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Purpose:  The present stuudy aims at investigating the relationship between unconditional conservatism and bankruptcy 
risk and the moderating role of cash on this relationship. 

Methodology:  The method of the present study is descriptive-correlation. With this end in view, in the present study, 
Beaver and Ryan’s (2000) model was used to measure unconditional conservatism and Altman’s (1968) model, which 
provides a range of bankruptcy probabilities, was used to measure bankruptcy risk.  This study also attempts to investigate 
the moderating role of cash on the relationship between unconditional retention and bankruptcy risk. For this purpose, 
samples consisting of 140 companies were systematically selected over a period of ten years during the years 1389-1389 
and were analyzed using the logistic model for panel data. 

Findings: The results of the study suggested that unconditional conservatism increases the risk of corporate bankruptcy, 
but no evidence was found concerning the relationship between the interactive variable of unconditional conservatism 
and cash that might lead to corporate bankruptcy risk. 

Originality/Value: According to research, conservatism can help reduce the risk of bankruptcy. Therefore, in addition 
to the benefit of shareholders from this issue at the macroeconomic level can also be useful. 
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 مقدمه   - 1

 عموم  اریاخت در ایدوره  صورت به كه  باشدمی هاشركت جانب از منتشره  یمال هایگزارش   ه،یسرما بازار فعالان ت ی اكثر یاطلاعات منبع

 نیجنس) باشدمی سهام بازار در گذاریسرمایه و فروش  و دی خر یبرا بالفعل و بالقوه  گذارانسرمایه های گیریتصمیم یمبنا و گیرد می قرار

                       

 مدیریت نوآوری و راهبردهای عملیاتی 
   82-95(،  1401)(، 1، شماره )3دوره                                                   

     www.journal-imos.ir 

   پژوهشی   نوع مقاله: 

کاری غیرشرطی و  وجه نقد در رابطه بین محافظه نگهداشت    ی نقش تعدیل کننده  س برر    

     ریسک ورشکستگی  

   2مائده پنداشته   ، 1، صادق یوسف نژاد     * 1اسماعیل اقدامی    

  
 .رانیا جان،یلاه  ،یدانشگاه آزاد اسلام جان،یواحد لاه  ،یگروه حسابدار  1    

 . غیرانتفاعی قدیر لنگرود، لنگرود، ایرانموسسه آموزش عالی  2

 

نگهداشت وجه نقد بر رابطه بین    یركاری )غیرشرطی( با ریسک ورشکستگی و تأثهدف پژوهش حاضر، بررسی رابطه بین محافظه هدف:
 باشد. آن دو می 

كاری غیرشرطی از الگوی  ظهگیری محافبرای اندازه   این پژوهشدر    همبستگی است.  -روش پژوهش حاضر توصیفی  شناسی پژوهش:روش 
همچنین در این پژوهش سعی شده    ( استفاده شده است. 1968گیری ریسک ورشکستگی از مدل آلتمن )( و برای اندازه 2000بیور و رایان )

كنترل كاری غیرشرطی و ریسک ورشکستگی نیز بررسی شود. به منظور وجه نقد بر رابطه بین محاظه نگهداشت  گری است تا نقش تعدیل
ها، هزینه تحقیق و توسعه، گردش دارایی، سود سهام تقسیمی، ارزش بازار به دفتر  اثرات جانبی نیز متغیرهای ارزش بازار سهام، بازده دارایی

یک دوره زمانی ده ساله طی  طی  بطور سیستماتیک  شركت    140ای متشکل از  ، نمونهاند. سپسو لگاریتم قیمت سهام نیز وارد مدل شده
لجستیک  شدند  انتخاب    1398-1389های  سال  مدل  از  استفاده  با  داده و  تابلویی  برای  گرفتند. های  قرار  تحلیل  و  تجزیه   مورد 
به عبارت دیگر    دارد،ریسک ورشکستگی شركت    رابطه مثبت و معناداری با  كاری غیرشرطیدهد كه محافظهنتایج پژوهش نشان می  ها:یافته

وجه نقد بر  نگهداشت    ها بیشتر است. درخصوص نقش تعدیلیكاری غیرشرطی احتمال ورشکستگی در آن های دارای محاظه  در شركت 
بین محاظه متغیر تعاملی    بر  دالشواهدی  كاری غیرشرطی و ریسک ورشکستگی،  رابطه  و  نگهداشت    معناداری  نقد  كاری محافظهوجه 

   با ریسک ورشکستگی شركت یافت نشد. غیرشرطی

علاوه بر   لذا  . كمک كند   یورشکستگ  سکیبه كم كردن ر  تواندی م   یكارمحافظهبر اساس نتایج پژوهش،    ه علمی:اصالت/ارزش افزود 
 واقع شود.  دیمف تواندیم  زی موضوع در سطح اقتصاد كلان ن نیانتفاع سهامداران از ا

 وجه نقد، ریسک ورشکستگی. نگهداشت  كاری غیرشرطی،محافظه ها:کلیدواژه 

 چکیده 
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در شرایط نبود شفافیت كامل در گزارشگری مالی، مدیران قادر به پنهان نمودن اخبار بد مربوط به شركت هستند و  (.7619، 1نگ یل مك و

، یک محدودیت برای مدیران از لحاظ میزان اخبار  . با این وجود رسد كه اطلاعات منفی درون یک شركت ذخیره خواهد شدبه نظر می 
، به این دلیل است كه اگر در یک زمان خاص. این محدودیت  آمیزی پنهان كنند، وجود دارد موفقیتو به طور  توانند جذب كنند  بدی كه می

ها یا بسیار پرهزینه بوده  پنهان نمودن آن ای برسد، از آن به بعد ادامه آوری شده به یک آستانه و یا حد مشخص و ویژه مقدار اخبار بد جمع 
ها به طور ناگهانی  ( برسد، همه آن نقطه سرازیری آوری اخبار بد به آخرین نقطه ) زمانی كه جمع   .شدكلی غیرممکن خواهد  و یا به طور  

 . (6201، 2ثقفی و معتمدی فاضلشود )انتشار یافته و منجر به ورشکستگی یکباره شركت می

، 3كند )باسوو اخبارخوب سود اشاره می  كاری مالی به گزارش به موقع زیان و اخبار بد درآمد نسبت به گزارش سودگزارشگری محافظه 
می  .(2009 محافظه انتظار  كه  پیشرود  بر  اطلاعات،  وجود  واسطه  به  حسابداری  ركاری  باشد.   سک ی بینی  تأثیرگذار  ورشکستگی 

كارانه  های گزارشگری محافظه كننده روش غیرشرطی منعکس    كاریكاری به دو نوع غیرشرطی و شرطی قابل تقسیم است. محافظهمحافظه 
های مالی متمركز است كاری مشروط بر روی گزارش د، در حالی كه محافظه وش مالی است كه بطور مداوم در طی چندین دوره اعمال می

  سک ی كاری از طرق كاملًا متفاوتی بر رظه شود؛ بنابراین این دو نوع محافكه باعث شناسایی به موقع اخبار بد در مقابل اخبار خوب سود می 
ها و صاحبان سهام، بسیار  ها و دیگری در كاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین بنگاه گذارد. اولی مخصوصاً در ایجاد لایه ورشکستگی تأثیر می 

كارانه و  اط بین گزارش محافظه های مختلفی راجع به ارتببینیبا این حال، شواهد موجود پیش    (.2020،  4و همکاران   كارآمد است )بیدل
كاری حسابداری كنند كه محافظه ( به طور تحلیلی استدلال می2009)  5و همکاران  دهد. از یک سو، گیگلرورشکستگی نشان می   سک ی ر

مربوط  كاری باعث عدم انجام تعهدات  كند كه محافظه ( بیان می2008)  6شود، همچنین ژانگ گذاری میهای سرمایهباعث شکست پروژه 
 دهد. ورشکستگی را افزایش می  سک یكارانه ردهد كه گزارش محافظه شود، هر دو این موارد نشان میبه بدهی می

