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Abstract 

Cash holdings in the company, despite the benefits of the ability to conduct business 

transactions, are the basis for creating problems such as the potential increase of non-

financial investments due to agency issues. Therefore, conservative accounting practices, 

due to the efficient use of cash held, can reduce the cost of representing conflicting 

incentives between shareholders and managers. Therefore, the purpose of this study is to 

investigate the relationship between the value cash held balance and conservative 

accounting with an emphasis on the of modificating role of controlling shareholders. A 

sample of 111 companies listed in Tehran Stock Exchange during the period of 2012 to 

2016 is delected. To test the research hypotheses a multivariable regression model is used. 

The results show that, in the absence of controlling shareholders, with a higher degree of 

conservatism cash is held, in accordance with the results of the second hypothesis of 

research, the strengthening of the dominant control of shareholders, would reduce the 

positive effects of conservative accounting activities on cash value. The findings of testing 

the third hypothesis also suggests that strengthening the supervisory dimension of 

controlling shareholders does not increase the positive relationship between cash and 

conservative accounting. 
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 چکیده

ساز ایجاد نگهداشت وجه نقد در شرکت، علی رغم وجود مزایایی چون توانایی انجام معاملات تجاری، زمينه 

های  های غيربهينه به دليل مسائل نمایندگی است. بنابراین، رویه گذاری مشکلاتی چون افزایش بالقوه سرمایه

های نمایندگی  تواند باعث کاهش هزینه کارانه به واسطه استفاده کارا از وجه نقد نگهداری شده می حسابداری محافظه

و مدیران گردد. لذا هدف از پژوهش حاضر بررسی رابطه بين ارزش وجه های متضاد، بين سهامداران  مرتبط با انگيزه

گر سهامداران کنترلی با استفاده از یک نمونه  کارانه با تاکيد بر نقش تعدیل نقد نگهداری شده و حسابداری محافظه

همچنين،  است. 8931تا  8938شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی بازه زمانی  888متشکل از 

های پژوهش با استفاده از رگرسيون چندمتغيره مورد آزمون قرار گرفت. نتایج بدست آمده حاکی از آن  آزمون فرضيه

شود و مطابق با نتيجه  کاری وجه نقد نگهداری می است که در نبود کنترل سهامداران با درجه بيشتری از محافظه

کارانه بر ارزش  های حسابداری محافظه مدارن، تاثير مثبت فعاليتفرضيه دوم پژوهش تقویت بعد حاکميتی کنترل سها

دهد. همچنين نتيجه فرضيه سوم حاکی از آن است که تقویت بعد نظارتی کنترل سهامدارن  وجه نقد را کاهش می

 دهد. کارانه را افزایش نمی ارتباط مثبت بين ارزش وجه نقد وحسابداری محافظه
 

 کارانه، کنترل سهامداران، نظریه نمایندگی ارزش وجه نقد، حسابداری محافظه واژگان کلیدی:
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 مقدمه

با توجه به اینکه وجه نقد، نوعی داراییی غيرمولید   

بیازدهی،   ۀ آن، به علت بیازانداز شيباست، نگهداشت 

. شییود یمییموجییک کییاهش کییارایی و ارزش شییرکت 

شیده ممکین    بودن وجه نقید نگهیداری   همچنين پایين

ی گیذار  هیسیرما است موجک شود شرکت نتواند برای 

 قیدم  شيپی ی با خالص ارزش فعلی مثبت، ها پروژهدر 

هیای میالی افیزایش یابید      شود و احتمال بروز مشکل

منافع شخصی میدیران   کند یمبيان  ]18[. اوزکان ]80[

کند وجه نقد زیادی را نگهداری کنند که به  یمایجاب 

؛ شیود  یمی بهای از دست رفتن منافع سهامداران تمیام  

میالی   تیممين را از  هیا  شرکتالبته نگهداری وجه نقد، 

ی پيش گذار هیسرمای ها فرصتخارجی پرهزینه برای 

ی هیا  نیه یهزبیاببودن   صیورت  درکنید.   می ازين یبرو 

ی هییا نییهیهزمییالی خییارجی یییا  تییممينانتخییاب غلییط 

مقابلییه بییا  منظییور بییه هییا شییرکتی مییالی، هییا بحییران

مالی بیرای   تممينز کمبودهای غيرمترقبۀ وجه نقد و ني

ی دارای ارزش خیالص مثبیت بیرای    ها یگذار هیسرما

 کیرد شرکت، در داشتن نقدینگی باب تیلاش خواهنید   

]01[. 
 نیتیر  مهماز سوی دیگر، به دبیل مختلف ازجمله 

ها علاوه  یعنی جدایی مالکيت از مدیریت، شرکت آنها
بر وظيفۀ انجام فعاليت اقتصادی، وظيفۀ پاسخگویی به 

دارنید. کیاراترین    افراد بيرون از شرکت را نيز بر عهده
شکل پاسخگویی براساس شواهد تجربی، گزارشگری 

. در مفییاهيم گزارشییگری مییالی،   ]3[مییالی اسییت  
 قابیل ت کيفیی  ی، یکی از اجزای خصوصيکار محافظه
و یکی از عوامل کليیدی   شده گرفتهبودن در نظر  اتکا

. گزارشیییگری میییالی ]7[ ارزییییابی شیییرکت اسیییت
ی ها وهيش، جایگاهی قدیمی در اصول و کارانه محافظه

در  دهنید  یمهای اخير نشان  حسابداری دارد. پژوهش
انید و   شیده  کارتر محافظهی مالی، ها گزارشطی زمان، 

های بزرگ  ت که فروپاشی شرکتاین امر در حالی اس
ی را کیار  محافظهی اخير، کاربرد مفهوم ها سالدر طی 

بییه چییالش کشییيده اسییت. همچنییين، ن ییذیرفتن      
منزلییۀ مشخصییۀ کيفییی مطلییوب از   بییهی کییار محافظییه

گزارشگری مالی در چارچوب مفهومی، جایگاه آن را 
یی هیا  پیژوهش متزلزل ساخته است؛ بنیابراین بررسیی   

راسییتای تعيییين جایگییاه واقعییی  گرفتییه در  صییورت
. بیا توجیه بیه    ]81[ ی اهميت بسزایی داردکار محافظه

و  هیا  انیز موقع بهکاری مستلزم شناخت  اینکه محافظه
بییه تعویییق انییداختن شناسییایی سییودها اسییت، بییه    

شود.  می ارزش کمی ها پروژهی نکردن در گذار هیسرما
یِ مانده وجه نقد نسبت کار دستبه دليل اینکه عموماً 

ند، مانده وجیه  تر سختی با مانده تعهدی ها ییدارابه 
 .]01[ارزشمندتر است  ها ییدارانقد نسبت به سایر 

 ]83[مطیییابق بیییا پیییژوهش بیییاتز و همکیییاران  
نقید در   های آمریکیایی از مقیدار زییادی وجیه     شرکت

میدیران،   ادیی ز احتمال بهکه  کنند یمشرکت نگهداری 
را  آنهیا ییا   کننید  ینمی گذار هیسرما ها روژهپرا در  آنها

امیا علیت اصیلی آن    ؛ کننید  یمی بين سهامداران توزیع 
شیدۀ   بيشتر برای سوءاستفاده از وجیه نقید نگهیداری   

دریافتنیید  ]91[ همکییاران ومییدیران اسییت. لییوئي   
منزلیۀ عامیل جداگانیه و     بیه کاری حسیابداری   محافظه
 گیذار تمثيرارزش وجیه نقید    شیافیزا  بربالقوه  طور به

