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 منظاور  باه . اسات  ساهامداران  ثاروت  سااخت   حداکثر مالی، مدیریت ادبیات در اساسی یها فرض از یكی

 فعلای  ارزش خاال   باا  یها پروژه در همواره تا کند سعی باید شرکت مدیریت مهم، هدف ای  به دستیابی

 ماالی  منااب   هاا  شرکت. شود حفظ سهامدارن ثروت افزایش روند شكل بدی  تا نموده یگذار سرمایه مثبت

 سارمایه  افازایش  یاا  و استقراض شرکت، داخلی مناب  محل از را ها پروژه در یگذار سرمایه جهت نیاز مورد

 خود یها پروژه در گذاری سرمایه برای نیاز مورد وجوه تمام تأمی  توانایی ها شرکت همه اما. کنند می تأمی 

 عناوان  باا  هاا  محادودیت  ایا   از که هستند روبرو محدودیت با خود نیاز مورد مناب  تأمی  در و ندارند را

 تأمی  و دستیابی مان  که هستند ییها محدودیت مالی یها محدودیت. دشو می یاد مالی( تنگنای) محدودیت

 .دشو می شرکت مطلوب یها یگذار سرمایه برای نیاز مورد مناب  همه

 

 .مالی اطمینان اتكا، قابلیت بورس، یها شرکت ،مالی یها محدودیت ی،کار محافظه: کلیدی واژگان
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 2و  1های  شماره هفدهممجله اقتصادی سال   69

 

 مقدمه. 1

 شارکت  از خاار   منااعع  محا   از ماالی  تاممن   ماالی  تنگناهای و محدودیت رفع یها راه از یکی

 خادد  منااعع  اعطای جهت انگذار سرمایه و اعتباردهندگان از اعم خارجی مناعع کنندگان تممن . است

 نظاری  مفااهنم  اسااس  عر. هستند خدد گنری تصمنم جهت اطلاعات عه دسترسی ننازمند ها،شرکت عه

 اخاذ  جهات  کننادگان  اساتفاده  عاه  مفناد  اطلاعات ارائه مالی یگر گزارش هدف مالی، یگر گزارش

 مارتب   کنفای  یها ویژگی قالب در مالی اطلاعات عددن مفند و سددمندی. است اقتصادی تصمنمات

 عاه  تادان  مای  آنهاا  جملاه  از کاه  دکنا  مای  پندا نمدد مالی یها گزارش در مندر  اطلاعات محتدای عا

 تماایلات  و اشاتباه  از عددن عاری صدرت عه اطمننان و اتکا قاعلنت. نمدد اشاره اطمننان و اتکا قاعلنت

 در اعهاا   و اطمنناان  عاد   کاه  اسات  مفهادمی  یکاار  محافظاه . دشاد  مای  تعریا   اهمنت عا جانبدارانه

 قاعلنات  افازایش  حسااعداری،  در یکاار  محافظاه  کارعرد عناعرای . دده می کاهش را مالی یها گزارش

 از کننادگان  استفاده از وسنعی طن  تصمنمات زیرعنای اطلاعات ای  که است مالی اطلاعات اتکای

 اطلاعاتی تقارن عد  کاهش جهت. است ها، شرکت مالی مناعع کنندگان تممن  ویژه عه اطلاعات، ای 

 عنادان  عاه  یکاار  محافظه از انگذار سرمایه و اعتباردهندگان سازمانی، عرون و سازمانی درون افراد عن 

 کاهناده  وقاایع ) عاد  اخباار  ی،کاار  محافظاه  واسطه عه که چرا .ندکن می یاد خدد عرای محافظتی سپری

 عاه . دشاد  مای  اطلاعااتی  تقاارن  عاد   کاهش عه منجر و دشد می شناسایی مناسب زمان در( سددآوری

 افزایش شرکت واقعنت از انگذار سرمایه و اعتباردهندگان ادراک عد، اخبار مدقع عه شناسایی واسطه

 وجادد  عاه  تدجه عا ها شرکت عرخی که دده می نشان تحقنقات. شدد می شفافنت عهبدد عه منجر و یافته

 اعماا   کااهش  عاه  اقادا   نتنجاه  در و عاد  اخباار  مدقاع  عاه  انتشاار  عاد   در سعی مالی، یها محدودیت

 .(5102 همکاران، و مدننر دی)کنند  می یکار محافظه

 اعماا   عار  نهایات  در و ماالی  هاای  محادودیت  تامینر  عررسای  عاه  اسات  شاده  ساعی  مقاله ای  در

 شادد. در پایاان نناز    پرداختاه  تهران عهادار اوراق عدرس در شده پذیرفته های شرکت در کاری محافظه

 گردد. می ارائه عندی جمع

 تحقیق روش. 2

 ایا   ،گذشته اطلاعات از گنری عهره دلن   عه و است تجرعی ننمه یها پژوهش ندع از پژوهش ای 

 هادف،  عاه  تدجاه  عاا  پاژوهش  همچنان  . دشاد  می عندی طبقه رویدادی یها پژوهش گروه در پژوهش
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 69 ...          حسابداری میزان بر مالی یها محدودیت تأثیر بررسی

 

. اسات  همبستگی رگرسندن ندع از تدصنفی یها پژوهش گروه در روش، عه تدجه عا و عدده کارعردی

