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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد یک8358 پاییز(، 8)پیاپی  3سال سوم، شماره 

 

 و ارزش وجه نقد یحسابدار یکارمحافظه نیرابطه ب یبررس

     

 1زادهبزرگمحمدرضا 
 91/30/19تاریخ دریافت:  

 91/31/19تاریخ پذیرش: 
 

 27727کد مقاله: 

 
 

 یدهـچک
 

در  یکارمحافظهقرار گرفته است.  یموردبررسنقد  و ارزش وجه یحسابدار یکارمحافظه نیمقاله رابطه ب نیدر ا
و سود  هاییداراارزش  ییکم نما که به شودیم یتلق یحسابدار یهاهیرو انیانتخاب از م کیبه عنوان  معمولاً یحسابدار
عوامل  لیکه به دل باشدینسبت به سود م انیز موقعبه صیتشخ بر اساس یحسابدار یکارمحافظه یوهی. ششودیمنجر م
 یکار. متغیر محافظهردگییقرار ممورداستفاده  یاتیو الزامات مال ییقضا های، پروندهیقرارداد یهانامهتوافقمانند  یمتعدد

 ونیپژوهش از مدل رگرس یاهداده لیاستفاده شده است. تحل یاصل یرهایبه عنوان متغ وجه نقدو ارزش  یحسابدار
 ی، نمونه آمار19 یال 19 یهاالس یدر طشرکت،  923انجام شده است. تعداد  یبیترک یهاو با استفاده از داده یخط

از ارتباط  یبدست آمده حاک جی. نتاانددهیانتخاب گرد کیستماتیس یحذف یریگنمونه از روشاند که داده لیپژوهش را تشک
 .باشدیم ینقدو ارزش وجه یحسابدار یرکامحافظه نیمعنادار ب

 

 س اوراق بهادار تهران، ارزش وجه نقد، بوریحسابدار یمحافظه کار یدی:ـان کلـواژگ
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 مقدمه -1
 گریانواع د ای، جبران خسارت و یبده قیاز طر یندگیکاهش مشکلات نما هایاز روش یکی یحسابدار کاریمحافظه

مربوط به تضاد  یندگی، مشکلات نماکاریمحافظه یحسابدار هایوهیباورند که ش نی(. محققان بر ا7330قراردادها است )وات، 
بعضی معتقدند  (.7339و سادکا،  نی؛ بال، روب7337)احمد و همکاران،  دهدیکاهش م ار رانیدهندگان، سهامداران و مدمنافع اعتبار

که به  هایشرکت کنندتصور می گریشرکت هستند، اما بعضی د تیریمد یبرا جانشینی کارانهحسابداری محافظه هایوهیکه ش
که وجه نقد  ییآنجا از (.7331)چی، لیو و وانگ،  دهندیم ترجیح را کارانهمحافظه اصول حسابداری تاًیماه شوندیم تیریمد یخوب
بودن  نییپا یو از طرف شودیموجب کاهش ارزش شرکت م یاز آن به علت عدم بازده شیاست نگهداشت ب رمولدیغ ییدارا ینوع

قدم شود و  شیمثبت پ یبا خالص ارزش فعل ییهادر پروژه یگذارهیسرما یوجه نقد ممکن است موجب شود که شرکت نتواند برا
ثروت سهامداران به دنبال  یحداکثرساز زهیکارآمد با انگ تیریمد نی، بنابرادهدیم شیرا افزا یمال شکلاتاحتمال بروز م زین

 جابیا رانیمد یکه منافع شخص دیگوی( م7332(. اوزکان )9092نژاد، یباشد )نق یم یینوع دارا نیمقدار مطلوب ا ینگهدار
پژوهش به دنبال  نیشود. لذا ا یاز دست رفتن منافع سهامداران تمام م یهاکنند که به ب یرا نگهدار یادیکه وجه نقد ز دینمایم
 ر؟یخ ایوجود دارد  یدار یو ارزش وجه نقد رابطه معن یحسابدار یمحافظه کار نیب ب ایاست که آ نیا

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -2

نابع مهم و حیاتی هر واحد اقتصادی است و در اتخاذ بسیاری از تصمیمات مالی، جریان های نقدی نقش محوری وجه نقد از م
تواند برای کنترل میزان دقت ارزیابی های گذشته مفید واقع شده و نقد می دارند. همچنین اطلاعات تاریخی مربوط به جریان وجوه

های خود را به ا و پرداخت های آتی را نشان دهد. شرکت ها درصد معینی از دارائیرابطه بین فعالیت های واحد تجاری و دریافت ه
دهند. )ژانگ، کنند. علاوه بر این تعداد زیادی از شرکت ها سطح دارائی های نقدی خود را افزایش میصورت نقدی نگهداری می

7399.) 
 