اسیتدبل   ]91[، لوئي  و همکیاران  ]11[وات   است.
هییای اتخانکننییدۀ حسییابداری    کننیید شییرکت  مییی
ی ها تيفعالها از  شرکت ادیز احتمال به، کارانه محافظه
کمتری برخوردارنید. عیلاوه    ازحد شيبی گذار هیسرما

 کارانه محافظهی حسابداری ها وهيش کهی هنگامبر این، 
به احتمیال   رهیمد ئتيهسهامداران و  شوند، یم استفاده
ی گیذار  هیسیرما ی هیا  پروژههر دو برای شناسایی زیاد 

ییا   ازحید  شيبی ی گیذار  هیسیرما  مثیال رای بنامناسک )
ی بیییا خیییالص ارزش منفیییی( بیییرای  هیییا پیییروژه
 بهتر خواهد بود. ها یريگ ميتصم

ی در ا کننیییده نيیییيتعکنتیییرل سیییهامداران نقیییش 

ی هنگیام شده دارند.  ی وجوه نقد نگهداریريگ ميتصم

نقییدی عبییور  هییای جریییانکییه حقییوق سییهامداران از 
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ی هییا نقییش، سییهامداران دارای حییق کنتییرل، کنیید یمیی

کیه منیافع سیهامداران     کننید  یمی را بازی ا شده تيتثب

، نیییا وجییود بییا. ]00 ،09[ ببرنییداقليییت را از بییين 

ۀ زيی انگشیده بیرای    سهامداران از وجوه نقد نگهیداری 

 ،91[ کننید  یمی نظارت بر رفتارهای مدیریتی اسیتفاده  

مالکيیت بیابتر در    دهد یم. بيشتر مطالعات نشان ]19

کاری در حسیابداری منجیر    شرکت به کاهش محافظه

 دنی ده یمی ها نشیان   . این پژوهش]10 ،07[ شدخواهد 

سهامداران که حق کنترل در سهام شیرکت دارنید، بیه    

تقویت منافع سهامداران اقليت تمایل دارنید و سی     

کیاری در   به کاهش ارزش وجه نقد و افزایش محافظه

بر پایه این استدبل انتظیار   .دنشو یمحسابداری منجر 

رود سهامداران کنترلی بر رابطیه بیين ارزش وجیه     می

کیاری حسیابداری نقیش     هشده و محافظ نقد نگهداری

کننده داشته باشیند. بیا وجیود ایین، در عمیدۀ       تعدیل

های داخلی، این موضوع در نظر گرفته نشیده   پژوهش

است و فضای خیالی در ادبيیات میالی و حسیابداری     

ای  برای پژوهش در این باره وجود دارد که این انگيزه

برای انجیام ایین پیژوهش اسیت؛ بنیابراین، پیژوهش       

ارزش وجیییه نقییید  ارتبیییاط بیییينحاضیییر در پیییی 

 بیر  تمکيید  کاری حسابداری با شده و محافظه نگهداری

بنیابراین در   .سیهامداران کنترلیی اسیت    تعدیلی نقش

خیواهيم   سیاال پژوهش حاضر، درصدد پاسخ به این 

بود که آیا سهامداران کنترلی، ارتباط بين ارزش وجیه  

کنید.   کاری را تعیدیل میی   شده و محافظه نقد نگهداری

کننیده بیه    بودن پاسخ، نوع اثر تعدیل صورت مثبت در

 چه صورت است.

 

 پیشینه پژوهش نظری مبانی

 کاری محافظه

کییاری یکییی از اصییول محدودکننییده     محافظییه

شیود و   میی  اسیتفاده  هاسیت  سالحسابداری است که 

باوجود انتقادهای فراوان بر آن، همواره جایگیاه خیود   

را در ميان سایر اصول حسابداری حفظ کیرده اسیت؛   

کیاری در مقابیل    دوام و بقیای محافظیه   کیه ی طور به

انتقادهییای وارده بییر آن، در طییول سییاليان طییوبنی،   

گواهی بر مبانی بنيیادین ایین اصیل اسیت. همچنیين      

شییود کییه اگییر  کییاری مکییانيزمی ناميییده مییی محافظییه

ائل ی اعمیال شیود، بیه حیل بسیياری از مسی      درسیت  به

نمایندگی و اطلاعات نامتقارن منجر خواهید شید کیه    

ی از شییکاف روزافییزون بییين مییدیران و کلیی طییور بییه

منیابع میالی واحیدهای تجیاری ناشیی       کنندگان نيتمم

در پژوهشی بيان  ]88[. مهرانی و طاهریان ]3[ شود می

های  کارانه، بخشی از سيستم کردند حسابداری محافظه

طلبانیۀ   رفتیار فرصیت  ها بیرای کیاهش    کنترلی شرکت

مدیران و کاهش مشکلات نماینیدگی بیين میدیران و    

 ]91[سییییهامداران اسییییت. لییییوئي  و همکییییاران 

طیور   کاری حسابداری را عامل جداگانیه و بیه   محافظه

بالقوه تمثيرگیذار بیر افیزایش ارزش وجیه نقید بيیان       

بیر ایین    ]08[کنند. همچنين نتایج چی و همکاران  می

ای دارای حاکميیت شیرکتی   ه استدبل بود که شرکت

کارانییه  قییوی از سییطلا بییابتر حسییابداری محافظییه  

 برخوردارند.  
 

 شده وجه نقد نگهداری

ادبيات نگهداری وجه نقد بر دو انگيزه برای حفظ 

هییای  کنیید: الییف( انگيییزۀ هزینییه نقییدینگی تمکيیید مییی

و ب( انگيییزۀ احتيییاطی. انگيییزۀ هزینییۀ     معییاملات

دارد کیه بیا بیابرفتن    معاملات بر این مطلیک دبلیت   

های ثابت و متغير را بیه همیراه    وجوه خارجی، هزینه

دارد. این بخش هزینه دبلیت بیر ایین دارد کیه ییک      

شیود   سطلا مطلوب وجه نقد وجود دارد و موجک می

ای نگهیداری   منزلیۀ سی ر هزینیه    را به شرکت وجه نقد

کند. در مقابل، انگيزۀ احتياطی بر اطلاعیات نامتقیارن،   

هیای فرصیت    هیای نماینیدگی بیدهی و هزینیه     هزینه

هیای   های پيش رو تمکيد دارد. اگر هزینه گذاری سرمایه

انتخییاب ناصییحيلا تییممين مییالی خییارجی یییا هزینییۀ  
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مشکلات مالی زیاد باشند، شرکت برای مقابله با ایین  

نشیدۀ وجیه نقید و تیممين میالی       بينی های پيش کسری

 هییای دارای ارزش فعلییی خییالص مثبییت، بییه  پییروژه

 .]01[ پردازد انباشت نقدینگی می

مدیریت جریان وجیوه نقید را    ]98[هيلی و والن 

منظیور   هیایی بیه   به توانایی مدیران در انتخاب فعاليت

کییردن  تغييییر در گزارشییگری مییالی بییرای گمییراه    

کنندگان خارجی بیا ایجیاد نتیایج مثبیت بیرای       استفاد

 اند. دستيابی به قراردادهای پاداش بيان کرده

 