دهد. به عنوان مثال، بیدل و  ورشکستگی را كاهش می  سک ی كاری حسابداری ردهد كه محافظه از سوی دیگر، مطالعات دیگر نشان می
كند.  ورشکستگی كمک می  سک ی اری حسابداری با كاهش عدم تقارن اطلاعاتی به كاهش رك ( نشان دادند كه محافظه 2020همکاران )

می 2013)  7گائو  بیان  محافظه (  چانه كند  قدرت  افزایش  باعث  می كاری  تسهیلات  اخذ  در  و  زنی  همکاران   احمدشود  و  2002)  8و   )
كاهش ریسک همراه است. با  عتبار با هرینه كمتر و به تبع آن  كاری بالاتر باعث اخذ ا دهند كه محافظه ( نشان می2008)  9مورمن-ویتنبرگ

كارند، سودآوری آتی هایی كه كمتر محافظهگیرند، نسبت به شركتكاری حسابداری را به كار میهایی كه بیشتر محافظههمچنین شركت
 . (2013، 10بیشتری دارند )اسدی و همکاران 

. درک منافع  انجامدیآن م  یورشکستگ  سک ی شركت و كاهش ر  تیبه بهبود وضع   یكارمحافظه   یدر شركت و نقش اطلاعات  ینگیوجود نقد
در   یكارمحافظه   رونی. از ادهدی را م  ینگینقد  یقرارداد، به شركت اجازه نگهدار  نیكارانه توسط طرف محافظه   یو گزارشگر  ینگیوجود نقد
  یهاییو دارا  ینگینقد  شیافزا  نیهمچن  كند،یكمک م  شتریب ییجوو به شركت در صرفه  شودیم  ینگیحفظ نقد جی باعث ترو یحسابدار

 سکی موجب كاهش ر جهیو در نت هایشركت در بازپرداخت و مذاكره مجدد در مورد بده تیظرف  شیبالا، موجب افزا ی نقدشوندگ  یدارا
كاری حسابداری با ریسک ورشکستگی  ، ارتباط بین محافظه شودهمانطور كه مشاهده می   (.2020و همکاران،    دلی)ب  شودی م  یورشکستگ

آن در پژوهش و چگونگی روابط  نوع  و  بوده  متفاوت  توجه میهای مختلف  تاثیر    .باشدها همچنان مورد  بنابراین هدف پژوهش حاضر 
كاری ضر، همچنین در جهت تبیین مطلوبیت محافظه در پژوهش حاباشد.  ها میمحافظه كاری غیرمشروط بر ریسک ورشکستگی شركت

ها برای  كنندگان سرمایه این شركتشود و تمایلات تأمین ها مشاهده میهایی از ورشکستگی در آنهایی كه نشانه حسابداری برای شركت
محافظه  نقش  اعمال  بررسی  بیشتر،  محافظه نگهداشت  كاری  بین  رابطه  در  نقد  ریسک ورشکستگی وجه  و  قرار    كاری  بررسی  مورد  نیز 

 گیرد. می

تواند در زمینه های مختلفی این پژوهش از آن جهت حائز اهمیت است كه اثبات وجود رابطه بین محاظه كاری و ریسک ورشکستکی می
گاه، احقاق  نمایندگی، عدم  از  از قبیل مسائل برخواسته گاه و ناآ  هایده، هزینهعم  حقوق ذینفعان  تقارن اطلاعاتی بین استفاده كنندگان آ

بگذارد.    سرمایه  هایهزینه  و  استقراض پاسخاثر  منظور  به  حاضر  پژوهش  سؤالبنابراین،  این  به  كهگویی  است  شده  بنا  بین ها  آیا   ،
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كاری غیرشرطی  وجه نقد بر رابطه بین محافظه نگهداشت  آیا  داری وجود دارد؟ و  كاری غیرشرطی و ریسک ورشکستگی ارتباط معنیمحافظه 
 داری دارد؟ ا تأثیر معنورشکستگی و ریسک 

 مبانی نظری   - 2

 کاری محافظه   - 2-1

هایی مانند در شركتهای مالی )های اخیر به خاطر رسواییی گزارشگری مالی است كه در سالهای برجستهكاری یکی از ویژگیمحافظه 
ها دارای مشخصات خاص خود  . هر یک از شركت(2013،  1آزاد و عمارلو شتری را به خود جلب نموده است )، توجه بی (انرون و وردكام 

كه   مالی آنگزارش در  هستند  منعکس  های  برنامه شودمیها  و  به حسابداری  نسبت  به عنوان مثال، نگرش  نماینده  مالی میریزی  .  تواند 
. همچنین اگر یک شركت های مالی باشد حسابداری در گزارش كارانه  ای گرایش در روند محافظه یا دار كارهای محافظه خصوصیات شركت

محافظه  نسبتاً  مدیریت  داده دارای  و  حسابداری  در گزارش  است  ممکن  باشد  مالی  و عملیات  حسابكارانه  در  خود  آن  های  مالی  های 
هایی كه همچنین شركت  .(2016  ،2سی كوا و  كارانه است )شخصات محافظه چنین شركتی دارای م.تری داشته باشدكارانه محافظه   تشخیص

هایی گذاری پس از شروع بحران در مقایسه با شركتهای سرمایهكاری كمتری دارند تجربه كمتری در فعالیت، محافظه های مالیدر گزارش 
محافظه  )كارانه كه  دارند  هستند،  همکارانتر  و  راستا(2016،  3بالاكریشنان  این  در  می.  نظر  به  رویه ،  وجود  محافظه رسد  در  های  كارانه 

ها حجم اخبار بد در  زیرا كه اولًا، در این گونه شركت  ،، اهمیت و ضرورت بیشتری دارد های رو به ورشکستگیگزارشگری مالی شركت
ان نمودن اخبار بد خواهند نمود و ثانیاً، لزوم حفظ  ها بیشتر است كه در نتیجه مدیران تلاش بیشتری در جهت پنه مقایسه با سایر شركت

 . (2014، )صالح نژاد و همکاران  شود، بیشتر میهامنابع مالی شركت از طریق كم نمایی سود و دارایی 

برای تسریع در افشای اخبار های مدیریت را ها و توانایی ، انگیزه كاری به عنوان سازوكاری راهبردی، محافظهبر اساس مطالعه لافوند و واتز
پذیری نامتقارن برای شناسایی  كاری به واسطه الزام به قابلیت تأییدها محافظه . به نظر آنكندخوب و تأخیر در افشای اخبار بد محدود می

های ، انگیزه . این موضوع ودش ، منجر به تسریع در شناسایی اخبار بد به عنوان زیان نسبت به اخبار خوب به عنوان سود میهاسودها و زیان 
، . در نتیجه اخبار بد نسبت به اخبار خوب غیرقابل تأییدكندمدیران را برای عدم افشای اخبار بد و تسریع در افشای اخبار خوب محدود می

ز انباشت اخبار بد در داخل شركت كارانه ارود كه حسابداری محافظه ، انتظار می؛ به عبارت دیگرشودتر وارد بازار میای به هنگام به گونه 
 . (2014، 4ملکیان و قاسمی ، احتمال ورود ناگهانی توده اخبار بد به بازار را كاهش دهد )رواز اینجلوگیری كرده و  

 کاری شرطیمحافظه    -2-1-1

ی كاراست. این نوع از محافظه   الزام شده    ابداریاستانداردهای حسسط  كاری دانست كه تونوع از محافظه ان آن  تومیرا    كاری شرطیمحافظه 
 كردن  ی، خنثیكاراصلی از این نوع محافظه نگیزه  شد. ا  مطرحكاری  مهمی از محافظه   به عنوان جنبه(  1997)  توسط باسو  ولین بارا  برای

برای گزارشگیری اطلاعاتمدیرا  هایانگیزه  بالا    ن  به  دارای جانبداری رو  كه  ) حسابداری  مواقعی  اتفاقرویدادهای  در   (افتاده   نامناسب 
وجود اخبار  سود در مواقع  شناخت  و عدم    وجود اخبار بد و نامطلوب موقع زیان در صورت    شرطی یعنی شناخت بهكاری  . محافظه باشدمی

