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Abstract 

This study aimed to investigate how companies adjust the speed at which they move toward their target financial leverage in response to stock 

price crash risk. Additionally, it examined the role of accounting conservatism in enhancing the speed of leverage adjustment under these risk 

conditions. The sample comprised data from 101 companies listed on the Tehran Stock Exchange (TSE) over a 10-year period (2013 to 2022) 
with analyses conducted using EViews and Stata software to test the hypotheses. The findings indicated that stock price crash  risk had a 

negative and significant effect on the speed of leverage adjustment. Specifically, as the risk of a stock price crash increased, the companies 

tended to slow their adjustment toward target leverage. Conversely, the analysis of the second hypothesis revealed that accounting conservatism 
did not significantly moderate the relationship between stock price crash risk and the speed of leverage adjustment. However, accounting 

conservatism had a positive and significant direct effect on the speed of leverage adjustment.  

Keywords: Stock Price Crash Risk, Speed of Leverage Adjustment, Conservative Accounting. 
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Introduction 

Debt is a critical financing instrument for companies and firms typically strive to adjust their leverage to an optimal level. According 

to trade-off theory, maintaining leverage at this optimal level maximizes a company's market value. One significant determinant of 

optimal leverage is information asymmetry. Companies operating in environments with high information asymmetry face elevated 

financing costs, which subsequently reduce both the frequency and speed of leverage adjustments. Dynamic trade-off theory further 

posits that companies seek to optimize their capital structures, with transaction costs playing a pivotal role in determining the speed of 

adjustment. Additionally, a positive relationship exists between stock price crash risk and information asymmetry, indicating that such 

risk can hinder the speed at which companies adjust their leverage. In situations characterized by information asymmetry, accounting 

conservatism can help alleviate these challenges and mitigate the likelihood of stock price crashes. Conservative accounting practices 

tend to communicate negative information to the market more promptly than positive news, thereby reducing the risk of misleading 

investors. Consequently, firms facing stock price crash risk may struggle to adjust their leverage swiftly due to the associated high 

financing costs. This study aimed to investigate whether accounting conservatism could enhance the speed of leverage adjustment in 

the context of stock price crash risk. 

 

Materials & Methods 

This study employed both experimental and statistical methods to test the hypotheses. By utilizing post-event observations, the study 

minimized the potential for variable manipulation. The findings were relevant not only to the academic community, but also to 
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regulators, business practitioners, and stakeholders. Data were obtained from multiple sources: the Tehran Stock Exchange (TSE) 

database for stock returns, Rahvard software for financial statement information, and the IRI Central Bank's website for annual inflation 

data. The research period spanned a decade, from 2012 to 2021, encompassing 101 companies and generating a total of 1,010 firm-

year observations. Data analysis was conducted using EViews and Stata software. 

 

Findings 

The results indicated that stock price crash risk had a negative and significant effect on the speed of leverage adjustment. Specifically, 

an�increase in stock price crash risk hampered a company’s progress toward its target leverage, thereby inhibiting swift adjustments. 

This finding aligned with dynamic trade-off theory, which asserts that firms must consider transaction costs and suboptimal leverage 

ratios when making adjustments to their leverage (Fischer et al., 1989; Goldstein et al., 2001; Strebulaev, 2007). When the costs 

associated with rapid adjustments exceeded transaction costs, the firms might postpone such adjustments until the benefits justify the 

costs of recapitalization. Moreover, the companies facing substantial stock price crash risk often experienced increased information 

asymmetry between management and external investors, resulting in elevated financing costs. As financing costs rose, the speed at 

which companies adjusted their leverage toward an optimal level diminished (Kim & Zhang, 2016). Therefore, it was reasonable to 

conclude that high stock price crash risk impeded financial leverage adjustment. Interestingly, the findings also revealed that while 

accounting conservatism did not significantly moderate the relationship between stock price crash risk and leverage adjustment speed, 

it did have a positive and significant impact on leverage adjustment as an independent variable. Companies that employed conservative 

accounting practices might be more effective in adjusting their financial leverage in response to stock market risks. The literature on 

accounting conservatism supports this research's hypothesis. Prior studies suggested that accounting conservatism mitigates the 

accumulation and concealment of negative information, thereby reducing the likelihood of a sudden release of bad news into the market. 

As conservatism increases, the probability of hidden bad news decreases, which in turn diminishes the risk of stock price crashes and 

facilitates leverage adjustment. Additionally, conservatism limits managerial incentives to delay the disclosure of negative information, 

thereby expediting the release of positive news through voluntary disclosures. This not only reduces stock price crash risk, but also 

lessens the potential for price bubbles, which are a significant source of crash risk (Kim & Zhang, 2016). However, the findings 

indicated that accounting conservatism did not act as a moderator between stock price crash risk and leverage adjustment speed. 

 

Discussion & Conclusion 

Accounting conservatism involves a cautious approach to financial reporting, where losses and expenses are recorded more promptly, 

while revenues and gains are recognized at a later date. While this approach can enhance transparency and reduce reporting risks, it 

may also diminish managers' willingness to undertake bold financial decisions. In situations that require leverage adjustments, 

managers might hesitate to adopt risky or innovative strategies due to concerns about negative outcomes and increased risk (LaFond 

& Watts, 2008). Consequently, although accounting conservatism promotes transparency and mitigates the accumulation of negative 

information, it may not have an immediate and direct impact on the speed of leverage adjustment as it potentially reduces managerial 

incentives to take risks. Additionally, there may be a timing mismatch between conservative financial reporting and managerial 

decisions regarding leverage adjustments. The timing of financial reports may not align with decisions about leverage adjustments, 

thereby weakening the effect of conservatism on the speed of adjustment (Dechow & Sloan, 1991; Ball et al., 2000). In conclusion, 

stock price crash risk presents significant financial and economic challenges for companies that extend beyond the capacity of 

accounting conservatism to fully address. In scenarios of severe financial crises, conservatism alone may not adequately counterbalance 

the negative effects of crash risk. As Watts (2003) notes, the limitations of accounting conservatism become particularly evident in 

such extreme conditions and it may fall short of fully mitigating all associated challenges and risks. 
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 چکیده

ها در مواجهه با ریسر  سرطوق قی ت سرهاس، سررعت یعدی   هدف مطالعۀ حاضرر بررسرو و ییییا ایا موضروس اسرت که هگونه  ررکت

ی  حسابدار   یکارکه هگونه محافظه کندوم وبررس  حاضر  پژوهشبرایا،  کنند؛ علاوهاهرس مالو خود به س ت اهرس هدف را ینظیم مو

در   خود را بهیود بخشرند   واهرس مال  یعدی سرهاس، سررعت    تیسرطوق ق  سر یوجود ر طیها ک   کند یا در  ررابه  ررکت  یواندوم

  1401یا  1۳۹2سراله از سرال 10زمانو  ۀطو دور رده در بور  اورا  بهادار یهران در   ررکت پییرفته 101ایا پژوهش از اطلاعات  

افزار ایویوز و اسرتتا اسرتااده  رده اسرت  نتایض فرضریۀ اول  های پژوهش از نرسهای مربوق به فرضریهویحلی  دادهو برای یجزیه  اسرتااده

نشران داد که ریسر  سرطوق قی ت سرهاس بر سررعت یعدی  اهرس افر مناو و معناداری دارد؛ به عیارت بهتر، هرهه میزان ریسر  سرطوق  

آماری فرضریۀ دوس نیز بیانگر رد افر    کنند  برازش مدلها به کندی به سر ت اهرس هدف حرکت موقی ت سرهاس بیشرتر با رد،  ررکت

وجود افر مسرتطیم  اسرت؛ باایا واهرس مال  یعدی سررعت  و   سرهاس   تیسرطوق ق سر یرا  کاری حسرابداری بر رابطۀ بییعدیلو محافظه

که   دهدونشرران م  ای ررده یوسررط محططمطالعات انجاسکاری حسررابداری بر سرررعت یعدی  اهرس مویت و معنادار اسررت   محافظه

   ت یسرطوق ق سر یر جادیاند که موجب ای رکز دا رته  وعوامل وع دیاً بر بررسر  ران،یا  وپژوهشر ۀدر حوز  ژهیوبه  ا،یشریهای پپژوهش

سرطوق    سر یر  راتییأف    یپژوهش با یحل  ای رده اسرت  ا  ویوجهکم  سر یر ایاز ا ونا ر  یامدهایکه به پودرحال  ، روندوسرهاس م

  ی ر ی گمییصر   ندییا در فرآ  ،ها قرار خواهد دادسرازمان  اریرا در اخت  یها اطلاعات ارز ر ند ررکت واهرس مال  میسرهاس بر ینظ    تیق

 کند  اایا  یآنها نطش مؤفر  رانیمد

 کاری حسابداریریس  سطوق قی ت سهاس، سرعت یعدی  اهرس مالو، محافظه :هاکلیدواژه

 D25, D53, M41بندی موضوعی:  طبقه 
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 مقدمه

در ایا   (  Oztekin, 2015;  Graham et al., 2015اسرت    جهان   سرراسرر   در   ها  ررکت  مالو   یأمیا   ابزارهای   یریا مهم   از  یکو   بدهو 

  های نسریت   دارند   ی ای    ها  ررکت   که  دهد مو   نشران   و  کرده اسرت  مسرتند   را   بهینه  اهرس   ی    پژوهشرو، وجود   ادبیات   از  ر رته   ی    راسرتا 

 ,.Jalilvand & Harris, 1984; Flannery & Rangan, 2006; Antoniou et alکنند     ینظیم   بهینه  سررط   سرر ت  به   را  خود  اهرمو 

( حاظ اهرس در سرط  بهینه سریب حداکور ردن ارزش بازار  ررکت  ,Flannery & Rangan 2006   1(؛ زیرا براسرا  نظریۀ یوازن 2008

 مه و   کنندۀ یعییا  عام    اطلاعایو   یطارن   عدس  که   دهد مو  نشران   سررمایه   سراختار   های حال نظریه (؛ باایا Ramesheh, 2018خواهد  رد   

 کره   دهنرد مو   نشررران (  Myers & Majluf, 1984    مراجلوف   و   مرایرز   و (  Myers, 1984    مرایرز   مورال،   اسرررت؛ برای   بهینره   اهرس   برای 