 شده کاری و ارزش وجه نقد نگهداری ظهمحاف

بیودن موضیوع ارزش وجیه نقید     دار شهیرباوجود 

هییای تجربییی    شییرکت، در حسییابداری، پییژوهش   

انید. میدیران    گرفته در این زمينه بسیيار انید    صورت

وجییوه نقیید آزاد را بییرای ایجییاد منییافع شخصییی و   

کننید کیه    ی خود استفاده میی گر یتصدگسترش دورۀ 

هیای   گذاری در پیروژه  مال سرمایهدر این صورت، احت

 ]1[. جهانشاد و علم اهرمیی  ابدی یمافزایش  ارزش کم

هیای وجیه نقید     دریافتند بين پاداش مدیران و جرییان 

بنابراین در  ؛آزاد رابطۀ مستقيم و معناداری وجود دارد

چنين شرایطی باید به دنبال مکانيسیمی بیرای کیاهش    

بیود.   سیهامداران  وهای نمایندگی ميان میدیران   هزینه

کیاری در   ی محافظیه ريکیارگ  به ها سميمکانیکی از این 

 ]00[. دوربتز و همکاران ]91[ گزارشگری مالی است

« نقید عدم تقارن اطلاعاتی و ارزش وجه »در پژوهش 

شییدۀ  بییه بررسییی ارزش بییازار وجییه نقیید نگهییداری 

های شرکت و اطلاعات  ها در ارتباط با ویژگی شرکت

ی مختلیف پرداختنید. نتیایج ایین     ها زماننامتقارن در 

گرفتیه،   بينی صورت تحقيق نشان دادند سازگار با پيش

ۀ وجیه نقیید موجیک افییزایش   ازانییداز شيبی نگهیداری  

شود. همچنين، در آزمونی دیگر  اطلاعات نامتقارن می

هیای   بينی سود هر سهم برای سنجش ویژگیی  از پيش

ی رگرسیيونی،  ها یبررسشرکت استفاده شد و پ  از 

تایج تحقيق حاضر از فرضيۀ جریان وجیوه نقید آزاد   ن

حمایییت کییرد و نشییان دادنیید ارزش وجییه نقیید      

ها در شرایط اطلاعات نامتقیارن   شدۀ شرکت نگهداری

آمید کیه    دسیت  به. این نتایج در حالی ابدی یمکاهش 

ی حاکميیت شیرکتی   هیا  شیاخص ی براساس ها نمونه

 ی شدند.بند دسته

ی بییا نییام  شییپژوهدر  ]91[لییوئي  و همکییاران  

کییاری حسییابداری و ارزش وجییه نقیید     محافظییه»

ابتدا نشان دادند ارزش یک دبر وجیه  « شده نگهداری

کند، کمتیر از ییک دبر    نقدی که شرکت نگهداری می

کیاری ایین    اسمی است، س   مشاهده شید محافظیه  

دهید. گارسیيا و همکیاران     کاهش ارزش را تقليل میی 

منزلیۀ   ابداری بیه کاری در حس بيان کردند محافظه ]03[

مکانيزم حاکميت شرکتی به کاهش مشکلات سیازمان  

شود.  و به دنبال آن کاهش اطلاعات نامتقارن منجر می

نشان دادنید   ]1[همچنين در پژوهش فخاری و عرب 

کییاری در حییوزۀ  عییلاوه بییر اهميییت نقییش محافظییه 

هیای داخلیی    حسابداری مالی، به تمثير آن بیر تصیميم  

وجیک شیناخت بيشیتر میدیران     مدیران اشاره کند و م

کیاری و تیمثير    نسبت به اهميت و نقش مفهوم محافظه

پذیری مالی شیود. مطیابق بیا اسیتدبل      آن در انعطاف

کاری  هایی که از محافظه شرکت ]0[مهد و باغبانی  بنی

دهیی   کنند، دچار زییان  حسابداری بيشتری استفاده می

شوند. ميکلسون و پارچ  مالی خود می  های در صورت

هیایی کیه    در تحقيق خود نشیان دادنید شیرکت    ]01[

کننید،   سطلا بيشیتری از وجیه نقید را نگهیداری میی     

دهنید. آنیان بیر ایین      عملکرد بهتری از خود نشان می

ها وجیود   ند که سطلا بهينه وجه نقد برای شرکتباور

هییا بییا افییزایش در سییطلا  نییدارد و عملکییرد شییرکت

 یابد. نگهداشت وجه نقد افزایش می
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کیاری   اثر کنترل سهامداران بر رابطه بیین محافظیه  

 شده حسابداری و ارزش وجه نقد نگهداری
هیای دارای   با توجه به ساختارهای مالکيت شرکت

مطییابق بییا پییژوهش لییوئي  و   سییهامداران کنتییرل و

، کنترل سهامداران در شرکت بر ارتباط ]91[همکاران 

کییاری حسییابداری و ارزش وجییه نقیید  بییين محافظییه

است؛ بنابراین با توجه به ایین   تمثيرگذارشده  نگهداری

دیدگاه، در تحقيق حاضر، ایین نظرییه و تیمثير آن بیر     

کیاری حسیابداری و ارزش وجیه     ارتباط بين محافظیه 

شده بسط شده است. کنتیرل سیهامداران    نگهداری نقد

گیذاری   هیای سیرمایه   ی مهیم شیرکت  هیا  اسیت يسبر 

است. با توجه به آنکه کنترل سیهام جرییان    تمثيرگذار

بزرگ )که انگيزۀ آنها بیرای نظیارت    سهامداراننقدی 

بر رفتارهای مدیریتی است( موجک توجه به عملکیرد  

 هیا  زهيی انگشرکت شده است، محققانی دیدگاه فرضيۀ 

 بیا وجیود ایین   . ]19، 91[انید   منافع( را بررسی کرده)