 ساری  یا   از اساتفاده  عا پژوهش ای  در زیرا ؛است( ک  عه جزء) استقرایی روش عه حاضر پژوهش

 .دشد می داده تعمنم جامعه ک  عه نتایج هستند، جامعه از ای نمدنه که مشاهدات

 اوراق یهاا  عدرس خاص طدر عه و سرمایه یها عازار مدرد در همداره که نکاتی تری  مهم از یکی

 عاازار،  در مدجادد  اطلاعاات  تماامی  آن طبا   عر که است، عازار کارایی عحث شدد، می مطرح عهادار

 وجددی دلن  کارا، عازار فرضنه دیدگاه از عتدان شاید. کنند می منعکس سها  قنمت عر را خدد ایرات

 را عنشاتری  اطلاعاات  مبادلاه،  طرفن  از یکی آن در که کرد، عنان اطلاعاتی تقارن نبدد را حساعداری

 پدیاد  درونای  اطلاعاات  و معااملات  وجادد  علات  عاه  امار  ایا  . دارد اختنار در مقاع  طرف عه نسبت

 اطلاعااتی  افشاای  زمننه در جدیدی مفاهنم پندایش عاعث اطلاعاتی تقارن نبدد منفی تمینرات. آید می

 ماالی  عرصه در عسناری پژوهشگران تدجه مدرد امروزه که مفاهنم ای  از یکی. است شده حساعداری

 .است یکار محافظه مفهد  گرفته، قرار حساعداری و

 عاعاث  کاه  شادد،  مای  محساد   ماالی  یگار  گازارش  در مهم یها قرارداد از یکی کاریمحافظه

 کاه  احتنااطی  اسات  واکنشی کاریمحافظه. شدد می ها دارایی و ها درآمد تشخنص در احتناط کارعرد

 ذاتای  ریسا   و اطمننان نبدد که دهد نشان کدشد می و شدد می گرفته کار عه اطمننان نبدد شرای  در

 (.5111 هن ، و گندلی) است شده مطرح کافی قدر عه شرکت وضعنت در

 تحقیق پیشینه. 3

  خارجی مطالعات. 3-1

 از ژن شا   و شاانگهای  عهاادار  اوراق عادرس  در شرکت 0121 عررسی عا (5105) همکاران و زو

 پاژوهش  ای  نتایج. پرداختند کاری محافظه و گذاری سرمایه عن  راعطه آزمدن عه ،5112 تا 5111 سا 

 من تام  عاه  و رود می فراتر داخلی سرمایه خالص مرز از گذاری سرمایه که زمانی که عدد ای  از حاکی

 کاه  زمانی و دارد وجدد گذاری سرمایه و کاری محافظه عن  مثبتی همبستگی است، نناز خارجی مالی

 و کاااری محافظااه عاان  منفاای همبسااتگی اساات داخلاای ساارمایه خااالص از کمتاار گااذاری ساارمایه

 .دارد وجدد گذاری هسرمای

 کاااری محافظااه نقااش آزماادن عااه سااها  فصاالی عرضااه از اسااتفاده عااا( 5101)همکاااران و کاانم

 درجااه عااا یهااا شاارکت کااه داد نشااان پااژوهش ایاا  نتااایج. انااد پرداختااه سااها  عااازار در حساااعداری
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 2و  1های  شماره هفدهممجله اقتصادی سال   69

 

 تجرعاه  ساها   فصالی  عرضاه  اطلاعناه  عاه  نسابت  کمتاری  منفی یها العم  عکس عالاتر، کاری محافظه

 طریا   از که اهمنت عا مکاننسم ی  که است شده داده نشان پژوهش ای  در ای ، عر علاوه. کنند می

 عد  منفی ینرمت کردن کم عا گذارد، می ایر سها  فصلی عرضه یها اطلاعنه عازده عر کاری محافظه آن

 گناری  نتنجاه  ایا   عاه  تادان  مای  پاژوهش  ای  دیگر دستاوردهای از. گنرد می صدرت اطلاعاتی تقارن

 حسااعداری  کااری  محافظاه  از همچناان  ساها   عرضاه  از پاس  کار محافظه یها شرکت که کرد اشاره

 .کنند می استفاده

 عاا  شاده  داری نگاه  نقاد  وجاه  ارزش و حساعداری یکار محافظه راعطه پژوهشی در(5102)لدئنس

 یکاار  محافظاه  کاه  رساند  نتنجاه  ایا   عاه  پایاان  در و داد قرار عررسی مدردرا  شرکت غنرعادی عازده

. دارد مثبات  تامینر  شارکت  آتای  عملنااتی  عملکرد و شده داری نگه نقد وجه منان راعطه عر حساعداری

 اساتفاده  عاا  حسااعداری  یکار محافظه که دده می نشان پزوهش ای  از آمده دست عه شداهد همچنن 

 حسااعداری  یکاار  محافظاه  کاه  تصادر  ای  از و است ارتباط در شرکت دسترس در نقد وجه از عهننه

 حمایات  ،عاشد نمایندگی یها هزینه کاهش و خارجی نظارت عرای جایگزی  ی  عندان عه ندتدان می

 .دکن می

 و پادلی  یها سناست انه،کار محافظه حساعداری راعطه عررسی عه تحقنقی در( 5102)یانگ و دای

