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  مقدمه
 اوراق از تـوجهي  شايان خريدوفروش سريع و تأثير بسيار اندك در قيمت مقادير قابليت نقدشوندگي،

قابليـت  . كنـد مـي  بيـان  را نقـد  پـول  به مالي دارايي نزديكي ميزان قابليت نقدشوندگي. است بهادار
 و بـدون  هـر زمـان   در نقـد  وجـه  بـه  دارايي آن تبديل قابليت طريق از مالي دارايي هر نقدشوندگي

 عي ـتوز هـا، ييدارا متيق كشف دري نقدشوندگ). 1389سعيدي و دادار، (شود مي ارزيابي زيان تحمل
 نقدشوندگي بر ؤثرم عوامل شناخت از اين رو .گذارد تأثير مي ،معاملات ةنيهز كاهش وي مال سكير
 مهـم ي هـا يژگ ـيو ازي ك ـي. باشد بخشييار نيز آن بهبود در تواند روزافزوني دارد و مي تياهم زين

. اسـت ي نقدشـوندگ  تي ـقابلافـزايش و بهبـود    جـه ينت در وي معاملاتي هانهيهز نبود كارا،ي بازارها
 وي كـارگزار  و اتي ـمال ةن ـيهز شـامل  ،آشـكار ي هـا  نـه يهز ازي عيوس ـ بخشي معاملاتي هانهيهز
ي بـرا ي اري ـمع توانـد يم ـ سـهام ي نقدشـوندگ . رديگيدربرم راي اطلاعاتيي ناكارا ازي ناش رآشكاريغ

 ،ي موجـود هـا تي ـواقع بـه  توجـه  با وي عمل لحاظ به لهئمس نظري ةجنب بر علاوه. باشد بازاريي كارا
همچنـين  . رسـد يم ـبـه نظـر   ي ضـرور  مشكل نيا حلي برا تلاش وي نقدشوندگ تمركز بر مسئلة

ي هـا نـه يهز كـاهش  قي ـطر ازي مـال  سـك ير شـتر يب عي ـتوز موجـب  توانديمي نقدشوندگ شيافزا
، رحمـاني ( شـود ي معـاملات ي هـا يري ـگ ميتصـم  در گذارانهيسرما شتريب زشيانگ وي گردان يپورتفو

قـديمي ارزشـيابي اقـلام     اصـول  كـاري يكـي از  محافظه سوي ديگر،از  ).1389، حسيني و رضاپور
بـا اينكـه همـواره از    . )1389كرمي و عمراني، ( رود شمار مي به ياطمينان بي وضعيت در بداريحسا

 زانـگذشته مي ـ سال 30 طي اينكه ترجالب وهاست كه ماندگار است  سالشود،  اين اصل انتقاد مي

، محمـدآبادي و  مشـايخي (اسـت   يافتـه  افـزايش  مـالي  گزارشـگري  و گيريآن در اندازه از استفاده
 امـا  ،باشـد  كـاري محافظـه  منافعكنندة  ممكن است بيان مدت حيات طولاني اين. )1388، رزادهحصا
  . منافع است اين چيستي مطرح سؤال

هـاي اخيـر   هاي گزارشگري مالي است كه در سالكاري يكي از ويژگيمحافظه ،بر اين افزون
يشتري را به سوي خود جلب هايي مانند انرون و وردكام، توجه بهاي مالي شركترسوايي دليل به

 ؛2006 واتـز،  و لافونـد ( كردنـد كاري تمركز محافظه ةلئطور ويژه بر مس بهكرد و برخي مطالعات 
هرچند بسياري از حسابداران از جمله فلتـام و اولسـون    .)2003 واتز، و 2007 واتز، و رويچوداري

كـاري در   وجـود محافظـه   بـر  )1387(كردستاني و اميربيگـي لنگـرودي    و )1997(باسو  ،)1995(
از آن ارائـه   ي، تاكنون تعريف جـامع دانندو آن را ضروري مي هاي مالي توافق دارندتنظيم صورت

  .نشده است
 اطلاعـاتي  محتواي كارانه برمالي محافظه اثر گزارشگري زمينة در متعدد هايپژوهش نتايج

. ي ندارنـد زار بـا يكـديگر سـازگار   حسابداري و در نتيجه بر ميزان نقدشوندگي و كـارايي بـا   اعداد
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 ةدهنـد نشـان  اروپـايي،  و مريكاييآ در كشورهاي اخير هايسال طي پذيرفته هاي صورتپژوهش
در  شده گرفته كار به كاريمحافظه ةدرج افزايش تدريجي خالص و سود كاهش محتواي اطلاعاتي

 مـالي  زارشـگري گ معتقدنـد  آنهـا  از برخـي . )2007، هـاين گيـولي و  (اسـت   مـالي  گزارشـگري 

بر اين باورنـد  ديگر  برخي و دهدمي افزايش را حسابداري كارانه محتواي اطلاعاتي اعداد محافظه
رحماني و همكاران، ( كند مي مخدوش را حسابداري اطلاعات هاي كيفيويژگي كاري كه محافظه

1390(.  
مـالي و ميـزان   گزارشـگري  در كـاري   محافظـه بـين   ةرابط در زمينة موجود ابهام هبا توجه ب
كاري گزارشگري مالي و ميزان  آيا بين محافظه شود كه ها مطرح مي اين سؤالسهام،  نقدشوندگي

اي وجود دارد؟ در صورتي كه پاسخ مثبـت اسـت، نـوع و تـأثير آن     نقدشوندگي بازار بورس رابطه
در واقـع  اسـت؟   بيشترگذارند و تأثير كدام عامل اين ارتباط تأثير مي برچگونه است؟ چه عواملي 

 از منـدي  بهـره  بـا  پـژوهش  ني ـابنـابراين،  . هاستپرسشاين هدف اصلي اين پژوهش، پاسخ به 
 وي مـال ي گزارشـگر  دري كـار محافظـه  بين ةرابطي بررس به ،ياطلاعات وي معاملاتي ها كيتكن

 و رانگـذا هيسرما اغلب توجه از آنجاكه. پردازديم تهران بهادار اوراق بورس در سهام ينقدشوندگ
 در تجربـي  مـدارك  با ارائـة  توانديم پژوهش نيا هاست،شركت سهامي نقدشوندگ به سهامداران

همچنـين ايـن مطالعـه بـه     . براي موضوعات مهم مـالي و حسـابداري راهگشـا باشـد    ، زمينه اين
  .كندگسترش مرزهاي دانش در اين زمينه كمك مي

 بـه مـرور   بخـش سـوم  . شـود اخته مـي در ادامه به بررسي ادبيات و مباني نظري پژوهش پرد
هـا،  در بخش چهـارم، روش پـژوهش شـامل فرضـيه    . پيشين اختصاص داردهاي مرتبط  پژوهش

