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ندارد و رابطة معناداري ميان هزينة  معنادار ميان اندازة شركت و ميزان محافظه كاري وجود
 .سرمايه با هر دو نوع محافظه كاري مشاهده نشد

كاري  كاري مشروط، محافظه ازه، هزينة سرمايه، محافظهنسبت بدهي، اند كليدي هايواژه
  .غيرمشروط

  

  مقدمه

 و تئوري با قبل ها تمد از كه است مالي گري گزارش بارز يها يويژگ از كاري محافظه
 بيستم قرن ابتداي از حداقل كاري محافظه) 2003( واتز نظر به. است درآميخته حسابداري عمل

 در. است بوده مالي گري گزارش و حسابداري عرصة در غالب و برجسته ويژگي تاكنون،
 وجود نخست،. است گرفته قرار بررسي مورد كاري محافظه مهم ويژگي دو حسابداري اتادبي

 و فلتهام توسط كه سهام بازار ارزش به نسبت دفتري ارزش واقع از كمتر ارائة در جانبداري
اين نوع . است كاري غيرمشروط محافظه فمعر و است شده عنوان) 1995(اولسون 
 به را سود شود كه ناشي مي حسابداري هاي هروي از دسته آن به كارگيري كاري، از محافظه
كاري غيرمشروط، هنگام  در محافظه. كاهد مي اقتصادي جاري، اخبار از مستقل اي گونه

 نوع اين. شود داده مي نشان واقع ميزان از ها كمتر ها، ارزش دفتري دارايي شناسايي دارايي
يا پيش رويدادي و  نگر كاري آينده محافظه اي، كاري ترازنامه محافظه كاري، محافظه
 و ها زيان شناسايي در تسريع به تمايل دوم، .است شده خوانده نيز كاري مستقل از اخبار محافظه

 فمعر و است شده عنوان) 1997(باسو  طتوس كه است سودها شناسايي انداختن تعويق به
اقتصادي  به اخبار كاري، شناسايي سود در اين نوع محافظه. است مشروط كاري محافظه

. باشد تر مي شناسايي سود سريع در خوب اخبار به اقتصادي بد نسبت ثير اخبارأوابستگي دارد و ت
يا  نگر   كاري گذشته محافظه ي،ند و زياكاري سو ، محافظه كاري نوع محافظه اينبه 
  .اخبار نيز گفته مي شود به كاري وابسته محافظه ي،رويداد پس
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ر در قراردادهاي ميان شركت و كاري را ساز وكاري مؤث محافظه )2003(واتز 
ن در داند كه از اعتباردهندگان و سهامدارا اعتباردهندگان، سهامداران و ساير ذي نفعان مي

 شدن روبرو براي ابزاري كاري را محافظه وي. كند ت محافظت ميهاي مديري طلبي  مقابل فرصت
تجاري  واحد در مختلف نفعان ذي مشاركت و حضور از ناشي اخلاقي خطراتو  مسايل با

 سايرين با متفاوت داتتعه و ها تمطلوبي بازده، لاعات،اط هر يك كه ذي نفعاني داند، مي
 كه است ابزاري كاري محافظه دارد مي ابراز نمايندگي تئوري قراردادن نظر مد با وي .دارند
به  را آن پيرامون منعقده قراردادهاي و تجاري واحد يك سازماندهي شدن كارآتر تواند مي

دهند،  مي قرار استفاده مورد را حسابداري اقلام كه قراردادها اين جملة از. باشد داشته دنبال
 كاركنان با كاري قراردادهاي نيز و بدهي قراردادهاي و مديران پاداش قراردادهاي به توان مي

شمار  كاري به ترين عوامل تقاضا براي محافظه قراردادهاي بدهي يكي از مهم. كرد اشاره
طريق  از خود اعتباردهندگان علاقمند به كسب اطلاع از ميزان احتمال پوشش طلب. رود يم

لاعات تقارن اط ة عدمهمچنين، طبق فرضي .و نقدينگي شركت در آينده هستند ها ييداراخالص 
 حافظههاي حسابداري م ههزينة سرمايه با ميزان اعمال روي شركت و ةانداز رود بين انتظار مي

  .باشد انه ارتباط معناداري وجود داشتهكار
هاي كيفي سود  كاري به عنوان يكي از ويژگي هدف از انجام اين پژوهش، بررسي محافظه

كارانه در  هاي محافظه همؤثر بر ميزان اعمال روي اليلاعات حسابداري و  نقش عوامل احتمو اط
شركت از جمله نسبت بدهي، اندازه و هزينة سرمايه در قالب دو الگوي محافظه كاري مشروط 

  .و غيرمشروط است
ة مقاله به اين صورت است كه در بخش بعد به تشريح مباني نظري و پيشينة ساختار بقي

پس، روش هاي تحقيق تبيين گرديده است؛ س هرضياز آن فتحقيقات پرداخته شده است، پس 
هاي پژوهش آورده  هاي پژوهش بيان شده است، بعد از آن، يافته هتحقيق و نحوة آزمون فرضي

هاي پژوهش و پيشنهادها براي تحقيقات آينده ارائه  تگيري، محدودي شده و در پايان نتيجه
  .گرديده است
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  مباني نظري و پيشينة تحقيق

  كاري    محافظهبدهي و 

 جايگزين ةهاي حسابداري دو فرضي در مورد ارتباط قراردادهاي بدهي با انتخاب رويه

كه  كند مديران انگيزه دارند سنتي بدهي است، بيان مي ةنخست كه فرضي ةفرضي. وجود دارد

است كه قراردادهاي بدهي  اين ،علت اين امر. را انتخاب نمايند جسورانه هاي حسابداري رويه

حداقل نسبت بدهي  ،براي مثال(حسابداري  رهايمرتبط با متغية معمولاً داراي شروط تعيين شد