كاهش ارزش و شناسایی ش بازار، حذف سرقفلی درپی انجام آزمون  تمام شده یا ارز  نظیر قاعدههایی  رویه   خوب و مطلوب. برای مثال،
از اخبار بد( درباره  ناشی  كاهش ) حسابداری  اصول    . به طور كلیاز این نوع هستندی،  احتمالسودهای  مقابل  های احتمالی در  نامتقارن زیان 

( 1997. باسو )كنند( را منع میاز اخبار خوبناشی زایش )اما شناسایی اف د،كننمی  را ایجابهای احتمالی سرقفلی و زیان موجودی كالا،
( عدم تقارن زمانی شناسایی سود)  اخبار خوب   نسبت به(  هازیان )  اخبار بدتر  دلیل شناسایی سریع  ی بهكاری شرط دارد محافظه می بیان  

باشدحاوی   می  جدید  ا  .اطلاعات  محافظه به  نوع  زیانمحافظه   ی،كارین  و  سود  گذشتهكارمحافظه   ی،كاری  رویداد  نگری  پس   ی، یا 
 .(3201 ،5ن و همکاراقربانی ) گویندمی و عدم تقارن زمانی سود نیز اخبار   وابسته بهكاری محافظه 

 

1 Azad and Amarlo 
2 Kao and Sie 
3 Balakrishnan et al. 

4 Malakian and Ghasemi 
5 Ghorbai et al. 
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های به موقع بودن گزارشگری  شاخص یکی از  ن،موقع اقلام صورت سود و زیا د، شناخت بهیا عدم تقارن زمانی سو شرطیكاری محافظه 
به می شم   مالی  برتمرك رود.  ار  بهسود  ز  است    حسابداری  دلیل  معیاری  این  )بال  دگانكنن استفادهگیری  صمیم ت  در  تاثیرگذاركه  و    است 

  گذارانسرمایه   كردن بر بدكردن و پنهان    واقع اظهار از    توانایی آنان برای بیشمدیران و  های  انگیزه   كاری شرطیمحافظه   .(2013  ،1همکاران 
كاری  اصلی محافظه   نتیجه انگیزه در    .(2016  ،2)كیم و ژانگ   شودقیمت سهام می   سقوط كاهش ریسک    و به نوبه خود باعثرا محدود  

 كاری شرطی محافظه باشد.    داده   رخ   نامساعدكه رویداد     شرایطی استدر  مساعد   اطلاعات  انتشار    ن برای كردن تمایل مدیرای، خنثی  شرط 
 .(2014 ،3و همکاران  قائمیاست )نامگذاری آن وابسته بودنش به اخبار نامند و علت می رویدادی كاری پسرا محافظه 

 کاری غیرشرطیمحافظه   -2-1-2

غیرشرطمحافظه  آن  كاری  محافظه ی  از  تونوع  كه  است  حسسط  كاری  برای   است.  نگردیده  الزامابداری  استانداردهای  اصلی    انگیزه 
حسابداری  های  دسته از رویه   از بکارگیری آن   كاری. این نوع از محافظه هاستو بدهیها  دارایی   ی، سختی ارزیابیكاری غیرشرط محافظه 

ا  هشناسایی دارایی  هنگامكاری غیرشرطی در  كاهد. در محافظه می  ی جاری،اقتصاداخبار  مستقل از    ایرا به گونه شود كه سود  ناشی می
توان  ها را می شود. كمتر از واقع نشان دادن داراییها كمتر از میزان واقع نشان داده می ارزش دفتری دارایی  كاری شرطیظه محاف  برخلاف

عنوان هزینه  به    و تحقیق و توسعه ی بدون درنگ مخارج تبلیغات  شناسای  . برای مثال،سود دانست  نسبت به تر زیان اقتصادی  شناسایی سریع
 داخل  های نامشهودی كه درداراییدیگر  عدم شناسایی سرقفلی و   ها مثبت باشد،انتظار آنمورد    آتینقدی    هایانكه جری حتی در صورتی  

فایفو در  د،  انشده  تجاری ایجادواحد   و یا استفاده از روش استهلاک    هاموجودیتمام شده  و برای محاسبه  لایف   مقابلاستفاده از روش 
پیش رویدادی نگر یا  ی آیندهكارمحافظه  ی،اكاری ترازنامهمحافظه   ی، كارز این نوع است. این محافظه ا  ابتدایی خریدهای  تر در سالسریع

از واقع   از ارائه بیشكاری غیرشرطی محافظه  بنابراین. (2014 ،و همکاران است )قربانیشده  نیز خوانده اخباركاری مستقل از و محافظه 
شود تا می   موضوعات باعثاین  گردد.  میها  دارایی  نسبت بهشركت    ی ذینفعانمانع از افزایش ادعاكند و  می ابداری جلوگیری  سود حس

بهمالی    یابد و موسساتمالی افزایش    اعتبار گزارش هایكیفیت و   باشند ها داشتاز شركت  این گروه   میل بیشتری برای اعطای اعتبار    ه 
محافظه 2014  ،4ایشیدا ) شركت(.  در  غیرشرطی  شركتهكاری  خصوص  به  و  پایین  رشد  و  بالا  اهرم  بالا،  اندازه  با  دارای ای  كه  هایی 

 . (7201، 5نیا و طباطبائی محدودیت مالی و یا سطح اعتباری پایینی هستند، وجود دارد )ایزدی

كلی   طور  شرطیمحافظه به  غیرشرطی    كاری  ذخایرو  افزایش  طریق  شفافیت  از  و  به    نقدی  ورشکساطلاعاتی  ریسک  در تگی  كاهش 
اعمال   حسابرسان برایشركت و سرمایه    تقاضای تامین كنندگان   می یابدافزایش  تگی  كند. زمانی  كه  ریسک ورشکسها  كمک میشركت

   .(2020 ،و همکارانبابد )بیدل  مال، افزایش می در گزارشگریكاری از محافظه  سطح بیشتری

 ورشکستگی   سک ی ر   - 2-2

  ی ضروری، رفع نیازها  ه جهتشد  سطح وجه نقد نگهداری شدهشود كه  می  وضعیتی اطلاق  به  رشکستگیوی،  و شواهد مال  تئوری  براساس
د كه در صورت عدم باش می مالی نقدی مورد نیاز    ها، منابعتعهدات برای پردات بدهیایفای  نامناسب باشد. به عبارت دیگر  ناكافی و  

 . (2020 ،و همکارانرفت )بیدل  ش خواهدپی رشکستگیسوی وبه  شركت منابعكفایت 

وسعت دامنه  د، بلکه بسته به  شوشركت ورشکسته نمی   گیر تاجردامن تنها    ی آن،منف   عوارض و آثار  ن است كه  آدر    رشکستگیاهمیت و
ت  در صور  و گاهشوند  می  متضررن  آیا شركت نیز از    با تاجر  معامله  هایتجارتی، اشخاص ثالث و طلبکاران و طرف یا شركت    تاجرفعالیت  

اقتصاد   ناگواری برایو پیامدهای    انجامدمی ا نیز  آن ه  و كارمندان  كارگرانشدن  یگر و بیکار  دهای  رشکستگیو  شركت، بهفعالیت  گستردگی  
بار  كشو به  وورد آمی ر  بازارها  شركت  رشکستگی.  نقدینگی  بر  معمول  ا  به طور  توسعه  و  )  موثرقتصاد  سرمایه  بذرگر صالحی  است    ،6و 

ند،  دهها میشركت  كه بههای ورشکسته را كاهش داده و در ازای وامی  شركت  ها معمولا اعتباردهی بهرشکستگی، بانک . در زمان و(2015
درخواست اضافی  ریسک  جبران  برای  را  بالاتری  گذاریصورت    به.  كنندمی   بهره  سرمایه  موسسات  صند  مشابه،   های وق همچون 