 هسرررتنرد و بره ه یا دلیر  هنیا   رو روبره   زیرادی   خرارجو   مرالو   یرأمیا   هرای هزینره   برا   زیراد   اطلاعرایو   یطرارن  محیط عردس   برا   هرایو  ررررکرت 

 (  Oztekin & Flannery, 2012کنند    یعدی    بهینه   سط   به   را  خود  اهرمو   های نسیت   که  دارد   احت ال  ک تر   هایو  رکت 

اسرررتاراده از   ب یر و معرا  ایر مزا ایهرا بره طور مرداوس و در طول زمران، بکره  ررررکرت   کنردوم  انیر ب  2ایر موازنره پو  ۀنظریر برایا،  علاوه

سراختار    یسرازنهیها به دنیال بهدارد که  ررکت  دینظریه یأک   ای  اکنندوخود یعادل برقرار م  یۀدر سراختار سررما  هیو سررما وبده

  سر ت به  اهرس یعدی   سررعت  حال؛ باایاو ارزش  ررکت را حداکور کنند   را حداق ومال  یهانهییا هز ،خود هسرتند  هیسررما

ا  بکه بتوانند دارند، ک تر احت ال دارد   بیشرررتریمعاملات  ۀنیکه هز  یوها ررررکت دارد   بسرررتگو معاملات  هایهزینه به  هدف

(  ایا موضروس  Oztekin & Flannery, 2012   کنند  میینظ  ردهاییاهداف یعسر ت  خود را به  واهرم  یهانسریت  زیادی  سررعت 

عردس یطرارن    (؛ زیراChen et al., 2022برا عردس یطرارن اطلاعرایو دارد    مویتو  رابطرۀ  هرای معراملاتهزینره  کره  بره ایا دلیر  اسرررت 

  ها  رررود  ررررکت   یریپیو کاهش انعطاف  ومال  اییأم  یهانهیهز  شیمنجر به افزا یواندوم  و با افزایش هزینۀ معاملاتاطلاعای

 Chen al et., 1999های یأمیا مالو بیشرتری ه راه اسرت و ایا موضروس  (؛ بنابرایا، سرط  زیاد عدس یطارن اطلاعایو با هزینه

 منجر به کند دن سرعت یعدی  اهرس به س ت اهرس هدف خواهد  د 

سررهاس و عدس یطارن    ت یسررطوق ق ریسرر  ایب  ویوجه  درخورمویت   ۀنشرران داده اسررت که رابط وو یجرب  ینظر  اتیادب

 ,Jin & Myers, 2006; Hutton et al., 2009; Kim et al., 2011; An & Zhang, 2013; Kim & Zhangوجود دارد    واطلاعای

2013; Kim & Zhang, 2016)دارند،قرار   سهاس بالا سطوق ریس  معرض در که هایو رکت  در ایا راستا باید یوجه دا ت، ؛  

  که  آن به  ردت زیاد اسرت   گیاران خارجوسررمایه و  داخلو مدیران بیا در اطلاعایو یطارن  عدس که هسرتند  هایو ررکت   احت الاً

 & Jin  دارد مطابطت   موجود  ادبیات  در  ردید اطلاعایو  یطارن عدس سرهاس و سرطوق  ریسر  بیا معنادار  مویت  ارییاق  رواهد  با

Myers, 2006; Hutton et al., 2009; Kim et al., 2011  ،اهرس    یسررعت یعد یواندوسرهاس م   ت یسرطوق ق سر یر(؛ بنابرایا

به دلی  سط  عدس   مواجه هستند، م کا است   س یر ایکه با ا وطیها در  را ررکت  رایز ؛به سر ت هدف را کاهش دهد ومال

  ش یبه افزا یواندوم ایرو  روند و اهروب و نیزبه منابع مال  ودر دسرترسر   یشرتریب یهات یبا محدود یطارن اطلاعایو بسریار زیاد،

 آنها منجر  ود  یریپیو کاهش انعطاف ومال اییأم  یهانهیهز

 رود    ردن اخیار بد در  ررکت منجر به سرطوق قی ت سرهاس موباید یوجه دا رت که در  ررایط عدس یطارن اطلاعایو، پنهان

هایو  یوانند به سر ت اهرس هدف حرکت کنند و درنتیجه  ررکت ها به دلی  مشرکلات یأمیا مالو ن وای که در آن  ررکت پدیده

(  در هنیا  ررایطو یکو از عوام   An et al., 2015کنند  با ریسر  سرطوق قی ت سرهاس زیاد ک تر اهرس مالو خود را یعدی  مو

کارانه  یواند عدس یطارن اطلاعایو را کاهش دهد و از سرطوق قی ت سرهاس جلوگیری کند، حسرابداری محافظهبسریار مهم که مو

  یو از  رناسرا  دیابهاس وجود دا رته با رد، حسرابدار با آیو سرود و  دربارۀ درآمد  که اگر  دیگو وم  یدر حسرابدار  یکارمحافظهاسرت   

 
1�Trade-off theory 
2 Dynamic Trade-Off Theory 



 

 105                                و همکاران  عبدالله خالدعزیز                  سکیدر مواجه  با ر یاهرا مال  هیسرعت تلد کاران  در افزایشمظاف   یحسابدار نقش

 

 ودر امور مال انیفیت ز  ۀآماد  دیوجود دا رته با رد، حسرابدار با انی ردن زمتح  بارۀ در ناناط ی عدس و اگر سرود اجتنا  کند

 رود و درنتیجه احت ال بالارفتا  کارانه، اخیار بد زودیر از اخیار خو  به بازار منتط  مو؛ بنابرایا، در حسرابداری محافظهبا رد

 ( Kim & Zhang, 2016یابد  هایو کاهش موریس  سطوق قی ت سهاس در هنیا  رکت 

  زیان   عنوانبه را بد  اخیار   رناسرایو  سرود،  مطاب  در زیان   رناسرایو برای  کاری حسرابداریمحافظه رویکرد  طور خلاصرهبه

 یأخیر  به را   ردهحسرابرسرو  مالو  هایصرورت  در  سرود  عنوانبه  یأییدناپییر  خو   اخیار   رناسرایو  کهدرحالو کند؛مو  یسرریع

  انتشرار  یسرریع و  خارجو  گیارانسررمایه از بد  اخیار  کردنپنهان به  مدیریت  ی ای   کاری حسرابداریمحافظه  بنابرایا،  اندازدمو

 ه چنیا    رودمو سررازیر  بازار به  یأییدناپییر  خو   اخیار از  یرسرریع بد اخیار درنتیجه،  کند؛مو خنوو را  بازار به  خو   اخیار

 & Lafond  کنردمو  ارائه را  و سرررختگیرانه یأییردپییر اطلاعات  خود،  ماهیرت  دلیر   به  کارانهمحرافظره  حسرررابداری  هایگزارش

Watts, 2007 )  دهرد    نظم  را  مردیران  داوطلیرانرۀ  افشرررای  یوانردمو  کرارانرهمحرافظره  اطلاعرات  ایا  بودندسرررتر   درBall & 

Shivakumar, 2005در   سرکوت  هرگونه  برایا،علاوه کننده جلوگیری خواهد کرد؛( و به نوبۀ خود از افشرای اطلاعات گ راه 

  به نسرریت   کارمحافظه  های رررکت  در زودیر داوطلیانه  افشررای در(  خو   اخیار  با رابطه در   عدس سررکوت  یا( بد  اخیار با رابطه

  است  بعید  کننده،گ راه داوطلیانۀ  افشای  کار،غیرمحافظه  های رکت  که برایطوریبه   ودمو  کشف  کارغیرمحافظه  های رکت 

  افشاهای  ازطریق را  خارجو  گیارانسرمایه  احت الاً مدیر ایا رو،ازایا   رود؛  کشرف دهد، ادامه خود  فعالیت  به مدیر  که زمانو یا

 درنتیجه   رود؛مو کشرف زودیر  کنندهگ راه  داوطلیانۀ  افشرای  کار،محافظه  های ررکت   برای اما احت الاً  کندمو  گ راه  داوطلیانه

   (Kim & Zhang, 2016کنند  مو  گ راه  داوطلیانه  افشای ازطریق را  خارجو  گیارانسرمایه  ک تر آنها مدیران

بیشرتر با رد، سرط  عدس یطارن اطلاعایو یوان بیان کرد، هرهه میزان ریسر  سرطوق قی ت سرهاس  گیری کلو مودر ی  نتیجه

ها به اهرس بهینه ک تر خواهد بود   نیز بیشرتر اسرت و به دلی  بالایربودن هزینۀ یأمیا مالو خارجو، سررعت یعدی  اهرس  ررکت 

کرارانره برا ایجراد محیط اطلاعرایو  ررراراف و کراهش عردس یطرارن اطلاعرایو و ه چنیا در هنیا  ررررایطو حسرررابرداری محرافظره

منظور حداکورسرازی  ها بهدهد یا  ررکت گیاران اجازه موسرازی اعتیاردهندگان و سررمایهجلوگیری از ی ای  مدیران به گ راه

یر به سر ت اهرس هدف حرکت کنند  حال سرؤال پژوهش به ایا  رک  ییییا  رده اسرت که آیا حسرابداری  ارزش خود سرریع

 یر کند به س ت اهرس هدف را در مواجهه با ریس  سطوق سهاس سریع یواند سرعت یعدی  اهرس مالوکارانه مومحافظه

مسرئلۀ پژوهش حاضرر به لحاا انجاس در ایران نو اسرت و بر غنای ادبیات  دهد که نشران موبررسرو ادبیات پژوهشرو موجود  

ی زیر برای ایا پژوهش متصررور هایوافزادانشبر پرکردن خلأ پژوهشررو، ؛ بنابرایا، علاوهایا حوزه خواهد افزود پژوهشرروِ

خصرو  در محیط پژوهشرو ایران، بیشرتر عوام  ایجادکنندۀ دهد که بههای پیشریا نشران مورسرو پژوهشبر(  1خواهد بود:  

اند  ایا در حالو اسرت که به پیامدهای ریسر  سرطوق قی ت سرهاس یوجه هندانو نشرده ریسر  سرطوق قی ت سرهاس بررسرو  رده

اطلاعات مایدی در ها دارد،  اسرت  ایا پژوهش با بررسرو پیامدهایو که ریسر  سرطوق قی ت سرهاس برای یعدی  اهرس  ررکت 