هـا تشـريح   آزمون فرضـيه  برايهاي آماري سنجش متغيرها و روش ةآماري، نحو ةجامعه و نمون
و پيشـنهادها را  گيري و بخش آخر، نتيجهپردازد  ميتحليل نتايج  و تجزيه به بخش پنجم. شود مي

 . گيرددربرمي

  پژوهشپيشينة 
  پيشينة نظري

 ي كـه از افـراد  و لگـران يتحل ،)رانيمـد  ماننـد (ي سازمان درون افراد شامل گذارانهيسرما از برخي
). 2003ايزلـي و اوهـارا،   ( دارنـد ي دسترس محرمانه اخبار به ،كننديم افتيدر اطلاعات ها هسمؤس

اشد، دامنة تفاوت قيمـت پيشـنهادي خريـدوفروش سـهام بـين      هرچه اطلاعات محرمانه بيشتر ب
ي هـا پـژوهش  جينتـا  بـا  موضـوع  نيا). 2009چانگ و همكاران، ( يابد گذاران افزايش مي سرمايه
 بـورس  در دادنـد  نشـان  )1384( پرسـت وطن وي قائمبراي نمونه، . همخواني داردي اديزي تجرب
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 يشـنهاد يپ مـت يق ةدامن ـگـران،   تي بـين معاملـه  افزايش عـدم تقـارن اطلاعـا    تهران، بهادار اوراق
در  ،خريدوفروش سـهام  يشنهاديپ متيق تفاوت ةمقول اما. دهدافزايش مي را سهام دوفروشيخر

 محرمانـه  اطلاعـات  ازي رعاديغي وتقاضا عرضه. داردشه يرنيز ي رعاديغي وتقاضا عرضه جريان
زيادشـده و قيمـت    سـهام  ةعرض ،شود ي منتشر ميبد ةمحرمان اخبار ي كههنگام .ديآيم وجود به

 ـ اخبـار  يابد و برعكس با انتشار پيشنهادي فروش كاهش مي شـده و  اديز تقاضـا  خـوب،  ةمحرمان
 آثـار  باشـد،  نداشـته  وجـود  محرمانه اطلاعات چنانچه. يابد قيمت پيشنهادي خريد نيز افزايش مي

گـران  معاملـه ي يعن ـ ؛ودشيم منعكس سهام متيق درگران معامله توسط موجودي عموم اطلاعات
ريـدوفروش  خ كننـد و در نتيجـه   مـي  تيهـدا  مناسب سطح به را متيق اطلاعات، افتيدر هنگام

 ـخري شـنهاد يپ مـت يق تفـاوت و  رديگينم صورتغيرعادي   يابـد  مـي افـزايش   سـهام  دوفروشي
وجـود   طور كلـي  به( دادند در چنين وضعيتي نشان )2006( واتز و لافوند). 1388رضازاده و آزاد، (

 تقـارن  عـدم  كـه  دهد انگيزه مي رانيمد و سهامداران به سهام متيق كاهش ،)اطلاعات محرمانه
ي گزارشـگر  بـه  منظـور  نيبـد  و دهنـد  كـاهش  را آن ازي ناشي ندگينماي هانهيهز وي اطلاعات
  .آورنديمي رو كارانهمحافظه

 وصـيت اول خص ؛اسـت  شـده كاري بررسي محافظه ةدر متون حسابداري، دو خصوصيت عمد
كمتر از واقع ارزش دفتري سهام نسبت بـه ارزش بـازار آن اسـت كـه فلتـام و       ةجانبداري در ارائ

. اسـت  كـاري از ديـدگاه ترازنامـه   اين جنبه معرف محافظه .اند آن را مطرح كرده )1995(اولسون 
يي انـداختن شناسـا   هـا و بـه تعويـق   بخشيدن در شناسايي زيان خصوصيت ديگر، تمايل به سرعت

و بـر همـين اسـاس    كنـد   نگاه ميكاري محافظهبه سود و زيان از دريچة  در واقع سودهاست كه
  .استكرده را معرفي  1، معيار عدم تقارن زماني)1997(باسو 

بـازار   مثـل يي نوپـا ي بازارهـا  دري نقدشـوندگ  بـر  آن ريتأث وي مالي گزارشگر دري كارمحافظه
 ةن ـيزم در كـه يي هـا پـژوهش  ةج ـينت. اسـت  برخـوردار ي تربيش ـ تي ـاهم از مراتب به ،رانيا ةسرماي

 هـاي  ميتصـم  در گذارانهيسرما دهديم نشان شده،اجرا رانيا بهادار اوراق بازار در سهامي نقدشوندگ
  ).1387زاده و خرمدين، يحيي( كننديم لحاظ شدت به راي نقدشوندگ عدم سكير خود،

  پژوهشتجربي  ةنيشيپ
را بررسي نكرده كاري و نقدشوندگي سهام بين محافظه ةرابط پژوهشي طور مستقيم بهكه  از آنجا
  .شود پرداخته مي پژوهشمتغيرهاي  مرتبط با برخي از هاي پژوهش مروربه  بخش در اين است،

 ي چـون هاي مختلفاز جنبه» كاري در حسابداريمحافظه«عنوان  با پژوهشي در) 2003(واتز 
و پـاداش   بـدهي  قراردادهـاي  ماننـد  شـركت  اجـزاي  بين ميرس قراردادهاي بر مبتني(قراردادي 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Asymmetric Timeliness Measure 



  525   ــــــــــــــــــــــــــــــــ ...كاري در گزارشگري مالي و بررسي رابطة بين محافظه

در  كـاري اعمـال محافظـه   بررسـي  به ،حسابداري قواعد و مالياتي سهام، صاحبان ، حقوق)مديران
 ةحسـابداري، جنب ـ  گزارشگري قانوني غياب در حتي كه رسيد نتيجه اين به و پرداخت حسابداري
 خـالص  عملكرد و معيار عنوان به را سود كارايي هك چرا ماند؛ خواهد باقي كاريمحافظه قراردادي

رسـد  پـس بـه نظـر مـي    . بخشدبهبود مي ،شركت واگذاري ارزش از معياري عنوان به را هادارايي
كـاهش عـدم تقـارن اطلاعـاتي و در      دخالت كند و سـبب تواند در كارايي بازار كاري ميمحافظه

  .نتيجه افزايش نقدشوندگي بازار سهام شود
 كـا يآمر دري سودآور گذشته، ةده چهاري ط كه دنديرس جهينت نيا به) 2007( هاين وي وليگ