 زیرعناایی  فرضانه . پرداختناد  چان   عهاادار  اوراق عدرس در شده پذیرفته یها شرکت در تجاری اعتبار

 ،هاا  شارکت  زیاان  شناساایی  زماان  عاه  تدجه عا انهکار محافظه حساعداری که دکن می عندان تحقن  ای 

 قارارداد  انعقااد  زماان  در را شارکت  تجااری  اعتباردهنادگان  و مشتریان احتمالی زیان کاهش تدانایی

 پادلی  یهاا  سناست اجرای نتنجه در اعها  شرای  در که است آن از حاکی تحقن  ای  نتایج. داراست

 اعتباار  کساب  در سازایی ع تامینر  احتماالی،  زیاان  کااهش  دلنا   عه کارانه محافظه حساعداری ریاضتی،

 .دارد تجاری

 مادیریت  عاا  آن ارتبااط  و حسااعداری  در یکاار  محافظه منزان عررسی عه( 5102) همکاران و اعد

 مختلا   یهاا  شارکت  در یکاار  محافظاه  ساطدح  که است آن از حاکی تحقن  نتایج. پرداختند سدد

 منفای  و دار معنای  راعطاه  سادد  مادیریت  و یکاار  محافظه عن  که دریافتند آنها همچنن  است متفاوت

 .دارد وجدد

  داخلی مطالعات. 3-2
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 66 ...          حسابداری میزان بر مالی یها محدودیت تأثیر بررسی

 

 نقادی  جریاان  حساسانت  عار  ماالی  یها محدودیت ایر عررسی عه( 0111) نژاد نقی و پدر کاشانی

 و تقسانمی  سادد  نسبت شرکت، عمر شرکت، اندازه معنارهای از استفاده عا ها آن. پرداختند نقد وجه

 نقادی  یهاا  جریاان  کاه  دادناد  نشان ،مالی یها محدودیت وجدد از ای نماینده عندان عه تجاری گروه

 حساسانت  عان   داری معنای  تفااوت  همچنان   نداشاته،  نقاد  وجاه  داری نگه سطدح عر داری معنی تمینر

 ماالی  محادودیت  عادون  یهاا  شارکت  و ماالی  محادودیت  عاا  یها شرکت نقد وجه نقدی یها جریان

 ماالی  تاممن   در محادودیت  و آزاد نقادی  یها جریان تمینر( 0111) حصارزاده و تهرانی. ندارد وجدد

 و آزاد نقادی  جریاان  کاه  رساندند  نتنجاه  ایا   عاه  و نمادده  عررسای  را گذاری سرمایه کارایی عد  عر

 عاه  را حاد  از کمتار  گاذاری  سرمایه و حد از عنش گذاری سرمایه ترتنب عه مالی، تممن  در محدودیت

 . داشت خداهد دنبا 

 در یکااار محافظااه وجاادد راعطااه عررساای عااه خاادد تحقناا  در( 0111) پاادرجمالنااان و سااتایش

 عار  پاژوهش،  ای . پرداختند تهران عهادار اوراق عدرس در شده پذیرفته یها شرکت مالی یگر گزارش

 شاده  انجا  0112 تا 0122 زمانی عازه در تهران عهادار اوراق عدرس در شده پذیرفته شرکت 012 روی

 نامتقاارن،  واکنش عد  عنانگر عاسد مد  از استفاده نتنجه که است آن عنانگر پژوهش ای  نتایج. است

 در ایا  . عادد  مختلا   سطدح در عازدهی عه( ناخدشایند اخبار) منفی چه و( خدشایند اخبار) مثبت چه

 عادده  عرخدردار عالاتری آماری اهمنت از حاکم رواع  عررسی، زمانی دوره افزایش عا که است حالی

 تعهدی اقلا  جمع روند عررسی در سعی که هن  و گندلی مد  از استفاده عا پژوهش ای  نتایج. است

 وجاادد فاار  پارامتریاا ، آماااری هااایروش از اسااتفاده عااا کااه دهااد ماای نشااان دارد، غنرعملناااتی

 وجاادد فاار  ناپارامتریاا ، آماااری یهااا روش از اسااتفاده عااا ولاای شاادد ماای رد یکااار محافظااه

 مناان  راعطاه  عررسای  کاه  دارناد  مای  عناان  محققن  ای  سد دیگر از. کرد رد تدان نمی را یکار محافظه

 کاه  مدجادد  اخاتلاف  یاعات  ساط   دهاد  می نشان ها آن دفتری ارزش و ها دارایی خالص عازار ارزش

 همچنان   و اسات  اقالا   اولناه  گناری انادازه  و شناسایی زمان در یکار محافظه ندعی اعما  از عرآمده

 نادعی  وجادد  عناانگر  کاه  هاا  دارایای  خاالص  دفتاری  ارزش و عازار ارزش منان اختلاف متغنر ضریب

 طای  در متدسا   طادر  عه است، اقلا  اولنه گنری واندازه شناسایی از پس یها دوره در یکار محافظه

 یهاا  ماد   گناری  نتنجاه  در تنااق   اصلی دلن  محققن  ای . است داشته صعددی سنر رسندگی دوره
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 2و  1های  شماره هفدهممجله اقتصادی سال   111

 

 و اقتصاادی  محان   عار  یکاار  محافظاه  گدنااگدن  ایارات  و جنبه عه ها مد  از هری  تدجه را مختل 