را  شیده  انجامگاهی اوقات سهامداران کنترل، اقدامات 

ی منافع خود بیه نفیع سیهامداران اقليیت انجیام      جا به

هیا   . بيشیتر پیژوهش  ]00، 09، 97، 19، 07[ دهنید  یم

دهنیید ميییزان مالکيییت پییایين مییدیران بییه   نشییان مییی

 .]10، 07[ شیود  داری منجیر میی  کاری حسیاب  محافظه

انید کیه    اسیتدبل  نیی ا بیر  شیده  انجامبيشتر تحقيقات 

 دهنید  یمی هیای بیا مالکيیت متمرکیز، تیرجيلا       شرکت

ی اطلاعات عمومی مالی، اطلاعیات نامتقیارن را   جا به

طریق اطلاعات خصوصی به کار ببرند. بیر اسیاس    از

کارانه حسابداری و درنتيجه،  این، آنها تقاضای محافظه

کاری حسابداری بر ارزش وجه نقید   اثر مثبت محافظه

. این مطالعات به ایین  دهند یمشده را کاهش  نگهداری

معنی است که کنترل سیهامداران تماییل دارنید نقیش     

 نظیر  درسهامداران اقليت را  منفعلانه ایفا کنند و منافع

بگيرند. با توجه به اینکه بيشتر سهامداران، معموبً بیه  

کنند، اثر تعاملی بين آنها تشدید  نفع خودشان عمل می

زیرا ميزان انحیراف بیين ارزش وجیه نقید و      ؛شود می

. ماسیولي  و  ]09[ ابید ی یمی سهامداران کنترل افزایش 

انحیراف بیين    نشان دادند هرچه ميزان ]00[همکاران 

های نقدی و کنترل سهامداران بيشتر باشید، بیه    جریان

شود کیه ایین    کاهش ارزش وجه نقد شرکت منجر می

. علاوه بر ایین،  رساند یمی شرکت آسيک ها ارزشبه 

را بیرای پیذیرش    زهيبیاانگ کنترل سهامداران، میدیران  

 ميمکیان منزلیۀ   کارانه بیه  های حسابداری محافظه روش

دهد؛ بنیابراین ارزش وجیه نقید     میحاکميتی کاهش ن

و  ]10[بيشتر خواهد شد. همچنیين مطالعیات سیان     

حاکی از آن است که ماليکت بابی  ]07[فان و وان  

کییاری حسییابداری  سییهام مییدیران بییه ميییزان محافظییه

 تر منجر خواهد شد. پایين

در پژوهشیی بیه    ]00[چو میين لیين و همکیاران    

شییده و  ارتبییاط بییين جریییان وجییه نقیید نگهییداری  

کاری حسابداری بیا نقیش کنتیرل سیهامداران      محافظه

کیاری   دهنید محافظیه   پرداختند. نتایج آنیان نشیان میی   

هییا را افییزایش  حسییابداری ارزش وجییه نقیید دارایییی

کیاری   دهند تیمثير محافظیه   دهد. همچنين نشان می می

گیر   قد با نقش تعیدیل حسابداری بر نگهداشت وجه ن

در  ]03[و نتیيم   دار است. نصر کنترل سهامداران معنی

های حاکميت شرکتی  پژوهش خود به بررسی مکانيزم

کاری حسابداری با استفاده از شواهد مبتنیی   و محافظه

های آنیان نشیان    های مصری پرداختند. یافته بر شرکت

مییدیره بییا حسییابداری   دهنیید اسییتقلال هيئییت  مییی

رنییه ارتبییاط مثبییت و معنییاداری دارد و    کا محافظییه

درمقابل، انیدازۀ هيئیت میدیره و نیوع حسیابرس بیا       

کارانه ارتباط منفیی دارد و ایین در    حسابداری محافظه

حییالی اسییت کییه دوگییانگی وظيفییۀ مییدیرعامل بییر   

داری نیدارد.   کیاری حسیابداری ارتبیاط معنیی     محافظه

در پژوهشییی بییه بررسییی ارتبییاط بییين   ]01[محمیید 

شیرکتی و ارتباطیات سياسیی     کاری، حاکميیت  محافظه

 100هییای مییالزی بییا اسییتفاده از یییک نمونییه  شییرکت

هیای او نشیان    شرکت پرداخت. یافتیه  -مشاهده سال 
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های مالزی بيشتر است.  کاری در شرکت دادند محافظه

همچنين ساختار حاکميیت شیرکتی )اسیتقلال هيئیت     

 کاری حسابداری در ارتباط اسیت و  مدیره( با محافظه

با مالکيت مدیریتی ارتباط منفی دارد. بیا وجیود ایین،    

ارتبییاط سياسییی تییمثير منفییی بییر رابطییۀ مثبییت بییين  

کاری حسابداری و استقلال هيئت مدیره دارد.  محافظه

نتایج حاکی از آن بودند که ارتباطات سياسی شیرکت  

با عملکرد آتی مدیران ارتباط مثبیت دارد. کاسیکی و   

د بیه بررسیی ارتبیاط    در پیژوهش خیو   ]04[بئوک  

کییاری حسییابداری و   شییرکتی و محافظییه  حاکميییت

تحليیل    و  دستکاری سود پرداختنید. آنهیا میدل تجزییه    

هییای مییالی  گيییری مییدیره بییر تصییميم نظییارت هيئییت

های مدیران را برای دستکاری سود  ها و انگيزه شرکت

های حسابداری توسعه دادند. نتیایج نشیان    در گزارش

کارانه بسيار مطلیوب اسیت؛    ظهدادند حسابداری محاف

مییدیره بییرای نظییارت بییر تصییميمات    زیییرا هيئییت 

کنید و نظیارت    گذاری شرکت، بهتر عمیل میی   سرمایه

شیود. همچنیين نتیایج     ماثر مانع از توانایی مدیران می

نشییان دادنیید نظییارت بيشییتر هيئییت مییدیره بییه       

وری  کیییاری، دسیییتکاری سیییود و بهیییره   محافظیییه

شیود.   هیا منجیر میی    گذاری بيشیتر در شیرکت   سرمایه

کاری  به بررسی تمثير محافظه ]80[مهرکام و همکاران 

بر رابطیه بیين جرییان وجیه نقید عمليیاتی و درآمید        

مشمول ماليات قطعی با استفاده از یک نمونه متشیکل  

 8938تییا  8917شییرکت طییی بییازه زمییانی    911از 

بیين جرییان وجیه نقید     نشیان دادنید   پرداختند. نتایج 

مشییمول ماليییات قطعییی رابطییۀ  عمليییاتی و درآمیید 

کاری بیر رابطیه بیين     داری وجود دارد و محافظه معنی

جریان وجه نقد عمليیاتی و درآمید مشیمول ماليیات     

در  ]9[قطعییی تییمثير دارد. جهییانبخش و همکییاران    

پییژوهش خییود بییه ارتبییاط بییين مییدیریت ریسییک   

کاری و جریان وجه نقد عملياتی با اسیتفاده از   محافظه

شیده در   شیرکت پذیرفتیه   800از  یک نمونه متشیکل 

حاصیل از   جینتیا بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. 

 دنی ده ی% نشیان می  31 نانيدر سطلا اطم ليوتحل هیتجز

 ۀرابطی  یاتيی وجه نقید عمل  انیو جر یکار محافظه نيب

 یکیار  محافظیه  نيبی  نيوجود دارد و همچنی  یمعنادار

مثبیت و   ۀرابطی  ی،اتيی وجه نقد عمل انیجر یرشرطيغ

 یشیرط  یکیار  محافظه نيب یول ؛وجود دارد یمعنادار

. وجود ندارد یمعنادار ۀرابط یاتيوجه نقد عمل انیجر

در پژوهشییی بییه بررسییی  ]84[ملکيییان و همکییاران 

کاری حسابداری و ارزش وجه نقد اضافی بیا   محافظه

شییرکت  844اسییتفاده از یییک نمونییه متشییکل از    

شییده در بییورس اوراق بهییادار تهییران طییی   پذیرفتییه

 یابتیدا بیا بررسی   پرداختنید.   8930تا  8911های  سال

وجه نقد و بیازده سیهام شیرکت،     راتييتغ نيارتباط ب

 الیی ر کیی کیه ارزش   شید وم مفهی  نیی ا انيدر ب یسع

 یاسیم  الیی ر کیی موجود در وجوه نقید شیرکت، از   

 یکار اثر محافظه نييمنظور تع کمتر است. در ادامه و به

شیییاخص  واردکیییردن، بیییا یادشیییدهبیییر موضیییوع 

پیژوهش، مشیخص شید     یدر مدل اصل کاری محافظه

موجیک   ،ینیدگ یهای نما با کاهش هزینه کاری محافظه

 شیود.  میی هیا   شرکت یفارزش وجوه نقد اضا شیافزا

در پژوهشی به بررسی تمثير  ]8[ایزدی نيا و طباطبایی 

کاری حسیابداری   وجه نقد مازاد بر اثرگذاری محافظه

 11بر پرداخت سود سهام بیا اسیتفاده از ییک نمونیه     

شیده در بیورس اوراق    هیای پذیرفتیه   تایی از شیرکت 

پرداختنید.   8938تیا   8917های  بهادار تهران طی سال

کاری بر پرداخت  د محافظهنده پژوهش نشان می نتایج

نقد میازاد در سیطلا     های با وجه سود سهام در شرکت

هیای   اما در شیرکت  ؛داری دارد باب تمثير منفی و معنی

کیاری تیمثير    نقد مازاد در سطلا پایين، محافظه با وجه 

همچنیين   .داری بر پرداخیت سیود سیهام نیدارد     معنی

، بیر ميیزان اثرگیذاری    وجه نقد میازاد در سیطلا بیاب   

داری  کاری بر پرداخت سود سهام تیمثير معنیی   محافظه

در پژوهشی به بررسی تیمثير   ]1[. خانی و رجبی دارد
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کییاری حسییابداری بییر رابطییه وجییه نقیید     محافظییه

هیا در بیورس    شده و بازده غيرعادی شرکت نگهداری

 8934تییا  8911هییای  طییی سییال اوراق بهییادار تهییران

 یک بازار ارزش دهند می نشان حقيقت نتایج پرداختند.