کارانه بتواند  محافظه  یاگر حسرابدار( 2گیری مدیران آنها ماید واقع  رود؛  ها قرار خواهد داد یا بتواند در یصر یماختیار  ررکت 

، ایا به هدف مطلو  برسررانند یرعیخود را سررر وها ک   کند یا اهرس مالبه  رررکت  قی ت سررهاس سررطوق  سرر یبا کاهش ر

کارانه،  محافظه  یحسرابدار یهایر ردن ح  مشرک  ارائه دهد  با اسرتااده از روشسراده  یبرا یواند نظرهای مایدی راپژوهش مو

 ی کنند ریجلوگ افزایش ریس  سطوق قی ت سهاس و از  رندیبگ  یبهتر ومال  اتییص  یوانندوم  ها رکت 

 

 مبانی نظری

کرده   مسررتند را  بهینه اهرمو  وجود  ادبیات، از ر ررته ی    اندکرده بررسررو را اهرس  کنندهیعییا  عوام   مطالعه در ادبیات هندیا

  جلیلوند  موال،  برای کنند؛ ینظیم  بهینه سرط   سر ت  به را  خود اهرمو  هاینسریت   دارند  ی ای   ها ررکت  که دهدمو نشران و  اسرت 
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 دورۀ در آمریکایو   ررررکت  108 از  متشرررک  این ونه  برای را اهرس  یعدی   سررررعت (  Jalilvand & Harris, 1984  هریس و

   کنندمو  یعدی   سرال در  درصرد۳6یا   ۳7 نرخ با را  خود اهرمو  هاینسریت   ها ررکت   که  دریافتند و کردند  بررسرو 1۹6۳-1۹78

-1۹65 دورۀ در متحده ایالات های رررکت  برای را %۳4 سررالانه یعدی  ( نرخFlannery & Rangan, 2006و رنگان   فلانری

  کشرورهای  از  ها ررکت  از این ونه  برای را  اهرس  پویای  رفتارهای(  Antoniou, 2008  ه کاران  و آنتونیو   کردند  گزارش 2001

G-5  واقع   های ررکت   برای درصرد و۳2  انگلسرتان و متحده  ایالات  در  مسرتطر  های ررکت   برای را  یعدی  نرخ اند وکرده مطالعه  

  گزارش کردند درصد۳۹ فرانسه در

  عنوان عاملو است که به اطلاعایو یطارن  ، عدساست برجسته   ر ددرحال هایپژوهش  مج وعه نکته بسیار مه و که در ایا

سرطوق قی ت    خطر  بیا یوجهو را  درخور  مویت   رابطۀ ادبیات نظری و یجربو   معرفو  رده اسرت   بهینه اهرس برای  کنندهیعییا

 & Jin & Myers, 2006; Hutton et al., 2009; Kim et al., 2011; An   برجسرته کرده اسرت  اطلاعایو یطارن  عدس و  سرهاس

Zhang, 2013; Kim & Zhang, 2014; Kim & Zhang, 2016  ) مدیران که  اسررت  ایا دربارۀ ایا ارییاق مویت  یوضرری  ی 

  اخیار   که هنگامو  حال،باایا  دارند؛ نگه دور  سررمایه بازار از را بد  اخیار  حسرابداری، اطلاعات  دسرتکاری با دارند ی ای    ررکت 

 طور  اخیار بد به  مواردی،  هنیا  در   کرد  پنهان را  مناو  اطلاعات یوانن و دیگر رسررید، خا  ایآسررتانه  به  رردهانیا ررته بد

  سرطوق  ریسر  معرض در که  هایو ررکت   بنابرایا،   رود؛مو  سرهاس  قی ت  سرطوق  به و منجر  منتشرر مالو  بازارهای در  ناگهانو

آنان وجود دارد   خارجو  گیارانسررمایه و  داخلو مدیران بیا  ردید اطلاعایو  یطارن عدس که هسرتند  آنهایو احت الاً  هسرتند، زیاد

 ,Kim & Zhangکند  که ایا موضرروس به دلی  زیادیربودن هزینۀ یأمیا مالو، رسرریدن به اهرس بهینه برای  رررکت را کندیر مو

 زیادی درجۀ با ها ررکت  که دهندمو نشران( Myers & Majluf, 1984  مجلوف و مایرز و )Myers, 1984 مایرز دوس،   (2016

  اورا   انتشرار به  م کا اسرت ی ایلو رو،ازایا و  روند  بزرگو  معاملایو  هایهزینه متح    اسرت  م کا اطلاعایو یطارن  عدس از

 1سررمایه  سراختار  پویای میادلۀ  نظریۀ  در ایا راسرتا با رند؛ ندا رته(  خارجو  سرهاس  صراحیان حطو  و پرخطر بدهو  پرخطر  بهادار

 اهرمو  نسرریت  و میادله  هایهزینه کنند،مو ینظیم خود اهداف  بهنسرریت  را  مالو خود اهرس  وقتو  ها رررکت  که کندمو  بینوپیش

 یعردیر   مزایرای  کره زمرانو(   Fischer et al., 1989; Goldstein et al., 2001; Strebulaev, 2007  گیرنردمو نظر در  را  غیربهینره

  رود  بزرگ  کافو  اندازۀ به اهرس  یعدی   منافع یا ب اند منتظر  که اسرت   بهینه   ررکت   برای کند،مو  غلیه میادله  هایهزینه بر  فوری

 کننردمو  ارائه نظریه ایا از  ح رایت  برای  را  رررواهدی یجربو  مطرالعرۀ هنردیا  دهد پو رررش را  سررررمایه  یجردید هایهزینره  یا

 Fama & French, 2002; Leary & Roberts, 2004; Flannery & Rangan, 2006; Warr et al., 2012; Oztekin & Flannery, 

بنابرایا، هرهه ریسر  سرطوق قی ت سرهاس در  ررکتو بیشرتر با رد، میزان عدس یطارن اطلاعایو حول آن بیشرتر اسرت و   ؛(2012

یوان به های دارای عدس یطارن اطلاعایو سررعت یعدی  اهرس کندیر اسرت، فرضریۀ اول پژوهش را موبه اینکه در  ررکت بایوجه

  ک  زیر ییییا کرد:

 کندیر خواهد بود   سهاس   ت یسطوق ق  س یدر مواجهه با ربه س ت اهرس هدف  واهرس مال  یسرعت یعدفرضیۀ اول: 
 

کردن اخیار بد و  یطارن اطلاعایو به سریب پنهانکند که سرطوق قی ت سرهاس در  ررایط عدس ادبیات نظری و یجربو بیان مو

دهد؛ در ایا راسررتا یکو از عواملو که  ها رخ موانتشررار یکیاره آن به دلی  عدس کنترل دائ و ایا اخیار یوسررط مدیران  رررکت 

کارانه است؛ یواند ریسر  سرطوق قی ت سرهاس را کاهش دهد و محیط اطلاعایو  راافو را به وجود آورد، حسرابداری محافظهمو

 نشران  حسرابداری  کاریمحافظه  و سرهاس  قی ت   سرطوق ریسر   بیا مناو  رابطۀ(  Kim & Zhang, 2013  ژانگ و کیم موال،  برای

  احت ال   بنابرایا، دارد؛مو  باز  بد  اخیار  کردنپنهان از را مدیران  حسررابداری،  کاریمحافظه که دهدمو نشرران  یافته ایا  دهندمو

 
1 Dynamic trade-off theory 
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  که  کندمو  بینوپیش  پژوهش  به آنچه بیان  رررد، ایابایوجه   اسرررت  کار ک ترهای محافظهدر  ررررکت   سرررهاس  قی ت   سرررطوق

  دهدمو کاهش زیر دلای   به قی ت سهاس را  سطوق ریس   حسابداری  کاریمحافظه

معنا   ای روند  به ا  یوو زودیر از سرودها  رناسرا  یرعیسرر هاانیکه ز   رودوباعث م  یدر حسرابدار  یکارمحافظه کردیرو اولاً

سرودها    ایو فیت اخیار مویت   یو رناسرا  یکه براودرحال ؛ روندوفیت م ومال  یهاسررعت در صرورتبه هاانیز  ای وکه اخیار منا

کاری  محرافظره  د؛ بنرابرایا،دار  ازیر ن  یشرررتریب  یارهایر اخیرار خو  به مع ایا  دییر یأ رایز ؛گرددواع رال م  یشرررتریب  اقیر و احت رییأخ

  خنوو  را  بازار به  خو   اخیار انتشررار  یسررریع و  خارجو  گیارانسرررمایه از بد اخیار  کردنپنهان  به مدیریت   ی ای   حسررابداری

بنابرایا،     ررود؛مو سرررازیر  بازار به  یأییدناپییر  خو   اخیار از یرسررریع بد  اخیار درنتیجه،  ؛(Lafond & Watts, 2007  کندمو

  بازار  در را  بد  اخیار از  زیادی به یکیاره حجم  انتشرار احت ال درنتیجه و  کندمو  جلوگیری بد اخیار   ردنذخیره از  کاریمحافظه

  با رد،   بیشرتر  کاریمحافظه  سرط  هرهه  یوان بیان کرد که احت الاًبا ایا یوضری  مو   (Kim & Zhang, 2016دهد  مو  کاهش

   ودمو  قی ت سهاس ک تر سطوق ریس  درنتیجه  و ک تر بد  اخیار   دنانیا ته و  دنپنهان  احت ال

خود    ۀو محتاطان  قیدق  ت یماه  یاسررتوار هسررتند، به دل  انهکارمحافظه رویکردکه بر    یحسررابدار  یهاگزارش  ا،یبراعلاوه

معتیر   یاریعنوان معبه یواندوم  رانهیگ نوس اطلاعات سررخت  ای  ا رروندمو  وابیو ارز دیییأ  وراحتکه به دهندوارائه م واطلاعای

 ؛هسرتند  پییردییکه مع ولاً ک تر یأ   روداسرتااده  واطلاعای  اِیگزیمنابع جا گریرقیا و د  یسرنجش صرحت و اعتیار ادعاها  یبرا

  کنند  ااینوس اطلاعات ا ایا  ۀسرر یو مطا  وابیدر ارز  واسرراسرر  ویوانند نطشرر وکارانه ممحافظه  یحسررابدار  یهاگزارش  ا،یبنابرا

  Lafond & Watts, 2007   ) دهد     نظم   را  مدیران   داوطلیانۀ  افشرای   یواند مو   کارانه محافظه   اطلاعات   ایا   بودن دسرتر    درBall & 