هاي حسابداري  رويه. شود تحميل هزينه به شركت مي ها منجر به هستند كه نقض آن) تعيين شده

اما ). 1986واتز و زيمزمن، (د نقض اين شروط سودمند هستن سود در جلوگيري ازة افزايند

خاصي  ةهاي حسابداري محافظه كاران قراردادهاي بدهي، روشدارد كه  خالف بيان مية مفرضي

صورت  هاي حسابداري به توان مديريت را براي تغيير رويه ،طريق را معين كرده و از اين

ديگر، قراردادهاي بدهي يكي از عوامل ايجاد تقاضا براي   عبارت به .كنند يمدلخواه، محدود 

  ).1996مهرمان، (باشد  بيشتر مي اعمال محافظه كاري

 شركتي راهبري وكارهاي ساز با كاري محافظه ةرابط بررسي به) 2007(احمد و دولمان 

د وجود مؤينتايج تحقيق آنان . ر كنترلي استفاده نمودندو از نسبت بدهي به عنوان متغي پرداختند

و همكاران  مهراني. بودرابطة معنادار مثبت ميان ميزان بدهي و محافظه كاري در شركت 

. كاري را مورد بررسي قرار دادند محافظه با شركت بزرگي و بدهي قراردادهاي  رابطة) 1389(

 و بازار، ارزش بر دي، مبتنيتعه اقلام بر مبتني معيار سه از كاري محافظه گيري اندازه آنان براي

 مثبت رابط كه اين بود بيانگر آنان پژوهش هاي يافته. استفاده كردند سود و سهام  بازده رابطة

 بازار ارزش بر مبتني و تعهدي اقلام بر مبتني دو معيار در كاري محافظه و بدهي بين معناداري

  . دارد وجود
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  كاري شركت و محافظه ةانداز
 ارتباط وجود داشتهكاري  شركت و محافظه ةرود بين انداز حداقل به سه دليل انتظار مي

 و زيمرمن زواتهاي سياسي  ة هزينهفرضيطبق . است هاي سياسي هزينه ةفرضيدليل اول . باشد
ه ر مورد توجبه دليل آن كه بيشتتر  ي بزرگها تكه شرك پردازند به بيان اين مطلب مي) 1986(

، شوند ثروت واقع مي انتقال سياسيها و  تحميل هزينهدر معرض  و به همين نسبت، بيشترهستند 
  . نمايند گزارش تري را كارانه محافظه سودهايكنند كه  تلاش مي

 )2007( گيولي و همكاران. مي باشد )اخبار(تأثير تجميعي رويدادها  ةفرضيدومين دليل، 
از تناوب و  هاي بزرگ معمولاً ت شركتفعالي طيمح درنشان دادند جريان وقوع رويدادها 
اين امر باعث . ر استهاي كوچك برخوردا ت شركتفعالي يكنواختي بيشتري، نسبت به محيط

انتشار خبر خوب (بزرگ كمتر تحت تأثير وقوع يك رويداد خاص  هاي بازده شركت گردد يم
وابسته به يك يا چند رويداد  هاي كوچك معمولاً حالي كه بازده شركت در ،رديگ قرار) يا بد

 زماني، درگيري شده از طريق معيار عدم تقارن  كاري اندازه محافظه ،در نتيجه .عمده است
 .هاي كوچك كمتر خواهد بود بزرگ نسبت به شركت هاي شركت

چه عدم تقارن اطلاعاتي بين افراد  هر. است عدم تقارن اطلاعاتي ةفرضيآخرين دليل، 
. كاري بيشتر خواهد بود باشد، تقاضا براي محافظه گذاران خارج از شركت بيشتر داخل و سرمايه

طور داوطلبانه يا  هاي كوچك، اغلب به با شركت يسههاي بزرگ در مقا از آنجا كه شركت
نمايند و اخبار مربوط به فعاليت  عمومي بيشتري مي اطلاعات ةاجباري مبادرت به توليد و ارائ

ها كمتر  آن رگيرد، عدم تقارن اطلاعاتي د عموم قرار مي تري در اختيار ها به شكل گسترده آن
لافوند و واتز، ( شود ها مي كارانه در آن حسابداري محافظهبراي  است و اين باعث كاهش تقاضا

2008.(  

 تقابلي و قدرت بررسي به ، زمان سريي الگو از استفاده با) 2007( و همكاران گيولي

ها به اين نتيجه  آن .پرداختند كاري محافظه گيري اندازه در رويدادها تجميعي اثر معيار اتكاي

هاي  هاعمال روي گردد موجب مي تر بزرگ هاي شركت در رويدادها تجميعي تأثير كه رسيدند
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. اشدب كمتر تر، كوچك هاي شركت به نسبت ها آن مالي هاي صورت در كارانه محافظه

 كاري محافظه و شركت  اندازة منفي رابطة ،)1389(همچنين، در پژوهش مهراني و همكاران 

 .گرفت قرار تأييد مورد بازار ارزش بر مبتني معيار در تنها

  

  هزينة سرماية سهام عادي و محافظه كاري 

 واحد ارزش آن، كسب با كه كنند مي تعريف بازدهي نرخ كمينه عنوان به را سرمايه هزينة

، يدر زمان عدم وجود تقارن اطلاعاتلاعاتي ق فرضية عدم تقارن اططب .ماند مي ثابت اقتصادي

 ؛دهند يقرار م يبالاتر سكيسهام، خود را در معرض ر يمطلع با نگهدارريغ گذاران هيسرما

 ديبا اطلاعات جد ي خودگذار هيسبد سرما يساز هماهنگ يبرا يكمتر ييتوانا ها آن رايز

كه شركت بر  ييها راه از يكي .بالاتر بازده هستند يها نرخ يمتقاض ،نيبنابرا ؛دارند شده ثبت

