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 چكيده
ي فراواني روبرو هستند؛ سلامت مالي و شناسايي ها چالشقابتي با براي بقا در بازارهاي ر ها شركتدر عصري كه 

. در اين راستا، پژوهش حاضر به باشد يماز اهميت بسزايي برخوردار  شوند يمي مالي ها بحرانعواملي كه منجر به 
ي ها شركتي كيفي مبتني بر اطلاعات حسابداري بر ريسك ورشكستگي مالي ها يژگيوبررسي تأثير محافظه كاري و 

آلتمن و جهت  'zپذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است. براي سنجش ريسك ورشكستگي از امتياز 
ي و هموار نيب شيپي حسابداري از معيارهاي كيفيت اقلام تعهدي، پايداري، قابليت ها دادهتعيين ويژگي سود مبتني بر 

هاي پانلي در نرم افزار ايويوز  هاي پژوهش با استفاده از تكنيك داده ضيه. نتايج برآورد رابطه فرشده استبودن استفاده 
حاكي از اين است كه  1393تا  1389ساله  5شركت بورس اوراق بهادار تهران در طي دوره  126 ، براي7نسخه 

د ي مشروط در حسابداري نه تنها تغييرات چشمگيري در كاهش ريسك ورشكستگي ايجاكار محافظهاستفاده از 
هاي بورسي ايراني را نيز داشته است. حتي مستعد نكرده است بلكه توانايي افزايش ريسك ورشكستگي مالي شركت

ي كيفي ها يژگيوي ايراني بوده است. نتايج همچنين وجود رابطه تأثير با اهميت ها شركتافزايش درماندگي مالي 
ي) بر ريسك ورشكستگي مالي ريپذ ينيباري، پيش مبتني بر  اطلاعات حسابداري را (كيفيت اقلام تعهدي، پايد

بيانگر آن است كه ريسك ورشكستگي مالي شركت بيشتر تحت تأثير  ها افتهكلي ي طور به. كند يمرا تأييد  ها شركت
ي كيفي مبتني بر ها يژگيوي تأمين مالي، اندازه شركت، نوع صنعت و بهبود ها استيسشرايط اقتصادي كشور، 

 ي است تا رويكردهاي محافظه كارانه.اطلاعات حسابدار
 مشروط يمحافظه كار يفي،ك هاي يژگيو ي،ورشكستگ يسكر :يديکل واژگان

                                                                                                                   
 دانشگاه مازندران ي،و ادار يدانشکده علوم اقتصاد ي،استاد حسابدار∗ 
  Kub.shahsavari@yahoo.com (نويسنده مسنول)بجنورد  دانشگاه کوثر ي،گروه حسابدار يعلم يئتعضو ه ∗∗
 دانشگاه مازندران ي،و ادار يدانشکده علوم اقتصاد ي،ارشد حسابدار يکارشناس  ∗∗∗

 ۱۴/۶/۱۳۹۵تاريخ پذيرش:                                                        ۳/۵/۱۳۹۴تاريخ دريافت:  



 1395پائيز ـ  51ـ شماره  13سال ـ  يمال يحسابدار يمطالعات تجربفصلنامه   2

 مقدمه
ي مالي اخير در سطح جهان، از انرون و ورلدكام در آمريكا تا پارلامات ها ييرسواافزايش 

رو، در اروپا، سبب شده كه انگشت اتهام به سمت گزارشگري مالي نشانه رود. از اين
و عواملي كه با بهبود كيفيت  شوند يمي مالي ها بحرانشناسايي عواملي كه منجر به 

، از اهميت بسزايي شوند يمي مالي مانع بروز ورشكستگي مالي ها صورتاطلاعات 
اكثر  ي كيفيت گزارشگري مالي كه اخيراً موضوع بحثها جنبه. يكي از باشد يمبرخوردار 

 . باشد يممحافظه كاري  ي انجام شده بوده،ها پژوهش
ي ها يتئورمفاهيم اساسي حسابداري ست، در  نيتر مهمي كه يكي از كار محافظه

حسابداري به عنوان يك محدوديت در بكارگيري اصول حسابداري در نظر گرفته شده 
ي تدوين ها سازماني، ا حرفهي ها انجمناست. اين مفهوم امروزه موضوع بحث بسياري از 