 وجه نقد -2-1
نقد تا آنجاست که جریان  ها پی برد. اهمیت وجوهافزون وجه نقد در شرکتتوان به اهمیت روز با توجه به ادبیات موجود، می 

توان به جریان گردش خون در بدن تشبیه کرد، از آنجا که جریان نقدی یک منبع نقدینگی های نقدی در واحدهای اقتصادی را می
نقد شرکت از مباحث  که موضوع ارزش وجهرغم اینباشد. علینماید، جایگزین مناسبی برای وجه نقد میدر دسترس را فراهم می

باشد. مدیران وجوه نقد آزاد را جهت ایجاد منافع باشد اما مطالعات تجربی در این زمینه بسیار اندک میدار در حسابداری میریشه
زش افزایش های کم ارگذاری در پروژهکنند که در این صورت احتمال سرمایهگری خود استفاده میشخصی و گسترش دوره تصدی

های وجه نقد آزاد رابطه مستقیم و معناداری وجود دریافتند که بین پاداش مدیران و جریان (9017یابد. جهانشاد و علم اهرمی )می
های نمایندگی میان مدیران و سهامداران بود، یکی از دارد، بنابراین درچنین شرایطی باید به دنبال مکانیسمی جهت کاهش هزینه

( در 7397و همکاران ) 9لوئیس (.7393باشد )لوئیس و همکاران، کاری در گزارشگری مالی میها بکارگیری محافظهماین مکانیس
پژوهشی با عنوان ارزش نگهداری وجه نقد و محافظه کاری به این نتیجه رسیدند که محافظه کاری در حسابداری با استفاده کارآتر 

و همچنین مفهوم محافظه کاری در حسابداری می تواند به عنوان جایگزینی برای از وجه نقد نگهداری شده مرتبط می باشد 
نظارت خارجی و کاهش هزینه نمایندگی مطرح گردد. همچنین محافظه کاری بر ارتباط بین نگهداشت وجه نقد و عملکرد عملیات 

 آتی تأثیرمثبت دارد.
جی حاکمیت شرکتی بر سطح نگهداشت وجه نقد در شرکت ها به بررسی تاثیر عوامل داخلی و خار (7392النجار و کلارک ) 

پرداختند. آنها به این نتیجه رسیدند که تاثیر منفی بین عوامل حاکمیت شرکتی و سطح نگهداشت وجه نقد وجود دارد و شرکت ها 
رابطه بین محافظه  مطالعه ( به9017مهرانی و همکاران ) کنند.منظور کاهش تضاد نمایندگی وجه نقد کمتری نگهداری می به

کاری در گزارشگری مالی و میزان نگهداشت وجه نقد شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. در این 
( و برای اندازه گیری میزان نگهداشت وجه نقد از دو مدل اوزکان 7333پژوهش برای تعیین محافظ هکاری از مدل گیولی و هاین)

یافته های پژوهش نشان می دهد که طی دوره مطالعه، محافظه  ( استفاده شده است.9111( و اپلر و همکاران )7332و اوزکان )
کاری بر میزان نگهداشت وجه نقد، تأثیر نداشته است. دیگر نتایج حاکی از آن است که شرکت های بزرگتر و شرکت های دارای 

گهداری می کنند. این در حالی است که شرکت های دارای هزینه فرصت سایر دارایی های جایگزین وجه نقد، وجه نقد کمتری ن
 سرمایه گذاری بیشتر، وجه نقد بیشتری دارند.