 شركت يحسابدار يها هيرو ليتعد قيگذارد، از طر يم اثرنرخ بازده خود   تعادل

توان انتظار داشت  كمتري را مي يةسرما ةنيهزي، محافظه كار زانيم شيافزا بابنابراين،   .ستا

 ).2004فرانسيس و همكاران، (

و  ياطلاعات موجب كاهش عدم تقارن يكار نشان دادند محافظه) 2007(لارا و همكاران 

 يكار محافظه هرچه شود كه ينشان داده م قيتحق نيادر . شود يشركت م يةسرما ةنيكاهش هز

مچنين، چان و همكاران ه. دارند يگذاران انتظار كسب بازده بالاتر هيتر باشد، سرما نييپا

لارا و همكاران اي مشابه با  تحقيق خود در انگلستان در اين خصوص به نتيجه طي) 2009(

ت سود، از تباط بين هفت ويژگي كيفيار) 2004(فرانسيس و همكاران . دست يافتند )2007(

آن بود كه د ها مؤي هاي آن يافته. كاري را با هزينة سرمايه مورد بررسي قرار دادند جمله محافظه

كاري و هزينة سرمايه  گردد، اما بين محافظه تر مي كيفيت سود بالاتر منجر به هزينة سرماية پايين

 .ارتباط معناداري به دست نيامد



                                                         39   / 1393بهار / 16ش / سال پنجم / مجلة دانش حسابداري

هاي كيفي  ويژگي ةرابط ،)2004( فرانسيس و همكارانهمانند ) 1386(مجدي  كردستاني و
عدم وجود رابطة ها حاكي از  هاي آن يافته. سود با هزينة سرمايه را مورد بررسي قرار دادند

هاشمي . هاي كيفي سود و هزينة سرمايه بود كاري به عنوان يكي از ويژگي معنادار ميان محافظه
ه بررسي تأثير محافظه كاري مشروط و هزينة سرماية سهامي عادي ب) 1390(و همكاران 

كاري مشروط در سطح  ها بيانگر اين موضوع بود كه محافظه پرداختند، نتايج پژوهش آن
شركت رابطة معكوس و معناداري با هزينة سرماية سهام عادي دارد؛ اما در سطح پرتفوي 

  .رابطة مستقيم و معنادار دارد ها تشرك
 

 پژوهش هاي هيفرض

 در ؛روند كاري به شمار مي ترين منابع تقاضا براي محافظه هاي بدهي يكي از مهمادقرارد
واتز، ( زير بيان كرد ل را به شرحة اوتوان فرضي كاري مي بدهي و محافظه ةرابط ةدربار ،نتيجه
2003:(  
 بت مث رابطة ،)مشروط و غيرمشروط(كاري  و محافظه شركت بدهي نسبت بين: 1ة فرضي

 .دارد وجود معناداري

سودهايي با  تر ي بزرگها تكند كه شرك تأثير تجميعي و عدم تقارن اطلاعاتي بيان مي  ةفرضي
 شود مطرح ميدوم به شرح زير  ةفرضي ،بنابراين. نمايد ميكاري كمتر گزارش  محافظه

 .)2008لافوند و واتز، (

 معناداري منفي رابطة ،)غيرمشروطمشروط و (كاري  و محافظه اندازة شركت بين: 2ة فرضي
 ةنيهزكاري بيشتر سبب  دارد كه محافظه يان ميب يعدم تقارن اطلاعات ةفرضي .دارد وجود
فرانسيس و (گردد  گردد؛ در نتيجه، فرضية سوم به صورت زير بيان مي كمتر مي يةسرما

  .)2004همكاران، 

 منفي رابطة )و غيرمشروط مشروط(كاري  و محافظه شركت هزينة سرماية بين: 3فرضية 

  .دارد وجود معناداري
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 روش تحقيق 

  جامعه و نمونة آماري 

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از  ة شركتجامعة آماري اين پژوهش، كلي
هايي است كه داراي  گيري، به روش حذفي و شامل شركت است و نمونه 1390الي  1383سال 

  :هاي زير باشند ويژگي
اين  هاي مالي خود را طي ت داشته و گزارشدر بورس فعالي 1390الي 1383هاي  طي سال در .1

 .ها به بورس ارائه داده باشند سال

 . اسفند ماه باشد انيبه پا يمنته ديبا ها تشرك يمال سالبراي قابليت مقايسه،  .2

  .ها در دسترس باشد  لاعات آناطّ .3
اطّلاعات مورد . گيرد شركت را دربرمي 91بر اساس معيارهاي فوق، نمونة آماري پژوهش 

لاعاتي بورس اوراق بهادار تهران و نرم افزار هاي اط نياز جهت انجام اين پژوهش از بانك
   .رهاورد نوين گردآوري شده است

  

  رهاي پژوهش متغي

 يالگوكاري، از  گيري اين نوع از محافظه براي اندازه - )CONS_C( كاري مشروط محافظه
  :  استفاده شده است) 2000(هاين  گيولي و يبا الهام از الگو) 2007( احمد و دولمان

)1(    
  

كاري، از  گيري اين نوع از محافظه براي اندازه - )CONS_UC( كاري غيرمشروط محافظه
  :استفاده شده است )2000(و رايان  بيور الگوي

)2(    
  

جريان نقد عملياتي - هزينه استهلاك + سود عملياتي

جمع دارايي ها 
*(-1)CONS-C =

ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام 

ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 
CONS-UC = *(-1)
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 يگذار متيق سرماية سهام عادي از الگويبراي محاسبة هزينة  - )COC( هزينة سرمايه
  : استفاده شده است )CAPM(ي ا هيسرما هاي ييدارا