 .دانند می مالی گری گزارش در یکار محافظه مدضدع رفتاری عدام 

 ،سادد  عننی پنش در مدیریت خطای عر یکار محافظه تمینر عندان تحت ای مقاله در( 0111) لطفی

-0111 دوره طاای عهااادارتهران اوراق عاادرس در شااده پذیرفتااه یهااا شاارکت از شاارکت 11 تعااداد

 حساااعداری کااه ییهااا شاارکت ددهاا ماای نشااان  تحقنقااات ایاا  نتااایج. داد قاارار عررساای ماادرد0121

 .است کمتر سدد عننی پنش در مدیریت خطای دارند تر انهکار محافظه

 نقاد،  وجه داشت نگه وسط  ورودی نقدی یها جریان عن  دریافتند ننز( 0111)فرزادی و فروغی

 داشات  نگاه  عه دارند، مالی یها محدودیت که ییها شرکت و شدد می مشاهده معناداری و منفی هراعط

 .دهند می نشان عنشتری تمای  نقد وجه

 عاازار  یهاا  شرکت مالی کارایی و یکار محافظه عن  ارتباط عررسی عه تحقنقی در( 0111)ستایش

 051 عراسااس  نتایج. پرداختند عرتر کارایی-ها داده پدششی تحلن  وسنله عه تهران عهادار اوراق عدرس

 یکاار  محافظاه  که است آن عنانگر یاعت ایرات مد  عراساس 0111 تا 0110 های سا  طی در شرکت

 نمارات  عاا  ترکنبای  و زیاانی  و سادد  یکاار  محافظه اما ،ندارد راعطه مالی کارایی نمرات عا ای ترازنامه

 عار  ها شرکت مالی، کارایی نمرات ساله ده منانگن  اساس عر ادامه در. دارند مثبت راعطه مالی کارایی

 نتاایج . شدند عندی طبقه کارایی نمرات یعالا و پاین  حد عا گروه دو عه سد  و او  یها چارک مبنای

 لحاا   از کاارایی  نمرات در پاین  و عالا حد عا یها گروه عن  در معناداری تفاوت که است آن عنانگر

 .ندارد وجدد ترکنبی و زیانی و سدد یکار محافظه

 عار  آنهاا  متقاعا   راعطه و یکار محافظه افشا، کنفنت تمینر عررسی عه تحقنقی در( 0112)پدرزمانی

 و یکاار  محافظاه  ،افشاا  کنفنات تمینر عررسای  مطالعاه  ازای  هدف. پرداخت عادی سها  سرمایه هزینه

 عاا  تحقنا   یهاا  فرضانه  آزمادن  از حاصا   نتاایج . اسات  عادی سها  سرمایه عرهزینه آنها متقاع  راعطه

 عار  معکدسای  ایار  یکاار  محافظه و افشا کنفنت که است ای  از حاکی پان  یها داده روش از استفاده

 هزیناه  از یکار محافظه یا و افشا کنفنت منزان افزایش عا که طدریه ع ،دارد عادی سها  سرمایه هزینه

 کنفنات  و یکاار  محافظه متقاع  ایر عررسی در همچنن . دشد می کاسته ها شرکت عادی سها  سرمایه

 منازان  از افشاا  کنفنت افزایش عا که است ای  مؤید تحقن  یها یافته عادی سها  سرمایه هزینه عر افشا
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 تئادری  منظار  از تحقنا   ایا   نتاایج . دشاد  مای  کاساته  عادی سها  سرمایه هزینه عر یکار محافظه تمینر

 .است تبنن  قاع  اطلاعاتی تقارن عد  تئدری و یکار محافظه قراردادی

 چسابندگی  از اساتفاده  عاا  سادد  هزیناه  حجام  مد  اصلاح عررسی عه تحقنقی در( 0112) سپاسی

 فاروش  عننی پنش عرای متداو  روشی سدد، حجم هزینه مد . پرداخت مشروط یکار محافظه و هزینه

 یاا  محصاد   یا   سادد  عننای  پنش عرای اغلب سر سرعه نقطه تحلن  و تجزیه. است سدد ریزی عرنامه و

 عاروز  کاه  اسات  ایا   حاضار  مطالعاه  اساتدلا  . گنرد می قرار استفاده مدرد محصدلات از ای مجمدعه

 ماد   در مهم تعدی  دو نشانگر دتدان می مشروط یکار محافظه و ها هزینه چسبندگی چدن ییها پدیده

 عهاادار  اوراق عادرس  در شاده  پذیرفتاه  شارکت  200 یها داده از منظدر ای  عه. عاشد سدد حجم هزینه

 نشاان  هاا  عررسای  نتاایج . شاد  اساتفاده  خطای  رگرساندن  روش و 0111 تاا  0112 یهاا  سا  طی تهران

 معنااداری  تامینر  سادد  حجام  هزیناه  ماد   عار  مشروط یکار محافظه و هاهزینه چسبندگی که دده می

 .دارند

  تحقیق یها فرضیه. 4

 نمایناد مای  کااری محافظاه  از اساتفاده  عاه  اقادا   کمتار  ماالی،  هایمحدودیت درگنر یها شرکت

 (.دارد کاریمحافظه عر معنادار و منفی یتمینر مالی هایمحدودیت)