 ورود بییا اضییافی شییدۀ نگهییداری نقیید وجییه ریییال

 یابید  می افزایش ها شرکت در حسابداری کاری محافظه

 ارزش اتیلاف  کاهش و نقد وجوه از کارا استفاده به و

شیود.   میی  منجر شده نگهداری نقد وجه با مرتبط بازار

در پژوهشیی بیه    ]1[خدامی پیور و پنیاهی گنهرانیی    

کیاری حسیابداری بیر کیارایی      بررسی تیمثير محافظیه  

گذاری با لحاظ اطلاعات نامتقارن با استفاده از  سرمایه

شییده در  شییرکت پذیرفتییه 71یییک نمونییه متشییکل از 

تیا   8911هیای   بورس اوراق بهادار تهیران طیی سیال   

 هیای  فرضیيه تایج حاصل از آزمیون  پرداختند. ن 8939

بیر کیارایی    کاری محافظهتمثير   دنده پژوهش نشان می

بيشتر است. نامتقارن،  باوجود اطلاعات گذاری سرمایه

موجیک اعمیال    گیذاران  سرمایهبين  نامتقارن اطلاعات

. شیود  میی بيشتری در گزارشگری میالی   کاری محافظه

 کیاری  محافظههمچنين، باید به این نکته توجه داشت 

براین، ؛ بنیا دهید  میی را کیاهش   نامتقیارن  نيز اطلاعات

کمتیر   گیذاری  سرمایهکه  هایی شرکتدر  کاری محافظه

آتیی را ازطرییق    گیذاری  سرمایه، شود میاز حد انجام 

. عیلاوه  دهید  میتممين مالی افزایش  های هزینهکاهش 

کیاری بیا تیممين     د محافظهنده نشان می ها یافتهبر این، 

سییهامدار در  ۀمییالی آتییی ازطریییق بییدهی و آورد   

. رابطۀ مثبت و معنادار دارد گذار سرمایه کم های شرکت

در پژوهش خود به بررسیی   ]81[هاشمی و همکاران 

کاری شرطی بر سررسيد بیدهی و رشید    تمثير محافظه

ناشییی از تییممين مییالی خییارجی بییا در نظییر گییرفتن  

سازوکارهای نظام راهبری شرکتی پرداختند و به ایین  

 کییاری شییرطی بییر محافظییهنتيجییه دسییت یافتنیید کییه 

سررسيد بدهی تمثير مثبت دارد؛ اما برخلاف انتظار، بر 

رشد ناشی از تممين میالی خیارجی تیمثير منفیی دارد.     

کیاری   بیين تیمثير محافظیه    نشان دادندهمچنين، نتایج 

شرطی بر سررسيد بدهی و رشد ناشی از تممين میالی  

های با نظام راهبری شرکتی قوی و  خارجی در شرکت

. نوآوری پیژوهش  جود داردتفاوت معنادار و ،ضعيف

گرفتیه در داخیل    حاضر نسبت به تحقيقیات صیورت  

کشور، ازنظر موضوعی است که تا کنیون تحقيقیی بیا    

کنندۀ کنترل سهامداران بر ارتبیاط بیين    نام نقش تعدیل

کاری انجام نشده اسیت   نگهداشت وجه نقد و محافظه

بیار در محییيط ایییران   و ایین پییژوهش بیرای نخسییتين  

ست. مشکی مياوقی و الهی رودپشیتی  صورت گرفته ا

کیاری بیر    در پژوهشی بیه بررسیی اثیر محافظیه     ]89[

شده با اسیتفاده از ییک    ارزش بازار وجه نقد نگهداری

تیا   8911هیای   شرکت طی سیال  30نمونه متشکل از 

 اسیت  آن از حاکی پژوهش های پرداختند. یافته 8938

 بیه  شیده،  نگهیداری  نقید  وجیه  در ریال یک تغيير که

 منجییر آن بییازار ارزش در کمتییری تغييییرات جییادای

 کیاری،  محافظیه  دهند می نشان نتایج همچنين. شود می

 نقیید وجییه را در اضییافی ریییال یییک بییازار ارزش

 دهد. می افزایش شده نگهداری

 

 های پژوهش فرضیه

فرضیییيه اول: بیییين نگهداشیییت وجیییه نقییید و  

 کاری رابطۀ معناداری وجود دارد. محافظه

کنترل سهامداران رابطه بين نگهداشت فرضيه دوم: 

 کند. کاری را تعدیل می وجه نقد و محافظه
  

 شناسی پژوهش روش 

تحقيق حاضر ازنظر هیدف، تحقيقیی کیاربردی و    

ازنظیییر شیییيوۀ گیییردآوری داده از نیییوع تحقيقیییات 

تجربی پ  رویدادی در حیوزۀ تحقيقیات اثبیاتی     نيمه

حسابداری است کیه بیا اسیتفاده از روش رگرسیيون     

های اقتصادسنجی انجام شده اسیت.   چندمتغيره و مدل

شییده در اییین پییژوهش را    جامعییۀ آمییاری مطالعییه  
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شده در بورس اوراق بهادار تهیران   ای پذیرفتهه شرکت

دهنید و   تشیکيل میی   8931الیی   8938هیای   طی سال

اند که مجموعۀ  هایی نمونۀ انتخابی پژوهش نيز شرکت

 شرایط زیر را دارا باشند:

هایی که تاریخ پذیرش آنها در سیازمان   شرکت -8

و تا پایان سیال   8938بورس اوراق بهادار قبل از سال 

 های بورسی باشند.   در فهرست شرکت نيز 8931

منظور افزایش قابليت مقایسه، سال مالی آنها  به -0

 منتهی به پایان اسفندماه باشد.

های مذکور تغييیر فعاليیت ییا تغييیر      طی سال -9

 سال مالی نداده باشند.

گیری   گذاری و واسیطه  های سرمایه جزو شرکت-0

 گیذاری بیه علیت    هیای سیرمایه   مالی نباشند )شیرکت 

ها  تفاوت ماهيت فعاليت و ساختار مالی با بقيۀ شرکت

 در جامعۀ آماری منظور نشدند(.

هیا   طول وقفۀ انجام معاملات در ایین شیرکت   -1

 ماه نباشد. 9طی دوره زمانی مذکور بيشتر از 

هیای   هیا ازلحیاظ ویژگیی    پ  از بررسیی شیرکت  

شرکت برای نمونۀ مطالعه این  888مذکور، درمجموع 

هییا از  ب شییدند. در گییردآوری داده پییژوهش انتخییا 

آورد نوین و بانک اطلاعاتی سازمان بورس  افزار ره نرم

اوراق بهادار )کدال( و پایگاه اینترنتی مرتبط با بیورس  

هیا نيیز پی  از گیردآوری      استفاده شد. آزمون فرضيه

افزار ایوییوز نسیخه دهیم     های بزم، به کمک نرم داده

 انجام گرفت.  
 