                                                           

1. Louis 
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 کاری حسابداریمحافظه -2-2
کاری طی قرن ِها معتقد است که محافظه (9112کاری مفهومی است که سابقه ای طولانی دارد. باسو )در حسابداری، محافظه

کاری در رایج ترین تعریف خود، برخورد متمایز با شناسایی سودها و ری را تحت تاثیر قرار داده است. محافظهتئوری و عمل حسابدا
شود )واتز، ها در نظر گرفته میها است. این برخورد نامتقارن ناشی از قابلیت رسیدگی نامتقارنی است که برای سودها و زیانزیان

گذاران و اداره بهتر امور، خوشبینی مدیران را نسبت به عملکرد مالی نظارت سرمایه کاری حسابداری با تسهیل(. محافظه7330
ها گذاران شود، در این صورت آنکاری حسابداری موجب افزایش نظارت سرمایه(. اگر محافظه7393کند)جیمی، شرکت محدود می

بر این است که ارزش نهایی موجودی نقد افزایش یابد گذاری داشته باشند، در این شرایط انتظار باید تمایل بیشتری به سرمایه
کاری حسابداری را به عنوان یک عامل موثر در افزایش ارزش ( محافظه7397(. لوئیس و همکاران )9013)ثقفی و نادری کروندان، 

دهند اما خیص میها زیان خود را به موقع تشکاری، شرکتوجه نقد شرکت مطرح ساختند. با توجه به اصول حسابداری محافظه
کارانه بر سود بندی نامتقارن شناخته شده که اثر محافظهبه نام زمان دهند. این روشسود را با تاخیر شناسایی نموده و تشخیص می

 (.7330های مشکلات نمایندگی است )واتز، کار بودن حسابداری به شکل زیان به موقع / سود با تاخیر، یکی ازآسیبدارد. محافظه
های مالی به منظور پنهان کنند و همچنین از دستکاری داده های صورت گرفته راشود که مدیران زیانروش مانع از آن میاین 

کارانه به عنوان حل مشکلات نمایندگی و افزایش ارزش های حسابداری محافظهکند. در نتیجه روشسلب مسئولیت جلوگیری می
گیرد )لوئیس و مورد توجه قرار می گذاری از محل این وجوهاری شده و انجام سرمایهشرکت از طریق کاهش مقدار وجوه نقد نگهد

گیرند، به احتمال زیاد سهامداران و هیئت کاری حسابداری مورد استفاده قرار میهای محافظه(. هنگامی که شیوه7397همکاران 
کنند تصمیمات مدیریتی بهتری را اتخاذ وده و سعی میگذاری نامناسب اقدام نمهای سرمایهمدیره هر دو برای شناسایی پروژه

نشان داد که سهامداران کنترلی در حال حاضر یک پدیده رایج در  7331(. هلدرنس، 7330، واتز، 7397نمایند )لوئیس و همکاران 
-های سرمایهگیریتصمیمای در (. سهامداران کنترلی نقش تعیین کننده7393بازارهای ایالات متحده می باشد )بدچاک و ویزباچ، 

های مربوط به وجوه نقد دارند که البته بیشتر بر مقدار وجوه نقد نگهداری شده اثرگذار هستند. هنگامی که گیریگذاری و تصمیم
شدگی )استحکام( را ایفا تثبیت شود، بیشتر احتمال دارد که سهامداران کنترلی نقشحقوق کنترل فراتر از حقوق جریان نقدی می

 برد.مایند که منافع سهامداران اقلیت را از بین مین
( اثر محافظه کاری حسابداری بر ارتباط بین وجه نقد نگهداری شده و بازده غیرعادی سهام را مورد 9010فخاری و همکاران ) 

نگهداری شده و بازده مطالعه قرار دادند. با توجه به نتایج تحقیق، می توان گفت محافظه کاری بر رابطه بین دارایی های نقد 
غیرعادی سهام دارای اثر تعدیل کننده است و این بدان معناست که با افزایش محافظه کاری، سطح دارایی های نقد نگه داری 

 شده کاهش و به دنبال آن بازده غیرعادی سهام افزایش می یابد.
در وجه نقدنگهداری شده بابازده غیرعادی  ( به بررسی رابطه بین محافظه کاری حسابداری وتغییر9012رضائی و جنانی )