این فرایند    ،كننداقدام می  ها یا بازارهای مشابه آنبیشتر به روی اوراق قرضه بانک را  كاهش داده  های بیمه، خرید سهام  بازنشستگی و شركت

 

1 Ball et al. 
2 Kim and Zhang 
3 Ghaemi et al. 

4 Ishida 
5 Izadinia and Tabatabaei 
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و    روزاوشان)شد    منجر خواهدها و كاهش رشد اقتصادی  افزایش هزینه سرمایه شركت  ،سرمایه  نقدینگی در بازارهایكاهش    بهدر نهایت  
را   توانایی بازپرداخت بدهی هاییداشته یا    های دائمی و جدیدزیانكه شركت    هدزمانی رخ می  رشکستگیاین وبنابر.  (4201  ،1حمیدیان 

باشد )خواجوین  ،ن استآهای  كه فراتر از دارایی  بنابراین، پیش 2201  ،2و امیری   داشته  های ها یکی از حوزه مالی شركت  بینی بحران(. 
مقررات گذاران  و  گذاران بالقوه و بالفعل  ا، سرمایههشركت  مالی برای خود  بینی بحرانپبس. توانایی  است  مالی بودهاساسی در تحقیقات  

 . (2014 ،3لیفاآاست ) بازار سهام

  متغیرهاینوسانات اقتصادی و    تاثیرها تحت  شركتلکه  در ایران، یک فرآیند تدریجی و بلندمدت نیست، بها  شركت  رشکستگیروند و
. در  نوسانات اقتصادی اشاره كرد  بهتوان می ،در ایران رشکستگیترین دلایل و. از مهمگردندیم رشکستگیدچار و ،مدتدر كوتاه سیاسی،

نموده    مواجهعمده و احتمالات متعددی    اطمینان  محیط فعالیت تجاری كه ذینعان را با عدمر اقتصادی ایران و نوسانات شدید در  متغی  شرایط
  اقتصاد كلان در  شرایطمالی و هم    هاینسبتن هم  آكه در    رشکستگیوبینی  ، بررسی تاثیر چرخه تجاری بر پایداری الگوهای پیشاست

گرفته   برخورداراز    ،شودمینظر  بسزایی  در    است  اهمیت  صحیح   بینیپیشو  چه  وهر  می  رشکستگیتر  و كند  كمک  سلطانی    )خلیفه 
 . (2014 ،4اسماعیلی 

 ورشکستگی   ریسک   کاری غیرشرطی و رابطه محافظه   - 2-3

 نتایج پژوهش های  دهد.ورشکستگی نشان می   سک یكارانه و رهای مختلفی راجع به ارتباط بین گزارش محافظه بینیشواهد موجود پیش 
بیانگر رابطه    (  2016)  6ابراهیمی و همکاران   و(  2008( ژانگ )2009)  ان ر و همکارگیگل  ،(2018)  5سوگیارتو و فاچروروزی  به نوعی 

گذاری و عدم انجام  های سرمایهدارند محافظه كاری باعث شکست پروژه باشد. ایشان بیان میمستقیم بین محافظه كاری و ورشکستگی می
ركت  تعهدات بدهی شده و آشتگی مالی و بحران مالی خود نیز بطور مضاعف سبب محافظه كاری بیشتر به منظور پنهان نمودن اخبار بد ش 

 شود. می

دهد. به عنوان مثال، بیدل و  ورشکستگی را كاهش می  سک یكاری حسابداری ردهد كه محافظه از سوی دیگر، مطالعات دیگر نشان می
كاری بالاتر باعث  دهند كه محافظه ( نشان می 2008مورمن )-( و ویتنبرگ2002)  و همکاران  ( و احمد2013گائو )،  (  2020همکاران )

كاری هایی كه بیشتر محافظه كاهش ریسک همراه است. همچنین شركتبا  اخذ اعتبار با هرینه كمتر و به تبع آن  كاهش عدم تقارن اطلاعاتی،  
كار می  به  را  به شركتحسابداری  نسبت  كه كمتر محافظهگیرند،  و همکاران،هایی  دارند )اسدی  بیشتری  آتی   . (2013كارند، سودآوری 
های مختلف متفاوت بوده و نوع و  كاری حسابداری با ریسک ورشکستگی در پژوهش، ارتباط بین محافظه شودهمانطور كه مشاهده می 

 .باشدها همچنان مورد توجه می چگونگی روابط آن 

 ی ورشکستگ ریسک  و    ی رشرط ی غ   ی کار فظه محا بین  رابطه نقش نگهداشت وجه نقد در    - 2-4

تجارت است. شواهد   ماهیت   نیز جزئی از  یورشکستگ  و   یمال  یحسابداردر    ریو فراگ  یمیقد  یهایژگ ی از و  یکی  یحسابدار  یمحافظه كار
در صورت عدم وجود    ،انی ز  ییدر شناسا  عی و تسر  هاییبا كاهش سود خالص و خالص دارا  ،یحسابدار  یكاركه محافظه   دهدی نشان م

كافی   ورشکستگنقدینگی  افزا  یخطر  بنابرامی  شیرا  كار   نیدهد.  میحسابدار  یمحافظه  افزا  تواندی  كاه  ینقد   یهاییدارا   شیبا    شو 
 . (2020)بیدل و همکاران،  كمک كند یسود، به كاهش خطر ورشکستگ تی ریمد

( به  2010)  7كرشنهیتر و راماكریشنان  دهد.ی را نشان م  ینقد  یهایی و دارا  یحسابدار  یكارمحافظه   نی ارتباط مثبت ب  گذشته،مطالعات  
نقد    وجوه در    نگهداشتموجب    یحسابدار  یكارمحافظه شوند،  می با خطر مواجه    یآت  ینقد  اناتی كه جر  یهنگام  دادند نشان    یلیطور تحل
، سود سهام و  های مبتنی بر عملکرد پاداش   یرا برا  ینقد  مخارج   ی،كاركند كه محافظه ی( استدلال م2003)  8واتس  .شودیم  احتیاطی

 

1 Rozashan and Hamidian 
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 های قرارداد  طیشرا  انعقادبا    تواندی میكاركه محافظه   ندافتی در  نیز(  2012)  1و همکاران   یاندازد. هوی م  ق ی به تعو  ایدهد  یكاهش م  ،اتیمال
 را كاهش دهد.   ینقد یها، پرداختانی و مشتر نكنندگان ی تام باتر م یملا

را    یمذاكره مجدد شركت، خطر ورشکستگ  تیو قابل  یبده  خدماتدر    لیبا تسه   ی،حسابدار  یكارمحافظه   یدهنده نقد شیاثر افزا  نیا
 و كند یم لیرا تسه  یخدمات بده ،وجه نقد شی افزا، است  ینگ ینقد عدم كفایتشرط   تیدر نها یدهد. از آنجا كه ورشکستگ یكاهش م

طور نامحدود  به   ی،واقع   یتوانند بدون ورود به ورشکستگی ها مركتباشد، ش   یكاف  یبده  هداتتع ایفای    یبرا  ینقد  یهاان ی اگر خالص جر
را كاهش    ینیبشیمختلف پ  یهادر افق   گیشکستور خطر    ینقد  یهاییكه دارا  كنندیبان می(  2008)  2كنند. كمپبل و همکاران   تیفعال

دارایم م  زیناچ  یهایگذار هیسرما  زین  افتهی  شیافزا  ینقد  ی هاییدهد.  كاهش  به  یرا   ، شركت  یهنگامخصوص  دهد  تسوكه  در    هی ها 
دهد و  یم  شیرا افزا  نده یآ  یاتیعمل  ینقد  انی به نوبه خود جرامر    نی(. ا2014،  3شوند )هارفورد و همکاران یها با مشکل مواجه میهبد

  ل یتسه   یبدهتجدید ساختار  مذاكره مجدد و    نیدهد ، بنابرایم   شیها را افزای پرداخت بدهبازدر    كتشر  ییاعتقاد صاحبان سهام در توانا
امر  دشویم این  ایسریل  )  شودیم  یورشکستگ  یهاپرونده  لیمانع تشک  و  و  و اسپیر 1998،  4بركوویچ  پروتی  و    اندرسون  .(1993،  5؛ 