)3(    
ffm RRRCOC +−= )(β  

نرخ بازده  ،mR؛ )انتظار سهامداران نرخ بازده مورد(، هزينة سرمايه COC ؛در آن كه
 .سيستماتيك است سكير، β؛ وسكينرخ بازده بدون ر ،fR؛بازار

ها در پايان دوره تعريف  جمع داراييبرابر با لگاريتم طبيعي اندازة شركت  - )SIZE( اندازه
  .شده است

ها در پايان  ها به جمع دارايي با نسبت جمع بدهي نسبت بدهي برابر - )LEV(نسبت بدهي 
  .استدوره تعريف شده 

اتي تقسيم بر هاي نقد عملي برابر با جريان ت سودآوريقابلي - )CFO(قابليت سودآوري  
  .ها تعريف شده است متوسط دارايي

فروش سال گذشته ،  با برابر تفاوت فروش سال جاريرشد فروش  - )SG(رشد فروش 
  .   تقسيم بر فروش سال گذشته تعريف شده است

) 2007(ت سودآوري و رشد فروش، همانند پژوهش احمد و دولمان دو متغير قابلي
هاي سودآورتر و  رود شركت رهاي كنترلي تحقيق در نظر گرفته شده؛ چرا كه انتظار ميمتغي

  .داراي رشد فروش بيشتر، تمايل بيشتري به استفاده از حسابداري محافظه كارانه داشته باشند

  

  ها  هروش آزمون فرضي

 آزمون و ارائه زير به شرح رگرسيوني الگوي ها، دو هفرضي آزمون براي پژوهش، اين در

كاري مشروط و الگوي دوم، مبتني بر محافظه  ل، الگوي مبتني بر محافظهالگوي او. است شده
  :باشد كاري غيرمشروط مي

 )3(    ttitititititi SGCFOCOCSIZELEVCCONS µββββββ ++++++= ,5,4,3,2,10,_  

)4(    
ttitititititi SGCFOCOCSIZELEVUCCONS µββββββ ++++++= ,5,4,3,2,10,_  
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  .ارائه شده است 1تحقيق در جدول شمارة رهاي تعريف عملياتي متغي
  

  رهاتعريف عملياتي متغي .1جدول شمارة 

  تعريف  نماد  رنام متغي

 احمد و دولمان يالگوكاري سود و زياني با استفاده از  محافظه  CONS_C  كاري مشروط محافظه
)2007(  

كاري  محافظه
  غيرمشروط

CONS_UC  و رايان  بيور الگوياي با استفاده از  كاري ترازنامه محافظه
)2000(  

  يا هيسرما هاي ييدارا يگذار متيق استفاده از الگوي  COC  هزينة سرمايه
  ها در پايان دوره جمع داراييلگاريتم طبيعي   SIZE  اندازه

  ها در پايان دوره ها به جمع دارايي جمع بدهي  LEV  نسبت بدهي
  ها بر متوسط داراييتي تقسيم هاي نقد عمليا جريان  CFO  قابليت سود آوري

فروش سال گذشته، تقسيم بر  با تفاوت فروش سال جاري  SG  رشد فروش
  فروش سال گذشته

  
در هر يك از دو الگوي پژوهش، به ترتيب، ضرايب

1β   ،
2β  و

3β  در صورت معنادار
بدهي، اندازه و هزينة سرمايه بر محافطه كاري مشروط و غيرمشروط را ثير نسبت أبودن، ميزان ت

رود علامت اين ضرايب به ترتيب مثبت،  هاي پژوهش، انتظار مي دهد كه طبق فرضيه نشان مي
  .منفي و منفي باشد

 
 هاي پژوهش يافته

مورد بررسي قرار متغيرهاي پژوهش پيش از تجزيه و تحليل داده هاي تحقيق، پايايي 
و با استفاده شده فيشر لوين، آزمون ايم، پسران و شين و آزمون  بدين منظور، از آزمون. گرفت

توان  مي به دست آمد؛ بنابراين،كمتر % 5براي همة متغيرها از  سطح معناداري توجه به اين كه
  .هستند پايا سطح در بررسي مورد دورة در پژوهش رهايمتغي نتيجه گرفت همة
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  آمار توصيفي

ينه و بيشينه، شامل ميانگين، ميانه، كم رهاي پژوهشآمار توصيفي متغي 2 ةجدول شماردر 
كاري  با توجه به اين كه تفاوت ميانگين و ميانه در الگوي محافظه. انحراف معيار ارائه شده است

توان بيان داشت كه الگوي  باشد، مي مي 107/0و  007/0مشروط و غيرمشروط، به ترتيب 
كاري است، اما ضريب  تري براي سنجش محافظه اري مشروط، شاخص نرمالمحافظه ك

باشد  مي -745/0و  - 552/4تغييرات شاخص محافظه كاري مشروط و غير مشروط به ترتيب 
  .كاري غيرمشروط است كه به معناي پراكندگي كمتر و پايداري بيشتر شاخص محافظه

  
 آمار توصيفي داده هاي تحقيق. 2جدول شمارة 

انحراف   كمينه  بيشينه  ميانه   ميانگين   تعداد  نماد متغير 
  معيار 

- CONS_C  717  محافظه كاري مشروط 024/0  - 017/0  379/0 - 443/0  108/0  
  CONS_UC كاري غيرمشروط محافظه

717 - 717/0  - 610/0  280/1 - 576/3  534/0 

  LEV نسبت بدهي 
717 651/0 661/0 824/1 169/0 177/0 

  SIZE اندازه 
717 764/5 727/5 989/1 255/4 603/0 

  COC هزينة سرمايه 
717 180/0 146/0 835/2 - 374/2  419/0 

  CFO قابليت سودآوري
717 118/0 106/0 651/0 - 283/0  130/0 

  SG رشد فروش 
717 150/0 14/0 820/1 - 000/1  321/0 

  
  نتايج آمار تحليلي

چاو مورد  داده ها، آزمون كل تلفيق مقابل هاي پانل در داده الگو به كارگيري تعيين براي
 .بود الگو پانل براي برآورد هاي داده استفاده از بيانگر آزمون، اين بررسي قرار گرفت كه نتايج