 شده  تفادهمتغیرها و مدل اس

شییده در اییین تحقيییق شییامل   متغيرهییای مطالعییه

گر و کنترل، مطابق با  متغيرهای وابسته، مستقل، تعدیل

بیه شیرز زییر     ]00[پژوهش چو مين لين و همکاران 

 اند: گيری شده اندازه
 

 یریگ اندازهنحوۀ  نوع متغیر نام متغیر ردیف

 (rنرخ بازده سهام ) 1

 کنترلی

از تفاوت شاخص ابتدای دوره سهام و شاخص انتهای دوره سهام بر 
 . مطابق با فرمول زیر:شود یمشاخص ابتدای دوره محاسبه 

فرمول  
شاخص ابتدای دوره شاخص انتهای دوره

شاخص ابتدای دوره
 

 (Mبازار )بازده  2
به از تفاوت حاصل قيمت بازار سهام در انتهای دوره و ابتدای دوره 

 خواهد آمد. دست

 برابر است با وجه نقد و معادل آن. (Cوجه نقد ) 3

 سود خالص قبل از کسر بهره و ماليات (Eسود ) 4

 وجه نقد جز بهها  کل دارایی (NCAها ) خالص دارایی 5

 مخارج تحقيق و توسعه در شرکت (RDتوسعه )تحقيق و  6

 های بهره در شرکت هزینهبرابر است با  (Iهای بهره ) هزینه 7

 برابر است با سود نقدی شرکت (D) سود سهام 8

 سهام و بدهی صاحبانتممين مالی از طریق  (NF) دیجدتممين مالی  9

 .شود یمها برآورد  دارایی کل به ها یبدهاز حاصل تقسيم کل  (LEVاهرم مالی ) 11

 (FCFآزاد )جریان نقد  11
 به دستای  از تفاوت جریان نقد عملياتی شرکت و مخارج سرمایه مستقل

 .دیآ یم

 (MB) یدفترارزش بازار به  12
از حاصل نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری  کنترلی

 .شود یمحقوق صاحبان سهام برآورد 
 C_SCOREمجموع نمره  وابسته (AC) یحسابدارکاری  محافظه 13

 .دیآ یم به دستازطریق تغييرات درصد مالکيت نهادی  کننده تعدیل (CSسهامداران )کنترل  14
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 مدل رگرسیونی پژوهش

                             (1رابطه)
        
          
         
                
        
         
          
                
                
               
               
            

 

(: C_SCAREکاری ) برای سنجش نمرۀ محافظه

کاری در حسابداری از مدل  برای محاسبۀ محافظه

 استفاده خواهد شد: ]81[باسو 
 

        (0رابطه ) -]81[مدل باسو 
   
            
         
             
             

 

 

 C_SCORE( نمره 9س   با استفاده از رابطه )

 محاسبه خواهد شد:

 

 

                           (9رابطه)
          

                          
          

 

                       (0رابطه)
 (            
        
         )        
 (            
        
         )
           
       
          
        
         
          
          
        
          
         
           

 ]00[منبع: چو مين لين و همکاران 

 

 پژوهش های یافته

 آمارۀ توصیفی متغیرهای پژوهش

 

 آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش -1جدول 

 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین مخفف متغیرهای تحقیق متغیرهای تحقیق

Ei,t/Pi,t-1 811/4 کاری حسابداری محافظه  880/4  111/8  981/8-  084/4  

CS 003/4 کنترل سهامداران  938/4  110/4  840/4  091/4  

FCF 037/4 جریان نقد آزاد  073/4  130/4  081/4  010/4  

LEV 131/4 اهرم مالی  143/4  080/8  079/4  988/4  

MB 114/8 ارزش بازار به دفتری  009/8  131/9  111/4  811/4  

 
 

شیود مقیادیر ميیانگين و     گونه که ملاحظه میی  همان

هیای   کاری حسیابداری شیرکت   انحراف معيار محافظه

اسیت. اهیرم    084/4و  811/4ترتيیک   شده بیه  بررسی

هیای شیرکت بیه     مالی نيز کیه بیا نسیبت کیل بیدهی     

 شیود، دارای مقییدار ميییانگين   هییا محاسیبه مییی  داراییی 

 

حداکثر مقدار بوده که حداقل و  143/4و ميانه  131/4

اسیت.   080/8و  879/4ترتيیک برابیر بیا     این متغير به

علاوه بر این، نکته شایان توجیه دیگیر ایین جیدول،     

بيشتربودن ارزش بازار حقوق صیاحبان سیهام بيشیتر    

 های نمونه از ارزش دفتری آن است. شرکت
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اند.  های ترکيبی صورت داده های این پژوهش به داده

ليمیر اسیتفاده    F دا از آزمیون های ترکيبیی ابتی   در داده

ها مشخص شود  بودن داده شود تا تلفيقی یا تابلویی یم

های تابلویی، بیرای   و در صورت استفاده از روش داده

اینکه مشخص شود کدام روش )اثرات ثابت یا اثیرات  

تر است، از آزمیون   تصادفی( برای برآورد مدل مناسک

 شیود. همچنیين بیرای تشیخيص     هاسمن استفاده میی 

ناهمسانی واریان  و خودهمبستگی سریالی در مدل، 

( و LRنمییایی ) ترتيییک از آزمییون نسییبت درسییت بییه

ها  وولدریج استفاده شد که نتایج حاصل از این آزمون

 اند.   ( ارائه شده0در جدول شماره )

 

 شده برای مدل پژوهش های استفاده نتایج آزمون -0 جدول

 نتيجه آزمون سطلا معناداری آماره آزمون نوع آزمون

 کارایی روش تابلویی 444/4 411/9 ليمر Fآزمون 

 کارآیی روش اثرات ثابت 400/4 801/3 آزمون هاسمن

 ناهمسانی واریان  444/4 49/817 نمایی آزمون نسبت درست

 ناموجودبودن خودهمبستگی 039/4 070/8 آزمون وولدریج

 

ليمر و سطلا  F با توجه به جدول یادشده، آزمون

است؛ بنابراین  41/4( کمتر از 444/4معناداری آن )

باید از  دهد فرضيۀ صفر آزمون رد شده و نشان می

همچنين با  های تابلویی استفاده شود. روش داده

توجه به نتایج آزمون هاسمن و سطلا معناداری آن 

با استفاده از روش اثرات   (، بزم است مدل400/4)

نمایی  ثابت برآورد شود. نتایج آزمون نسبت درست

دهند مدل،  ( نشان می444/4و سطلا معناداری آن )

منظور رفع  مشکل ناهمسانی واریان  دارد که به

 مربعات  این مشکل، از روش حداقل

8یافتییه تعمییيم 
(GLS) اسییتفاده   بییرای بییرآورد مییدل

 شیییییییود. همچنیییییییين، سیییییییطلا   میییییییی

( حییاکی از 039/4معنییاداری آزمییون وولییدریج )  

 وجودنداشتن خودهمبستگی سریالی در مدل است.  

منظیور اطمينیان از وجودنداشیتن     علاوه بر این، بیه 

خطی بیين متغيرهیای توضیيحی، آزمیون      مشکل هم

( VIFاز عامل تیورم وارییان  )  خطی با استفاده  هم

( ارائه 9بررسی شد که نتایج این آزمون در جدول )

اند. با توجه به آنکیه مقیادیر ایین آمیاره بیرای       شده

 بين خطی است، هم 84متغيرهای توضيحی کمتر از 

 ندارد. آنها وجود
 خطی برای مدل پژوهش نتایج آزمون هم -3جدول 

 تلوران  واریان  تورم عامل نماد متغير متغير

 CS 041/8 103/4 کنترل سهامداران

 FCF 830/8 191/4 جریان نقد آزاد

 LEV 831/8 191/4 اهرم مالی

 MB 811/8 108/4 ارزش بازار به دفتری

 اند. ( ارائه شده0نتایج حاصل از آزمون فرضيۀ پژوهش در جدول )

                                                           
1- Generalized Least Square  
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 نتایج برآورد مدل پژوهش -4جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

و سییطلا معنییاداری آن   F ملاحظییۀ مقییدار آمییاره 

کنندۀ معنیاداری کلیی میدل رگرسیيونی      ( بيان444/4)