  ی ندگ یكار مشکلات نما  نیاگر ا  یكند، حت  یم  ن یمنافع سهامداران را تام  ،نقد  وجه كنند كه نگهداشت  یاستدلال م  نیز(  2012)  6ل یكاروره
، ینقد  یهاییدارا  شیبا افزا  یحسابدار  یكاركه محافظه   شودیم  ینیبیششواهد، پ  نیاستفاده از ا  با   كند.  دینقد را تشد  وجوه مربوط به  

 . را كاهش دهد یبعد  یورشکستگ سک ی ر

 پژوهش  پیشینه   - 3

 یهااز شركت  یدر نمونه بزرگ   یورشکستگ  سک ی و ر  یحسابدار  یكارمحافظه   نی رابطه ب  یبه بررس   ی ( در پژوهش2020و همکاران )  دلیب
.  شود ی م  یورشکستگ  سک ی موجب كاهش ر  یكاربود كه محافظه   نیاز ا  یپژوهش حاك  جیپرداختند. نتا  کای شده در بورس آمر  رفتهیپذ

 دارد.  یا كنندهن یینقش تع   یورشکستگ سک یو ر یحسابدار یكارحافظهم ن یوجه نقد در رابطه ب نیهمچن

های پولی پرداخته، به این نتیجه دست یافتند كه سطح كاری بر اعتبار تجاری و سیاست( به بررسی تأثیر محافظه 2015)  7ی و یانگ یدای
 شود. ی به سطح اعتبار تجاری بیشتری می كاری بالا در یک سیاست پولی قوی موجب دستیابمحافظه 

كاری حسابداری و ارزش سهام سهامداران: شواهد از نجریه« به انجام رساندند.  ( پژوهشی را با عنوان »محافظه 2017)  8آدمولا و موسز
 ان وجود دارد.كاری حسابداری و ارزش سهام سهامدارنتایج پژوهش ایشان نشان داد كه یک رابطه مثبت و معنادار بین محافظه 

 نشان پژوهش ایشان نتایج.  حسابرس« به انجام رساندند كاریمحافظه  و ریسک »برآورد   عنوان با  پژوهشی را (2017)  9كوثر و لنوكس

 ورشکستگی برآورد  ریسک  كه شرایطی در حسابرسی، از كار انصراف  نیاز و حسابرس  گزارش  در فعالیت تداوم  بند صدور احتمال كه داد

 .كرد  خواهد دریافت صاحبکار از بیشتری الزحمهحق  حسابرس  شرایط، این در همچنین ،است بیشتر باشد بالاتر

های تولیدی در اندونزی« به  كاری حسابداری در شركتكننده محافظه ( پژوهشی را با عنوان »عامل تعیین 2018) سوگیارتو و فاچروروزی
كاری حسابداری تواند باعث افزایش عملکرد محافظه نشان داد كه آشفتگی مالی و اهرم مالی میانجام رساندند. نتیجه پژوهش ایشان  

 .كاری حسابداری را كاهش دهدتواند عملکرد محافظه شود. در حالی كه مالکیت مدیریتی می

ایج پژوهش ایشان نشان داد كه در  كاری« پرداختند. نتبه »بررسی اثر بحران مالی بر محافظه ( در پژوهشی  2016ابراهیمی و همکاران )
كاری را افزایش نماید و معمولًا مدیران جهت مقابله با بحران مالی میزان محافظه ها تغییر میكاری شركتشرایط بحران مالی میزان محافظه 

 دهند. می

 

1 Hui et al. 
2 Campbell et al. 
3 Harford et al. 
4 Berkovitch and Israel 
5 Perotti and Spier 

6 Anderson and Carverhill 
7 Dai and Yang                          
8 Ademola and Moses 
9 Lennox and Kausar 
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و مطلوبی  بین محافظه 2017)  1صیادی  ارتباط  بررسی  بررسی »ریسک ورشکستگی و  به  پژوهشی  و شركت  كاری( در  های حسابداری 
كاری و ریسک ورشکستگی طبق مدل بین محافظه پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران« پرداختند. نتایج پژوهش ایشان نشان داد كه  

ز نشان داد كه  ای حاصل از دو مدل نیآلتمن و مدل زاوگین در بازار سرمایه ایران ارتباط معکوس و معنادار وجود دارد. همچنین نتایج مقایسه
كاری نامشروط و این دو  تر از رابطه بین محافظه كاری مشروط و ریسک ورشکستگی طبق دو مدل آلتمن و زاوگین قوی رابطه بین محافظه 

 .باشدمدل می

دهکردی  واسطه 2018)  2جعفری  »نقش  بررسی  به  پژوهشی  در  محافظه (  تأثیر  در  مالی  اهرم  فرصتای  بر  حسابداری  در  های  كاری 
كاری در حسابداری بر اهرم مالی های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران « پرداختند نتایج نشان داد كه محافظه گذاری شركتسرمایه

 داری دارد.گذاری تأثیر منفی و معنیهای سرمایهداری دارد و همچنین اهرم مالی شركت بر فرصتشركت تأثیر مثبت و معنی

های كاری و ریسک ورشکستگی با استفاده از مدل اولسون در شركت( در پژوهشی به بررسی »رابطه بین محافظه 1820)  3امیری و بلاژ 
محافظه  بین  كه  بود  مطلب  این  از  حاكی  ایشان  پژوهش  نتایج  پرداختند.  تهران«  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  ریسک پذیرفته  و  كاری 

 داری به صورت معکوس وجود دارد.  نیورشکستگی با استفاده از مدل اولسون رابطه مع 

« پرداخت. نتایج پژوهش ایشان نشان داد    سک ی ركاری حسابداری و ریسک  ( در پژوهشی به بررسی »رابطه بین محافظه 2020)  4یونسی
كاری حسابداری و ریسک ورشکستگی طبق هر دو مدل آلتمن و مدل زاوگین در بازار سرمایه ایران ارتباط منفی و معنادار  بین محافظه كه  

كاری مشروط و ریسک ورشکستگی طبق دو مدل  ای حاصل از دو مدل پژوهش نیز نشان داد كه رابطه بین محافظه وجود دارد. نتایج مقایسه
 .باشدنامشروط و این دو مدل میمحافظه كاری تر از رابطه بین آلتمن و زاوگین قوی

 مدل و متغیرهای پژوهش ها،  فرضیه   - 4

 های این پژوهش عبارتند از: فرضیه

 كاری غیرشرطی و ریسک ورشکستگی ارتباط معناداری وجود دارد. بین محافظه  .1
 داری دارد. تأثیر معناكاری غیرشرطی و ریسک ورشکستگی  وجه نقد بر رابطه بین محافظه نگهداشت  .2

كند، به منظور برآورد  ها، به صورت متغیر مجازی بوده و تنها مقادیر صفر و یک را اختیار میبا توجه به اینکه، متغیر وابسته در آزمون فرضیه
قدرت   رای بررسیشود. در الگوی لاجیت، بهای تلفیقی استفاده میها از الگوی لاجیت )رگرسیون لجستیک( و روش دادهآزمون فرضیه

 كه برای بررسی اعتبار كل رگرسیون است، از آماره نسبت  F، به جای آماره 1فادناز ضریب تشخیص مک  2Rتوجیه رگرسیون، به جای آماره 
  Z-valueو    zدار بودن ضرایب مدل از آماره  شود، در نتیجه جهت معنیگزارش می  zمحاسبه شده،   t مقدار  و به جای  (LR)درستنمایی  
 . (2020، و همکاران  ) بیدل بشرح ذیل است: هامدل مربوط به فرضیهد. شواستفاده می

 
:  t،  Cash-1 دوره در i شركت  غیرشرطی كاری محافظه،  t،  1-tUNCCON دوره در i شركت ورشکستگی ریسک   ،tBR    ،فوق مدل در

