول فرضيه اول فرضيه اول 

. است

تري گزارش كارانهشركتهايي كه سود محافظه) P/E( نسبت قيمت به سود :فرضيه دومفرضيه دومفرضيه دومفرضيه دوم

.كنند، كمتر استمي

تحقيقتحقيقتحقيقتحقيقروش روش روش روش 

آماريآماريآماريآماري نمونه  نمونه  نمونه  نمونه جامعه وجامعه وجامعه وجامعه و

پذيرفته در بورس با توجه به اينكه اطلاعات مرتبط با صورت جريان وجوه نقد شركتهاي 

 در نظر گرفته شده 1386 تا 1378، محدوده زماني از سال است موجود 1378تهران از سال 

:اندشركتهايي در نمونه وارد شده كه شرايط زير را داشته. است

. سال مالي شركتها به پايان اسفند ماه باشد.1

.اند در بورس پذيرفته شده1378از سال . 2

.رمايه گذاري و خدمات مالي نباشندجزء شركتهاي س. 3

. ماه  نداشته باشندسهوقفه معاملاتي بيشتر از . 4

. طي دوره مورد بررسي، سود ده باشند.5

 شركت كه اطلاعات آنها از طريق سايت بورس و 250شرايط از مجموع اين با توجه به 

88، تعداد قرار گرفته استورد نوين موجود بوده و مورد بررسي هاپرداز و رنرم افزارهاي تدبير

.  استشده انتخاب 1386تا1378شركت به عنوان نمونه براي دوره هاي مالي 

ها ها ها ها ررررييييسنجش متغسنجش متغسنجش متغسنجش متغ

مقالهايندر. باشدهمگانتوافقموردكهنيست معياري،كاريمحافظهگيرياندازهبراي

سپسو،گيرياندازهلذيشرحبهمعيارچهاربراساسپيشينتحقيقاتبهتوجهباكاريمحافظه

دهشآزمونشود،ميتبيينادامهدركههاييالگوبراساستحقيقهايفرضيه،نتايجبهتوجهبا

:است
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كار رفته بر اساس ضريب همبستگي سود ه ب) 1997( كه اولين بار توسط باسو،در معيار اول

ون معكوس سود روي  كه رگرسيشكل، بدين استو بازده مثبت سهام در مقابل بازده منفي آن 

كاري به اين معناست كه اخبار با توجه به اينكه محافظه. شودبازده سهام سال جاري برآورد مي

شود، ارتباط شناسايي مي) بازده مثبت سهام( تر نسبت به اخبار خوبعموقهب) بازده منفي(بد 

با .د انتظار استتري بين سود و بازده منفي سهام نسبت به سود و بازده مثبت سهام مورقوي

كاري بر اساس رگرسيون سري زماني براي هر شركت به شرح توجه به اين مفهوم، محافظه

 :معادله زير اندازه گيري مي شود

tttttttttt eRETNEGRETCONRETCNEGRETCCEP +⋅+++= 1210

، همگن شده استt كه بر اساس قيمت سهم در ابتداي سال tسود سال tEPمعادله اين در 

tRET بازده سهام سال t، tNEGE صورت  ، در غير اين1 اگر بازده سهام منفي باشد برابر

 بزرگتر tCONاستtكاري براي سال  ميزان اولين معيار محافظهtCON1.استصفر

نفي در برابر بازده مثبت و شركت حسابداري نشاندهنده حساسيت بيشتر سود نسبت به بازده م

). تري داشته استكارانهمحافظه

رگرسيون براي هر يك از شركتهاي نمونه بر اساس اطلاعات موجود طي دوره اين معادله 

اعمال گرديده كه حاصل آن ميزان معيار محافظه كاري اول براي ) 1378-1386(مورد بررسي 

ن اخبار ااينكه عوامل ديگري مانند درجه عدم آگاهي مخاطببا توجه به . شركت مربوط است

هاي افشا نيز موجب تفاوت زماني شناسايي اخبار شاقتصادي، ماهيت وقايع اقتصادي و رو

لذا اين معيار همراه معيارهاي . رسدشود، معيار اول به تنهايي كامل به نظر نميخوب و بد مي