 از آزمون تصادفي، آثار مقابل در آثار ثابت الگوي از استفاده تعيين براي بعد، مرحلة در

  .آثار ثابت گرديد استفاده از روشاستفاده شد كه نتايج اين آزمون منجر به  هاسمن
ارائه  3در جدول شمارة  بر اساس محافظه كاري مشروط ،) 1( الگوي شمارة برازش نتيجة

  .گرديده است



درصد بيان داشت  95توان با اطمينان 
. نتيجه، الگو در كل معنادار است

همچنين، . مقدار آمارة دوربين واتسون بيانگر عدم وجود خود همبستگي در جملات اخلال بود
ميزان ضريب تعيين تعديل شده، به معناي اين موضوع است كه ميزان بالايي از تغييرات متغير 

توان بيان  به نتايج جدول فوق، مي
جود دارد كه داشت كه بين نسبت بدهي و ميزان محافظه كاري مشروط رابطة مثبت معناداري و

، ) 2007(اين نتيجه منطبق با تحقيق احمد و دولمان 

  سطح معناداري   

0136/0  

000/0  

589/0  

632/0  

000/0  

000/0  

  71/0:       ضريب تعيين تعديل شده
                   :76/1  

قرار نگرفـت كـه    كاري مشروط مورد تأييد
و ) 2007(اين نتيجه مغاير بـا  تحقيـق گيـولي و همكـاران     
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توان با اطمينان  ، و سطح معناداري آن مي Fه به مقدار آمارة
نتيجه، الگو در كل معنادار استكه فرض صفر بودن همزمان ضريب همة متغيرها رد شده؛ در 

مقدار آمارة دوربين واتسون بيانگر عدم وجود خود همبستگي در جملات اخلال بود
ميزان ضريب تعيين تعديل شده، به معناي اين موضوع است كه ميزان بالايي از تغييرات متغير 

به نتايج جدول فوق، ميبا توجه . شود وابسته، توسط متغيرهاي مستقل توضيح داده مي
داشت كه بين نسبت بدهي و ميزان محافظه كاري مشروط رابطة مثبت معناداري و

اين نتيجه منطبق با تحقيق احمد و دولمان . ل در اين الگو استبه معناي تأييد فرضية او
  .شدبا مي) 1389(و مهراني و همكاران ) 2007(لارا و همكاران 

  1نتايج حاصل از برازش الگوي . 3جدول شمارة 

  tآماره   انحراف استاندارد  ضرايب  نماد

β0  - 319/0  129/0  - 475/2  

LEV  215/0  022/0  584/9  

SIZE  - 012/0  022/0  - 541/0  

COC  -3 006/0  - 478/0  

CFO  802/0  023/0  678/34  

SG  - 045/0  007/0  - 970/5  

ضريب تعيين تعديل شده F :918/18 آمارة 
:                   دوربين واتسون  F :000/0معناداري 

كاري مشروط مورد تأييد محافظهوجود رابطه ميان اندازة شركت با ميزان 
اين نتيجه مغاير بـا  تحقيـق گيـولي و همكـاران     . باشد هاي دوم مي هبه معناي رد فرضي
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ه به مقدار آمارةبا توج
كه فرض صفر بودن همزمان ضريب همة متغيرها رد شده؛ در 

مقدار آمارة دوربين واتسون بيانگر عدم وجود خود همبستگي در جملات اخلال بود
ميزان ضريب تعيين تعديل شده، به معناي اين موضوع است كه ميزان بالايي از تغييرات متغير 

وابسته، توسط متغيرهاي مستقل توضيح داده مي
داشت كه بين نسبت بدهي و ميزان محافظه كاري مشروط رابطة مثبت معناداري و

به معناي تأييد فرضية او
لارا و همكاران 

 

  
 

 رمتغي

  ضريب ثابت 

 نسبت بدهي 

 اندازه 

 هزينة سرمايه 

 ت سودآوريقابلي

 رشد فروش 

آمارة 
معناداري سطح 

  
وجود رابطه ميان اندازة شركت با ميزان 

به معناي رد فرضي
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وجود رابطـه ميـان هزينـة سـرمايه بـا ميـزان       
ايـن نتيجـه   . باشد ة سوم مي

و مغاير با نتيجة لارا ) 1386

 4در جدول شمارة  كاري غيرمشروط

  سطح معناداري   tآمارة 

- 124/0901/0  

100/8000/0  

- 972/1048/0  

- 737/0461/0  

029/2043/0  

405/0685/0  

  60/0:           ضريب تعيين تعديل شده
                          :68/1  

درصد بيان داشت  95توان با اطمينان 
. رها رد شده؛ در نتيجه، الگو در كل معنادار است
مقدار آمارة دوربين واتسون بيانگر عدم وجود خود همبستگي در جملات اخلال بوده؛ 

 60/0همچنين، ميزان ضريب تعيين تعديل شده، به معناي اين موضوع است كه در حدود ميزان 
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وجود رابطـه ميـان هزينـة سـرمايه بـا ميـزان       . است )1389(پژوهش مهراني و همكاران 
ة سوم ميه معناي رد فرضيقرار نگرفت كه ب محافظه كاري مشروط مورد تأييد

1386(و كردستاني و مجدي ) 2004(منطبق با تحقيق فرانسيس و همكاران 
  .باشد مي) 2009( و چان و همكاران ) 2007
كاري غيرمشروط ، بر اساس محافظه)2(الگوي شمارة  برازش
  .گرديده است