 ورشکستگی ریسک ،    BRt-2  قبل، دوره  یک  ورشکستگی ریسک ،    tBR-1دارایی، كل كوتاه مدت به   یگذارهیدر وجه نقد و سرما  رییتغ  نسبت

 نسبت  ، lnten-RDها،دارایی  بازده  ،RoA  مالی، سال پایان  در سهام صاحبان حقوق بازار ارزش  طبیعی لگاریتم،   ln(MV)قبل، دوره دو

 متغیر،   LOSS،دارایی كل به نقدی سهام سود نسبت،   DIVدارایی، كل به فروش  نسبت،   Turn  دارایی، كل به توسعه  و پژوهش هایهزینه

 پایانی قیمت لگاریتم،   Price مالی، سال پایان در آن دفتری ارزش  به سهام صاحبان حقوق بازار ارزش  نسبت،   MBشركت،  زیان مجازی

 .باشدمی رگرسیون مدل خطای 𝜀  و رگرسیون مدل  ضرایب و مبدا از عرض ،  𝛽 سهام،

 

1 Sayadi and Matlobi 
2 Jafaridehkordi 

3 Amiri and Belazh 
4 Yunesi 

(1 ) 
𝐵𝑅𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑈𝑁𝐶𝐶𝑂𝑁𝑡−1 + 𝛽2𝐶𝑎𝑠ℎ𝑡 + 𝛽3𝐶𝑎𝑠ℎ𝑡 × 𝑈𝑁𝐶𝐶𝑂𝑁𝑡−1 + 𝛽4𝐵𝑅𝑡−1 + 𝛽5𝐵𝑅𝑡−2

+ 𝛽6 𝑙𝑛(𝑀𝑉) + 𝛽7𝑅𝑜𝐴 + 𝛽8𝐼𝑛𝑡𝑒𝑛 − 𝑅𝐷 + 𝛽9𝑇𝑢𝑟𝑛 + 𝛽10𝐷𝐼𝑉 + 𝛽11𝐿𝑜𝑠𝑠
+ 𝛽12𝑀𝐵 + 𝛽13𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒 + 𝜀𝑡. 
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 كاری محافظه  و شركت نقد وجه نگهداشت  متغیرهای متقابل عملکرد  كه هستند تعاملی متغیر جزء tCasht * UNCCON-1 متغیر

دو دوره    یورشکستگ  سک ی دوره قبل و ر  ک ورشکستگی ی  سک یلازم به ذكر كه ر  .دهند می نشان سهام ورشکستگی ریسک  با را غیرشرطی 
ی مدل مذكور ارائه  متغیرهاادامه  در      ( مورد استفاده قرار گرفته است.2020بعنوان یک متغیر كنترلی در پژوهش بیدل و همکاران )  قبل

  شده است.

 متغیر وابسته   - 4-1

باشد كه  tBR)  ورشکستگی  ریسک  به  ( استفاده شده  1968از مدل آلتمن )آن  گیری  برای اندازه ( می  است. مدل آلتمن و متغیرهای آن 
 (. 2016، 1)دلخوششود صورت زیر ذكر می

1X   =هاكل داراییتقسیم بر سرمایه در گردش.  

 2X  =   ا.هكل دارایی  تقسیم بر سود یا زیان انباشته 

3X =  ها كل دارایی تقسیم بر بهره و مالیات سود قبل از . 

4X =   هاارزش دفتری كل بدهی  تقسیم بر ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام. 

5X =  هاكل دارایی  تقسیم بر كل فروش. 

به ازای مقادیر كمتر از  در این مدل شركت   و به ازای مقادیر    Zبرای    8/1ها  به عنوان غیر ورشکسته    99/2بیشتر از  به عنوان ورشکسته 
 گیرد. بندی خاصی صورت نمی دسته 99/2و  8/1شوند و برای مقادیر بین  بندی میدسته

 متغیر مستقل   - 4-2

استفاده شده است  (  2000كاری غیرشرطی از الگوی بیور و رایان )گیری محافظه برای اندازه  :(tUNCCON-1)  كاری غیرشرطیمحافظه 
 (. 2014، 2مشایخی)شهبازی و 

 

  هکنند متغیر تعدیل   - 4-3

CASH :(.2020)بیدل و همکاران، ها گذاری كوتاه مدت به كل دارایینسبت تغییر در وجه نقد و سرمایه 

 متغیرهای کنترلی   - 4-4

𝐵𝑅𝑡−1 = .ریسک ورشکستگی یک دوره قبل 

𝐵𝑅𝑡−2  =  قبل. دوره  دو  ورشکستگی ریسک 

ln(MV)  = لی. لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در پایان سال ما 

RoA (. ها نسبت سود خالص به كل داراییها )= بازده دارایی 

 

1 Delkhosh 2 Shahbazi and Mashayekhi 

(2 ) 𝑍 = 0.717𝑥1 0.847𝑥2 + 3.107𝑥3 + 0.42𝑥4 + 0.98𝑥5. 

= محافظه کاری  غیرشرطی ( 2)
ارزش  دفتری  حقوق  صاحبان سهام  

ارزش  بازار  حقوق  صاحبان سهام  
× (−1). 



 

 

 

90 

ران
کا

هم
ی و 

دام
اق

/ 
تی

لیا
عم

ی 
دها

هبر
و را

ی 
آور

 نو
ت

یری
مد

 ،
وره 

د
3 ،

اره 
شم

1 ،
هار

ب
 

14
01

حه: 
صف

 ،
95-

82 

Inten-RD =های پزوهش و توسعه به كل دارایی.نسبت هزینه 

Turn.نسبت فروش به كل دارایی = 

DIV.نسبت سود سهام نقدی به كل دارایی = 

LOSS زیان شركت.  مجازی= متغیر 

MB  مالی.سال پایان  در آن دفتری سهام به ارزش  صاحبان حقوق  = نسبت ارزش بازار 

Price  سهام. پایانی  قیمت  = لگاریتم 

 روش پژوهش   - 5

های اثباتی حسابداری است كه بر اساس اطلاعات  این پژوهش از نوع توصیفی و از حیث هدف، پژوهشی كاربردی و در حوزه پژوهش   
و صورت  سهام  بازار  شركتواقعی  شده  حسابرسی  مالی  آماریهای  جامعه  است.  رسیده  انجام  به   را پژوهش نیا در مطالعه مورد  ها 

شامل   نیز پژوهش  نمونه انتخابی و دهدمی تشکیل  1398 الی 1389 هایطی سال  تهران بهادار وراقا بورس  در شده رفتهیهای پذشركت
در بورس حاضر بوده، دوره مالی آنها    1389از ابتدای سال   باشد كهمی های مالی و اعتباری(ها )به استثنای موسسات و شركتتمام شركت

تغییر دوره مالی نداده باشد. همچنین وقفه معاملاتی بیش از سه ماه نداشته باشند. با   اسفند ماه باشد و در طول دوره پژوهش  29منتهی به  
ها انتخاب شد. قابل ذكر است با توجه به اینکه  شركت به عنوان نمونه آماری جهت آزمون فرضیه 140در نظر گرفتن موارد ذكر شده، تعداد 

با    نیز استفاده شده است.  1387بود، برای محاسبه این متغیر از اطلاعات سال  نیاز    t-2برای محاسبه متغیر ورشکستگی به اطلاعات سال  
ا به  ا  نکهیتوجه  از مدل  نیدر  ا  ک یلجست  ونیرگرس   پژوهش  در  و اصولًا  از رگرس   نیاستفاده شده است    ط ی بر وجود شرا  یضرورت  ونینوع 

 .شود یمدل اشاره م نیتخم جیبه نتا میوجود ندارد؛ در ادامه بطور مستق  ک یكلاس  ونیرگرس 

 های پژوهش یافته   - 6

با توجه به اینکه در این پژوهش از مدل رگرسیون لجستیک استفاده شده است و اصولًا در این نوع از رگرسیون ضرورتی بر وجود شرایط  
 شود. اشاره می نتایج تخمین مدل   رگرسیون كلاسیک وجود ندارد؛ در ادامه بطور مستقیم به