 بـه  آمـده  دسـت  به جينتا. است نشدهي نقد ياهانيجر كاهش موجب كاهش نيا اما يافته، كاهش
 زاني ـم و شـود  كسـب مـي   زودتـر  سـود،  بـه  نسـبت  اني ـز شـناخت  كـه  دارد اشـاره  موضوع نيا

  .است يافته شيافزا كايآمري مالي گزارشگر دري كار محافظه
 هـاي رويـه  حـاوي  كـه  ياسـتانداردهاي  تصـويب  كه كنندمي بيان) 2007( همكاران و پائيك
 بينـي پـيش  قابليـت  اسـتانداردها  اين. است سرمايه بازار براي هزينه متضمن ،باشد كارانه محافظه

 منحرف اقتصادي حصحي گيري تصميم مسير از را بالفعل گذارانسرمايه ودهند  مي كاهش را سود
عـدم   سـبب كـاري  توان به اين نتيجـه رسـيد كـه محافظـه    طور ضمني مي بهاز اين رو  .ندنكمي

و نقدشـوندگي را كـاهش   شـود   مـي  كـارايي بـازار  ناتخصيص صحيح منابع اقتصادي و در نتيجه 
  .دهد مي

كـاهش   سـبب نشان دادند سازوكارهاي حاكميـت شـركتي بهتـر    ) 2009( همكارانچانگ و 
و در نتيجه  گيرد ميو تغييرات قيمتي كمتر تحت تأثير حجم معاملات قرار  شود ميف قيمتي شكا

  .دهد مياطلاعات را كاهش  ةاحتمال معامله بر پاي
كـاري  انتخـاب نقـدينگي شـركت و محافظـه    «در پژوهشي بـا عنـوان   ) 2011(كيم و كوين 

) ه بر اساس عدم تقارن زماني سودشد گيرياندازه(كاري بين محافظه ةبه بررسي رابط» حسابداري
آنهـا بـه ايـن نتيجـه     . پرداختند 1و انتخاب نقدينگي شركت بين ميزان وجه نقد و خطوط اعتباري

  .برقرار استمثبت و معناداري  ةكاري و ميزان نقدينگي شركت رابطرسيدند كه بين محافظه
گي بـازار و ميـزان   كـاري حسـابداري، نقدشـوند   محافظـه «در پژوهشي با عنوان ) 2013(لوو 
، به اين نتيجه رسيد كه با افزايش »كاربرد مارك بر حسابداري بازار: دهندگي قيمت داراييآگاهي

  .يابدگران در بازار، نقدشوندگي بازار افزايش ميكاري معاملهميزان محافظه
 سكير جمله از سهام سكير باي نقدشوندگ كه ديرس هيجنت نيا به) 1386(ي جياستحر زارع
  .دارد معكوس ةرابط ،ياطلاعات

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Lines of credit 
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ي اطلاعات تقارن عدم نيب كه دنديرس جهينت نيا به باسو اريمع كمك به) 1388( آزاد و رضازاده

افـزايش   سـبب كـاري  يعني افزايش محافظه ؛دارد وجود يمعنادار و مثبت ةرابطي كارمحافظه و
بـراي   ر ايـن پـژوهش  د. شـود  مـي عدم تقارن اطلاعاتي و در نتيجه كـاهش نقدشـوندگي بـازار    

ترتيـب از دامنـة تفـاوت قيمـت پيشـنهادي       به ،كاريمحافظه اطلاعاتي و تقارنگيري عدم  اندازه
  .خريدوفروش سهام و معيار باسو استفاده شده است

 نسـبت  و سـود ي زمـان  تقـارن  عدم نيب كه افتنديدر) 1387(ي لنگرودي گيربيام وي كردستان
 اري ـمع بـرآورد  ةدور هرچـه  .دارد وجود يمعنادار وي منف ةابطر سهام،ي دفتر ارزش به بازار ارزش
يعنـي بـا افـزايش نسـبت      ؛شـود يم ترفيمن زين رابطه نيا شود، تريطولان سودي زمان تقارن عدم

 يافته  كاري، عدم تقارن اطلاعاتي كاهشارزش بازار به ارزش دفتري و در نتيجه افزايش محافظه
  .يابدزايش ميو در نتيجه نقدشوندگي بازار اف

 ـ كه افتنديدري پژوهشي ط) 1388(ي محمد فلاح وي فخار  سـهام ي نقدشـوندگ  و افشـا  نيب
ي شـنهاد يپ مـت يق اخـتلاف  در كـاهش  ،ني ـا بـر  افـزون . دارد وجـود  يمعنـادار  و معكوس ةرابط
ي يك ـ عنوان بهي اطلاعات تقارن عدم و شود مي هيسرما بازاري نقدشوندگ سبب سهام دوفروشيخر
  .است مطرحي متيق شكاف نيا جاديا در مهم عوامل از

شـده در بـورس اوراق بهـادار     شركت پذيرفتـه  131نيز با بررسي ) 1390(رحماني و همكاران 
طور كلي  به هاشركت خالص به اين نتيجه رسيدند كه سود 1388 تا 1380زماني  ةتهران طي دور

 همچنـين . كاهـد مـي  خالص سود اطلاعاتي محتواي از كارياين محافظه و است كارانهمحافظه

بـراي   بيشـتر  بـازده  كسـب  بـه  حسـابداري  اطلاعـات  ةدر تهي ـ كاريمحافظه ويژگي كارگيري به
و  شود ميكاهش محتواي اطلاعاتي سود  سببكاري يعني محافظه ؛شودنمي منجر گذاران سرمايه

بـازار   شـدن كاراابـه ن و  كاهـد  ميگيري بر مبناي اطلاعات حسابداري كيفيت تصميم از در نتيجه
  .در اين پژوهش از نقدشوندگي استفاده نشده استشايان ذكر اينكه . انجامد ميسرمايه 
كـاري  توان به اين نتيجـه رسـيد كـه محافظـه    مي شده مطرحطور كلي از بررسي مطالعات  به

هـاي كيفـي اطلاعـات حسـابداري،     يكي از اصول حسابداري و همچنين يكي از ويژگي عنوان به
از اين رو، در . و تأثير آن بر تغيير در نقدشوندگي بازار، مبهم است دارداطلاعاتي متفاوتي  محتواي

مـالي بـر معيارهـاي مختلـف      يگزارشـگر  دري كـار پژوهش حاضر بـه بررسـي تـأثير محافظـه    
  . سهام پرداخته شده استي نقدشوندگ

  پژوهش هايهيفرض
 موضوع با مرتبط و مناسب اطلاعات كسب ،گذارانسرمايه گيريتصميم در مؤثر عوامل از يكي