درصد است. همچنیين،   1شده در سطلا خطای  برازش

شیود   شیده ادعیا میی    با توجه به ضریک تعيين تعیدیل 

درصید از   71متغيرهای مستقل و کنترلی مدل، حدود 

گونیه   دهند. همیان  تغييرات متغير وابسته را توضيلا می

شودضریک برآوردی و آماره  شاهده میکه در جدول م

t شده، مثبت  مربوط به متغير ارزش وجه نقد نگهداری

درصد معنادار بوده که حیاکی از   1و در سطلا خطای 

وجییود رابطییۀ مثبییت معنییادار بییين ارزش وجییه نقیید 

کیاری حسیابداری در نبیود     شیده و محافظیه   نگهداری

 . بر مبنای این شیواهد، فرضیيۀ  استکنترل سهامداران 

شیود. همچنیين ضیریک بیرآوردی      پژوهش تمیيد میی 

 دهندۀ وجود رابطۀ مثبیت بیين   کنترل سهامداران نشان

ارزش وجیه   وکارانیه   محافظیه  یحسابدار یها تيفعال

کنتییرل  یتيعیید حییاکمبُ تیییتقواسییت؛ بنییابراین  نقیید

 یحسیابدار  یهیا  تيی مثبیت فعال  اتتیمثير  سهامدارن،

. دهید  یبر ارزش وجه نقد کیاهش می   را کارانه محافظه

درخور نکر است متغيرهای کنترلی تحقيیق در سیطلا   

دار بين ایین   حاکی از وجود ارتباط معنی 41/4خطای 

 کاری حسابداری است. متغيرها با محافظه

 

 گیری و پیشنهادها نتیجه

ارتبییاط بییين وجییه نقیید   حاضییر،  در پییژوهش

نقیش  کاری در حسابداری بیا   شده و محافظه نگهداری

هییای  گییر کنتییرل سییهامداران در شییرکت    تعییدیل

بررسی شده  شده در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته

هیای   شرکت طیی سیال   888از  است. در این پژوهش

استفاده شد و با اسیتفاده از رگرسیيون    8931تا  8938

خطی چندمتغيره آزموده شد. همچنیين درخیور نکیر    

کننیده در   دیلمنزلۀ نقش تعی  بهکنترل سهامداران است 

کاری حسابداری براساس مدل  و محافظه این پژوهش

باسو سنجيده شیده اسیت؛ بنیابراین بیر اسیاس ایین،       

به دو صورت تیدوین شیدند کیه     های پژوهش فرضيه

 دهند که:  ها نشان می نتایج هریک از فرضيه

 سطح معناداری tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 4444/4 7131/80 8490/4 9041/8 ضریب ثابت

 4491/4 3089/0 4417/4 4813/4 شده ارزش وجه نقد نگهداری

 4011/4 0810/9 4010/4 4011/4 کنترل سهامداران

 4811/4 -9011/0 4810/4 -4901/4 اثر تعاملی کنترل سهامداران 

 4404/4 1390/0 8081/7 4180/0 جریان نقد آزاد

 4413/4 1901/9 1010/1 8011/9 ارزش بازار به دفتری

 4890/4 3110/0 0801/7 1000/0 اهرم مالی

 داری( یمعنفیشر )سطح  Fآماره 
0031/04 

( 4444/4 ) 
 091/0 آماره دوربين واتسن

 701/4 شده ضریک تعيين تعدیل 719/4 ضریب تعیین
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در کنید کیه    فرضيه اول این مطلک را بررسیی میی  

ری از نبیییود کنتیییرل سیییهامداران بیییا درجیییۀ بيشیییت

. نتيجیۀ  شیود  کاری وجیه نقید نگهیداری میی     محافظه

دهد در نبود کنتیرل سیهامداران،    آمده نشان می دست به

ای بیرای نگهداشیت    کارانیه  ها از رویۀ محافظه شرکت

کننیید. بییه عبییارتی دیگییر،   وجییه نقیید اسییتفاده مییی 

کاری در حسیابداری موجیک افیزایش ارزش     محافظه

نيسیم ایین تیمثير    شود. به عبارتی مکا نقدی شرکت می

کارانییه اسییت.  براسییاس قواعیید حسییابداری محافظییه

ها را به سیمت شناسیایی بيشیتر     کاری، شرکت محافظه

کنید. در   ها نسبت به شناسایی سیود هیدایت میی    زیان

چنين شرایطی، اگر مدیر بخواهد وجوه نقد شرکت را 

گیذاری کنید، بایید     ارزش سیرمایه  هیای کیم   در پروژه

را در همان دورۀ خیود گیزارش   های ناشی از آن  زیان

کند که این امر موجک تزلزل جایگاه او خواهید شید؛   

کاری بیا الیزام میدیریت بیه گیزارش       بنابراین محافظه

های با خالص  گذاری در پروژه ها، مانع از سرمایه زیان

شیود کیه حاصیل آن، افیزایش      ارزش فعلی منفی میی 

آمیده بیا    دست ارزش وجوه نقد شرکت است. نتيجۀ به

، ]91[گرفتیۀ لیوئي  و همکیاران    های صورت ژوهشپ

همسیو   ]93[و لیو و همکیاران    ]94[گئو و همکیاران 

در پیژوهش   ]00[لیين و همکیاران   مين  -است. چو 

هیای برخیوردار    خود به این نتيجه رسيدند که شرکت

کاری حسابداری، بیه افیزایش ارزش وجیه     از محافظه

 شوند.   های خود منجر می نقد در دارایی

 یتيبعد حیاکم  تیتقومبنی بر  ه دوم پژوهشفرضي

 یهییاتيییمثبییت فعال اتتییمثير کنتییرل سییهامدارن، 

بر ارزش وجه نقد کاهش  را کارانهمحافظه یحسابدار

آمیده حیاکی از تیمثير    دسیت  د؛ بنابراین نتایج بهدهیم

آمیده اینگونیه    دسیت  مثبت این رابطه است. نتيجیۀ بیه  

شود که تقویت بعد حاکميت شیرکتی کیه    استدبل می

یکی از ابعاد آن کنترل سهامداران است، بیه تضیعيف   

کارانیه و ارزش وجیه   ارتباط بين حسابداری محافظیه 

شیود. سیهامداران نهیادی میانع رفتیار      نقد منجیر میی  

بينیی میدیران در ارائیۀ سیود     و خیوش طلبانیه  فرصت

حسابداری بوده است و با افزایش سطلا مالکيت آنهیا  

کارانیه   های محافظه ها به استفاده از رویهتمایل شرکت

شییود؛ بنییابراین بییا توجییه بییه افییزایش     بيشییتر مییی 

کییاری در حسییابداری، مییدیران مجبورنیید    محافظییه

گییذاری خییود در  هییای مربییوط بییه کییم سییرمایه زییان 

ها را به دورۀ جیاری گیزارش کننید و بنیابراین      پروژه

شیود؛   ها به تنزل کشيده میی  جایگاه مدیران در شرکت

زیرا وجود کنترل سهامداران، بر مدیران و تصیميمات  

های حسابداری اتخانشده از سوی آنها نظارت  و رویه

آمیده حیاکی از وجیود رابطیه      دسیت  کند. نتایج بیه  می

 ،ل سییهامدارنکنتییرمعکییوس اسییت؛ بنییابراین وجییود 

 را کارانه محافظه یحسابدار یها تيمثبت فعال اتتمثير

 ]03[کند. نصر و نتیيم   یم تضعيفبر ارزش وجه نقد 

هیای حاکميیت    بررسیی مکیانيزم  »در پژوهشی با نیام  

بیه ایین نتيجیه    « کیاری حسیابداری   شرکتی و محافظه

رسییيدند کییه سییازوکارهای حاکميییت شییرکتی بییا    

کاری رابطۀ منفی دارد. همچنين پیژوهش چیو    محافظه

کیاری   محافظیه نشیان داد   ]00[مين لیين و همکیاران   

هییا را افییزایش  حسییابداری ارزش وجییه نقیید دارایییی

دهنید تیمثير    آنهیا نشیان میی    دهد. همچنیين نتیایج   می

کاری حسابداری بر نگهداشیت وجیه نقید بیا      محافظه

دار اسیت.   گیر کنتیرل سیهامداران معنیی     نقش تعیدیل 

نشان داد ساختار  ]01[بخشی از نتایج پژوهش محمد 

مییدیره( بیییا   حاکميییت شییرکتی )اسییتقلال هيئییت    

کاری حسابداری در ارتباط است و با مالکيیت   محافظه

دهندۀ  منفی دارد. پژوهش محمد نشانمدیریتی ارتباط 

تمثير منفی بخشی از سازوکارهای حاکميت شرکتی بر 

شیود   کاری است؛ بنابراین اینگونه استدبل می محافظه

گرفتیه در زمينیۀ حاکميیت     هیای صیورت   که پژوهش
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دهید تقوییت بعید     کاری نشیان میی   شرکتی و محافظه