 آمار توصیفی متغیرها پژوهش   - 6-1

 دهد. آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش را نشان می  1جدول 

دهنده نقطه تعادل و مركز ثقل توزیع است و شاخص مناسبی برای  ترین شاخص میانگین است كه نشان های مركزی مهمدر مورد شاخص 
و بیشترین میانگین مربوط   UNCCONشود، كمترین میانگین مربوط به متغیر  هاست. همانگونه كه مشاهده می ه نشان دادن مركزیت داد

دهد كه در بین متغیرهای پژوهش بیشترین انحراف معیار مربوط به  های پراكندگی نیز نشان مینتایج بررسی شاخص  باشد.می  MVمتغیر  
دهد. اگر ضریب  باشد. چولگی نیز میزان عدم تقارن منحنی فراوانی را نشان میمی RDو كمترین انحراف معیار مربوط به متغیر  MBمتغیر 

باشد كه ( مثبت میROAارن است. ضریب چولگی در رابطه با كلیه متغیرهای پژوهش )به جزء متغیر  چولگی صفر باشد، جامعه كاملًا متق 
باشد كه حاكی از وجود چوله به  منفی می  ROAحاكی از وجود چوله به راست و تمایل متغیرها به مقادیركوچکتر است و در مورد متغیر  

ها از توزیع  بت بودن ضرایب كشیدگی، حکایت از این مطلب دارد كه توزیع داده چپ و تمایل متغیرها به مقادیر بزرگتر است. همچنین مث
 ها حول میانگین متمركز شده است. نرمال بلندتر بوده و داده 
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 . آمار توصیفی متغیرها   - 1جدول 

Table 1- Descriptive statistics of research variables. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 نتایج تخمین مدل   - 6-2

 .ارائه شده است 2جدول ها به روش لجستیک در نتایج تخمین مدل مربوط به آزمون فرضیه

 . نتایج تخمین مدل   - 2ل جدو 

Table 2- Model estimation results. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

می مشاهده  تخمین  خروجی  از  كه  متغیرهای  همانطور  معناداری   PRICEو    MV  ،RD  ،DIV  ،LOSS  ،MBشود،  ریسک با  رابطه 
پردازیم كه  این موضوع می به بررسی  (Redundant Variableلذا در ابتدا با استفاده از آزمون متغیر اضافی ) ندارند؛  ( tBRورشکستگی )

 کشیدگی  چولگی  انحراف معیار  کمینه  بیشینه  میانگین  نماد 
tBR 0.2071 1.0000 0.0000 0.4054 1.4452 3.0888 

1-tBR 0.2085 1.0000 0.0000 0.4064 1.4345 3.0580 

2-tBR 0.2064 1.0000 0.0000 0.4048 1.4506 3.1044 

UNCCON -0.4945 6.5595 -3.5278 0.5319 2.9052 41.6190 

CASH 0.0536 0.8233 0.0000 0.0705 3.94473 28.1930 

MV 6.1708 8.7441 4.4006 0.7413 0.5951 3.4353 

ROA 0.1156 0.6267 -1.0632 0.1507 -0.4141 8.4154 

RD 0.0001 0.0295 0.0000 0.0011 15.7304 340.5255 

Turn 0.8809 7.7798 0.0140 0.5585 3.2690 28.1896 

DIV 0.0005 0.0186 0.0000 0.0014 6.0562 50.8424 

LOSS 0.1192 1.0000 0.0000 0.3242 2.3491 6.5186 

MB 2.9250 121.5096 -86.3016 6.1901 2.9559 145.6075 

PRICE 3.6578 4.8438 2.6106 0.4098 0.2585 2.5918 

 z Probآماره  ضریب  متغیر 

c 1.294142 0.682818 0.4947 

 1-tUNCCON 0.978592 2.660091 0.0078 

CASH 5.275647 -0.278541 0.7811 

 1-tUNCCON *  tCASH 5.377446 1.037961 0.2993 

 1-tBR 2.021923 7.100092 0.0000 

2-tBR  0.607069 2.074527 0.0380 

MV 0.209402 1.086062 0.2775 

ROA -28.43537 -9.470765 0.0000 

RD 174.9233 1.278740 0.2010 

TURN -4.187980 -9.073810 0.0000 

DIV 134.1220 0.741984 0.4581 

LOSS 0.051986 0.107921 0.9141 

MB -0.021892 -1.067846 0.2856 

PRICE 0.123893 0.278613 0.7805 

 LR =657.0469 آماره 0.6700= فادنضریب تعیین مک

کائیکمعیار اطلاعاتی   LR =0.0000 احتمال 0.3552= آ

     0.4039= شوارتزمعیار اطلاعاتی  
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برآورد نمود. اگر احتمال محاسبه شده كوچکتر از  آیا می  با متغیرهای توضیحی كمتر  توان این متغیرها را حذف نمود و مجدداً معادله را 
 ارائه شده است.  3جدول باشد، در آن صورت حذف متغیرها قابل توجیه نیست. نتایج این آزمون در  0.05

 . آزمون متغیرهای اضافی   - 3ل جدو 

Table 3- Test of additional variables. 

 

 

 

 

 

 .آیدحاصل می 4جدول  است، لذا این متغیرها را از مدل حذف كرده و نتایج  0.05توجه به اینکه احتمال محاسبه شده بیشتر از با 

 نتایج نهایی تخمین مدل.   - 4ل جدو 

Table 4- The final results of the model estimation. 

 

 

 

 

 

 

 

 
رابطه مثبت و    0.05و احتمال كوچکتر از    1.036كاری غیرشرطی با ضریب  دهد، متغیر محافظه نشان می   4جدول  همانطور كه نتایج  

گیرد. در خصوص متغیر مورد تأیید قرار می  95%در نتیجه، فرضیه اول این پژوهش در سطح اطمینان    ،معناداری با ریسک ورشکستگی دارد 
، شواهدی دال بر ارتباط بین این    5%ه نقد، با وجود احتمال برآورد شده بالای  كاری غیرشرطی با متغیر تعاملی نگهداشت وجمحافظه 

گیرد. نتایج پژوهش همچنین نشان  متغیر با ریسک ورشکستگی شركت یافت نکردیم. در نتیجه فرضیه دوم این پژوهش مورد تأیید قرار نمی 
رابطه منفی و معناداری با ریسک ورشکستگی شركت    TURNو    ROAهای  معنادار و متغیر  رابطه مثبت و،  tBR-2و    tBR-1  دهد كه متغیرهایمی

 دارند.

 گیری بحث و نتیجه   - 7

محافظه  بین  رابطه  بررسی  پژوهش  این  هدف  شد  گفته  كه  تعدیل همانطور  نقش  و  ورشکستگی  ریسک  با  )غیرشرطی(  با  كاری  آن  گری 
كاری باشد. نتایج این پژوهش نشان داد كه متغیر محافظه تهران می  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارنگهداشت وجه نقد در شركت

ورشکستگی شركت در سال آتی دارد و فرضیه اول این پژوهش  رابطه مثبت و معناداری با ریسک   1.036غیرشرطی حسابداری با ضریب  
شركت كه  داد  نشان  پژوهش  این  نتایج  دیگر  عبارت  به  گرفت؛  قرار  تائید  تمایمورد  كه  گزارش هایی  ارائه  به  بیشتری  حسابداری ل  های 

ها، گذاریهایی به منظور حفظ اخبار بد و جذب و حفظ سرمایهها بیشتر است. چنین شركتورشکستگی در آن  سک ی ركارانه دارند،  محافظه 