پرداختند. هدف این رابطه بررسی پژوهش بین محافظه کاری حسابداری و  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت
غیرعادی در تغییردر وجه نقد نگهداری شده با بازده غیر عادی و همچنیین بررسی تاثیرسایر متغیرهای کنترلی و تعدیلی بر بازده 

نتایج این تحقیق نشان می دهد که محافظه کاری حسابداری باعث کاهش بازده غیر عادی . است 9017الی  9099بین سال های 
می شود ولی تغییر در خالص وجه نگهداری شده باعث افزایش بازده غیر عادی می شود هم چنین در بین متغیرهای مداخله گر 

رابطه بین محافظه کاری حسابداری و تغییر در خالص وجه نقد نگهداری شده با بازده غیر عادی  فقط تغییر در وجه نقد شرکت بر
تاثیر گذار بود و سایر متغیرهای مداخله گر بر رابطه بین محافظه کاری حسابداری و تغییر در خالص وجه نقد نگهداری شده با بازده 

 عادی تاثیر معنی داری نداشتند.غیر
 

 فرضیه پژوهش -3

 بین محافظه کاری حسابداری و ارزش وجه نقدی رابطه ی معنی داری وجود دارد.
 

 شناسی پژوهشروش -4
همبستگی است که بر اساس اطلاعات واقعی بازار  -نظر روش اجرا توصیفی ازپژوهش حاضر از نظر هدف اجرا کاربردی و 

این پژوهش با برداشت مستقیم  در پذیرد.تهران انجام می های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارهای مالی شرکتسهام و صورت
مورد  های مورد نیاز برای آزمون فرضیهمجموع داده، های مرتبطشده از طریق سایتمنتشرهای مالی مورد نیاز ازصورت اطلاعات

های ترکیبی و متغیره با دادههای رگرسیون خطی چند با توجه به نیاز، ازمدل اطلاعاتآوری شده است. درتجزیه وتحلیل جمع نظر
 .ستفاده شده استا Eviews ها از نرم افزاروتحلیل داده برای تجزیه
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 جامعه آماری و انتخاب نمونه -5
باشد می 9019الی  9019های سال طیهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کلیه شرکتجامعه آماری این پژوهش، 

 گرفتن معیارهای زیر، طبق روش حذف سیستماتیک بعنوان نمونه انتخاب شدند:شرکت با درنظر 923و تعداد 
 .اندداشته مالی سال تغییر پژوهش دوره طول در یا و است نشده ختم 71/97 به آنها مالی سال پایان که هاییشرکت .9
 است. دهبو ماه سه از بیش وقفه دچار بورس در هاآن معاملات و نداشته مستمر فعالیت پژوهش دوره طی .7
 .بودند هابانک و لیزینگ هلدینگ، گری،واسطه گذاری،سرمایه هایشرکت جزء هافعالیت ماهیت بودن متفاوت دلیل به .0
 .نبود دسترس در مطالعه مورد یدوره در شرکت مالی اطلاعات .2
 .اندهنبود بهادار اوراق بورس عضویت در 9019 سال انتهای تا 9019 سال ابتدای از نظر مورد هایشرکت .9

 

 گیری متغیرهای پژوهشمدل و نحوه اندازه -6
 شده است.برای آزمون فرضیه پژوهش از مدل زیر استفاده 

𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖.𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐼𝑖.𝑡 + 𝛽2𝐹_𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖.𝑡  + 𝛽3𝐷𝑖.𝑡 + 𝛽4𝐿𝐸𝑉𝑖.𝑡 + 𝜀𝑖.𝑡  

 برابر با D، اندازه شرکتبیانگر  F_SIZE، ارزش وجه نقدنشان دهنده  CASH ،محافظه کاری نشان دهنده CIکه در آن 
 باشد.می اهرم مالی برابر با LEVو  سود تقسیمی

 

 کاریسنجش محافظه -6-1
کاری از مدل گیولی وهاین استفاده شده است. گیری محافظهبرای اندازه باشد.کاری میمتغیر مستقل در این پژوهش محافظه

 (.7333شود )گیولی و هاین،کاری براساس مدل مزبور به صورت زیر محاسبه میهشاخص محافظ

𝐶𝐼𝑖𝑡 =
𝑂𝐴𝐶 𝑖𝑡

 𝑇𝐴𝑖𝑡−1

∗ (−1) 