 تحقیق اهداف. 5

 علمی اهداف. 5-1

 حسااعداری  عار  ماالی  یها محدودیت نقش عررسی عه اعتدا در تدان می تحقن  یها انگنزه مدرد در

 کمای  تدجاه  ،است گرفته صدرت ما کشدر در گذشته در که تحقنقاتی در. کرد اشاره انهکار محافظه

 بردپنشا  ماا  نخسات  هادف  عناعرای . است شده آن انهکار محافظه حساعداری عر گذارتمینر متغنرهای عه

 کاه  ،اسات  حسااعداری  اطلاعاات  مهام  یهاا  ویژگی از یکی عندان عه یکار محافظه عه مرعدط ادعنات

 .شددمی دیده حساعداری در آن وجدد معایب و مزایا عا راعطه در زیادی مدافقان و مخالفان اکندن هم

 تحقیق کاربردی اهداف. 9

 تحقن  متغنرهای پنرامدن نظری مبانی عهبدد و پنشبرد عرای تلاش. 
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 2و  1های  شماره هفدهممجله اقتصادی سال   112

 

  در مااالی محاادودیت کااهش  جهاات در راهکارهااایی و رهنمددهاا  ارائااه عاارای تالاش 

 اعتمااد  عهبادد  طریا   آن از و تهاران  عهاادار  اوراق عادرس  در شده پذیرفته یها شرکت

 .سرمایه عازارهای عه انگذار سرمایه

 و هاا  آن گناری  تصمنم عهبدد جهت در انگذار سرمایه عه رهنمددهایی ارائه عرای تلاش 

  .عهادار اوراق عدرس در گذاری سرمایه راندمان افزایش آن قبَِ  از

 تحقیق خاص یها ضرورت. 9

 عارای  هاایی محادودیت  کاه  شاد  عاعاث  حسااعداری  اطلاعات جانبدارانه تهنه عرای انگنزه وجدد

 هاای ویژگای  از یکای  عنادان  عاه  کااری محافظاه . گردد ایجاد مدیریت طلبانهفرصت رفتارهای کنتر 

 الازا   واساطه  عه که آید، می حسا  عه ها محدودیت ای  تری  مهم از یکی حساعداری اطلاعات کنفی

 یکار محافظه. کند می محدود را مدیران جانبدارانه و طلبانهفرصت رفتار خدد تمیند و ایبات قاعلنت عه

 ناشای  یکار محافظه ی،کار محافظه از قراردادی تفسنر عراساس. است سدد اصلی یها ویژگی از یکی

 حسااعداری  تفسانر،  ایا   اسااس  عار . اسات  مختلفای  هاای گاروه  و اشاخاص  عا شرکت قراردادهای از

 مختلفای  هایگروه وسنلهه ع آمده وجدده ع هایسدءاستفاده عه اشاره و دادن نشان عرای کارانهمحافظه

 محادود  ومسائدلنت  محادود  فکاری  هاای اف  ناعراعر، مزایای و حقدق نامتقارن، و ناعراعر اطلاعات که

 یگاار گاازارش در را ماادیر طلبانااهفرصاات رفتااار تداناادماای کاااریمحافظااه مثااا  عاارای. اساات دارناد 

 نقاش  عاه  تدجاه  عاا (. 0112 ادهم،) نماید محدود قراردادها، در استفاده مدرد حساعداری هایشاخص

 عار  ماالی  محادودیت  تامینر  عررسای  عاه  کاه  تحقنقی انجا  مالی یگر گزارش در کاریمحافظه حناتی

 در مهمای  نتاایج  تداناد مای  و است ضروری و لاز  عپردازد کارانهمحافظه حساعداری هایروش اتخاذ

 .نماید ایفا سرمایه عازار عازیگران گنریتصمنم ننز و پژوهشی ععد

  تحقیق کاربردی هدف. 9

 مادرد  تداناد مای  تحقنا   ای  نتایج. است کارعردی پژوهش ای  پژوهش، هدف و ندع عه تدجه عا

 .گنرد قرار هاآن مانند مداردی و انگذار سرمایه مدیران، سها ، عازار سهامداران گران، تحلن  استفاده

 تحقیق کار روش. 6

 :تحقیق روش نوع .6-1
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 ایا   گذشاته  اطلاعاات  از گنریعهره دلن   عه و است تجرعیننمه هایپژوهش ندع از پژوهش ای 

 هادف،  عاه  تدجاه  عاا  پاژوهش  همچنان  . شادد می عندیطبقه رویدادی هایپژوهش گروه در پژوهش

. اسات  همبستگی رگرسندن ندع از تدصنفی هایپژوهش گروه در روش، عه تدجه عا و عدده کارعردی

 ساری  یا   از اساتفاده  عا پژوهش ای  در زیرا است،( ک  عه جزء) استقرایی روش عه حاضر پژوهش

 .شددمی داده تعمنم جامعه ک  عه نتایج هستند، جامعه از اینمدنه که مشاهدات

  اطلاعات گردآوری روش .6-2

 یعنای  ایکتاعخاناه  روش طریا   از اسات  عادده  نظری مبانی تدوی  عرای که عخشی تحقن  ای  در

 صادرت  عاه  پاژوهش  انجاا   روش کاه  آنجا از. است گرفته انجا  ها نامهپایان و مقالات کتب، مطالعه