Shivakumar, 2005 افشرای  در (  خو    اخیار  با  رابطه   در     عدس سرکوت  یا ( بد   اخیار  با  رابطه  در     سرکوت   هرگونه   برایا، علاوه  (؛  

  های ررکت  که برای طوری به    رود مو   کشرف   کار غیرمحافظه   های  ررکت   به نسریت   کار محافظه   های  ررکت  در  زودیر   داوطلیانه، 

 ایا  رو، ازایا   دهد؛ مو  ادامه   خود   فعالیت   به  مدیر   رود که   کشرف  زمانو   یا   اسرت  بعید   کننده، گ راه   داوطلیانۀ   افشرای   کار، غیرمحافظه 

  افشرای  کار، محافظه   های  ررکت   برای   اما احت الًا  کند مو   گ راه   داوطلیانه   افشراهای  ازطریق  را   خارجو   گیاران سررمایه   احت الًا مدیر 

  گ راه  داوطلیانه   افشرای  ازطریق  را   خارجو   گیاران سررمایه   ک تر  آنها  مدیران  درنتیجه    رود؛ مو   کشرف  زودیر   کننده گ راه   داوطلیانۀ 

  برد   اخیرار   انتشرررار   انرداختا   یرأخیر  بره   برای   را  مردیران   یوانرایو   و   هرا انگیزه   کراری محرافظره   بنرابرایا،  (؛ Kim & Zhang, 2016کننرد   مو 

  قی ت   های حیا    ردن متورس  احت ال  و  سرطوق  ریسر   امر  ایا   کند مو   یسرریع   داوطلیانه   افشرای   در  را  خو    اخیار   انتشرار   و  محدود 

   ( Kim & Zhang, 2016قی ت سهاس است    سطوق   ریس    از   مه و  منیع  که  دهد مو  کاهش  را  سهاس 

که افزایش ریسرر  سررطوق قی ت سررهاس منجر به کاهش اهرس   دادندنشرران  نیز  (Chang et al., 2024) هانگ و ه کاران

کاهش اهرس که    آنان نشران دادندیر هسرتند  سرطوق نزدی   ۀها به آسرتانو ایا افر زمانو بارزیر اسرت که  ررکت    رودموع لیایو  

 ,.Benkraiem et alن  بنکرایم و ه کارا  .کنردسرررهراس و بهیود ع لکرد ع لیرایو ک ر  مو ۀع لیرایو به کاهش نوسرررانات بازد

در  که  هایوکه  ررکت   دادندو نشران   ندبر پویایو سراختار سررمایه بررسرو کردرا یأفیر ریسر  سرطوق قی ت سرهاس  ( نیز 2023

سرو و   کنند سررعت ک تری اهرس خود را به سر ت هدف ینظیم مومعرض ریسر  سرطوق قی ت سرهاس بیشرتری هسرتند، به

که    دادندو نشران  ندبیا رفتار یعدی  اهرس و ریسر  سرطوق قی ت سرهاس را بررسرو کرد ۀابط( نیز رSu et al., 2023ن  ه کارا

های دولتو و در  ررایط عدس یطارن اطلاعایو دهد  ایا رابطه در  ررکت قی ت سرهاس را افزایش مو یعدی  اهرس، ریسر  سرطوق

کارانه با کاهش  بنابر آنچه از ادبیات پژوهشرو و یجربو بیان  رد، انتظار بر ایا اسرت که حسرابداری محافظه  .یر اسرت قوی زیاد

ریسر  سرطوق قی ت سرهاس که با عدس یطارن اطلاعایو  ردید نیز مرییط اسرت، سررعت یعدی  اهرس به سر ت اهرس هدف را 

 یوان به  ک  زیر ییییا کرد:افزایش دهد؛ بنابرایا، فرضیۀ دوس پژوهش را مو
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کارانه، سررعت یعدی  اهرس مالو به سر ت اهرس هدف را در مواجهه با ریسر  سرطوق قی ت  فرضریۀ دوس: حسرابداری محافظه

 کند یر موسهاس سریع
 

 روش پژوهش

برای اطلاعرات   سرررازمران بور  اورا  بهرادار یهران واز برانر  اطلاعرای ی پژوهشرهرایمربوق بره مت   یهرادادهبرای اسرررتخرا   

و از   ومال  یهاصرورتهای مالو برای اطلاعات های ه راه صرورتو یاددا رت  ایآورد نو افزار رهنرساز ،  مربوق به بازدۀ سرهاس

سررال و براسررا    10پژوهش وزمان ۀ  دوراسررت   رردههای مربوق به یورس سررالانه اسررتااده سررایت بان  مرکزی برای داده

 ده در بور  اورا   رفتهیپی  یها رکت  وی ام نیز  پژوهش  ایا یآمار ۀاست  جامع 1401یا   1۳۹2 یهاسال ومال یهاصورت

 :هستندرا دارا  (1جدول    طیکه  را   ودوبهادار یهران را  ام  م
 

 نمونۀ پژوهش  :(1جدول )
Table (1) Research sample 

 شرح 

 417  اند  ده  پییرفته بور  در 1۳۹1  مالو اساند سال پایان هایو که یا رکت

  ۹7 نیست  ماه  اساند پایان  آنها  مالو سال  رکت هایو که پایان

یوقف    کهطوریبا رد و دارای فعالیت مسرت ر در بازار با رند، یه  موجود  مت یرها ی اموِ  محاسریۀ  برای لازس  اطلاعاتِ

  از  ش ماه ندا ته با ند  شیب   ومعاملای

125  

  دلی    به  مالو  مؤسررسررات سررایر و بانکو  لیزینگو،  هلدینگ،  مالو،  گریواسررطه  گیاری،سرررمایه  های رررکت  جزو

  نیا د  ها رکت ایا  فعالیت  و  ماهیت  بودنمتااوت

۹4  

 (۳16    ده از ن ونههای حیفیعداد ک   رکت

 101  های ن ونۀ پژوهشیعداد  رکت

 

  ی افزارهاها با اسررتااده از نرسداده   یویحلهیمشرراهده انتخا   ررده و یجز 1010 رررکت با مج وس   101یعداد    ت،ینهادر

 و استایا انجاس گرفته است   وزیو یا

 ( Hasannezhad et al, 2023   است  در ادامه، مدل ماهومو و ریاضو پژوهش آورده  ده

 
 ( مدل مفهومی پژوهش 1شکل )

Figure (1) Conceptual model  

 

که ضریب  درصوریو   ده است ( استااده  1   ( از مدلAn et al., 2015به پیروی از آن و ه کاران  رای آزمون فرضیۀ اول ب

سررعت یعدی  اهرس در و اسرت     ردهبا رد، ایا فرضریه یأیید   مناو و معنادار (NCSKEW) ریسر  سرطوق قی ت سرهاسمت یر 

 مواجهه با ریس  سطوق قی ت سهاس کندیر خواهد بود 
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𝑆𝐿𝑖,𝑡 (1مدل  = 𝛼0 + 𝛽1𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐶𝐺𝑄𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡  + 𝛽6 𝐴𝑄i,t 

+𝛽7 ∆ 𝑆𝐴𝐿𝐸i,t +𝜀i,t 

 

   رررده اسرررت  ( اسرررتااده  2  مدل آماریاز (  An et al., 2015نیز به پیروی از آن و ه کاران    دوسرای آزمون فرضررریۀ  ب

𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊) یعاملوکه ضرریب مت یر درصروریو × 𝐶𝑂𝑁𝑆) کاری  محافظهو اسرت     ردهبا رد، ایا فرضریه یأیید   مویت و معنادار

 یر خواهد کرد حسابداری، سرعت یعدی  اهرس را در مواجهه با ریس  سطوق قی ت سهاس سریع

 (2مدل 
 

𝑆𝐿𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖,𝑡 + 𝛽3 𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊 × 𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 +
𝛽6𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡  + 𝛽7 𝐴𝑄𝑖,𝑡 + 𝛽8 ∆ 𝑆𝐴𝐿𝐸i,t +𝛽9𝐶𝐺𝑄𝑖,𝑡 +  𝜀i,t 

کاری  محافظه 𝐶𝑂𝑁𝑆، سرررطوق قی ت سرررهاس  ریسررر NCSKEW ،  سررررعت یعدی  اهرس SLهای آماری پژوهش،مدلدر 

ها، بازدۀ دارایو 𝑅𝑂𝐴،  نسریت ارزش بازار به ارزش دفتری سرهاس𝑀𝑇𝐵   ،راهیری  ررکتو𝐶𝐺𝑄 اندازۀ  ررکت، 𝑆𝐼𝑍𝐸،  حسرابداری

𝐴𝑄  کیایت حسرابرسرو و∆ 𝑆𝐴𝐿𝐸  ،مت یرها  ایا نحوۀ محاسریۀ هری  از  راخ  ر رد فروش  ررکت بوده اسرت که در ادامه

 داده  ده است یوضی   

زاده و ه کراران برای محراسررریرۀ مت یر سررررعرت یعردیر  اهرس کره مت یر وابسرررترۀ ایا پژوهش اسرررت، بره پیروی از عیرا 

 Abbaszadeh, 2020  و رامشره )Ramsheh, 2018  از رویکرد فلانری و رنگان )Flannery & Rangan, 2006 به  رح رابطۀ )

 ( استااده  ده است:1 

*Levit - Levit-1 = λ (Lev (1  ۀرابط
it - Levit-1) +ɛit 

i,t  اسرت  t- 1و سرال tدر سرال  i  به یرییب ن اد اهرس واقعو  ررکت  itLev-1و  itLev (1  رابطۀدر 
*Lev   معرف اهرس هدف

اخلال مدل    وجز  itɛ  درنهایت  صرورت سرالانه وها به سر ت اهرس هدف بهبیانگر سررعت حرکت  ررکت   t ،λ ررکت در سرال 

و ژو و (  Smith et al., 2015، اسررر یت و ه کاران  (Byoun, 2008گیری اهرس هدف مطابق با بیون  منظور اندازه  بهاسرررت 

با اسرتااده از عوام    (2رابطۀ   رده حاصر  از برآورد رگرسریون مططعو سرالانه مطادیر برازش(  Zhou et al., 2016ه کاران  