نشان دهنده اقلام  t ،itOAبرای شرکت  i شاخص محافظه کاری در پایان دوره مالینشان دهنده  itCIدر این مدل که 
اقلام تعهدی و  tبرای شرکت  i در پایان دوره مالیها مجموع دارایی t ،1-itTAبرای شرکت  i الیدوره متعهدی عملیاتی در پایان 

 آید.عملیاتی از تفاوت سود خالص و جریان نقدی عملیاتی به علاوه هزینه استهلاک به دست می
 

 نقدسنجش ارزش وجه -6-2

 (.7392بدست می آید )چومین لین، از رابطه زیر ارزش وجه نقد در این پژوهش متغیر وابسته است که

ارزش وجه نقد =
وجه نقد پایان دوره مالی − وجه نقد ابتدای دوره مالی

جمع دارایی ها
 

 یمتغیرهای کنترلسنجش  -6-3
در این پژوهش از متغیرهای کنترلی اندازه شرکت، سودتقسیمی و اهرم مالی به عنوان منغیرهای کنترلی استفاده شده است. 

متغیر مجازی است و برای  سود تقسیمی. (7392)مشایخ و همکاران،لگاریتم طبیعی ارزش بازارسهام  برابر است با اندازه شرکت
 (.9019باشد )مهرانی و همکاران،یو در غیر این صورت صفر م 9شرکت هایی که طی دوره سود تقسیمی داشته اند برابر 

شود. به سهام آنها نوسان بیشتری دارد که منجر به همزمانی کمتر میهایی با اهرم بیشتر تحت فشار مالی بوده و بازده شرکت
 .(9012است )فروغی و قاسم زاده،  ها در پایان سال استفاده شدهها به کل دارییگیری اهرم مالی از نسبت کل بدهیمنظور اندازه

 

 های پژوهشیافته -7

 آمار توصیفی -7-1
آمده  9برا هریک از متغیرها در جدول ه، انجراف معیار، چولگی، کشیدگی و جارگمربوط به میانگین، کمینه، بیشیناطلاعات 

 است.
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 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق -1جدول 
 CI CASH SIZE D LEV متغیرها

 اهرم مالی سود تقسیمی اندازه شرکت ارزش وجه نقد محافظه کاری حسابداری 

 92/3 21/3 07/92 339/3 -330/3 میانگین

 92/3 33/9 39/92 339/3 -339/3 میانه

 07/7 33/9 99/91 02/3 92/3 حداکثر

 39/3 33/3 22/93 -72/3 -29/3 حداقل

 77/3 23/3 99/9 32/3 92/3 انحراف معیار

 92/3 -20/9 22/3 72/9 90/3 چولگی

 22/9 39/0 99/0 93/99 12/2 کشیدگی

 جارگ برا
19/992 2/9319 79/932 11/720 99/9927 

33/3 33/3 33/3 33/3 33/3 

 
است، نشان دهنده توزیع غیرنرمال  39.3در نهایت آزمون جارگ برا با توجه به اینکه سطح خطای محاسبه شده کوچکتر از 

توان از نرمال نبودن در این ارتباط با توجه به تعداد بالای نمونه و در نتیجه بالا بودن مشاهدات میباشد، برای متغیرهای تحقیق می
 (.9091ها چشم پوشی کرد )سوری، توزیع متغیر

 

 آزمون مانایی 7-2 
دار بودن متغیرها اقدام به انجام آزمون به منظور اطمینان از نتایج تحقیق و ساختگی نبودن روابط موجود در رگرسیون و معنی

و  Eviews8افزار (. آزمون مزبور با استفاده از نرم0-2مانایی و محاسبه ریشه واحد متغیرهای تحقیق در مدل گردید )جدول 

یافته و دیکی فولر تعمیم –(، آزمون ریشه واحد فیشر 7330(، آزمون ایم، پسران وشین )7337های آزمون لوین، لین و چو )روش