 یها لدح جمله از مختلفی مناعع از اطلاعات دارد، سروکار هاشرکت واقعی هایداده عا و عدده مندانی

 و عادرس  شارکت  رساانی  اطلاع سایت تدعنرپرداز، افزار نر  عهادارتهران، اوراق عدرس سازمان فشرده

 .شد خداهد گردآوری( کدا ) تهران عدرس سازمان

  اطلاعات گردآوری ابزار .6-3

 آزمادن  منظادر  عاه  و Excel گساترده  صافحه  از هاا داده پایگاه ایجاد و تلخنص عندی،دسته عرای

 تعاداد  عاه  تدجاه  عاا  هاا فرضانه  تحلنا   منظادر  عاه . شاد  خداهاد  اساتفاده  Eviwesافزار نر  از هافرضنه

 همبساتگی  آزمادن  و چنادمتغنره  رگرساندن  عای طمق هاای داده تلفنا   روش از ساا   هر در مشاهدات

 .است شده استفاده
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 :اطلاعات تحلیل و تجزیه روش. 6-4

 تحقیق مستقل متغیر. 6-4-1

 مالی هایمحدودیت وجدد تعنن  عرای. مالی هایمحدودیت از ستا عبارت تحقن  مستق  متغنر

 (.5102 همکاران، و مدننردی) شد خداهد استفاده زیر متغنرهای از نمدنه یها شرکت منان در

 استدلال و تفسیر سنجش نحوه سنجش معیار

 نقد وجده داشت نگه مثبت تغننرات

گذاری  تغننرات در وجده نقد و سرمایه

کدتاه مدت نسبت عه مقادیر سا  ماقب  

 آن

های مالی عالا، عه  های عا محدویت شرکت

خارجی ارزان  مالی دلن  عد  امکان تممن 

عننی نشده،  های پنش و سریع در مدقعنت

داشت وجده نقدی عالاتری  تمای  عه نگه

 دارند

ای  تغننرات منفی در مخار  سرمایه

 های یاعت دارایی

ای  تغننرات در منزان مخار  سرمایه

های یاعت نسبت عه  شرکت در دارایی

 دوره ماقب 

های مالی،  گنر محدودیتی درها شرکت

گذاری  داقع اضطراری، از سرمایهجز در م

های یاعت حدد اجتنا   مناسب در دارایی

های سنگن   چراکه متحم  هزینه ،کنند می

 گردند تممن  مالی از مناعع خارجی می

 سدد تقسنم( عد  یا) کاهش

 تقسنمی سدد مجمدع نسبت در تغننرات

 نسبت خالص، سدد جمع عه انباشته سدد و

 ماقب  دوره عه

های مالی  درگنر محدودیتهای  شرکت

تمای  عه انباشت عخش عنشتری از سدد 

خالص خدد را دارند چرا که هزینه سرمایه 

صاحبان سها  کمتر از مخار  تممن  مالی 

 رجی خداهد عدداخ

 های پژوهش ممخذ: یافته

 تحقیق وابسته متغیر. 6-4-2

 در یکار محافظه. حساعداری ارقا  در شده اعما  کاری محافظه از عبارتست تحقن  واعسته متغنر

 جهت. خد  اخبار سریع انتقا  از خددداری و عد اخبار انتشار در شتا  از ستا عبارت مالی مباحث

 مادرد  زیار  شارح  عاه ( 5112) شانداکدمار  و عاا   و( 0112) عاساد  هاای ماد   از کااری محافظه سنجش

 .  گنردمی قرار سنجش

 باسو مدل اساس بر کاریمحافظه. 9-4-2-1

 (0112 عاسد،) شد خداهد استفاده زیر شرح عه عاسد مد  از کاریمحافظه سنجش جهت

                                          (0)  
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 :مد  ای  در که

 دوره اعتدای در سها  قنمت عه سهم هر سدد نسبت:       

 عاه ( ساا   یا   معمدلاً) نظر مدرد دوره طد  در که است مزایایی مجمدعه عازده، از منظدر:     

 ساها   در گاذاری سارمایه  عاازده . شادد  می محاسبه دوره اعتدای قنمت عه نسبت و گنرد،می تعل  سهم

 از حاصا   مناافع  و دوره آخار  و او  هایقنمت عه تدجه عا معن  دوره ی  در و تحقن  ای  در عادی

 (.0111 راعی،) است گردیده محاسبه زیر راعطه از و شرکت سرمایه افزایش و مالکنت

    
(     )       (   )      

  (   )
             (5)  

 :آن در که

 i ساها   تقسنمی سدد     ،t دوره در i سها  قنمت     ،t دوره در i سها  عازده دهنده نشان    

 است. t دوره در i شرکت سرمایه افزایش نسبت     و سها  صاحبان نقدی آورده t، M دوره در

 غنار  در و 0 مقادار  عاشاد،  منفی شرکت سها  عازده که صدرتی در و است مجازی متغنر :     

 . شد خداهد داده اختصاص صفر مقدار ،صدرت ای 

 عناانگر     و اسات  ساها   عاازده  عر خد  اخبار گذاریتمینر سرعت دهنده نشان    فدق مد  در

. اسات  خاد   اخباار  عاه  نسابت  ساها   عازده عر عد اخبار گذاریتمینر و شناسایی فزاینده نهایی سرعت