 است   دهها استااده  عنوان نسیت اهرس هدف  رکت فر بر اهرس مالو بهؤ م

Levit = ao + PiSizeit-1 + B2MTBit-1 + BaTangit-1 + B4Profit-1 + PsInflit-1 + B6IndLevit-1+ Eit             )2  رابطۀ 

 

  Sizeهای  ررکت به دسرت آمده اسرت،  که از نسریت ک  بدهو به ک  دارایو  اهرس واقعو سرال جاری  Levفو   ۀدر رابط

ها که بیانگر یوان های فابت مشرهود به ک  دارایونسریت دارایو  Tang،   ررکت   ۀعنوان  راخ  اندازها بهلگاریتم طییعو دارایو

حطو  صراحیان    به ارزش دفتری  حطو  صراحیان سرهاسنسریت ارزش بازار   MTB؛  اسرت  ررکت برای دریافت یسرهیلات بانکو 

عنوان  ها بهنسریت سرود ع لیایو قی  از بهره و مالیات به مج وس دارایو  Prof ،های ر ردعنوان  راخ  فرصرت آن به سرهاس

های صرنعت را کنترل  و ویژگو  اسرت های صرنعت  اهرس  ررکت   ۀمیان  IndLev  ونرخ یورس   Infl،   راخصرو از سرودآوری  ررکت 

برای محاسریۀ مت یر مسرتط  (   Flannery & Rangan, 2006 کند که سرایر عوام  خا   ررکت قادر به کنترل آن نیسرتند مو

و خدارح و و   (Benkraiem et al., 2023بنکرایِم و ه کاران  ، به پیروی از ریسررر  سرررطوق قی رت سرررهراسپژوهش یعنو 

ابتدا بازدۀ  ( اسرتااده  رده اسرت 5( الو  ۳از معیار هولگو مناو سرهاس به  ررح روابط  (  Khodarahmi et al., 2015ه کاران  

 ( محاسیه گردیده است:۳ماهانۀ خا   رکت با رابطۀ  

𝑤𝑖,𝑡 (۳رابطۀ   = 𝐿𝑁(1 + 𝜀𝑖.𝑡) 

 

ماندۀ رابطۀ است که از باقو tدر ماه   iماندۀ بازدۀ سهاس  باقو i، 𝜀𝑖.𝑡در ماه  t  خا   رکت  ۀماهان ۀبازد 𝑤𝑖,𝑡 (،۳که در رابطۀ  

 آید:مو ( به دست 4 
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𝑅𝑖,𝑡 (4رابطۀ   = 𝛼0 + 𝛾1𝑅𝑚,𝑡−2 + 𝛾2𝑅𝑚,𝑡−1 + 𝛾3𝑅𝑚,𝑡 + 𝛾4𝑅𝑚,𝑡+1 + 𝛾5𝑅m,t+2 + 𝜀𝑖𝑡 

   رراخ  ابتدای ماه از  رراخ  پایان ماه   tبازدۀ بازار در ماه   t ،𝑅𝑚,𝑡در ماه   i  بازدۀ سررهاس  رررکت  𝑅𝑖,𝑡 (،4  که در رابطۀ

ماندۀ باقو t+1 ،𝜀𝑖,𝑡بازدۀ بازار در ماه   t-1  ،𝑅𝑚,𝑡+1بازدۀ بازار در ماه   𝑅𝑚,𝑡−1 ررود(کسررر و بر  رراخ  ابتدای ماه یطسرریم مو

  ود:مومحاسیه   (5  رابطۀسهاس با استااده از   ۀبازد ومنا  وخا   رکت، هولگ ۀماهان ۀبا استااده از بازد رگرسیون  سپس

 (5رابطۀ  
NCSKEW𝑖.𝑡 = (−1)

𝑛(𝑛 − 1)
3
2(∑ 𝑤𝑖.𝑡)3

(𝑛 − 1)(𝑛 − 2)((∑ 𝑤𝑖.𝑡)2)3/2
 

   خا   ررکت  ۀماهان ۀبازد t ،𝑤𝑖.𝑡در سرال مالو  iهولگو مناو بازدۀ ماهانۀ سرهاس  ررکت   NCSKEW𝑖.𝑡 (،5که در رابطۀ  

tدر ماهi   وn هایو که بازدۀ آن محاسیه  ده است یعداد ماه 

یعنو احت ال وقوس   ؛ای بلندیر در سر ت ه  یوزیع اسرت ها به دا رتا دنیالهی ای  یوزیع بازده  ۀدهندهولگو مناو نشران

دیگر، هرهه هولگو مناو عیارتبه؛  های بسریار مویت اسرت های بسریار مناو  سرطوق  ردید قی ت سرهاس( بیشرتر از بازدهبازده

یابد  افزایش ایا های بسریار مناو افزایش موبازده  دادنرخاسرت؛ یعنو احت ال   بیشرتربیشرتر با رد، ریسر  سرطوق قی ت سرهاس  

یواند نا رو از یج ع اخیار مناو، فشرارهای مالو یا  افزایش احت ال وقوس سرطوق قی ت سرهاس اسرت که مو ۀدهندمعیار نشران

ت بیشرتر در فیا  ۀدهندیواند نشرانکاهش ایا احت ال اسرت و مو  ۀدهند ررایط نامطلو  بازار با رد  کاهش هولگو مناو نشران

 .ها یا بهیود  رایط کلو  رکت و بازار با دبازده

افزایو و حسرنو  (، جانBanimahd et al., 2013مهد و ه کاران  حسرابداری به پیروی از بنو  کاریمحافظه ۀمحاسریبرای  

 Janafzaei & Hasani, 2014  صرالحو و ه کاران ،)Salehi et al., 2015  و یادگاری و ه کاران )Yadgari et al., 2018 از )

 : ودو( محاسیه م6  رابطۀ به  رحاست که استااده  ده ( Givoly & Hayn, 2000گیولو و هیا   مدل

 (6رابطۀ  
= اخ   محافظه کاری 

اقلاس  یعهدی  ع لیایو 

ها دارایو دراول  دوره ج ع 
 × (−1) 

 ,Hasanali et alاسرت  دسرت آمده  ( اقلاس یعهدی ع لیایو از یااوت سرود خال  و جریان نطدی ع لیایو به6در رابطۀ  

ها و یأخیر در  رناسرایو سرودها اسرت  در یر زیانطورکلو به معنای ی ای  به  رناسرایو سرریعکاری حسرابداری بهمحافظه(   2023

کاری اسررتااده  عنوان معیاری برای سررنجش ایا محافظهاقلاس یعهدی ع لیایو به  (Givoly & Hayn, 2000گیولو و هیا    مدل

کاری حسرابداری  افزایش محافظه ۀدهند رود(، نشرانیر مویابد  عدد آن مناو  زمانو که ایا  راخ  افزایش مو رده اسرت 

یر ع   کرده اسرت  در مطاب ،  گیرانهها و یأخیر در  رناسرایو سرودها سرخت به ایا معنا که  ررکت در  رناسرایو زیان  ؛اسرت 

ها  یعنو  ررکت در  رناسرایو زیان  ؛کاری اسرت کاهش ایا  راخ   عدد آن ک تر مناو یا مویت  رود( به معنای کاهش محافظه

 .کندگیری موکاری غیر رطو را اندازهطور خا  محافظهایا  اخ  به  .پییریر ع   کرده است و سودها انعطاف

ارزش بازار حطو     ررده ازطریق لگاریتم طییعو(  محاسرریهSIZEمت یرهای کنترلو پژوهش نیز  ررام  اندازۀ  رررکت  

(  برابر اسرت با نسریت ارزش روز بر ارزش دفتری سرهاس  ررکت(،  MTBنسریت ارزش بازار به ارزش دفتری  صراحیان سرهاس(،  

 رده ازطریق نسریت یااوت فروش سرال جاری از فروش سرال قی  به فروش سرال گیری(  اندازهSALE∆ر رد فروش  ررکت  

های  رررکت(، کیایت   ررده ازطریق نسرریت سررود ع لیایو به ارزش دفتری ک  دارایو(  محاسرریهROAقی (، سررودآوری  

 ,Mahdavi, & Rastagari(  از اندازۀ مؤسرسرۀ حسرابرسرو اسرتااده  رده و به پیروی از مهدوی و رسرتگاری  AQحسرابرسرو  

( اگر حسرابر  مسرتط   ررکت، سرازمان حسرابرسرو با رد، عدد ی  و در غیر ایا صرورت به ایا مت یر عدد صرار داده  رد 2018
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از مدلو اسرتااده  رده اسرت که حسرا  یگانه و  برای محاسریۀ آن ( هسرتندکهCGQ ررکتو   راهیریاسرت( و درنهایت کیایت  

حطو     ت،یر افرات مرالک  یهرابُعرد برا عنوان  4یعرداد    انرد  در ایا مردل( ارائره دادهHassasyeganeh, & Salimi, 2011سرررلی و  

هرکداس از عنوان ابعاد مدل انتخا   رده اسرت   آنها مشرتر  اسرت، به  بیشرترمدیره که در هیئت  وو افربخشر   ت یداران،  راافسرهاس

  مدل با اسرتااده از روش عل و   ایدر ا   راخ ( اسرت  ۹۳ راخ   درمج وس   هندیا رام    ،مؤلاه 4یا  ۳دارای  ابعاد  ایا

  ها هرکداس از  راخ   مشرخ   رده اسرت   هاها و  راخ از ابعاد، مؤلاه   وزن هر   ض،ی  نتایویحلهییجز  یبرا رده اسرتااده  

ها  به  ررکت   نکهیاسرت  بعد از ا  یو راخ  در مدل نها  ب یضرر   ی راخ  در مؤلاه و   ب یضرر  ی یصرورت جداگانه دارابه

در  گریعد و بار دهر بُ ۀن ر ی راخ  در مؤلاه برا  ب یمزبور در ضرر  ۀ، ن ره اسرت هر  راخ  داده  رد یبرا  و ی صرار   ۀن ر

سره مؤلاه  رام  ی رکز    ت یافرات مالک    رده اسرت ضرر     وراهیری  ررکت  ت یایک   وکل ۀن ر یبرا  یو راخ  در مدل نها  ب یضرر

حطو    رراخ  اسررت    6ی رفته داراهمیسرره مؤلاه رو ایکه ا دارد یداران نهادسررهاس  ت یو مالک  ت یمالک  ت ی ررااف  ،ت یمالک