آزمون ریشه واحد فرضیه ( انجام گردید که در بخش پیوست به آن اشاره شده است. در 9112فلیپس پرون )-آزمون ریشه واحد فیشر
درصد فرضیه صفر پذیرفته  19باشد به احتمال  39/3صفر بیانگر وجود ریشه واحد بوده و در صورتیکه احتمال جدول کوچکتر از 

 شود.نمی
 نتایج آزمون مانایی مدل پژوهش -2جدول 

 متغیر
 روش آزمون

 Levin,lin&chut نتیجه آزمون
 احتمال آماره

CI 11/09 ری حسابداری()محافظه کا-  33/3  تایید 

CASH )20/971 )ارزش وجه نقد-  33/3  تایید 

CI*INST )79/2299 )متغیر تعاملی-  33/3  تایید 

SIZE )19/07 )اندازه شرکت-  33/3  تایید 

D )21/29 )سود تقسیمی-  33/3  تایید 

LEV )27/79 )اهرم مالی-  33/3  تایید 

شود و نتایج حاصل از آزمون مانایی صفر مبنی بر ریشه واحد داشتن متغیرها پذیرفته نمی یباتوجه به نتایج بدست آمده فرضیه
 دهد که متغیرها مانا می باشند. نشان می

 

 آزمون نرمال بودن جمله خطا -7-3
 نشان داده شده است.  0برا استفاده شد که نتایج آن در جدول به منظور بررسی نرمال بودن جمله خطا آزمون جارک

 
 آزمون نرمال بودن جملات خطا -3جدول 

 احتمال آماره جارک برا 

RESID 99/9 392/3 

 



 

06 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
3 

ی 
یاپ

)پ
8

ز 
ایی

، پ
)

83
58

 
د 

جل
 ،

ی
 ک

های حاصل از برآورد مدل تحقیق برا حاکی از این است که باقیمانده -مفروضات آماری مربوط به مدل، نتایج آزمون جارکیو
 باشد. برخوردار می از توزیع نرمال %19است در سطح اطمینان  39/3که دارای احتمال بزرگتر از 

 

 آزمون ناهمسانی واریانس جملات پسماند 7-4

یکی از فروض کلاسیک همگن یا همسان نشان داده شده است.  2نتایج آزمون همسانی واریانس جملات پسماند  در جدول 
اهند بود. بودن توزیع واریانس خطاهاست که در صورت منفی شدن این فرض، اجزای اخلال دارای ناهمسانی واریانس خو

آید. در صورت نابرابری ناهمسانی واریانس در واقع، به دلیل برابر نشدن واریانس متغیر وابسته در دوره های مختلف به وجود می
دچار تورش و عدم واریانس متغیر وابسته، واریانس اجزای اخلال نیز در ادوار مختلف یکسان نخواهد بود که در نتیجه، تخمین مدل 

 دد.گرکارایی می
 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس -4جدول 

 احتمال ارزش df مدل

97/02 7 برتلیت  33/3  

32/97 (7,212) لِوین  33/3  

97/99 (7,212) فورسای -برو  33/3  

 

هستند ما با ناهمسانی واریانس  39/3های بدست آمده در جدول فوق که دارای احتمال کوچکتر از  P-Valueبا توجه به 
 کنیم. استفاده می EGLSهای زنم که به منظور رفع این ناهمسانی از تخمینروبرو هستی

 

 برآورد مدل و تجزیه و تحلیل مدل نهایی 7-5
شوند. بدین ترتیب که چند شرکت در طول زمان مورد های ترکیبی برآورد میدر پژوهش حاضر، مدل با استفاده از مدل داده

های ترکیبی یک محیط بسیار غنی از اطلاعات برای گسترش . در تجزیه و تحلیل دادهگیرندبررسی و تجزیه و تحلیل قرار می
های ترکیبی، برای توانند از دادهگردد. در بسیاری از موارد، پژوهشگران میهای تخمین و نتایج قابل تحلیل فراهم میتکنیک

ی کرد، بهره بگیرند. همانگونه که در فصل سوم مواردی که نمی توان فقط به صورت سری زمانی یا فقط به صورت مقطعی بررس
استفاده "لیمر Fآزمون "های تابلویی و داده های تلفیقی ازهای ترکیبی ابتدا به منظور انتخاب بین روش های دادهاشاره شد در داده