به  تواندمي شود، توزيع آنان بين نامتقارن صورتي به لازم اطلاعات كه صورتي در. است تصميم
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 سرمايه بازارهاي در كه گذارانيسرمايه ميان اگر. شودمنجر  واحد موضوع به نسبت متفاوتي نتايج
 قرار بهتري موقعيت در ديگران به نسبت اتياطلاع نظر از كه باشند افرادي ،اند فعاليت مشغول
 شكاف بروز سبب اصطلاح، به و بگذارند تأثير بازار وتقاضاي عرضه برتوانند  مي آنها باشند، داشته
 گزينش« مسئلة شوند، ناآگاه خبردار افراد حضور از بازار در گرانمعامله كه زماني. شوند هاقيمت
 كاهش طريق از اطلاعاتي تقارن عدم سطح افزايش ت،حال اين در. يابدمي افزايش 1»مغاير

 ريسك جبران براي تفاوت اين افزايش ازگران معامله و شودمي داده نشان سهامي نقدشوندگ
  ).1384پرست، قائمي و وطن( گيرندمي بهره مغاير گزينش
 در وضـعيت  راهكـار حسـابداري   نوعي انتخاب يعني كاريمحافظه ،اسكوسن و اسميت نظر از
 اثر مثبت كمترين و بينجامد درآمدها و هادارايي كمتر كسب به نهايت در اطمينان و ابهام كه عدم

 )2006( واتز و لافوندهمچنين . )2007گيولي و همكاران، (باشد  داشته سهام صاحبان بر حقوق را
 بـه  ،آن ازي ناشي ندگينماي هانهيهز وي اطلاعات تقارن عدم كاهشمنظور  به رانيمد معتقدند كه
 ياطلاعات تقارن عدم توان نتيجه گرفت كهمي ن،يبنابرا .آورنديمي رو كارانه محافظهي گزارشگر
كارانـه بـه    گزارشـگري مـالي محافظـه    از اين رو. شود مي كارانه گزارشگري مالي محافظه موجب

با توجه  .دياب يم افزايش سهامي نقدشوندگ جهينت در و شود منجر ميكاهش عدم تقارن اطلاعاتي 
كـاري و معيارهـاي مختلـف     هاي پژوهش در زمينة رابطة بين محافظـه  به آنچه گفته شد، فرضيه

   :شود نقدشوندگي سهام به شرح زير مطرح مي
ي هـا شـركت  سـهام ي نقدشـوندگ  وي مـال ي گزارشـگر  دري كـار محافظه نيب :اصلي ةيفرض

  .دارد وجودي داراعنممثبت و  ةرابط ،تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ
ي هـا شـركت  سـهام ي نقدشوندگ يمعاملاتي ارهايمع وي كارمحافظه نيب :اولفرعي  ةيفرض

  .دارد وجودي دارامعنمثبت و  ةرابط ،تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ
ي هـا شـركت  سـهام ي نقدشوندگ اطلاعاتيي ارهايمع وي كارمحافظه نيب :دوم فرعي ةيفرض

  .دارد وجودي دارامعنمثبت و  ةرابط ،تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ

  پژوهش شناسي روش
شده در بورس اوراق بهـادار تهـران شـكل     هاي پذيرفته جامعة آماري اين پژوهش را كلية شركت

 :هاي زير برخوردارند كه از ويژگي استهايي  و نمونة آماري شامل شركت داده است

 ؛باشند داشته فعاليت بورس رد 1379-1390 هايسال طي .1

  ؛باشد سال هر اسفند 29 آنها مالي سال پايان .2
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Adverse Selection 
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  ؛نباشندگري مالي و واسطه گذاريسرمايه هايشركت جزء .3
  ؛باشند نداده تغيير را خود مالي سال ،)1379-1390( مطالعه هايسال طي هاشركت .4
 معـاملاتي  توقـف  و معاملـه شـود   تهران بهادار اوراق بورس در مداوم طور به آنها سهام .5

شـده  بار سهام شـركت معاملـه    يك كم دستدر هر ماه ( باشند نداشته ماه يك از بيش
  ؛)باشد

  .باشند شده رفتهيپذ تهران بهادار اوراق بورس در 1379 سال از قبل هاشركت .6
 از پـژوهش  اطلاعـات . شـد  شناسـايي  بـراي بررسـي   شـركت  106 بـالا  معيارهاي اساس بر
 ـ اطلاعـاتي  هـاي  بانك  و تـدبيرپرداز  و آورد نـوين ره افزارهـاي  نـرم  تهـران،  بهـادار  اوراق ورسب
  .شده است آوريجمع بورس هاي نشريه

سـهام  ي نقدشـوندگ  وي مالي گزارشگر دري كارمحافظه بين ةرابط هدف اين مطالعه، بررسي
 ايه ـپـژوهش ة حوز در رويداديپس آزمايشي شبه تحقيقات نوع ازحاضر  پژوهش بنابراين،. است
 اجـرا  ،اقتصادسـنجي  هـاي مدل و چندمتغيره رگرسيون مندي از با بهره كه است حسابداري اثباتي
 آمـاري  تحليل وشدند  آزمون تركيبي /تلفيقي هايداده اساس بر پژوهش هايفرضيه. است شده
تعيـين مـدل مناسـب     منظـور  بـه . شـده اسـت   انجـام   Eviewsافزار  نسخة ششم از نرم كمك به

در تمام موارد با توجه بـه اينكـه احتمـال     .به اجرا درآمدليمر و هاسمن  Fهاي آزمون رگرسيوني،
  .ثابت استفاده شد هاياثرنل ابود، از مدل پ درصد 5ليمر و هاسمن كمتر از  F هاي آزمون

  پژوهشي رهايمتغي ريگاندازه ةنحو
  يكارمحافظه

اسـتفاده شـده    )2000( ولي و هـاين كاري از مدل گيگيري محافظهدر پژوهش حاضر براي اندازه
براي هر شركت طي هـر سـال   صورت زير  به يادشدهكاري بر اساس مدل شاخص محافظه. است

، در شـود  كـاري محافظـه  معياري مستقيم از ميزانيادشده اينكه شاخص براي ( شودمحاسبه مي
  .)شود ميمنهاي يك ضرب 

௜௧ܫܥ  )1رابطة  = ൬ ௜௧ିଵ൰ܣ௜௧ܶܿܣܱ × (−1) 
اقـلام   ௜௧ܿܣܱ ؛iبـراي شـركت    tمـالي   ةكـاري در پايـان دور  شاخص محافظـه  ௜௧ܫܥ؛ كه در آن