با    کسررانیو رفتار   ویمجامع، حطو  مربوق به سررود یطسرر   یهاو جلسرره ودههای رأیپۀ رویهمؤلاه ۳ یداران داراسررهاس

اطلاعات   یافشررا ۀنام اییآ  ت یرعامولاۀ  4 رراخ  دارد   رراافیت دارای  18رفته همروی مؤلاه ۳ایا داران اسررت که  سررهاس

  ی مربوق به پاداش و سهاس اعضا  یو افشا  واطلاعات، اطلاعات مربوق به حسابرس  یافشا  ت یو کاا ت یایک   ،بور ی  ها رکت 

مؤلاۀ سرراختار و یرکیب   4مدیره نیز دارای  رراخ  دارد  افربخشررو هیئت  40رفته همیرومؤلاه  4 ایمدیره اسررت که اهیئت 

 راخ    2۹رفته هممؤلاه روی 4مدیره، پاداش و ارزیابو ع لکرد و سراختار حاک یتو اسرت که ایا مدیره، جلسرات هیئت هیئت 

 ۀاسرت که ن ر  ووزن خاصر  یها دارا راخ  ایس از ااسرت که هرکدا ایدر ا گرید ۀ ردهای ارائهمدل با مدل اییااوت ادارد  

ها  آمده برای هرکداس از  اخ دست   درنهایت با ضر  عدد به ودمحاسیه مو  یرقیها دقراهیری  رکتو  رکت   کیایت  یونها

ویحلی ، وارد معادلۀ رگرسریونو  رده   ررکتو محاسریه و سرپس برای یجزیه  راهیری  در ضرریب نهایو مدل، ن رۀ نهایو کیایت 

 است 

 

 هایافته

دهردکره  رررامر  اطلاعرایو در ارییراق برا میرانگیا، میرانره و ازج لره  را نشررران مو ( آمرار یوصررریاو مت یرهرای پژوهش2جردول  

 های مت یر است:های پراکندگو  ام  انحراف معیار، کشیدگو و هولگو برای بررسو یوزیع داده اخ 

 
 تحلیل توصیفی متغیرهای پژوهش :(2جدول )

Table (2) Descriptive statistics 

 کشیدگی  چولگی انحراف معیار  کمینه  بیشینه  میانه میانگین  نماد  متغیر  نام

SL 542/0 سرعت یعدی  اهرس  544/0  ۹82/0  0۳4/0  1۹۳/0  024/0-  77۹/2  

ncskew 048/0 ریس  سطوق قی ت سهاس  0005/0  187/2  0۳1/2-  121/0  122/2  615/6  

-CONS 021/0 کاری حسابداری  محافظه  008/0-  40۹/0  54۳/0-  162/0  ۳26/0-  1۹5/4  

CGQ ۳1/0 کیایت حاک یت  رکتو  ۳2/0  45/0  07/0  045/0  454/0-  ۹87/۳  

MTB 1۳6/5 نسیت ارزش بازار به ارزش دفتری  ۹88/2  0۳/1۹  075/1  174/5  715/1  754/4  

ROA 161/0 سودآوری  1۳5/0  6۹2/0  404/0-  171/0  4۹1/0  428/۳  

SALE ۳62/0∆  رکت ر د  27۹/0  ۹45/1  4۳2/0-  47۹/0  121/1  411/4  

SIZE 8۹/14  رکت اندازۀ  56/14  ۳2/21  ۳1/11  6۳8/1  ۹17/0  ۹84/۳  
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 فراوانی متغیر دووجهی :(3جدول )

Table (3) Frequency of binary variable 

 درصد فراوانی مشاهدۀ یک  فراوانی مشاهدۀ صفر  مشاهدۀ یکفراوانی  ها تعداد کل مشاهده متغیر  نام

 176/0 178 8۳2 1010 وحسابرس  تیایک

 

دهد که سررعت یعدی  اهرس به سر ت اهرس هدف در بیشرتر  مو اطلاعات مرییط با  راخ  سررعت یعدی  اهرس مالو نشران

( و 0/ 544هم اسرت؛ زیرا میانۀ ایا  راخ  برابر   به رده در ایا پژوهش دارای سررعت یکسران یا نزدی  های بررسرو ررکت 

 رده در ایا مطالعه با ی   های بررسروهای مختلف،  ررکت ( اسرت  ایا بدیا معناسرت که در طو سرال0/ 542میانگیا آن نیز  

  شرتر یب رود که اند  با بررسرو مت یر ریسر  سرطوق قی ت سرهاس اسرتنیاق موسررعت یکنواخت به سر ت اهرس هدف حرکت کرده

برابر    زیآن ن  ایانگیر ( و م0/ 0005برابر    ریمت   ایا  یهراداده ۀانر یر را مزی ؛آن قرار دارنرد  ایانگیر ک تر از م  هدر براز  ریمت   ایا  یهراداده

 رده در ایا پژوهش از ریسر  سرطوق قی ت سرهاس  های بررسروایا موضروس بیانگر آن اسرت که بیشرتر  ررکت   ( اسرت 0/ 048 

 با رد،آن  شرترهولگو مناو بازدۀ سرهاس برای  ررکتو بی مطدار هرههایا مت یر برخوردار هسرتند؛ زیرا  به میانگیاک تری نسریت 

ها  بازده عیمعناست که یوز ایبه ا  و نیزمنا و دن مطدار هولگمویت    بود خواهدی شتریب  سهاس  ت یق سطوق معرض  در   رکت 

  شرتر یاحت ال ب  ۀدهندنشران  ت یوضرع ایوجود دارد  ا عیدر سر ت راسرت یوز یبلندیر ۀو دنیال  اسرت   رده   یبه سر ت راسرت مت ا

به   کند،وم رییمویت ی   مطداربه  ومنا  وهولگ  ووقت  گر،یدعیارتبه ؛اسرت  ومنا  اریبسر   یهابازده ازمویت   اریبسر   یهاوقوس بازده

از   یانشرانه  یواندومویت م رییی  ایا  بالا اسرت   یهابه بازده  وابیاحت ال دسرت شیسرهاس و افزا   ت یسرطوق ق سر یکاهش ر یمعنا

  ا، یبنابرا  ؛با ررد  دیواکنش مویت بازار به اخیار و اطلاعات جد  ای گیارانهیاعت اد سرررما  شی رررکت، افزا ومال  طیبهیود  رررا

   رود   وسرهاس یلط   ت یسرطوق ق  سر یر ۀدربار هاوکاهش نگران  یبرا  وگنالیعنوان سر به  یواندوم ومنا  و ردن مطدار هولگمویت 

 ده های مطالعهنیز گواه آن است که در بیشتر  رکت  یحسابدار یکارمحافظه(  -0/ 008( و میانه  -0/ 021بودن میانگیا  مناو

   کاری اسررت محافظه ۀانیا ررتگو مناو اقلاس یعهدی نشررانکاری حسررابداری رعایت  ررده اسررت؛ زیرا در ایا پژوهش، محافظه

دارد کره ینهرا  ( بیران مو۳اطلاعرات مربوق بره مت یر دووجهو ایا پژوهش یعنو کیایرت حسرررابرسرررو نیز براسرررا  جردول  

اند  اطلاعات مربوق به کیایت حاک یت   رده یوسرط سرازمان حسرابرسرو، حسرابرسرو  ردههای بررسرودرصرد از سرال  ررکت 17/ 6

 ررده از بابت کیایت حاک یت  رررکتو  های بررسررو( بیانگر کیایت عالو  رررکت 0/ ۳1( و میانگیا  0/ ۳2 رررکتو نیز با میانه  

دهندۀ  به میانۀ ایا مت یر  زیرا میانه کیایت حاک یت  رررکتو از میانگیا بیشررتر بوده و میانه نشرراناسررت  ایا موضرروس بایوجه

درصرد مشراهدات اسرت( و فاصرلۀ میانگیا ایا مت یر از مطادیر حداق  و حداکور آن  فاصرلۀ میانگیا به مطدار حداکور بیشرتر  50

های عالو حاک یت  پییر اسرت  هولگو مناو ایا مت یر نیز گواهو بر کسرب رییهاز فاصرله میانگیا یا مطدار حداق  اسرت( افیات

 ( آورده  ده است 2 رکتو است  اطلاعات مربوق به سایر مت یرها نیز در جدول  

که به   دهدوجدول نشرران م ای  ادهدوم شرا کن  رهایجات مت   انیم وه یسررتگ رما،ی( با اسررتااده از روش اسررپ4جدول  

 وخطاز آزمون هم شتر،یب نانیاط  یحال براایباا  ؛مطالعه وجود ندارند ایا  یهادو در مدلدوبه  وخطمشکلات هم ادیاحت ال ز

 است   ده( ارائه  5استااده  ده که در جدول   افیآیهندگانه و
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 ی همبستگ سیماتر(: 4جدول )

Table (4) Correlation matrix 

 متغیر  نام

سرعت 

تعدیل  

 اهرم

ریسک  

سقوط  

قیمت 

 سهام

کاری  محافظه 

 حسابداری

کیفیت  

 حسابرسی 

کیفیت  

حاکمیت  

 شرکتی

نسبت ارزش  

روز به ارزش  

 دفتری

 سودآوری
 رشد

 فروش

 اندازه

 شرکت

 سرعت یعدی  اهرس
1         

--         

ریسر  سرطوق قی ت  

 سهاس

081/0-  1        

00۹/0  --        

کرراری مررحررافررظرره

 حسابداری

22/0  0۹4/0

- 

1       

0001/0  002/0  --       

 کیایت حسابرسو

087/0  006/0

- 

0۳8/0  1      

005/0  84/0  22/0  --      

حرراکر ریررت   کریراریررت 

  رکتو

0۹5/0  025/0  0۳7/0  084/0-  1     

002/0  42/0  22/0  007/0  --     

نسرریت ارزش روز به  

 ارزش دفتری

051/0  071/0  027/0-  04۳/0-  28/0  1    

102/0  024/0  ۳8/0  16/0  0001/0  --    

 سودآوری
02۹/0  054/0  074/0-  06۹/0-  14۹/0  18۹/0  1   

۳4/0  084/0  017/0  027/0  0001/0  0001/0  --   

 فروش ر د
04۳/0  052/0  06۹/0-  028/0-  0151/0  26۹/0  241/0  1  

162/0  0۹5/0  028/0  ۳57/0  0001/0  0001/0  0001/0  --  

 اندازۀ  رکت
002/0-  1۹7/0  041/0-  117/0  148/0  164/0  102/0  124/0  1 

724/0  0001/0  1۹4/0  0002/0  0001/0  0001/0  001/0  0001/0  -- 

 