.شودكار برده ميه  بديگر

عملياتي مانند هزينه دوم در مقايسه با اقلام تعهدي عملياتي، اقلام تعهدي غيربراي معيار 

هاي تغيير ساختار، مخارج مربوط به كنارگذاري داراييها، مطالبات مشكوك الوصول، هزينه

گيري معيار دوم اندازه. استتر مرتبط) احتياطي(كارانه با اقلام محافظه...درآمدهاي انتقالي و
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 توسط 2000اين معيار در سال (است عملياتي انباشته در غالب اقلام تعهدي غيركاريمحافظه

كارانه مجموع با اين فرض كه با افزايش گزارشگري محافظه).گيولي و هاين استفاده شده است

عملياتي به عنوان اقلام تعهدي غير. عملياتي كاهنده در طي زمان ثابت استاقلام تعهدي غير

سپس اقلام تعهدي . شودقلام تعهدي و اقلام تعهدي عملياتي تعريف ميتفاوت بين كل ا

 ارزش بازار اول دوره حقوق صاحبان سهام ا ساله بپنج و براي يك دوره،غيرعملياتي انباشته

 تفسير آسان شدن انتها اقلام تعهدي غيرعملياتي كاهنده انباشته به منظور در. شودهمگن مي

.گردد حسابداري محافظه كارانه انتخاب ميباگيري افزايش آنها نتايج و اندازه

جمع اقلام تعهدي) = سود خالص+ استهلاك  (–اي نقدي ناشي از عمليات هجريان

اقلام تعهدي عملياتي = ∆) حسابهاي دريافتني( +∆)موجوديها+ (

∆)پيش پرداختها (-∆)حسابهاي پرداختني (-∆)مالياتهاي پرداختني(

رعملياتيياقلام تعهدي غ=  جمع اقلام تعهدي -تعهدي عملياتياقلام 

بستگي منفي تغيير در سود عملياتي نسبت به تغييرات منفي ممعيار سوم براساس ضريب ه

حقق اين تبراي .استفاده شده است) 1997(اين معيار توسط باسو. در مقابل تغييرات مثبت است

:شود  برآورد ميزيرامر معادله رگرسيون 

tttttttttt eOIDOICONOIdDOIddOI +∆⋅−+∆++=∆ −−−− 11312110 )(

:كه در آن 

tOI∆ :  اختلاف بين سود عملياتي سالt و t-1تقسيم بر ارزش بازار اول دوره سرمايه ،

1−tDOI  :  1اگر−∆ tOI و صورت برابر صفر است و در غير اين1  منفي باشد ، برابر 

tCON3 :كاري براي سال سوم محافظهميزان معيارtكه براي محاسبه آن بايد است 

. سال گذشته براي محاسبه مقدار هر سال انجام داد 9برآوردي از اطلاعات 

رگرسيون براي هر يك از شركتهاي نمونه بر اساس اطلاعات موجود طي دوره اين معادله 

 كه حاصل آن ميزان معيار محافظه كاري سوم اعمال گرديده) 1378-1386(مورد بررسي 

 كه اخبار خوب طي چندين هستبا توجه به اينكه تمايل بيشتري . براي شركت مربوط است
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رود كه تغييرات مثبت سود نيز نسبت به تغييرات منفي سود بيشتر  انتظار مي.دوره شناسايي شود

∆−1 ضريب همبستگي منفي بين در نتيجه،. تكرار شود tOI 1و−tDOI در گزارشگري محافظه 

كارانه افزايش براي اطمينان از اينكه معيار مورد نظر ما با حسابداري محافظه. كارانه ثابت است

.شود يابد از همبستگي منفي نيز استفاده ميمي

يرات منفي سود با  زيرا تغياست؛گيري گيرنده مقداري خطاي اندازهمعيار سوم نيز در بر

مرتبط اي از قبيل انتقال اقلام تعهدي آتي به دوره جاري توسط مديرانكارانهعوامل غير محافظه