 نتیجه  Value Prob متغیر 

MV 1.175 0.278 حذف متغیر 
RD 1.212 0.270 حذف متغیر 

DIV 0.528 0.467 حذف متغیر 

LOSS 0.011 0.914 حذف متغیر 

MB 1.352 0.244 حذف متغیر 

PRICE 0.077 0.780 حذف متغیر 

 z Prob آماره ضریب  متغیر 

c 3.048074 0.44549 0.0000 

 1-tUNCCON 1.036895 0.33849 0.0022 

CASH 5.56741 -0.29624 0.7564 

 1-tUNCCON *  tCASH 5.686925 5.16067 0.2705 

 1-tBR 2.008846 0.28288 0.0000 

2-tBR  0.566365 0.28835 0.0495 

ROA -27.7100 2.32757 0.0000 

TURN -4.22032 0.44744 0.0000 

 LR =953.1142 آماره 0.6672= فادنمکضریب تعیین 

کائیکمعیار اطلاعاتی   LR =0.0000 احتمال 0.3494= آ

- آماره )احتمال( آزمون هاسمر 0.3757=  معیار اطلاعاتی شوارتز
 ( 0.16)  11.73=  لمشو
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كه طبق مبانی نظری پژوهش، رابطه منفی از آنجایی  نمایند.تر استفاده میكارانه های حسابداری محافظه های متمادی از گزارش طی دوره 

دهد كه این  ی وجود دارد اما نتایج این پژوهش رابطه مثبت بین این متغیرها را نشان می ورشکستگ  سکی ر  و  یرشرط یغی  كارمحافظه   نیب
شركتامر می مالی  ساختار  در  تفاوت  و همچنین  كشورها  قانون تجارت  در  تفاوت  دلیل  به  باش تواند  نتایج د.  ها  یا  پژوهش  این  نتایج 
)پژوهش و همکاران  گیگلر  )  و(  2009های  می  ( هم2008ژانگ  پژوهشراستا  نتایج  با  نوعی  به  و باشد. همچنین  ابری  فروغی  های 

افزایش  ( در خارج كشور مبنی بر اینکه  2017( و لنوكس و كوثر )2018)  سوگیارتو و فاچروروزی ( در داخل كشور و  2020)  1همکاران 
استاست. از سوی دیگر، نتایج این پژوهش با ر  شود نیز همكاری حسابداری میخطر ریسک ورشکستگی شركت منجر به افزایش محافظه 

( و  2020های بیدل و همکاران )( در داخل كشور و نتایج پژوهش 2017( و صیادی و مطلوبی )2018های امیری و بلاژ )نتایج پژوهش 
شود، متفاوت است. ایشان معتقدند ورشکستگی می  سک ی ركاری منجر به كاهش از كشور مبنی بر اینکه محافظه  ( در خارج 2013گائو )

كاری از طریق كاهش عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود و پایین آوردن هزینه تأمین مالی منجر به كاهش ریسک ورشکستگی  محافظه 
 . شودمی

توان نکات مثبتی را درنظرگرفت، انتقاداتی نیز برآن ه كه برای محافظه كاری حسابداری میهد همانگون مقایسه نتایج مختلف نشان می
  همچنان  نتیجه  های مالی شود. درتواند به جای ارزیابی واقع گرایانه، موجب سوگیری منظمی در گزارش كاری میمتصور است. محافظه 

  قابل   و  طرفیبی   ،صادقانه   بیان  قبیل  از  ،مهم  كیفی  هایویژگی  با  كاری"محافظه   ،كندمی  اشاره  مالی  حسابداری  استانداردهای  هیئت  كه
بودن   بتواند   سوگیری  كه  شودنمی  "تصور  :كندمی  استدلال  (AAAآمریکا )  حسابداری  انجمن  دارد".  تضاد  (رویه  ثبات  ،شامل)   مقایسه 

(. 2014، 2نزند" )شماخی و زاهدی  صدمه  آن  به حتی یا كند  كمک  سایرین منافع به  ،كند برآورد  را  كنندگان استفاده از ایمجموعه  نیازهای
ها  های مختلف متفاوت بوده و نوع و چگونگی روابط آنحسابداری با ریسک ورشکستگی در پژوهش  كاریبنابراین، ارتباط بین محافظه 

های حسابداری متفاوت  زمانی منحصر بفرد هر شركت در ارائه گزارش های سابسته به شرایط اقتصادی هر كشور، سال مورد مطالعه و رویه 
توان به عنوان ابزاری برای كاهش ریسک ورشکستگی هم ابزاری برای پنهان نمون آشفتگی  محافظه كاری حسابداری هم می  باشد.می

 مالی شركت بکار برود. 

بر   دال  شواهدی  پژوهش  این  نتایج  طبق  تعدیلی  همچنین  و نقش  نقد  نگهداشت  بین   جه  رابطه  ریسک    و  یرشرط یغ  یكارمحافظه در 
تواند ناشی از عدم استفاده بهینه از وجوه نقد در اختیار  این امر می  نگرفت.  ورشکستگی شركت یافت نشد و فرضیه دوم مورد تائید قرار 

كارانه موجب  نقد در گزارشات محافظه   ( مبنی بر اینکه افزایش وجه2020این نتایج با نتایج پژوهش بیدل و همکاران )  ها باشد. شركت
 شود متفاوت است. ورشکستگی می  سک ی كاهش ر

ورشکستگی   سک ی رهایی كه دارای ریسک ورشکستگی هستند، بر بررسی نتایج متغیرهای كنترلی در این پژوهش نیز نشان داد كه شركت 
ها و نسبت فروش به كل دارایی منجر به  فزایش بازده دارایی شود. همچنین نتایج این پژوهش نشان داد كه اها در سال آتی افزوده میآن

 باشد. ( هماهنگ می2020شود. این نتایج با نتایج پژوهش بیدل و همکاران )ورشکستگی شركت می سک ی ركاهش 

 پیشنهادات کاربردی   - 7-1

رابطه مستقیم و معناداری وجود    هاورشکستگی در شركت  سک یكارانه حسابداری و رهای محافظه با توجه به نتایج این پژوهش بین گزارش 
های مالی توسط  های ارائه صورتگذاری، به روش شود كه جهت تصمیمات سرمایهگذاران و تحلیل گران توصیه میدارد؛ بنابراین به سرمایه 

توجه نمایند؛ و این نکته را مدنظر قرار    های مالیكارانه در تولید محتوای صورت های حسابداری محافظه ها از جمله اتخاذ شیوه شركت
گزارش  ارائه  كه  محافظه بدهند  مالی  شركتهای  توسط  از  كارانه  ناشی  است  ممکن  و  نبوده  شركت  استقامتی  وضعیت  بیانگر  لزوماً  ها 

شركت در  تصمیمات شركت در پنهان نمودن یا مدیریت اطلاعات به منظور ارائه و القای اطلاعات مدنظر خود در خصوص وضعیت  
كارانه لزوماً تائید یا ردی بر های مالی محافظه باشد كه میزان وجه نقد گزارش شده در صورتباشد. همچنین قابل توجه میمحافل عمومی

شركت  سک ی ر شركتورشکستگی  ارزیابی  هنگام  در  و  نبوده  شركتها  مدیران  به  نمایند.  توجه  بیشتری  متغیرهای  به  باید  كه  ها  هایی 
كاری مالی در خصوص اقدامات  شود با اعمال سطح مناسبی از محافظه شود نیز توصیه میها مشاهده میورشکستگی در آن   هاینشانه 
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 های سودآور محروم ننمایند.گذاری در پروژه كاری بیش از حد، خود را از سرمایهگیری نمایند و با اعمال محافظه گذاری خود تصمیمسرمایه

 های آتی پیشنهاد برای پژوهش   - 7-2

 شود:های آتی، موضوعات زیر پیشنهاد میبه منظور انجام پژوهش 

 . گذاری مدیران کاری حسابداری در کنترل و نظارت بر تصمیمات سرمایه بررسی نقش محافظه  −
 . وجه نقد شتها و گرایش به نگهداکاری حسابداری بر شیوه تأمین مالی شرکت بررسی تأثیر محافظه  −
 . ری بر کیفیت اطلاعات مالی کابررسی تأثیر محافظه  −
ها در صنایع مختلف،  رود با توجه به تفاوت ماهیت فعالیت شرکت توان موضوع پژوهش حاضر را در صنایع مختلف مورد بررسی قرار داد و انتظار می می −

 نتایج متفاوتی حاصل شود. 
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