هییای  حاکميییت شییرکتی، تییمثيرات مثبییت فعاليییت   

کارانه را بر ارزش وجه نقد کاهش  محافظه حسابداری

دهد که مطابق با فرضيه پژوهش اسیت. مطیابق بیا     می

صورت زیر  آمده، پيشنهادهای پژوهش به دست نتایج به

هیای میالی    کنندگان صورت به استفادهاند:  تدوین شده

هیای میالی    شود هنگام استفاده از صیورت  پيشنهاد می

ن نيز توجیه کننید.   ها به عامل ترکيک سهامدارا شرکت

طیور کلیی سیود     های این پیژوهش، بیه   براساس یافته

هییای برخییوردار از درصیید بییابی کنتییرل     شییرکت

همچنين به میدیران   است. تر کارانه محافظهسهامداران، 

شود با توجه بیه اهیداف اصیلی     پيشنهاد میها  شرکت

های انتفیاعی، مبنیی بیر افیزایش ارزش سیهام       شرکت

افیزایش ثیروت سیهامداران،    شرکت و بیه دنبیال آن،   

کیاری بيشیتر در    توانند با الزام به محافظه ها می شرکت

گزارشگری مالی خود، موجک افیزایش ارزش وجیوه   

شییدۀ خییود شییوند. درنهایییت بییه     نقیید نگهییداری 

شیود بیه بررسیی نقیش      پژوهشگران آتی پيشنهاد میی 

کنندۀ سهامداران کنترلیی بیر رابطیه بیين ارزش      تعدیل

شیییده و معيارهیییای دیگیییر  وجیییه نقییید نگهیییداری

شییود  کییاری ب ردازنیید. همچنییين توصییيه مییی محافظییه

هییای مختلییف و در  پییژوهش حاضییر را در صیینعت 

 ها بررسی کنند. ماسسات اعتباری و بانک

  

 منابع

(. 8930) زهیرا سیيده  طباطبایی، و ناصر نيا،ایزدی .8

 یکیار  محافظیه  یوجه نقد مازاد بر اثرگیذار  تمثير

 هیای  پیژوهش  ،بر پرداخت سود سهام یحسابدار

 .91-87 ،(9)7 ،مالی حسابداری

(. اثیر  8911) تهمينیه  باغبیانی،  و بهمین  مهد، بنی .0

انیدازه   ی،دولتی  يتمالک ی،حسابدار یکار محافظه

هیا،   شیرکت  دهیی  یانبر ز یشرکت و نسبت اهرم

 ،(1)81 ،حسابرسییی و حسییابداری هییای بررسییی

74-19. 

 و علیییی زاده، اسیییماعيل سیییارا؛ جهیییانبخش، .9

 میدیریت  بیين  رابطیه (. 8931رضا ) زاده، اعطایی

 عملياتی، نقد وجه جریان و کاری محافظه ریسک

 ،حسابرسییی و مییالی حسییابداری هییای پییژوهش

3(91)، 30-11. 

(. 8930مهشیيد )  اهرمیی،  علیم  و آزیتا جهانشاد، .0

نقید آزاد و نسیبت    های یانجر ينارتباط ب یبررس

دانیش   یران،پیاداش مید   یهیا  با طیرز  ينتوب يوک

 .  817-830 ،(7)8 گذاری، یهسرما

رقيییه  گنهرانییی، پنییاهی و احمیید پییور، خییدامی .1

 یحسیابدار  یکیار  محافظه تمثير ی(. بررس8931)

 تقیارن  بیا لحیاظ عیدم    گیذاری  یهسیرما  ییبر کارا

 شیماره  ،میالی  حسابداری های پژوهش اطلاعاتی،

9 ،884-38. 

 بررسیی (. 8939) رضیا  رجبیی،  و عبیدال  خانی، .1

 نقید  وجه رابطه بر حسابداری کاری محافظه تمثير

 هییا، شییرکت غيرعییادی بییازده و شییده نگهییداری

 ،88 شیماره  ،حسابرسیی  و حسیابداری  مطالعات

87-8. 

 بیين  رابطه(. 8917)عبدال  آزاد، جواد؛ رضازاده، .7

 در کیییاری محافظیییه و اطلاعیییاتی تقیییارن عیییدم

و  یحسییابدار هییای یبررسیی مییالی، گزارشییگری

 .  14-19 ،10 ی، شمارهحسابرس

(. 8938)خدیجییه،  عییرب، و حسییين فخییاری، .1

در  یریپیذ  با انعطیاف  یکار محافظه ۀرابط مطالعۀ

 و حسییابداری تحقيقییات ،وجییوه نقیید یریتمیید
 .  818-891 ،81 ، شمارهحسابرسی

(. 8911ضياءالدین ) مجدی، غلامرضا؛ کردستانی، .3

 هزینۀ و سود کيفی های ویژگی بين رابطه بررسی
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 ی،و حسابرسی  یحسیابدار  هیای  یبررسی  یه،سرما

 .  840-11، 01شماره 

 فتحه، و حيدری مهدی کوچی، اسفندیار؛ ملکيان، .84

 و حسابداری کاری محافظه(. 8930)محمدحسين 

 شیده  پذیرفتیه  های شرکت اضافی نقد وجه ارزش

 پیییژوهش تهیییران، بهیییادار اوراق بیییورس در

 .03-01، 8شماره  ،حسابداری

(. 8930)علییی   طاهریییان، و ساسییان  مهرانییی، .88

 دانیییش آزاد، نقییید جرییییان و کیییاری محافظیییه
-79، 1شماره  ،مدیریت حسابرسی و حسابداری

19  . 

 نيیا،  خیرم  و هوشین   نيیا،  خرم مهرداد؛ مهرکام، .80

بیر رابطیه    یکار محافظه تمثير(. 8931اصغر ) علی

و درآمید مشیمول    يیاتی وجه نقد عمل یانجر ينب

 ،91 شیماره  ،يیات مال پژوهشینامۀ  ی،قطعی  ياتمال

807- 811. 

 سیمانه  رودپشیتی،  الهی و مهدی مياوقی، مشکی .89

 بیازار  ارزش بر کاریمحافظه اثر بررسی(. 8939)

 تجربیی  هیای پیژوهش . شیده  نگهیداری  نقد وجه
 .09-09 ،8 شماره ،حسابداری

 های محدودیت اثر بررسی(. 8917)بيژن  نژاد، نقی .۱٤

 گذاری، سرمایه -نقدی  جریان حساسيت بر مالی

 .ارشد، دانشگاه مازنداران ینامه کارشناس یانپا

 زاده، حسین  و هیادی  اميری، سيدعباس؛ هاشمی، .81

بییر  یشییرط یکییار محافظییه تییمثير(. 8931علییی )

 مییالی مميناز تیی یو رشیید ناشیی یبییده يدسررسیی

نظیام   یگیرفتن سیازوکارها   در نظیر  بیا  خارجی

 ،میالی  حسیابداری  هیای  پژوهش ی،شرکت یراهبر

 93-14، 0شماره 
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