. شوداست، بنابراين از معيار چهارم استفاده مي

معيار چهارم بر مبناي ضريب همبستگي اقلام تعهدي و جريانهاي نقدي منفي در مقابل 

. ]استفاده شده است) 2006(و راداك ) 2005(معيار توسط بالاين [جريانهاي نقدي مثبت است

:گيريم كار ميه  ساله براي هر شركت بنه زير را طي يك دوره الگوي،براي اعمال اين معيار

tttttttttt eCFODCFOCONCFOeDCFOeeACC +⋅+++= 4210

: كه در آن 

tACC :ل اي نقدي ناشي از عمليات در ساهتفاوت بين سود عملياتي و جريانt تقسيم بر 

اساس ارزش كل داراييهاي اول دوره

tCFO : جريانهاي نقدي ناشي از عمليات در سالt تقسيم بر ارزش كل داراييهاي اول 

دوره 

tDCFO :اگرtCFO واست است و در غير اين صورت برابر صفر 1 منفي باشد برابر ،

tCON .استtميزان معيار چهارم محافظه كاري براي سال : 4

رگرسيون براي هر يك از شركتهاي نمونه بر اساس اطلاعات موجود طي دوره اين معادله 

كاري جهارم اعمال گرديده كه حاصل آن ميزان معيار محافظه) 1378-1386(مورد بررسي

تصادي براساس يك مبناي زماني بموقعتر شناسايي اگر زيانهاي اق. براي شركت مربوط است

كه به شناسايي (نسبت به سودهاي اقتصادي ) شودميمنجر كه به شناسايي اقلام تعهدي (شود 

، رابطه جريانهاي نقدي تعهدي منفي با وجود جريانهاي نقدي )شودميمنجرهاي نقدي هزينه

.شودمنفي تعديل مي
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 كه هر چه اندازه  استاي تعريف شدهكاري به گونهفظهگيري محاهر چهار معيار اندازه

به منظور حداقل نمودن . كاري بيشتر در سود استمعيار بيشتر باشد، نشاندهنده محافظه

jtCONHiكاري متغير مجازي گيري محافظهاشتباهات مربوط به معيارهاي اندازه تعريف −

بيشتر از ) jtCON(كاري شركتكه ميزان محافظه است در صورتي1شده و مقدار آن برابر 

هاي مربوط به الگو، به عبارت ديگراست؛صورت صفر  در غير اين؛ميانگين سالانه باشد

اين يك از  با هرشود وتك شركتهاي نمونه اعمال ميروشهاي اول، سوم و چهارم براي تك

گردد كه به منظور آزمون فرضيات تحقيق، اسبه ميكاري هر شركت محميزان محافظههاالگو

باشد در بيشتركه از ميانگين  در صورتي.شودكاري كل مقايسه ميمقدار آن با ميانگين محافظه

 در روش است؛صورت مقدار آن صفر  و در غير اين1هاي آزمون فرضيات تحقيق مقدارالگو

-1386(ملياتي طي دوره مورد بررسيكاري، اقلام تعهدي غيرعگيري محافظهسوم اندازه

كاري درنظر محاسبه و اقلام تعهدي غيرعملياتي انباشته و اقلام منفي به عنوان محافظه) 1378

1گرفته شده است كه به منظور آزمون فرضيات تحقيق، اقلام تعهدي غير عملياتي انباشته منفي، 

.و  اقلام مثبت صفر در نظر گرفته شده است 

هاهاهاهازمون فرضيهزمون فرضيهزمون فرضيهزمون فرضيههاي آهاي آهاي آهاي آالگوالگوالگوالگو

:هاي زير استفاده شده استالگواز هابراي آزمون فرضيه

 فرضيه اول  فرضيه اول  فرضيه اول  فرضيه اول الگوالگوالگوالگو

تري كارانهپايداري سود در شركتهايي كه سود محافظه «:دكنفرضيه اول تحقيق بيان مي

:شود براي آزمون فرضيه اول معادله رگرسيون زير برآورد مي».كنند، كمتر استگزارش مي

132101 ++ +⋅−+−++++= ∑∑ ttjtjttktkktkt eECONHiaCONHiaEaINDaYRaaE

:كه در آن 

tE :  سود خالص هر سهم قبل از اقلام غير عادي براي سالt،
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ktYR :كه سال مالي شركت در سال  در صورتي.متغير كنترلي استk، و در 1 برابر باشد 