 ةهـا در پايـان دور  جمـع دارايـي   ௜௧ି1ܣܶ و iبراي شركت  tمالي  ةتعهدي عملياتي در پايان دور
  . است iبراي شركت  t -1 مالي
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 ةتواند شاخصي از تغييـر در درج ـ ، رشد اقلام تعهدي مي)2000(ديدگاه گيولي و هاين  بر اساس
به بياني ديگر، اگر اقلام تعهدي افزايش يابـد، در  . باشد يبلندمدت طي دورةكاري حسابداري محافظه

اقلام تعهدي عملياتي از تفاوت سـود خـالص و   . عكسريابد و بكاري كاهش ميمحافظه آن صورت
دليل استفاده از ايـن شـاخص ايـن    . آيددست مي استهلاك به ةنهزي ةعلاو جريان نقدي عملياتي به

 برخـي  در كه ژانگ پنمن و مدل و باسو مدل جمله از كاري،محافظه گيرياندازه هاياست كه مدل
 زيـادي  خطـاي  كـاري محافظـه  گيرياندازه در شده است، استفاده آنها از نيز داخلي هايپژوهش از

در  بالاكاري شاخص محافظهبر اين،  افزون). 1385 ،مهد بنينقل از  ، به2007، گيولي و هاين(دارند 
 نيـز  )2007(و احمـد و دوئلمـن    )1389(، جبارزاده، كنگرلويي و بايزيـدي  )1385(مهد  مطالعات بني

  .است رفته كار به

  ينقدشوندگي ارهايمع
 اسـتفاده ي دگنقدشـون  اري ـمع يـك  از فقـط  ،يداخل قاتيتحق ژهيو به پيشين اگرچه اغلب مطالعات

را  ارهـا يمع نيتـر متداول ،مطالعهمورد ي رهايمتغ ترقيدقي بررس منظور به پژوهش حاضر اند، كرده
ي اطلاعـات  اريمع سه وي معاملات اريمع دو ازي نقدشوندگ ةمحاسبي برا جه،ينت در .كار برده است به
 وي رحمان و )2007( نيروب ،)2008( گاروالآ ،)2009( كوئتو را معيارها اين. استفاده شده است زير

  .اند كار برده به در مطالعاتشان نيز )1389( همكاران

  يمعاملاتي ارهايمع
سهمي  مشخص،ي زمان ةباز در كه شوديم اطلاقيي روزها تعداد به :1يمعاملاتي روزها تعداد

  .است شده محاسبه سالانه صورت به اريمع نيا. مبادله شده است
حجم معاملات براي هـر  . شده در بازة زماني مشخص است معامله تعداد سهام: 2معاملات حجم

 3معـاملات ي نسـب  حجـم  از پژوهش نيا در. شود ساله محاسبه مي هاي زماني يك شركت در بازه
 نيانگي ـم بر شركت سهم هر معاملات حجم كه صورت نيا به است، شده استفاده شركت هري برا

شايان . شود مي ميتقس تهران بهادار اوراق بورس بازار دري بررس موردي هاشركت معاملات حجم
كوئتـو،  ( انـد  سـهام ي نقدشـوندگ  ميمسـتق ي ارهايمع كنندة انيبي معاملاتي ارهايمع كه ذكر است

2009.(  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Trading Days (TD) 
2. Trading Volume (TV) 
3. Relative Trading Volume (RTV) 
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  ياطلاعاتي ارهايمع
 بـه  شـوند، يم ـ محاسـبه  سـالانه  صـورت  به كهي معاملاتي ارهايمع برخلافي اطلاعاتي ارهايمع

 اطلاعـاتي  معيـار  سـه  پژوهش، اين در .نياز دارند مشخص ساعات در روزانه اطلاعات آوري جمع
 تا 11 ساعات نيب ةروزاني هاداده از يك، هر ةمحاسب براي كه است شده گرفته نظر در زير مهم
 نيز سال كل از روز هري برا محاسباتاين . است شده استفاده) ساعت پاياني كار بورس( ظهر 12
  .گرفت قرار مدل در سال هري برا آنها نيانگيم و شد انجام جداگانه طور به

 ةبـه اضـاف   3در قيمت پيشنهادي خريد ضرب 2از جمع تعداد سهام پيشنهادي خريد :1عمق ريالي
رحمـاني و  (آيـد  دسـت مـي   بـه  5در قيمت پيشنهادي فروش ضرب 4تعداد سهام پيشنهادي فروش

  .)47 :1389همكاران، 

ܯܦ  )2رابطة  = ஺ܲ. ܳ஺ + ஻ܲ. ܳ஻ 

 كـه  صورت نيا به ؛.است شده استفاده شركت هري برا 6ينسبي الير عمق از پژوهش نيا در
 .است شده ميتقسي بررس موردي هاشركتي الير عمق نيانگيم بر شركت هري الير عمق

ي هـا متيق تفاوت مجموع از مقدار نيا :7دوفروشيخري شنهاديپي هامتيق مطلق شكاف
  ):231 :2007روبين، ( ديآيم دست هب زير صورت به سهام دوفروشيخري شنهاديپ

ܵܤܣ  )3رابطة  =෍( ஺ܲ − ஻ܲ) 
اين نسـبت از مجمـوع تقسـيم تفـاوت      :8هاي پيشنهادي خريدوفروششكاف نسبي قيمت

دست  هب 4رابطة صورت  هاي پيشنهادي بهقيمت پيشنهادي خريدوفروش سهام بر ميانگين قيمت
  .)94 :1384پرست، قائمي و وطن(آيد مي

ܴܵ  )4رابطة  =෍( ஺ܲ − ஻ܲ)/( ஺ܲ + ஻ܲ)/2 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Depth of Monetary 
2. Quantity of STOCK for Bid 
3. Price of Bid 
4. Quantity of STOCK for Ask 
5. Price of Ask 
6. Ratio Depth of Monetary 
7. Absolute Spread  
8. Ratio Spread 
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؛ هاي پيشنهادي خريدوفروششكاف مطلق قيمت ܵܤܣ؛ يالير عمق DM هاي بالا در رابطه قيمـت   ஻ܲ؛ 1قيمت پيشنهادي فـروش  ஺ܲ؛ هاي پيشنهادي خريدوفروششكاف نسبي قيمت ܴܵ
  .است 4مقدار پيشنهادي فروش ஻ܳ و 3مقدار پيشنهادي فروش ஺ܳ؛ 2دي خريدپيشنها
ي نسـب  و مطلـق  شـكاف  واست  ميمستق اريمع كنندة انيبي الير عمق ،ياطلاعاتي ارهايمع در

  .است سهامي نقدشوندگ معكوسي ارهايمع ، معرفدوفروشيخري شنهاديپي ها متيق

  يكنترلي رهايمتغ
باشـند،  مـؤثر  ها نيز  توانند در نقدشوندگي سهام شركت هام و اندازة شركت مياز آنجا كه قيمت س