 سارعت  کاه  اسات  آن دهناده  نشاان  شادد  مشااهده  معنادار و مثبت شک  عه ضریب ای  مقدار چنانچه

 وجادد  دهناده  نشاان  عباارتی  عاه  و اسات  خاد   اخباار  از عنشاتر  ساها   قنمت عر عد اخبار گذاریتمینر

 .است مالی اطلاعات در کاریمحافظه

 شیواکومار و بال مدل اساس بر کاریمحافظه. 9-4-2-2

 نقاش  نماددن  عرجساته  منظادر  عاه  تعهادی  اقلا  عر مبتنی مدلی از ،(5112) شنداکدمار و عا  مد 

 خالص، سدد عددن کارمحافظه صدرت در. اندنمدده استفاده ها زیان مدقع عه شناخت در تعهدی اقلا 

 .عاشد همراه تعهدی اقلا  در کاهش عا منفی نقدی جریانات که رودمی انتظار

                                                   (1)  

 :مد  ای  در که

 ساا   مقاادیر  عاه  نسابت  دوره اعتادای  هایدارایی جمع عه تعهدی اقلا  نسبت در تغننرات :     

 .آن ماقب 
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 .t-2 یعنی آن ماقب  سا  عه نسبت t-1 سا  تعهدی اقلا  نسبت در تغننرات:        

 ای  غنر در و 0 مقدار متغنر ای  عه عاشد، منفی t سا  در i شرکت تعهدی اقلا  چنانچه:       

 .شددمی داده اختصاص صفر مقدار صدرت

 راعطاه  نقادی  هاای جریاان  و عدده مثبت    ضریب خالص، سدد عددن کارانهمحافظه صدرت در

 .است کاریمحافظه اعما  منزان عنانگر ضریب ای  اندازه. دارد تعهدی اقلا  عا معناداری

 تحقیق شناسی روش. 6-4-3

 در کااری محافظاه  اعماا   عار  مالی هایمحدودیت تمینر عررسی عه تا دشد می سعی تحقن  ای  در

 از یا   هار  عررسای  عارای . شادد  پرداختاه  تهاران  عهاادار  اوراق عادرس  در شاده  پذیرفتاه  یها شرکت

 تدصانفی  آماار  عررسی عه اعتدا آنها، از ی  هر خصدص در کلی دیدی عه رسندن و تحقن  متغنرهای

 مرحلاه  در کااری محافظاه  سنجش یها مد  از استفاده عا سپس. شد خداهد پرداخته تحقن  متغنرهای

 مرحله در و شد خداهد پرداخته نمدنه هایشرکت در کاریمحافظه اعما  وضعنت عررسی عه نخست

 حسااعداری  اعماا   وضاعنت  عر مالی هایمحدودیت نقش عررسی عه زیر هایمد  از استفاده عا ععدی

 و مادننر  دی) دشاد  مای  پرداختاه  متغنار  ایا   سانجش  معنارهاای  از یا   هار  اسااس  عار  کارانهمحافظه

 (.  5102 همکاران،

(2) 

                                                    
                              

 ∑                       

 

   

     

(2) 

                                                       
                                            

                ∑                       

 

   

     

 های فوق: در مدل

 دوره.: نسبت سدد هر سهم عه قنمت سها  در اعتدای       

 : عازده سها  شرکت.   
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و در غنار   0: متغنر مجازی است و در صدرتی که عازده سها  شرکت منفای عاشاد، مقادار        

 ای  صدرت مقدار صفر اختصاص داده خداهد شد. 

های اعتدای دوره نسبت عاه مقاادیر ساا      : تغننرات در نسبت اقلا  تعهدی عه جمع دارایی       

 ماقب  آن.

 .t-2نسبت عه سا  ماقب  آن یعنی  t-1: تغننرات در نسبت اقلا  تعهدی سا          

و در غنر ای   0منفی عاشد، عه ای  متغنر مقدار  tدر سا   i: چنانچه اقلا  تعهدی شرکت        

 شدد. صدرت مقدار صفر اختصاص داده می

معنارهااای ساانجش  : متغنااری مجااازی اساات و چنانچااه شاارکت عاار اساااس هاار یاا  از       

اختصااص داده   0های مالی دارای محدودیت ماالی شاناخته شادند، عاه ایا  متغنار مقادار         محدودیت

 شدد و در غنر ای  صدرت مقدار صفر. می

 متغنرهای کنترلی تحقن  عبارتند از؛

 گنرد. ها مدرد سنجش قرار می : اندازه شرکت که عر اساس لگاریتم طبنعی جمع دارایی        

 شدد. گنری می ها اندازه : اهر  مالی شرکت که عر اساس نسبت عدهی عه جمع دارایی       

 : منزان رشد درآمدهای عملناتی شرکت نسبت عه سا  ماقب  آن.       

 : ایرات مرعدط عه سا .            