   2نتايج حاصل از برازش الگوي  .4جدول شمارة 

  ضرايب  نماد 
انحراف 
  استاندارد

آمارة 

β0  - 094/0  754/0  124 

LEV  062/1  131/0  100 

SIZE  - 233/0  118/0  972 

COC  - 026/0  035/0  737 

CFO  274/0 قابليت سودآوري  135/0  029 

SG  018/0  044/0  405 

F                               :646/11 ضريب تعيين تعديل شده
:                          دوربين واتسون  F                   :000/0سطح معناداري 

توان با اطمينان  ، و سطح معناداري آن مي  Fه به مقدار آمارة
رها رد شده؛ در نتيجه، الگو در كل معنادار استض صفر بودن همزمان ضريب همة متغي

مقدار آمارة دوربين واتسون بيانگر عدم وجود خود همبستگي در جملات اخلال بوده؛ 
همچنين، ميزان ضريب تعيين تعديل شده، به معناي اين موضوع است كه در حدود ميزان 

پژوهش مهراني و همكاران  بامنطبق  
محافظه كاري مشروط مورد تأييد

منطبق با تحقيق فرانسيس و همكاران 
2007(و همكاران 
برازش نتيجة

گرديده است ارائه

  

 

 رمتغي

  ضريب ثابت 
 نسبت بدهي 

 اندازه 

 هزينة سرمايه 

قابليت سودآوري

 رشد فروش 

Fآمارة 

سطح معناداري 

  
ه به مقدار آمارةبا توج

ض صفر بودن همزمان ضريب همة متغيكه فر
مقدار آمارة دوربين واتسون بيانگر عدم وجود خود همبستگي در جملات اخلال بوده؛ 

همچنين، ميزان ضريب تعيين تعديل شده، به معناي اين موضوع است كه در حدود ميزان 
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با توجه به نتايج جدول . ده مي شودرهاي مستقل توضيح دااز تغييرات متغير وابسته، توسط متغي
توان بيان داشت كه بين نسبت بدهي و ميزان محافظه كاري غيرمشروط، رابطة مثبت  فوق، مي

اين نتيجه، منطبق با تحقيق . ل در اين الگو استجود دارد كه به معناي تأييد فرضية اومعناداري و
 .باشد مي) 1389(ني و همكاران و مهرا) 2007(، لارا و همكاران ) 2007(احمد و دولمان 

ي وجود همچنين، ميان اندازة شركت و ميزان محافظه كاري غيرمشروط رابطة منفي معنادار
ايـن نتيجـه منطبـق بـا تحقيـق گيـولي و همكـاران        . ة دوم تحقيق استدارد كه تأييد كنندة فرضي

نـادار ميـان هزينـة    وجـود رابطـة مع  . است )1389(پژوهش مهراني و همكاران  باو مغاير ) 2007(
ة سـوم  قرار نگرفت كه به معناي رد فرضـي  سرمايه با ميزان محافظه كاري غيرمشروط مورد تأييد

) 1386(و كردستاني و مجـدي  ) 2004(اين نتيجه منطبق با تحقيق فرانسيس و همكاران . باشد مي
) 1390(همكاران و هاشمي و ) 2009(، چان و همكاران )2007(و مغاير با نتيجة لارا و همكاران 

  .باشد مي
  
 گيري نتيجه

رهاي مستقل و محافظهنتايج اين پژوهش نشان داد روابط بين متغي كه  ه به اينكاري با توج
در هر دو الگوي  .خواهد بود، متفاوت بر چه مبنايي باشدكاري  محافظه ةمحاسبة شيو

بدهي و ميزان اعمال كاري مشروط و غيرمشروط، رابطة مثبت معناداري ميان نسبت  محافظه
 هاي افزايش نسبت بدهي، ميزان اعمال رويه با يعني. هاي محافظه كارانه مشاهده شد رويه

و مهراني و ) 2007(اين نتيجه منطبق با تحقيق احمد و دولمان . يابد مي افزايش كارانه محافظه
دولمان  و ديدگاه احمددر تفسير اين رابطة مثبت و معنادار طبق . باشد مي) 1389(همكاران 

با ميزان نسبت بدهي بالا، مشكلات بيشتري  تجاري واحد يك توان بيان داشت كه ، مي) 2007(
كارانه  محافظه هاي حسابداري هاعمال روي كه دارد سهامداران و )عمدتاً بانك ها(با بستانكاران 

 نتيجه، در و هكاست )سود توزيع سياست به مشكلات مربوط الخصوص علي( مشكلات اين از
 افزايش معتقدند )2007(همكاران  و لارا همچنين، .دهد مي كاهش را شركت هزينة بدهي
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نهادي را در پي خواهد داشت كه اين موضوع منجر  مالكان نظارت افزايش ميزان نسبت بدهي،
  .كاري بيشتر توسط واحد تجاري خواهد شد به اعمال محافظه

 بامنطبق (اي مشاهده نشد  شركت و محافظه كاري رابطه ة، بين اندازلاو ياساس الگو بر
 مشاهده شد معنادار معكوس ةرابط دوم يولي در الگو؛ ))1389(پژوهش مهراني و همكاران 

 رابطة معكوس توجيه در. باشد مي) 2007(كه اين موضوع منطبق با تحقيق گيولي و همكاران 

هاي عدم  داشت كه اين نتيجه منطبق با فرضيهتوان بيان  مي كاري، و محافظه شركت اندازة بين
تر از ميزان محافظه  ي بزرگها تبدين معنا كه شرك. باشد ثيرتجميعي ميألاعاتي و تتقارن اط

اما با توجه به نتيجة متفاوت نسبت به هر يك از . تري برخوردارندكاري حسابداري پايين
 يا خصوص پذيرش در صريح رنظراظها معيارهاي محافطه كاري مشروط و غيرمشروط، امكان