.استغير اين صورت صفر 

 و در غير اين 1 باشد ، برابرk صنعت كه شركت درمتغير كنترلي است، در صورتي: 

.استصورت صفر 

Hi-CONjt : متغير مجازي كه به منظور حداقل نمودن اشتباه مربوط به معيارهاي

كاري بر اساس روشهاي بيان كاري تعريف شده و پس از محاسبه محافظهگيري محافظهاندازه

ز ميانگين سالانه باشد، مقدار بيشتر ا) CONjt(كاري شركتكه ميزان محافظهشده، در صورتي

.استصورت صفر و در غير اين1آن  برابر

 متغيرهاي صنعت و سال به منظور كنترل تفاوتهاي زماني مربوط به آنها در خطاي 

 كه a3 فوق اين الگوشود كه در بيني ميبر اساس فرضيه اول پيش. جدا شده استباقيمانده، 

. ، منفي باشداستكارانه ود به دليل سودهاي محافظهضريب برآوردي افزايش در پايداري س

بيني رود سودهاي سال جاري در آينده نيز پايدار شد، پيشچنين از آنجا كه انتظار ميهم

.  ، مثبت باشدa1 شود كه علامت مي

 فرضيه دوم  فرضيه دوم  فرضيه دوم  فرضيه دوم الگويالگويالگويالگوي

ود شركتهايي كه س) P/E(نسبت قيمت به سود  «:دكنفرضيه دوم تحقيق بيان مي

براي آزمون فرضيه دوم معادله رگرسيون زير » .استكنند، كمترتري گزارش ميكارانهمحافظه

:شودبرآورد مي

tjttktkktkt HibCONHibBbINDbYRbbP 3210 +−++++= ∑∑
tttjtttjt UNEGEbECONHibEbBCON ++−++⋅− 654

: كه در آن

tP : قيمت سهام در پايان سالt+1 ،

ktYR :كه سال مالي شركت در سال  صورتي در.متغير كنترلي استkو در غير اين 1 باشد، برابر 

.باشدصورت صفر مي

ktIND
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 و در غير اين 1 باشد، برابرkكه شركت در صنعت  در صورتي.متغير كنترلي است: 

،استصورت صفر 

tB : : : :ارزش دفتري  هر سهم در زمانt  تقسيم بر قيمت هر سهم در زمان t-1،

tE :  سود هر سهم قبل از اقلام غير عادي براي سالt ، ، ، ،و

jtCONHi متغير مجازي است كه به منظور حداقل نمودن اشتباه مربوط به معيارهاي : : : : −

اي بيان هكاري بر اساس روشكاري تعريف شده و پس از محاسبه محافظهگيري محافظهاندازه

باشد، مقدار بيشتر از ميانگين سالانه ) CONjt(كاري شركت ميزان محافظهكهصورتيشده در

. باشدصورت صفر ميو در غير اين1آن برابر 

tNEGE : : : :كه در صورتي.متغير مجازي استtE منفي باشد، برابرtEغير اين و در

.ستصورت برابر صفر ا

متغيرهاي صنعت و سال به منظور كنترل تفاوتهاي زماني مربوط به آنها در خطاي باقيمانده، 

اي از تأثير ، به عنوان نشانهb5شود كه علامت بيني مي، پيشبر اساس فرضيه دوم. جدا شده است

 كه شودبيني ميچنين پيشهم.  قيمت دارد، منفي باشدبركارانه افزايشي كه سودهاي محافظه

. منفي باشد b6 مثبت و b4 و b1علامت 

بـراي  . بر اساس روش رگرسيون صورت گرفته است      % 95اطمينان  ها در سطح  آزمون فرضيه 

دار بـودن ضـرايب     ا، بررسـي معن ـ   )فيـشر  (Fهـاي مـورد فرضـيات از آمـاره        الگوداري  ابررسي معن 