کاری در  های تحقن  درست عاشد، عاید ضریب محافظه چنانچه فرضنه تحقن  در هر ی  از مد 

در ماد  دو      در ماد  نخسات و ضاریب       هاای ماالی )ضاریب     های دارای محادودیت  شرکت

کااری در   ی  امر عه معناای کااهش اعماا  محافظاه    که اتحقن ( عه شک  منفی و معنادار مشاهده شدد 

 .استهای مالی  ی درگنر محدودیتها شرکت

 جامعه آماری و نمونه تحقیق. 6-4-4

. استشده در عدرس اوراق عهادار تهران  ی پذیرفتهها شرکتجامعه آماری در ای  تحقن ، شام  

دلنا    هاا  شارکت دسترسی آسان عه اطلاعات آنها، همچنن  استاندارد و همگ  عاددن اطلاعاات ایا     

 عه عندان جامعه آماری تحقن  است. ها شرکتانتخا  ای  

 . نمدنهشدد می مشخص نمدنه آماری ی و تعدی  آن،های زیر عرای جامعه آمار عا قند محدودیت

 عاشند: زیر شرای  که دارای شدد می ییها شرکتشام   تحقن  ای  انتخاعی
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 مدجدد عاشد. 0112تا  0112ی ها ( اطلاعات مالی شرکت عرای دوره زمانی تحقن  یعنی سا 0

 ها منتهی عه پایان اسفند ماه عاشد. ( سا  مالی آن5

در عدرس اوراق عهادار پذیرفته شده عاشند )یعنی قب   0/0/0112یی که حداکثر تا تاریخ ها شرکت( 1

در عاادرس پذیرفتااه شااده عاشااند( و نااا  شاارکت در دوره ماادرد عررساای از عاان       0112از سااا  

 شده در عدرس اوراق عهادار تهران حذف نشده عاشد. ی پذیرفتهها شرکت

 نداده عاشند. ( در دوره مدرد عررسی تغننر دوره مالی2

عاه دلنا  ماهنات     .گاذاری و ..  ی سرمایهها شرکتها و  ها، عنمه سسات مالی و عان ؤ( عد  شمد  م2

 خاص فعالنت آنها.

  بندی جم . 11

 وجادد  عاا  و دارد کاارعرد  مالی یگر گزارش نظری مفاهنم عا راعطه در تحقن  ای  از حاص  نتایج

 تادوی   تمهنا  و حساعداری المللی عن  استانداردهای تدوی  تمهن مشترک عناننه آخری  طب  که ای 

 عاه  صاادقانه  عناان  اسات،  شاده  منتشر 5101 سا  سپتامبر در که آمریکا مالی حساعداری استانداردهای

 تحقنقاات  هماداره  اماا  اسات،  گرفتاه  قارار  مشاترک  کمنتاه  تمیند مدرد یکار محافظه و احتناط جای

 انجاا   حاا   در ماالی  حساعداری در کاریمحافظه وجدد از حاص  مزایای عر تمکند و دفاع در زیادی

 عداما   شناساایی  عنادان  عاه  تداناد مای  نناز  تحقا   صادرت  در تحقنا   ای  از انتظار مدرد نتایج. است

 و حساااعداری در کنفاای خصدصاانت ایاا  اسااتمرار لاازو  و یکااار محافظااه اتخاااذ عاار گااذارتمینر

 در شاده  انجا  تحقنقات گرفت  نظر در عا است شده سعی تحقن  ای  در لذا. عاشد مالی یگر گزارش

 عادرس  در شده پذیرفته یها شرکت در کاریمحاقظه عر مالی محدودیت تمینر تبنن  عه المل  عن  سط 

 .شدد پرداخته عهادارتهران اوراق

 مناب 

 سامت،  انتشاارات  ،«مدیریت در آن کارعرد و آمار» ،( 0110)  ،منصدر مدمنی، ،عاد  ،آذر -

 .دو  جلد

 عاازده  و سادد  کنفنات  عا حساعداری کاریمحافظه عن  راعطه عررسی» ،(0112) ،ذاکر ادهم، -

 . تهران تحقنقات علد  واحد اسلامی آزاد دانشگاه ارشد، کارشناسی نامه پایان ،«سها 
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: حسااعداری  در تجرعای  هاای پاژوهش » ،(0121) ،کناا  آجان   ،  عنپان   ،رشااد  عبدالخلن ، -

 .شنراز شنراز، دانشگاه انتشارات نمازی، محمد ترجمه ،«شناختی روش دیدگاه

 عار  نقادی  هاای ن جریاا  تغننارات  تامینر  عررسی» ،(0111) ،سعند فرزادی، ،داریدش فروغی، -

 شاده  پذیرفتاه  یها شرکت مالی تممن  محدودیت نظرگرفت  در عا نقد وجه داشت نگه سط 

 ماالی،  تاممن   و دارایای  مادیریت  پژوهشی و علمی فصلنامه ،«تهران عهادار اوراق عدرس در

 .12-50ص چهار ، شماره دو  سا 

 در ساها   عاازده  و ماالی  یها محدودیت عن  راعطه عررسی» ،(0112) ،منصدر امنری، کنعانی -

 52 شماره 0112 دی چهاردهم سا  رفتار دانشدر ،«ایران سرمایه عازار

 حساسنت عر مالی یها محدودیت ایر عررسی»، (0111) ،عنژن نژاد، نقی محمد؛ پدر، کاشانی -

 .25-11 ص دو ، شماره حساعداری، تحقنقات ،«نقد وجه نقدی جریان

 کاااریمحافظااه تاامینر»، (0111) ،رضااا حصااارزاده، مهاادی؛ محماادآعادی، عنتااا؛ مشااایخی، -

 .052-012: حساعرسی و حساعداری هایعررسی ،«سدد تدزیع و پایداری عر حساعداری
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