 .ندارد وجود رابطة معنادار ميان اندازة شركت و محافطه كاري عدم پذيرش

در نهايت، بين هزينة سرمايه و محافظه كاري در هيچ يك از دو الگوي محافظه كاري 
مشروط و غيرمشروط، رابطة معناداري مشاهده نشد كه اين موضوع، منطبق با تحقيق فرانسيس و 

و چان ) 2007(و مغاير با نتيجة لارا و همكاران ) 1386(و كردستاني و مجدي ) 2004(اران همك
به صورت كلّي، با توجه به نتايج به دست آمده از فرضية اول و . باشدمي) 2009(و همكاران 

گذاران و اعتباردهندگان  توان بيان داشت كه سرمايه تأييد آن توسط هر دو الگوي تحقيق، مي
ثير آن بر گزارش أها، بايد به ميزان نسبت بدهي و ت هنگام استفاده از اطّلاعات مالي شركت در

  .ه داشته باشندهاي شركت توج نمايي دارايي گري سودهاي محافظه كارانه و كم
  

 پژوهش هاي تمحدودي

تفسير  حين بايد و داشته وجود حاضر پژوهش اجراي در كه مشكلاتي و ها تيمحدود
 :هستند زير به شرح گيرند، قرار نظر مد آن تعميم و پژوهش هاي يافته

 اوراق بهادار بورس در شده پذيرفته هاي شركت بين از نمونة پژوهش كه اين به هتوج با .1

 نوع يت،صنعت، ساختار مالك اندازه، لحاظ از نمونه يها تشرك و است شده انتخاب تهران
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 تعميم، بنابراين نيستند؛ در كشور فعال اقتصادي واحدهاي تمام فمعر لزوماً محصولات،

 .گيرد انجام احتياط با بايد ها يافته

 رويدادهاي مالي گزارش و گيري اندازه در حسابداري هاي  روش در تفاوت از ناشي آثار .2

 به عدم دسترسي دليل به پژوهش، اين در .گذارد تأثير پژوهش نتايج بر است ممكن

  .است نگرفته صورت تعديلي مذكور يها تتفاو بابت از اطّلاعات

  

 پيشنهادهاي پژوهش

  پيشنهادهاي كاربردي پژوهش

 بيني پيش و بازار نقدينگي سهام، قيمت بر حسابداري، بازده موردانتظار سهامداران و سود

كارانة حسابداري،  هاي محافظه هروي از دقيق آگاهي بنابراين، .گذارد مي گران اثر تحليل
 گران تحليل .رساند مي ياري آتي سودهاي بهتر بيني پيش در را نفعان ساير ذيگذاران و  سرمايه

 مالي هاي نسبت از معمولاً پردازند، مي شركت يك توضعي بررسي به كه گذاراني سرمايه و

 اين كاهش. كنند مي استفاده سهام صاحبان حقوق بازده نسبت و ها دارايي بازده نسبت مانند

 اين به بايد اما. باشد شركت ضعف از اي نشانه تواند مي بررسي مورد هاي سال طي در ها تنسب

 از اي نشانه الزاماً تواند نمي باشد، كاري محافظه از ناشي كاهش اين اگر كه داشت توجه نكته

 .شد خواهند شناسايي بعد هاي سال در نشده شناسايي سودهاي زيرا باشد؛ شركت ضعف

  

  هاي آينده پيشنهاد براي پژوهش

كاري در خصوص يكي از  ه به اين كه استفاده از معيارهاي مختلف محافظهبا توج
هاي آينده بايد به  هاي تحقيق منجر به نتايج متفاوتي گرديد، در نتيجه، در انجام پژوهش هفرضي

كاري مشروط و  ه داشت و هر يك از معيارهاي محافظهكاري استفاده شده توج معيار محافظه
  .جداگانه مورد بررسي و تفسير قرار گيردغيرمشروط به طور 
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 پژوهش اين نتايج بر با شركت مرتبط متغيرهاي ساير گردد تأثير همچنين، پيشنهاد مي

 با نسبت بدهي و اندازه بين رابطة بر نهادي سهامداران تأثير به طور مثال، بررسي. شود بررسي

ثير أهاي خاص هر صنعت و ت ويژگيه به همچنين، با توج. بررسي قرار گيردكاري مورد  محافظه
ي فعال در صنايع مختلف، پيشنهاد ها تها و هزينة سرماية شرك اين موضوع بر ميزان بدهي

هاي تحقيق به صورت تفكيك شده در سطح هر صنعت مورد آزمون قرار  هگردد فرضي مي
  . گيرد
  
  
  
 

   



  ...رابطة نسبت بدهي، اندازه و هزينة سرمايه شركت با بررسي /  50

  منابع و ماخذ

هاي كيفي سود و هزينة  ويژگي ةبررسي رابط). 1386( ضياءالدين مجدي، كردستاني، غلامرضا و -
 . 85-104: )14( 48 ،هاي حسابداري و حسابرسي بررسي .سرماية سهام عادي

شركت  ةقراردادهاي بدهي و انداز ةرابط). 1389(محمد  ،حلاج و جلال ، ثاني كاوه، وافي ،مهراني -
 بررسيهاي حسابداري و .انهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهر كاري در شركت محافظه با

  .97-112): 17( 59،  حسابرسي

ثير محافظه كاري أت). 1390(جشوقاني، ناصر  شكوفه و شاميرزايي ،فرهمند ؛سيدعباس، هاشمي -
 47-67 ):7( 2، دانش حسابداري .سهام عادي ةسرماي ةشرطي بر هزين

- Ahmed, S. and Duellman, S. (2007). Accounting conservatism and board of director 
characteristics. An empirical analysis. Journal of Accounting and Economics, 43: 
411-437. 