و رحمـاني و  ) 2007(هـاي روبـين    مطـابق پـژوهش   6و انـدازة شـركت   5متغيرهاي قيمت سـهام 
  . ، متغيرهاي كنترلي در نظر گرفته شدند)1389(همكاران 

استفاده شده  سالانه ةر بازاين معيار از ميانگين قيمت سهام شركت د ةبراي محاسب :قيمت سهم
 .است

شركت اسـتفاده شـده    ةانداز براياز لگاريتم طبيعي ارزش شركت در پايان دوره  :شركت ةانداز
  .است

  پژوهش هاييافته
تعـداد  «سـهام، معيـار    ينقدشـوندگ ي ارهايمع نيب دهديم نشان 1 جدول در مندرجي فيتوص آمار

را كسـب  ) ميـانگين  بر معيار انحراف تقسيم اصلح( تغييرات ضريب نيكمتر »يمعاملاتروزهاي 
 را داشـته ي داري ـپا بيشـترين  پژوهش ةدوري ط يادشده ريمتغتوان گفت  مي ، از اين رواستكرده 
 ري ـمتغ نيا كم يداريپا و ثبات ،يپراكندگ نيبيشتر با »ينسبي الير عمق« متغير مقابل، در. است

 ةدور در »يكارمحافظه« مستقل ريمتغ كه ستاي حال در نيا. دهد نشان مي پژوهش ةدوري طرا 
بـر   نقدشـوندگي سـهام افـزون   ؛ بـه ايـن معنـا كـه     اسـت  را داشـته ي پراكنـدگ  بيشترين پژوهش
ها، تحت تأثير عوامـل ديگـري قـرار دارد كـه بايـد بـا        كاري در گزارشگري مالي شركت محافظه

   . مطالعات ديگري به شناسايي اين عوامل پرداخت

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Price of Ask 
2. Price of Bid 
3. Quantity of Ask 
4. Quantity of Bid 
5. Stock Price (SP) 
6. SIZE 
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 پژوهش ةدوري ط متغيرها وصيفيت آمار .1 جدول

  رهايمتغ
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  -04/0  35/16  49/6689  19/0  49/1024  99/0  92/0  108  نيانگيم
  -02/0  45/17  5/3912  12/0  478  42/0  18/0  107  انهيم

  28/1  45/22  7490  32/1  1933  63/4  43/3  256  بيشينه
  -32/1  16/0  102  -37/0  - 5281  03/0  0005/0  14  كمينه

  15/0  86/4  26/8582  21/0  84/1890  33/2  12/2  61/63  اريمع انحراف
  75/3  30/0  28/1  11/1  85/1  35/2  30/2  59/0  راتييتغ بيضر

  1272  1272  1272  1272  1272  1272  1272  1272  مشاهدات
  
  

ه اسـت  شـد  اجراي قيتلف واحد ةشيري هاآزمون ،پژوهش يرهايمتغيي ايپا تشخيص منظور به
 از اعم پژوهشي رهايمتغ تمام دهديم نشان جينتا نيا. شود مشاهده مي 2 جدول در آن جينتا كه

 واريـانس  و ميـانگين  كـه  به اين معناسـت  پايايي. اندبوده ايپا سطح در ،هوابست وي كنترل مستقل،
  .است بوده ثابت ،مختلف هايسال بين متغيرها كوواريانس و زمان طول در متغيرها

 جدول دري كنترلي رهايمتغ با همراهي معاملاتي روزها تعداد وي كارمحافظهبين  ةرابط نتايج
 ري ـمتغي ونيرگرس ـ ضـريب  بـه  توجه با پژوهش ةدور در ريمتغ دو نيا نيب ةرابط دهدمي نشان 3

 ازكند اين رابطـه   بيان مي) 1110/0( tمقدار احتمال آمارة  است، اما مثبت) 59/11(ي كارمحافظه
وجـود   اي هرابط ـي معـاملات ي روزهـا  تعداد وي كارمحافظهبين  ؛ يعنييستن معناداري آمار لحاظ
 شـركت  ةانـداز  و سهام متيق نيانگيمي رهايمتغ كه است آن ازي حاك پژوهش ديگر جينتا. ندارد
برقـرار   پـژوهش  ةدور در شـركت ي معـاملات ي روزها تعداد اب يمثبت ةرابط ،يكارمحافظه كنار در

  .اند كرده
 از درصـد  74 حـدود  پـژوهش،  ةدوري ط ـ دهـد يم ـ نشاننيز  شده ليتعد نييتع بيضر جينتا

 و شـركت ي مالي گزارشگر دري كارمحافظه ر رابطه باد شركتي معاملاتي روزها تعداد راتييتغ
  .است بودهي كنترلي رهايمتغ
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  پژوهش ةدوري ط رهايمتغيي ايپا آزمون. 2 جدول
 ارهايمع 
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  000/0  01/1330  000/0  74/872  000/0  -91/23  000/0  -70/35  يمعاملاتي روزها تعداد
  000/0  82/1084  000/0  67/810  000/0  -10/22  000/0  -05/33  معاملاتي نسب حجم
  000/0  04/1216  000/0  77/886  000/0  -28/24  000/0  -78/35  ينسبي الير عمق

  000/0  11/1165  000/0  17/881  000/0  -05/24  000/0  -22/36  مطلق شكاف
  000/0  54/1051  000/0  03/803  000/0  -52/21  000/0  -45/32  ينسب شكاف

  000/0  58/942  000/0  27/677  000/0  -85/17  000/0  -02/30  سهام متيق نيانگيم
  000/0  25/723  000/0  15/710  000/0  -13/19  000/0  -78/32  شركت ةانداز

  000/0  17/1501  000/0  86/948  000/0  -13/26  000/0  -37/36  يكارمحافظه
  
  

  يمعاملاتي روزها تعداد بري كارمحافظه اثري ونيرگرس مدل. 3 جدول
 t ةآمار احتمال t ةآمار مقدار  اريمعي خطا  يونيرگرس بيضر  رهايمتغ

  0000/0  06/6  39/3  51/20  ثابت مقدار
  1110/0  59/1  27/7  59/11  يكارمحافظه

  0057/0  77/2  0002/0  0005/0  سهام متيق نيانگيم
  0000/0  79/24  21/0  13/5  شركت ةانداز
  74/0  شده ليتعد نييتع بيضر  76/0  نييتع بيضر