مـشاهدات از آمـاره     ، بررسـي خـود همبـستگي بـين          )تي اسـتيودنت   (t رگرسيون از آماره     الگوي

. و براي بررسي ارتباط بين متغيرها از آزمون ضريب تعيين استفاده شده استنودوربين واتس

ها ها ها ها آزمون فرضيهآزمون فرضيهآزمون فرضيهآزمون فرضيهنتايج نتايج نتايج نتايج 

كاري از چهار روش گيري محافظهگونه كه ذكر شد در اين پژوهش براي اندازههمان

يك  در ادامه نتايج آزمون هر.آزمون شده استهااستفاده شده و سپس با توجه به نتايج فرضيه

:شودتحقيق بر اساس چهار روش ارائه مي

 فرضيه اول فرضيه اول فرضيه اول فرضيه اولنتايجنتايجنتايجنتايج

ktIND
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ارائه ) 1(كاري در جدول گيري محافظهنتايج آزمون فرضيه اول بر اساس روشهاي اندازه

 حاكي است 000/0 در سطح معناداري، Fبا توجه به اطلاعات آزمون، مقدار آماره . شده است

هاي با توجه به داده. درصد معنادار است95بيش از اطمينان ن در سطح  رگرسيوالگويكه 

به (اساس روشهاي اول ، دوم و سوم مطابق پيش بيني برa3و a1 ، علامت ضرايب ) 1(جدول 

 درصد، حاكي 95داري بيش از ا و در سطح معنtو با توجه به مقدار آماره )ترتيب مثبت و منفي

 به عبارت ديگر با استفاده از روشهاي اول، دوم و سوم ؛استH1فرض و تأييدH0از رد فرض 

پايداري سود در شركتهايي كه سود «: دارد كه بيان مي،كاري، فرضيه اول پژوهشتعيين محافظه

ولي براساس روش چهارم، . دشو، تأييد مي»كنند، كمتر استتري گزارش ميكارانهمحافظه

H1و رد فرض H0 ني است كه حاكي از تأييد فرض بيبرخلاف پيشa3و a1 علامت ضرايب 

كاري، فرضيه اول تحقيق رد  به عبارت ديگر با استفاده از روش چهارم تعيين محافظه؛است

. شودمي

فرضيه دومفرضيه دومفرضيه دومفرضيه دوم

ارائه ) 2(كاري در جدول گيري محافظهنتايج آزمون فرضيه دوم بر اساس روشهاي اندازه

 درصد حاكي 000/0 در سطح معناداري، F، مقدار آماره با توجه به اطلاعات آزمون. شده است

براساس روشهاي اول، . درصد معنادار است95 رگرسيون در سطح بيش ازالگوياست كه 

 در  tبا توجه به مقدار آمارهو ) منفي(بيني از نظر علامت مطابق با پيشb5دوم و سوم ضريب 

 به عبارت ديگر با استفاده از شود؛ي تأييد مH1  رد و فرضH0 درصد، فرض95سطح اهميت 

 يعني نسبت قيمت به ؛گرددييد ميأروشهاي اول ، دوم و سوم تعيين محافظه كاري فرضيه دوم ت

.كنند، كمتر استتري گزارش ميشركتهايي كه سود محافظه كارانه) P/E(سود 
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گيريگيريگيريگيرينتيجهنتيجهنتيجهنتيجه

بر پايداري سود و نسبت قيمت به كارانه در اين تحقيق به بررسي تأثير حسابداري محافظه

شركت هر كارانه توسط محافظهدر پيش گرفتن روشهاي . پرداخته شده است) P/E(سود 

دهنده درآمد اجزاي تشكيلشود و اين سبب مي،موجب تطابق نادرست درآمدها و هزينه

وشهاي عمل كردن به ر،بنابراين.  و در نتيجه درآمد از ثبات كمتري برخوردار باشد،موقتي

شود سودها نسبت به حالتي كه سطح كمتري از محافظه كارانه حسابداري باعث ميمحافظه

 كه ،)1995( السنالگوي طبق ،اينبرعلاوه. برخوردار شدثبات كمتري،شودكاري اعمال مي

قيمت را براساس تركيب خطي از ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام و سود هر سهم عنوان 