غیر اینصورت از  و در (Pooled)های تلفیقیدرصد باشد از داده 9محاسبه شده بیشتر از سطح خطای  p-valueشود. اگر می
ها به صورت تابلویی باشند، برای بررسی این موضوع که آیا در صورتی که داده استفاده خواهد شد. (Panel)های تابلوییداده

آزمون "کند، از عرض از مبدأ به صورت اثرات ثابت است یا اینکه در ساختار واحدهای مقطعی به صورت تصادفی عمل می
شود و اثرات ثابت درصد باشد، فرض صفر)اثرات تصادفی( رد می 9اگر احتمال آزمون هاسمن کوچکتر از  شود.استفاده می "هاسمن

شود و اثرات تصادفی انتخاب درصد باشد، فرض صفر رد نمی 9شود و در صورتیکه احتمال آزمون هاسمن بزرگتر از انتخاب می
 شود.می

 

 آزمون چاو  7-5-1
شود سپس برای این که ببینیم این عرض از مبدأها از زمانی برآورد می –ا مدل اثرات ثابت جهت آزمون فرضیات تحقیق، ابتد

 داری دارند یا خیر از آزمون چاو استفاده شده است.   لحاظ آماری با هم تفاوت معنی
 3Hعدم وجود اثرات ثابت )برابری عرض از مبدأها( :  ⟺ Pooledمدل  

 9Hها: نابرابری عرض از مبدأ ⟺ panelمدل 
 
 تحقیق در جداول زیر آمده است: ایج آزمون چاو مربوط به فرضیهنت

 خروجی آزمون چاو  -5جدول 

آماره آزمون مقدار آماره آزمون نوع آزمون  نتیجه احتمال درجه آزادی 

39/9  لیمر Fآزمون   991,202 00/3  Pooledمدل  

 
آمده فرضیه صفر مبتنی بر برابری عرض از مبدأها در فرضیه گردد، باتوجه به احتمال بدست همانطوری که ملاحظه می

 گردد. شود، بنابراین مدل پولد به عنوان مدل ارجح انتخاب میپذیرفته می

F
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 ی پژوهشفرضیهآزمون  نتایج -7-6
 پژوهش آزمون فرضیه -6جدول 

Model:CASH= β0 + β1 CIi,t + β2 SIZEi,t + β3Di,t + β4 LEVi,t + εi,t 

 P-Value داریمعنی tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر متغیر
CI 32/3 -30/7 332/3 -39/3 حسابداری( کاری )محافظه 

SIZE )39/3 -22/9 3330/3 -3332/3 )اندازه شرکت 

D )33/3 29/7 339/3 37/3 )سود تقسیمی 
LEV )37/3 -00/7 337/3 -332/3 )اهرم مالی 

C 39/3 339/3 00/7 39/3 

 21/7     :آماره دوربین واتسون  F :    72/7 آماره
 99/3     :ضریب تعیین  تعدیل شده F   :        33/3احتمال آماره 

 

  گیری نتیجهبحث و  -8
 مستقلمحاسبه شده برای سطح معنی داری متغیر  P-value همانگونه که نتایج بدست آمده از آزمون ها نشان می دهد

و ضریب آن منفی می باشد. نتایج حاصل از آزمون  مدل فرضیه تحقیق، حاکی از  وجود  39/3از  کمتر محافظه کاری حسابداری
درصد از  99رابطه معنادار بین محافظه کاری حسابداری و ارزش وجه نقدی می باشد. ضریب تعیین مدل نیز گویای آن است که 

واتسن می -گردد. همچنین مقدار آماره دوربینمدل تبیین می تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی وارد شده در
باشد که در جزء اخلال آن  خود  است که حاکی از این مطلب می 21/7باشد که در این پژوهش  9/7و  9/9بایست مابین عدد 

بین محافظه کاری  ی منفی و معناداری همبستگی وجود ندارد. نتایج حاصل از بهترین برازش مدل پژوهش حاکی از وجود رابطه
نتایج محققین  مقایسه نتایج بدست آمده دراین پژوهش با ارزش وجه نقد دارد و فرضیه پژوهش پذیرفته خواهد شد.و  حسابداری