  15/2  واتسونـ  نيدورب ةآمار  F  26/34 ةآمار مقدار
        F  0000/0 ةآمار احتمال

  
 4 جدول دري كنترلي رهايمتغ با همراه معاملاتي نسب حجم وي كارهمحافظبين  ةرابط نتايج

 الـاحتم ـ و) 10/1(ي كـار محافظـه  ضـريب  به توجه با نيز ريمتغ دو نيا نيب ةرابط دهدمي نشان
 ةرابط ـ معـاملات ي نسـب  حجم وي كارمحافظهيعني بين  ؛است معنادار مثبت و )t )0006/0 ةآمار

 و سـهام  مـت يق نيانگيمي رهايمتغ كه است آن ازي حاك پژوهش ديگر جينتا. مستقيم وجود دارد
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ترتيـب   بـه  با حجم نسبي معاملات شركت در دورة پـژوهش،  يكارمحافظه كنار در شركت ةانداز
 از طريـق  معـاملات ي نسـب  حجـم  راتيي ـتغ از درصـد  54 حدوددارند و  منفي و مثبت هايرابطه

  .شود تبيين ميي كنترلي ارهيمتغ و شركتي مالي گزارشگر دري كار محافظه

  معاملاتي نسب حجم بري كارمحافظه اثري ونيرگرس مدل. 4 جدول
 t ةآمار احتمال t ةآمار مقدار  اريمعي خطا  يونيرگرس بيضر  رهايمتغ

  0037/0  91/2  15/0  43/0  ثابت مقدار
  0006/0  44/3  32/0  10/1  يكارمحافظه

  0000/0  94/16  00001/0  0001/0  سهام متيق نيانگيم
  0000/0  -40/3  01/0  -03/0  شركت ةانداز
  54/0  شده ليتعد نييتع بيضر  58/0  نييتع بيضر

  92/1  واتسونـ  نيدورب ةآمار  F  03/15 ةآمار مقدار
        F  0000/0 ةآمار احتمال
  

 ـي رهايمتغ با همراهي نسبي الير عمق وي كارمحافظهبين  ةرابط نتايج  ،5 جـدول  دري كنترل
 مقـدار  و) 41/2(ي كـار محافظـه  ري ـمتغ ضريب به توجه با ريمتغ دو نيا نيب ةرابط دهدمي نشان

ي نسـب ي الي ـر عمـق  وي كـار محافظـه يعني بين  ؛است معنادارمثبت و ) t )0000/0 ةآمار احتمال
 عمق اب يمثبت ةرابطي كارمحافظه كنار در سهام متيق نيانگيم ريمتغو  مستقيم وجود دارد ةرابط
 54 حدود پژوهش، ةدوري ط دهديم نشان نيهمچن جينتا .قرار كرده استبر شركتي نسبي الير

 و شـركت ي مـال ي گزارشـگر  دري كـار محافظـه  از طريـق ي نسـب ي الي ـر عمق راتييتغ از درصد
  .شود تبيين ميي كنترلي رهايمتغ

 اري ـمع عنوان به دوفروشيخري شنهاديپ متيق مطلق شكاف وي كارمحافظهبين  ةرابط نتايج
 ـ ةرابط ـ دهدمي نشان ،6 جدول دري كنترلي رهايمتغ با همراه ،يشوندگنقد معكوس  دو ني ـا نيب

و  منفـي  )0019/0( tو مقدار احتمـال آمـارة    )-28/1008(ي كارمحافظه ضريب به توجهبا  ريمتغ
 شـركت  سـهام ي نقدشوندگ ،يكارمحافظه شيافزا به اين معناست كه با نتيجه نيا .است معنادار
 كنـار  در سـهام  مـت يق نيانگي ـم ري ـمتغشـود   مشـخص مـي   6 با مشاهدة جدول. ابدييم افزايش
 برقـرار كـرده   شـركت  دوفروشيخري شنهاديپ متيق مطلق شكاف با يمثبت ةرابطي كارمحافظه

مطلـق قيمـت پيشـنهادي     شـكاف  راتيي ـتغ ازدرصـد   41 دهـد يم ـ نشان نيهمچن جينتا. است
  .شود تبيين ميي كنترلي رهايمتغ وي كارمحافظه خريدوفروش شركت از طريق
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  ينسبي الير عمق بري كارمحافظه اثري ونيرگرس مدل. 5 جدول
 t ةآمار احتمال t ةآمار مقدار  اريمعي خطا  يونيرگرس بيضر  رهايمتغ

  0234/0  27/2  16/0  37/0  ثابت مقدار
  0000/0  81/6  35/0  41/2  يكارمحافظه

  0000/0  88/9  00001/0  00009/0  سهام متيق نيانگيم
  5992/0  -53/0  01/0  -005/0  شركت ةانداز
  54/0  شده ليتعد نييتع بيضر  58/0  نييتع بيضر

  43/2  واتسونـ  نيدورب ةآمار  F  73/14 ةآمار مقدار
        F  0000/0 ةآمار احتمال

  
  

  دوفروشيخري شنهاديپ متيق مطلق شكاف بري كارمحافظه اثري ونيرگرس مدل. 6 جدول
 t ةآمار احتمال t ةآمار مقدار  اريمعي طاخ  يونيرگرس بيضر  رهايمتغ

  0000/0  11/6  83/150  83/921  ثابت مقدار
  0019/0  -11/3  86/323  -28/1008  يكارمحافظه

  0003/0  62/3  008/0  03/0  سهام متيق نيانگيم
  3512/0  -93/0  23/9  - 6/8  شركت ةانداز
  41/0  شده ليتعد نييتع بيضر  46/0  نييتع بيضر

  38/2  واتسونـ  نيدورب ةآمار  F  26/9 ةآمار مقدار
        F  0000/0 ةآمار احتمال

  
 اري ـمع عنـوان  به دوفروشيخري شنهاديپ متيقي نسب شكاف وي كارمحافظهبين  ةرابط نتايج
 ني ـا نيب ةرابط دهدمي نشان ،7 جدول دري كنترلي رهايمتغ با همراه سهامي نقدشوندگ معكوس

و  منفـي ، )0018/0( tو مقدار احتمـال آمـارة   ) -12/0(ي كارمحافظه ضريب به توجه با ريمتغ دو
. ابـد ييم شيافزا شركت سهامي نقدشوندگ ،يكار محافظه شيافزا با معنادار است؛ به اين معنا كه

طي دورة ي كارمحافظه كنار در شركت ةانداز و سهام متيق نيانگيمي رهايمتغ يافتة ديگر اينكه
 يمثبت ـو  منفـي  ةترتيـب رابط ـ  به شركت دوفروشيخري شنهاديپ متيقي نسب شكاف برپژوهش 

  .اند برقرار كرده
ي شـنهاد يپ مـت يقي نسـب  شـكاف  راتيي ـتغ از درصد 38 حدود دهديم نشان نيهمچن جينتا