. شودميمنجر ) و بالعكس(بيشتر ) P/E(به نسبت قيمت به سود ا ثبات بيشترنمود، سودهاي ب

پايداري سود در شركتهايي كه سود ) 1در اين تحقيق فرض شده است كه بنابراين

شركتهايي كه ) P/E(نسبت قيمت به سود ) 2.كمتر استكنند،تري گزارش ميكارانهمحافظه

 بر شامل كه ،با توجه به اطلاعات تحقيق. ، كمتر استتري گزارش مي كنندسود محافظه كارانه

هاي تحقيق بر  در حالت كلي يافتهاست1386-1378 شركت براي دوره 88اطلاعات 

 پايداري سود در شركتهايي كه سود محافظه، به عبارت ديگر.منطبق استهاي تحقيق فرضيه

شركتهايي كه سود ) P/E(كنند، كمتر است و نسبت قيمت به سود تري گزارش ميكارانه

. كنند، كمتر استتري گزارش ميكارانهمحافظه

كارانه به ايجاد درآمدهاي موقتهاي تحقيق حاكي است كه حسابداري محافظهيافته

كنندگان صورتهاي اين موضوع بويژه براي استفاده. گرددميمنجر ) درآمدهاي با پايداري كم(

بيني اساس سود دوره جاري پيش برنهاي نقدي آتي راكنند سود و جريامالي كه تلاش مي

گذاران و تحليلگران به اين سرمايهتوجه ن كرد لذا ضمن معطوف ؛ند مفيد و مهم استكن

كننده شود كه نهادهاي وضعگذاري، پيشنهاد مي تصميمات سرمايهبه منظور گرفتنموضوع 

.ا توأماً مدنظر قرار دهند كارانه ر منافع و مزاياي حسابداري محافظه،استاندارد
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ابطه بين تقارن و عدم تقارن اطلاعاتي با محافظـه          ر،)1387(وش طينت، محسن و فرزانه يوسفي اصل      خ-
 .37-40، ص20ماره ، شمطالعات حسابداريكاري،

ــه آزاد  - ــاتي و محافظــه كــاري در   ، ) 1387(رضــازاده ،جــواد و عبدال ــارن اطلاع ــين عــدم تق  رابطــه ب
 .63-80ص،54ماره حسابرسي ، شبررسيهاي حسابداري و  ، ارشگري ماليگز

قيمـت بـر   ( P/Eمتغيرهاي اقتصادي و حـسابداري مـؤثر بـر ضـريب     ، ) 1385(سهماني اصل ، محمد -
. ، رساله دكتري ، دانشگاه علامه طباطبايي)سود

د شـركت هـاي پذيرفتـه شـده     بررسي عوامل تعيين كننده ضريب قيمت به سو     ،) 1385(عزيزيان، افشين -
.پايان نامه كارشناسي ارشد دانشگاه شهيد بهشتي،در بورس اوراق بهادار تهران

و متغيرهـاي كـلان    P/E بررسـي رابطـه ضـريب    ،) 1386(قائمي ، محمد حسين و محمد علي معينـي -
101-116ص،47 ، شبررسيهاي حسابداري و حسابرسي، اقتصادي

 محافظـه كـاري در گزارشـگري مـالي،     ،) 1387( حبيب امير بيگلري لنگرودي كردستاني ، غلامرضا و  -
بررسـيهاي  ،  به عنوان دو معيار ارزيـابي محافظـه كـاري        MTBبررسي رابطه عدم تقارن زماني سود و        

  .89-106ص،52 ، شحسابداري و حسابرسي

ايداري سود و قيمـت سـهام در   بررسي بين قابليت اتكاي اقلام تعهدي ، پ     ،  )1385(محمدزادگان، اكبر   -
، پايـان نامـه كارشناسـي ارشـد، دانـشگاه بـين           شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران        

. قزوين) ره(المللي امام خميني

 ، انتـشارات ترمـه،  ]ترجمه علي پارسائيان[ ، تئوري حسابداري، ) 1384(ون بردا. هندريكسن اي و اف   -
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