- Basu, S. (1997). The conservatism principle and the asymmetric timeliness of 
earnings. Journal of Accounting and Economics, 24 (1): 3–37. 

- Beaver, W.H. and Ryan, S.G. (2000). Biases and logs in book value and their effects 
on the ability of the book –to- market ratio to predict book return on equity. Journal 
of Accounting Research, 38 (Spring): 1359-1373. 

- Chan, A., Lin, S. and Strong, N. (2009). Accounting conservatism and the cost of 
equity capital: UK evidence. Managerial Finance, 35 (4): 325-345. 

- Francis, J., Lafond, R. Olsson, P. and Schiper, K. (2004). Cost of equity and earnings 
attributes. Accounting Review, 79: 967 -1010. 

- Givoly, D., Hayn, C. and Natarajan, A. (2007). Measuring reporting conservatism. 
Accounting Review, 82: 65-106. 

- Givoly, D. and Hayn, C. (2000). The changing time-series properties of earnings, 
cash flows and accruals: has financial reporting become more conservative?. Journal 
of Accounting and Economics, 29 (3): 287–320. 

- LaFond, R. and Watts, R. (2008). The information role of conservatism. Accounting 
Review, 83 (2): 447–478. 

- Lara, J. Manuel, G. Osama, B. and Garcia, P.F. (2007). Cost of equity and accounting 
conservatism. Working Paper, IESE Business School, University of Navarra. 

- Mohrman, M. (1996). The use of fixed GAAP provisions in debt contracts. 
Accounting Horizons, 10 (3): 78-91. 



                                                         51   / 1393بهار / 16ش / سال پنجم / مجلة دانش حسابداري

- Watts, R. (2003). Conservatism in accounting, Part I: Explanations and implications. 
Accounting Horizons, 17 (3): 207–221. 

- Watts, R. and Zimmerman, J. (1986). Positive Accounting Theory. Englewood Cliffs. 

NJ: Prentice Hall. 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 

 



  ...رابطة نسبت بدهي، اندازه و هزينة سرمايه شركت با بررسي /  52

  پيوست
  

  آزمون پايايي متغيرهاي تحقيق

ه به اين توج با. آورده شده است آزمون پايايي متغيرهاي تحقيقنتايج  5در جدول شمارة 
 مورد دورة در پژوهش رهايمتغي همة بنابراين، كمتر است،% 5براي همة متغيرها از  مقدار كه

  .هستند پايا سطح در بررسي
  

  ر هاي تحقيقآزمون پايايي متغينتايج  .5جدول شمارة 

 متغير / روش

محافظه 
كاري 
  مشروط 

محافظه 
كاري 

  غيرمشروط 

نسبت 
  بدهي 

  اندازه 
هزينة 
  سرمايه 

ت قابلي
  سودآوري

رشد 
  فروش 

Levin, 
Lin & 
Chu  

- tآمارة  52/17  - 38/3  - 78/17  - 25/13  - 39/12  - 37/4  - 47/8  

 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 معناداريسطح 

Im, 
Pesara
n and 
Shin  

- wآمارة  53/5  - 42/2  - 19/3  01/3  - 36/4  - 47/4  - 87/4  

 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 سطح معناداري

ADF – 
Fisher 

 chi 87/315  18/249 26/265 04/138 05/298 17/299 64/292آماره 

 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 سطح معناداري
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  چاو آزمون

 انجام داده ها كل تلفيق مقابل هاي پانل در داده الگوي به كارگيري تعيين براي چاو آزمون

  :است شده داده نشان 6در جدول شمارة  آن نتايج كه گرفته
  

 چاوآزمون نتايج . 6جدول شمارة 

  نتيجة آزمون   معناداري   درجة آزادي   آماره   آزمون اثرات  مدل 

كاري مشروط محافظه  
F 132/5  - 614/7  000/0  

Panel Data 
77/40 كاي اسكوئر  000/7  

000/0  

محافظه كاري 
 غيرمشروط

F 63/16  - 614/7  000/0  

Panel Data 
57/103 كاي اسكوئر  000/7  000/0  

  
براي هر دو الگوي محافظه كاري   Fآمارة كه معناداري دهد مي نشان آزمون اين نتايج

لية در اين آزمون مبني بر استفاده از فرض او بنابراين،. است 000/0مشروط و غيرمشروط برابر 
 از روش بايد و دارد وجود گروهي يا فردي آثار بيان ديگر، به .شود نمي تأييد تلفيقي الگوي

آثار  الگوي از استفاده تعيين براي، بعد مرحلة در .استفاده شود الگو پانل براي برآورد هايداده
  .است استفاده شده هاسمن آزمون تصادفي از آثار مقابل در ثابت
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  هاسمن آزمون

 نتايج كه تصادفي است آثار مقابل در آثار ثابت به كارگيري تعيين براي هاسمن آزمون

  .است شده داده نشان 7جدول شمارة  آن
  

  هاسمنآزمون نتايج . 7جدول شمارة 

  نتيجة آزمون   معناداري   درجة آزادي   آمارة كاي اسكوئر مدل 

  مدل آثار ثابت  000/0 5  99/119  كاري مشروط محافظه

  مدل آثار ثابت  000/0 5  67/65  محافظه كاري غيرمشروط

  
 معني وجود به موضوع است، اين 000/0از آنجا كه سطح معناداري آمارة كاي اسكوئر 

فرض اوليه در  بنابراين،. است مستقل و متغيرهاي شده زده تخمين رگرسيون خطاي بين ارتباط
آثار  از روش بنابراين،بايد .شود نمي ييدأت اين آزمون مبني بر استفاده از الگوي آثار تصادفي

  .ثابت استفاده نمود
  

  