دهد  طیق اطلاعاتِ ایا جدول، بیشرتریا مطدار وی آی ها را نشران مو( ه یسرتگوِ هندگانه بیا مت یرهای مدل5جدول  

 رده در ی پیشرنهاداآسرتانه  ریمطادبوده که ک تر از  1/ ۳۳( به میزان  ncskew× CONS رده مربوق به مت یر یعاملو  اف گزارش

 خورد به هشم ن وخطو هم(؛ بنابرایا، مشکلو از بابتِ  Banimahd et al, 2013( است  5ادبیات  مطدار 

  



 

 1404  بهار(  48شماره پیاپی )، اول ، شماره زدهمسی سالمالی،  تأمین و دارایی ریتمدی                                                                                           114

 
 (: آزمون وی آی اف 5جدول )

Table (5) Variance inflation factor test 

 

با افرات یصرادفو اسرت، برای ارزیابوِ ناه سرانو واریانس    یو یابلو های پژوهش حاضرر از نوس  که الگوی سراختار داده ازآنجایو 

و برای ارزیابو خوده یسرتگو بیا ج لات اخلال از آزمون وولدریض اسرتااده  رده   ن ایو نسریت درسرت های آماری از آزمون مدل 

به اینکه  ها گواهو بر وجود هنیا مشررکلایو بود، بنابرایا برای رفع ایا دو مشررک  و بایوجه که نتایض ایا آزمون اسررت  ازآنجایو 

 است   استااده  ده   FGLSزنِ  با افرات یصادفو است، از یخ یا   یو یابلو های پژوهش حاضر از نوس الگوی ساختار داده 

به سررط     ت یا عناب   دهدونشرران مرا اهرس    یوابسررته سرررعت یعد ری( با مت 1مدل    وونیرگرسرر  اییخ   ضی( نتا6جدول  

 ریمت   ب ی  ضرررد ررو وم دأییی یوبالا  نانیدر سررط  اط   یمدل آمار ایبرازش ا  یوکو ی(، ن0/ 0001احت ال آماره والد   یمعنادار

 ومنا رییأف ریمت   ایمعناست که ا بدیا ای( است  ا0/ 0001آن   ی( و سط  معنادار-0/ 1۳1سهاس برابر با     ت یسطوق ق س یر

   د دیییأ  حاضر اول پژوهش  یۀدرصد فرض۹۹ یبالا  نانیدر سط  اط  ،ایبنابرا ؛اهرس دارد  یبر سرعت یعد  یو معنادار

 
 ( 1(: نتایج برآورد مدل رگرسیونی )6جدول )

Table (6) Model 1 estimation results 

 اهرم لیسرعت تعدمتغیر وابسته: 

 نماد  متغیر ضریب متغیر خطای استاندارد  Zآماره  Zاحتمال آماره 

0001/0  28/7  067/0  4۹۳/0  C عرض از میدأ 

0001/0  01/4-  0۳2/0  1۳1/0-  ncskew ریس  سطوق قی ت سهاس 

015/0  44/2  017/0  042/0  AQ وحسابرس  تیایک 

004/0  86/2  126/0  ۳61/0  CGQ و رکت  تیحاک   تیایک 

4۹2/0  6۹/0  001/0  0007/0 ارزش روز بره ارزش   نسررریرت 

 یدفتر

MTB 

011/0  57/2  0۳۳/0  085/0  ROA یسودآور 

121/0  55/1  00۹/0  015/0  SALE∆ فروش ر د 

167/0  ۳8/1-  00۳/0  005/0-  SIZE  رکت  ۀانداز 

 یعداد مشاهدات 1010
65/4۹  آماره والد 

0001/0  احت ال آماره والد 

 

  

 نماد  نام متغیر 
واریانس مدل تورم 

(1 ) 

تورم واریانس  

 ( 2مدل )

 ncskew 08/1 21/1 ریس  سطوق قی ت سهاس

 CONS --- 1۹/1 کاری حسابداری  محافظه

 ncskew× CONS --- ۳۳/1 مت یر یعاملو

 AQ 0۳/1 04/1 کیایت حسابرسو

 CGQ 12/1 1۳/1 کیایت حاک یت  رکتو

 MTB 20/1 20/1 نسیت ارزش روز به ارزش دفتری

 ROA 10/1 10/1 سودآوری

 SALE 14/1 14/1∆ فروش ر د

 SIZE 1۳/1 1۳/1  رکت اندازۀ
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کاری حسرابداری را  و افر یعدیلو محافظهاهرس    یوابسرته سررعت یعد ری( با مت 2مدل    وونیرگرسر  اییخ   ضی( نتا7جدول  

  نان یدر سررط  اط  یمدل آمار  ایبرازش ا  یوکو ی(، ن0/ 0001احت ال آماره والد    یبه سررط  معنادار  ت یا عناب   دهدونشرران م

 ای( اسرت  ا0/ 01۹آن   ی( و سرط  معنادار-0/ 084سرهاس برابر با     ت یسرطوق ق سر یر ریمت   ب ی  ضررد رو وم دأییی یوبالا

دا ررته، با ایا یااوت که یأفیر مناو آن بر سرررعت  اهرس    یبر سرررعت یعد  یو معنادار ومنا رییأف ریمت  ایمعناسررت که ا بدیا

نیز با مطدار    یحسرابدار  یکارمحافظهاحت ال آماره متناظر با مت یر    ( کاهش یافته اسرت 1به مدل رگرسریونو  یعدی  اهرس نسریت 

بر سررعت یعدی  اهرس افر مویت و معناداری دارد  ایا موضروس بیانگر آن   یحسرابدار  یکارمحافظهگواه آن اسرت که   0/ 0001

یوانند اهرس مالو خود را به سر ت هدف  مویر  ها سرریعکاری حسرابداری بیشرتر با رد،  ررکت اسرت که هرهه میزان محافظه

( بوده کره ایا 0/ 265( برابر برا  ncskew× CONSیعردیر  کننرد  درنهرایرت احت رال آمراره متنراظر برا مت یر یعراملو مطرالعرۀ حراضرررر  

 درصد است ۹0کاری حسابداری در سط  اط ینان  موضوس بیانگر رد فرضیۀ یعدیلگری محافظه

 
 ( 2(: نتایج برآورد مدل رگرسیونی )7جدول )

Table (7) Model 2 estimation results 

 اهرم لیسرعت تعد متغیر وابسته:

 نماد  متغیر ضریب متغیر خطای استاندارد  Zآماره  Zاحتمال آماره

0001/0  1۹/7  065/0  471/0  C عرض از میدأ 

01۹/0  ۳5/2-  0۳6/0  084/0-  ncskew ریس  سطوق قی ت سهاس 

0001/0  51/7  0۳2/0  241/0  CONS کاری حسابداری  محافظه 

265/0  12/1  204/0  228/0  ncskew× CONS مت یر یعاملو 

056/0  ۹1/1  016/0  0۳2/0  AQ وحسابرس  تیایک 

021/0  ۳2/2  121/0  282/0  CGQ و رکت  تیحاک   تیایک 

244/0  17/1  001/0  001/0 ارزش روز بره ارزش   نسررریرت 

 یدفتر

MTB 

002/0  11/۳  0۳1/0  0۹۹/0  ROA یسودآور 

101/0  64/1  00۹/0  015/0  SALE∆ فروش ر د 

568/0  57/0-  00۳/0  002/0-  SIZE  رکت  ۀانداز 

64/12۳ یعداد مشاهدات 1010  آماره والد 

0001/0  احت ال آماره والد 

 

 هاگیری و پیشنهادنتیجه

ها در مواجهه با ریسر  سرطوق قی ت سرهاس، سررعت یعدی  هدف مطالعۀ حاضرر بررسرو ایا موضروس بود که هگونه  ررکت 

  ی کارکه هگونه محافظه  کرد وبررسررر   حاضرررر  پژوهشبرایا،  کنند؛ علاوهاهرس مالو خود به سررر ت اهرس هدف را ینظیم مو

خود را  واهرس مال  یعدی سرهاس، سررعت     ت یسرطوق ق  سر یوجود ر  طییا در  ررا کندها ک   به  ررکت  یواندومی  حسرابدار

ساله از سال 10زمانو   ۀطو دور ده در بور  اورا  بهادار یهران در   رکت پییرفته  101؛ در ایا راستا اطلاعات بهیود بخشند

ویحلی   افزار ایویوز و اسرتایا بررسرو و یجزیه رد و درنهایت دو فرضریۀ مطالعۀ حاضرر با اسرتااده از نرس  انتخا  1401یا  1۳۹2

  د 

  ی و معنادار ومنا  ریها یأف رکت   واهرس مال   یسهاس بر سرعت یعد   ت یسطوق ق س یکه ر  دهدوپژوهش نشان م ایا ضینتا

 رده و ها به سر ت اهرس هدف  سرهاس موجب کاهش سررعت حرکت  ررکت    ت یسرطوق ق سر یر  شیافزا  گر،یدعیارتبه ؛دارد

  ی ایپو   موازنۀ  ۀنظریدر راسررتای ایا یافته     یر یعدی  کنندها بتوانند اهرس مالو هدف خود را سررریعدهد که  رررکت اجازه ن و
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میادله و نسرریت   یهانهیهز دیبه اهداف خود، بانسرریت  ومال یهااهرس  میها هنگاس ینظکه  رررکت   کندوم انیب  هیسرراختار سرررما

  ی ایر کره مزا  و  زمران)Fischer et al., 1989; Goldstein et al., 2001; Strebulaev, 2007   رنردیرا در نظر بگ  نرهیربهیغ  واهرم

 یااهرس به اندازه   یمنتظر ب انند یا منافع یعدکه    دهندوم   یها یرج رررکت    ررود،وم  شررتریمیادله ب یهانهیهز زا  سررریع   ییعد

، زیادسرهاس     ت یسرطوق ق  سر یبا ر  یها ررکت از سروی دیگر در   را پو رش دهد   هیسررما  دییجد  یهانهیبزرگ  رود که هز

باعث   ت یوضررع ایا  آن وجود دارد و  وخارج گیارانهیو سرررما وداخل رانیمد  ایب هشرر گیری ومع ولاً عدس یطارن اطلاعای