( ونتایج محققین داخلی: احسانی 7392(، النجار و کلارک )7392مین لین و همکاران )-(،چو7397خارجی : لوئیس و همکاران )
که شود های پژوهش پیشنهاد میبا توجه به یافته ( همسو می باشد.9019و طباطبایی )( ایزدی نیا 9010ی )( خانی و رجب9019)

 ی ازسرمایه گذاری خود انجام دهند.ااستفاده بهینه دناهتمام بیشتری نشان دهند تا بتوانو  معیار توجه سرمایه گذاران به این دو
 برای شودمی پیشنهاد آن، سازنده متغیرهای ونقدی اری حسابداری و ارزش وجهکمحافظه پیچیده فرآیند به توجه باهمچنین 

که  افزاری نرم های شرکت شده، ذکر متغیرهای به کنندگان استفاده سایر و گذاران سرمایه و محققان دسترسی تحلیلگران، تسهیل
 قرار کنندگان اختیار استفاده در و محاسبه را وصوفم متغیرهای نمایند،می ارائه را بهادار اوراق بورس و ها شرکت مالی اطلاعات

شود که درتحقیقات توصیه میهمچنین  گیرد. انجام بیشتری سرعت با دانشگاهی های تحقیق و مالی هایگیری تصمیم تا دهند
شده در های پذیرفته نقدی در شرکتکاری حسابداری و ارزش وجهآتی به بررسی افشای مسئولیت اجتماعی شرکت و محافظه

بر محافظه کاری  تواندتا بررسی گردد که افشای مسئولیت اجتماعی شرکت چقدر می بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شود
 باشد. حسابداری و ارزش وجه نقدی  تاثیر گذار

 

 منابع
نشگاه : وزارت علوم، نامه  دا انیبر ارزش نگهداشت وجه نقد، پا یحسابدار یمحافظه کار ری(، تأث9019)نیحس دیس ،یاحسان .9

 .یدانشکده اقتصاد و علوم ادار -دانشگاه اصفهان  - یو فناور قاتیتحق
(،صص 73 یاپی)پ9شماره ی  یو مفهوم محافظه کاری در حسابداری، فصلنامهی حسابدار رسم فی،تعر9099آزاد، عبداله،  .7

971-979. 
 زانیبر م یشرکت تیحاکم تیفیو ک یرشرطیغ یرمحافظه کا ریتأث"( 9019زهرا) دهیس ،یناصر؛ طباطبائ ا،ین یزدیا .0

 999-919/صفحات 91/ زمستان 70، فصلنامه حسابداری مالی/سال هشتم/ شماره "نگهداشت وجه نقد
شرکت  ندهی، با عملکرد آنهیو کمتر از حد به شتریوجه نقد ب نیرابطه ب "، بهرام ی، جعفر و محسن ملکیبولو، قاسم، باباجان .2

 .9019 ،71 – 2، 99، ی، مجله دانش حسابدار"بورس اوراق بهادار تهران  شده در رفتهیپذ یها
 نییسود در تع لیشده و تعد لینقد تنز انیجر مانده،یسود باق یروش ها ی(. بررس9091.)یو رضا داغان دالهی ،یورد یتار .9

 .21-91(:9) 92یو حسابدار یحسابرس یها ی. فصلنامه بررسهیارزش منصفانه شرکت در بازار سرما
. بررسی رابطه بین تمرکز مالکیت و محافظه کاری در بورس اوراق بهادار 9091حساس یگانه، یحیی و شهریاری، علیرضا.  .2

 .22- 12(. صص2تهران . مجله پژوهش های حسابداری مالی. سال دوم،شماره دوم،شماره پیاپی)
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شده،  یو ارزش وجه نقد نگهدار یبدارحسا ی، محافظه کار9019 ،یبهبهان یو فاضل صادق یزاده, مهد یکوچ یدریح .2
صنابع در سازمانها، گچساران، دانشگاه  یو مهندس یحسابدار ت،یریارتقاء مباحث مد یراهکارها یبررس یمل شیهما نیاول

-https://www.civilica.com/Paper-IMIIMAIEO01واحد گچساران، یآزاد اسلام

IMIIMAIEO01_205.html 
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