  .تبيين شده استي كنترلي رهايمتغ وي كارمحافظه از طريق شركت دوفروشيخر
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  دوفروشيخري شنهاديپ متيقي نسب شكاف بري كارمحافظه اثري ونيرگرس مدل. 7 جدول

 t ةآمار احتمال t ةآمار مقدار  اريمعي خطا  يونيرگرس بيضر  رهايمتغ

  0000/0  90/9  02/0  17/0  ثابت مقدار
  0018/0  -13/3  04/0  -12/0  يكارمحافظه

  0000/0  -90/8  000001/0  -000009/0  سهام متيق نيانگيم
  0000/0  55/4  001/0  005/0  شركت ةانداز
  38/0  شده ليتعد نييتع بيضر  44/0  نييتع بيضر

  29/2  واتسونـ  نيدورب ةآمار  F  36/8 ةآمار مقدار
      F  0000/0 ةآمار احتمال

  گيرينتيجه
ي نقدشـوندگ  وي مـال ي گزارشـگر  دري كـار محافظه بين ةرابط بررسي پژوهش، اين اصلي هدف
 ـ داد نشـان  عـه مطال نتـايج  .بـود  تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذي هاشركت سهام  نيب

 ةرابط )ينسبي الير عمقو  معاملاتي نسب حجم(نقدشوندگي مستقيم  معيارهاي وي كارمحافظه
 شـكاف (نقدشـوندگي   معكـوس  معيارهـاي  وي كـار محافظه نيبو  ي برقرار استمعنادارمثبت و 
منفي  ة، رابط)دوفروشيخري شنهاديپ متيقي نسب شكاف و دوفروشيخري شنهاديپ متيق مطلق

كـاري در گزارشـگري   دهد با افزايش ميـزان محافظـه  اين موضوع نشان مي .رداوجود د معنادار و
ذكـر اسـت كـه     شـايان . يابـد مالي، نقدشوندگي سهام بر اساس معيارهاي مختلـف افـزايش مـي   

 نكردن اين مطلب است كه معامله كنندة بيان ،كاري بر تعداد روزهاي معاملاتيمحافظه اثربودن بي
كـاري در  ميزان محافظهآن و دليل  باشد بورس هاي ممكن است تابع تصميم ،شخصم يدر روز

 ـي رهـا يمتغ جينتا. نيستگزارشگري مالي   بـر  شـركت  ةانـداز  و سـهام  مـت يق نيانگي ـمي كنترل
 نيانگيم ريمتغطوري كه  به؛ بود متناقض پژوهش، ةدوري ط سهامي نقدشوندگ مختلفي ارهايمع
 مطلـق  شـكاف  ،ينسبي الير عمق ،معاملاتي نسب حجم، يعاملاتمي روزها تعداد اب سهام متيق
 مـت يقي نسـب  شـكاف بـا   رابطـة مثبتـي نشـان داد، امـا     شـركت  دوفروشيخري شنهاديپ متيق
 ةرابط شركت ةانداز اين در حالي است كه. رابطة منفي برقرار كرد شركت دوفروشيخري شنهاديپ

ي شـنهاد يپ مـت يقي نسـب  شـكاف  و تمعـاملا ي نسـب  حجـم  ،يمعـاملات ي روزها تعداد اب يمثبت
  .داشت پژوهش ةدوري ط شركت دوفروشيخر

 بـا ي نقدشـوندگ  مختلـف ي ارهـا يمع و كاريمحافظه بين ةرابط راستاي در پژوهش اين نتايج
 و رحمـاني  ،)1387(ي لنگـرود ي گ ـيربيام وي كردستان، )2006( واتز و لافوند، )2003(واتز  نتايج
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 طور ضمني مغاير با نتايج پائيك به همخواني دارد، اما )1388( زادآ و رضازاده و )1390( همكاران
ي رهـا يمتغ بـين  ةرابط ـ جملـه  از مـوارد  ريسا در مقايسة نتايج پژوهش. است) 2007( همكاران و

  .نيست ريپذامكاني نقدشوندگ وي كنترل

  پيشنهادها
بـه نظـر    هام،س ـي نقدشوندگ مختلفي ارهايمع و كاريمحافظه بين مثبت ةرابط به توجه با .1

بـه افـزايش كـارايي     ،يمـال ي گزارشـگر  در كارانـه محافظـه ي هـا هيروي ريكارگ بهرسد مي
از ايـن  . شود منجر ميدر بازار سرمايه ) بر مبناي معيارهاي اطلاعاتي نقدشوندگي(اطلاعاتي 

 شودمي پيشنهاد ويژه به سازمان حسابرسي به ،كنندگان استانداردهاي حسابداريتدوين بهرو 
هـاي  گام ،يمالي گزارشگر در كارانهمحافظه يهاهيرو بيشتر كردنِ جهت تدوين و الزامي در

و شـفافيت اطلاعـاتي    هـا شركت سهام معاملات ليتسه موجب كار نيا با و دمؤثري بردارن
  شوند؛ بهادار اوراق بورس بازار در بيشتر

 ايـن  مبـين  ،سـهام ي ندگنقدشو مختلفي ارهايمع و كاريمحافظه بين مثبت ةرابط برقراري .2
 بـا  و كنـد  ايويـژه  توجـه  امر اين به ديبا تهران بهادار اوراق بورس سازمان كه است مطلب
 كيفي ويژگي اين ازمديران را  بيشتر ةاستفاد زمينة و نظارتي، كنترلي مقررات و قوانين وضع

 . دنفعاني چون سهامداران كنوني فراهم آور در جهت حفظ منافع ذي) كاريمحافظه(

  آتي هايپژوهش براي هاييپيشنهاد
  :شودهاي آينده پيشنهاد ميپژوهش زير براي موضوعات

  ؛تركيبي از معيارهاي مختلف نقدشوندگي كمك به پژوهش اين تكرار .1
  ؛يكارمحافظه معيارهاي ساير كمك به پژوهش اين تكرار .2
 دفعـات  دادتع ـ لي ـقب از ،سـهام ي نقدشوندگ معيارهاي ساير كمك به پژوهش اين تكرار .3

   ؛...و شناور آزاد سهام درصد معاملات، ارزش ،همعامل
  .مختلف عيصنا در پژوهش نيا مشابه اجراي پژوهشي .4

  محدوديت پژوهش
وجود ندارد، در نتيجـه بـر اسـاس     يكاري و معيارهاي نقدشوندگي اجماع نظردر تعريف محافظه

بنـابراين ممكـن اسـت    . وجود دارد گيري آنهاهاي متفاوتي براي اندازهروش ،هاي مختلفديدگاه
  .اثرگذار باشد پژوهشهاي متفاوت بر نتايج استفاده از روش
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