ها   رکت  یبرا نهیبه اهرس به وابیسرعت دست  به کند دن  ود  افزایش هزینۀ یأمیا مالو منجرمو ومال  اییأم یهانهیهز شیافزا

بنابرایا منططو اسرت که پیامد میزانِ زیاد ریسر  سرطوق قی ت سرهاس، کاهش سررعت    ؛(Kim & Zhang, 2016  خواهد  رد

 یعدی  اهرس مالو به س ت اهرس هدف با د 

سرهاس     ت یسرطوق ق  سر یر ایب ۀبر رابط یافر معناداری  حسرابدار یکاراز آن اسرت که محافظه  وحاک   هاوبررسر   ا،یبراعلاوه

  افر مویتو دا ررته با ررد؛  واهرس مال  یبر سرررعت یعد  مت ییر مسررتط عنوان  به  یواندواما م  ؛ندارد واهرس مال   یو سرررعت یعد

بازار سهاس،   یهاس یم کا است در مواجهه با ر کنند،وم یرویپ یحسابدار  انۀکارمحافظه رویکردکه از    یوها رکت   ا،یبنابرا

حال ادبیات پژوهشرو از فرضریۀ یعدیلگر ایا پژوهش به  رک   ؛ باایاخود دا رته با رند واهرس مال   یدر یعد  یع لکرد بهتر

 رردن اخیار  ومانع از انیا ررت و مخا  یحسررابدار  یکارمحافظهکرد  ادبیات پژوهشررو بیان کرد که  درخور یوجهو ح ایت مو

هرهه سرط   گر،ید انیبه ب   دهدواز اخیار بد در بازار را کاهش م یادیحجم ز  واحت ال انتشرار ناگهان  ب ییری ایو بد  رده ومنا

پیامد   .ابدیوسرهاس کاهش م   ت یسرطوق ق  سر یر جهی ردن اخیار بد ک تر  رده و درنتبا رد، احت ال پنهان  شرتریب  یکارمحافظه

  ی برا  رانیمد  یوو یوانا هازهیانگ  یکارمحافظه  کاهش ریسر  سرطوق قی ت سرهاس نیز یسرریع در سررعت یعدی  اهرس مالو اسرت 

موضوس    ای  ابخشردوم  عیداوطلیانه یسرر  یو انتشرار اخیار مویت را در افشرا کندورا محدود م وانداختا انتشرار اخیار مناریبه یأخ

  سر  یاز ر ومنیع مه   کهدر سرهاس را   و تیق  یهاحیا   جادیبلکه احت ال ا  ،دهدوسرهاس را کاهش م   ت یسرطوق ق سر یینها رنه

کاری حسابداری  وجود نتایض پژوهش نشان داد که محافظه؛ باایا(Kim & Zhang, 2016  خواهد دادکاهش   زیسطوق هستند، ن

یواند دلای  سررعت یعدی  اهرس مالو دا رته با رد  ایا موضروس مویواند نطش یعدیلو در رابطۀ بیا سرطوق قی ت سرهاس و ن و

 مختلاو دا ته با د که در ادامه به برخو از آنها ا اره  ده است 

  ی به معنا ایسرراده، ا  انیاسررت  به ب ومال ودهیر در گزارشمحتاطانه  یکردهایایخاذ رو یبه معنا  یحسررابدار  یکارمحافظه

  ی کارحال، محافظهایابا  ؛درآمدها و سرررودها اسرررت   یوانداختا  رررناسرررا قیو به یعو  هانهیو هز هاانیزودیر ز  به فیت    یی ا

 ازیها نکه  ررکت  وطیدر  ررا   جسرورانه را کاهش دهد ومال  اتیایخاذ یصر   یبرا رانیمد  یهازهیم کا اسرت انگ  یحسرابدار

بره اسرررتاراده از   ولیی را  سررر ،یر  شیو افزا  ومنا  یامردهرایر یر  از پ   یر بره دل رانیدارنرد، م کا اسرررت مرد  واهرس مرال  یر بره یعرد

 یواندوم  یحسرابدار  یکاراگرهه محافظه(؛ بنابرایا،  LaFond & Watts, 2007  پرخطر و نوآورانه ندا رته با رند  یهایاسرترایژ

 رانیمد  یهازهیکاهش انگ   یک   کند، اما به دلو و کاهش انیا رت اخیار مناو دهو کاهش خطرات گزارش  ت یبه بهیود  رااف

  ندا ته با داهرس   یبر سرعت یعد  یو فور میمستط رییأفم کا است پرخطر،  ومال  اتیایخاذ یص   یبرا

 واهرس مرال  یر یعردبرارۀ در وتیریمرد  راتیکرارانره و یصررر محرافظره ومرال  ودهگزارش  ایب وزمران  وم کا اسرررت عردس ه خوان

 و ه خوان واهرس مال   ییعد  اتییص  یبندم کا اسرت با زمان ومال  ودهگزارش یبندزمان  گر،یدعیارتبه  ؛وجود دا رته با رد

 ,.Dechow & Sloan, 1991; Ball et alرنگ کند  را کم  یحسرابدار  یکارظهمحاف رییأف یواندوموضروس م ایندا رته با رد و ا

 های مالو و اقتصرادی  ردیدیبحران یواند منجر بهموریسر  سرطوق قی ت سرهاس    یوان بیان کرد که وجوددرنهایت مو   (2000

فیرات أ، ینیز    در ایا مواردبا رردکاری حسررابداری برای یعدی  اهرس مالو  ررود که فرایر از یوانایو محافظهها  برای  رررکت 

؛ در ایا راسرتا  جیران کند  کام  را به طورکاری حسرابداری م کا اسرت نتواند افرات مناو نا رو از ریسر  سرطوق محافظه
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 یواندوم  یحسررابدار  یکارمحافظه یهات یمحدود  د،ی ررد  ومال یهابحران  طیدر  ررراکند که ( بیان موWatts, 2003وایس  

 طور کام  پو ش دهد ها و خطرات را بهبا د که نتواند ی اس هالش  یاگونهبه

بازار سرهاس   یهاسر یر  ت یریمدکه یوجه بیشرتری به    رودپیشرنهاد مو  ها ررکت براسرا  نتیجۀ حاصر  از فرضریۀ اول به 

یر اهرس هدف خود را ینظیم کنند؛ در ایا راسرتا اگرهه  دا رته با رند، یا در راسرتای حداکورسرازی ارزش  ررکت بتوانند سرریع

 رواهد دقیق و  ۀپژوهش با ارائ ایا  های بازار سرهاس آگاه با رند، اماطورکلو از اه یت مدیریت ریسر مدیران م کا اسرت به

در ادامه   های جدیدیر و آگاهو بیشتری به مسائ  نگاه کنند و یص ی ات بهتری بگیرندکند یا مدیران با دیدگاهمستند ک   مو

یواند افر مسررتطیم و کاری حسررابداری موباوجود اینکه فرضرریۀ یعدیلگر ایا پژوهش رد  ررد، نتایض بیانگر ایا بود که محافظه

یواند بهتریا پیشررنهاد برای مدیران کارانه مواهرس دا ررته با ررد؛ بنابرایا، ایخاذ حسررابداری محافظهمویتو بر سرررعت یعدی   

 رود که  ها با رد، یا بتواند در راسرتای حداکورسرازی ارزش  ررکت آنان را یاری دهد  به پژوهشرگران آیو نیز پیشرنهاد مو ررکت 

های آن بر رابطۀ بیا ریسر  سرطوق قی ت سرهاس و سررعت یعدی  اهرس را بررسرو کنند؛ زیرا افرات مویت  یأفیر پایداری و مؤلاه

یر کند  ها سریعپایداری  رکتو م کا است در  رایط ریس  سطوق قی ت سهاس، دستیابو به اهرس مالو هدف را برای  رکت 

یابد و ها کاهش موو برای  ررکت ها دارد، احت ال بروز مشرکلات مالبه دلی  افرات مویتو که پایداری برای یأمیا مالو  ررکت 

 یوانند به س ت اهرس هدف حرکت کنند ها بهتر مودرنتیجه  رکت 

  اق یآمده با احتدسرت به  ضینتا میدر یع  ،عدس لحاا یورس  ی، لازس اسرت به دلما در کشرور  ها ت یق  دیبه نوسرانات  ردبایوجه

 ع    ود 

 

 منابع

  ی حسررابدار   ت یریو پاداش مد  یحسررابدار  یکار(  محافظه1۳۹۳مح دجعار   ،وخانیولو ی، فرد، مهدزادهمهد، به ا، مرادوبن

  https://www.sid.ir/paper/198777/fa ۳4-21(،  22 7 ،ت یریمد
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https://doi.org/10.22108/amf.2023.134778.1755  
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بودن اطلاعات بر مربوق  ور ررررطیغ  یکار(  افر محرافظره1۳۹5برزو   و،صرررالحو   ، ررراهرخ  ،انیر بزرگ هر ،کرساله و،صرررالح

     121-111 ،(17 5 ،ت یریمد  وو حسابرس  یدانش حسابدار   یحسابدار

https://www.jmaak.ir/article_8440.html  
  شرتر، یب  و ررکت  واجت اع  یریپیت ی(  مسرئول1401اعظم    ،وسرفیپور، و  مح ود ،اضید رت ب  یلار  ،مح درضرا  ،زادهعیا 

   124-10۳  ،(4 10 ،ومال  ت یریراهیرد مد  ت؟یواقع   یاهرس ک تر:   یسرعت یعد

https://www.doi.org/10.22051/jfm.2022.37286.2584  
 ایمأو ی یودارا  ت یریمد  ومال ایدر یأم ت یو محدود  وحسررابرسرر   ت یای(  ک 1۳۹7نج ه    ،یرسررتگار ، وایغلامحسرر  ،یمهدو

  https://doi.org/10.22108/amf.2019.91622.0  1۳2-117(،  ۳ 6 ،ومال

اقلاس   یبر اصرلاح نابهنجار  یحسرابدار  یکارافر محافظه  ی(  یحل1۳۹8  یهاد  ،یریو ام  ،دعیا یسر  ،وها ر  د،یسرع  ،یادگاری

  https://doi.org/10.22054/qjma.2019.10414 .۹5-6۹(،  62 16 ،ومال یحسابدار ومطالعات یجرب  ییعهد
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