. از يك سو گروهي از باشد يمردهاي حسابداري و همچنين جامعه دانشگاهي كننده استاندا
مخالف كاربرد مفهوم محافظه كاري در حسابداري هستند و دليل مخالفت  نظران صاحب

ي مالي و كاهش ها صورتخود را ناشي از اثرات منفي كاربرد اين مفهوم بر كيفيت 
3Fمحتواي اطلاعاتي سود (بارث

. هيئت استانداردهاي حسابداري دانند يم) 2014و همكاران، 1
ي كيفي اطلاعات كنار گذاشته شود. ها يژگيوكه محافظه كاري بايد از  كند يمبيان 

محافظه كاري مشروط حسابداري و كيفيت سود به  اند دادهپژوهشگران متعددي نيز نشان 
و شيوا  ؛ بال2005و نه مكمل (هندريكسن،  روند يمعنوان دو سياست جانشين به كار 

4Fكومار

 )! 2005؛ بال، 1992، 2
ي متعدد بر ضرورت مفهوم محافظه كاري و ها پژوهشاز سوي ديگر اقتصاد سنتي و 

 دهد يم. شواهدي وجود دارد كه نشان اند داشتهمنافع ناشي از كاربرد آن تأكيد 
5F(فرانسيس بخشد يمگزارشگري محافظه كارانه نه تنها كيفيت سود را بهبود 

، و همكاران 3
6F(لين و ژوييان دهد يم) و عدم كفايت مالي را كاهش 2004

) بلكه نيز اعتبار 4،2011
تا اطلاعات و علائم به موقع در خصوص عملكرد نا مناسب مالي  سازد يمدهندگان را قادر 

7Fرا دريافت نمايند (ژانگ

ي در افزايش كارايي و اثر بخشي قرار كار محافظه). نقش 2008، 5
اعتباري،  مؤسساتو  ها بانكقراردادهاي بدهي، دريافت اعتبار از  دادهاي مختلف همچون
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8Fاعطاي پاداش و تشويق به مديران (لافوند و ريچادهري

9F؛ گيگلر2008، 1

و همكاران،  2
10F) و كاهش ريسك ورشكستگي (واتس2009

11F؛ باسو2003، 3

) نبايد از نظرها دور 1997،  4
ي كيفي همچنان مورد استفاده ها يگژيوبماند. بدين ترتيب محافظه كاري در كنار ساير 

 ).2003(واتس،  رديگ يمحسابداري قرار 
ي ها صورتي مطلوب ها يژگيوپاسخ به اين كه آيا محافظه كاري حسابداري يكي از 

يا خير، موضوعي است كه از دير باز مورد بحث بوده است و تصميم گيري  باشد يممالي 
ي كيفي مستلزم تحقيقات بيشتري ها يگژيونسبت به كنار گذاري يا عدم حذف آن از 

ي اطلاعات طرف يبي به منظور دستيابي به كار محافظهي اخير جهت حذف ها تلاش. باشد يم
ي جديدي در حوزه حسابداري و مالي شده است. با وجود استفاده ها پژوهشمنجر به 

يني يي نظير مدل آلتمن براي سنجش ريسك درماندگي مالي و پيش بها مدلگسترده از 
ي كيفي حسابداري و نقش ها يژگيوي اندكي بر روي ها پژوهشورشكستگي، 

ي مختلف آن نظير محافظه كاري در كاهش ريسك ورشكستگي تمركز ها شاخص
ي كيفي مبتني بر ها يژگيو. بنا به اين دلايل، پژوهش حاضر بر ارتباط مبهم بين اند كرده

ي و ريسك ورشكستگي مالي در اطلاعات حسابداري و محافظه كاري مشروط حسابدار
به اين سوال پاسخ داده  شود يمبازار سرمايه ايران تمركز دارد. در اين پژوهش كوشش 

هاي كيفي حسابداري با افزايش محتواي شود كه آيا محافظه كاري مشروط و ويژگي
 اطلاعاتي سود، توانايي كاهش ريسك ورشكستگي مالي را دارد؟

اهش ريسك ورشكستگي مالي را داشته باشد، شواهد اين اگر محافظه كاري توانايي ك
منادي نقش حياتي محافظه كاري در شرايط وخامت مالي و دفاعي در  تواند يمپژوهش 

ي كيفي ها يژگيوخصوص تثبيت يك قاعده با دوام حسابداري مالي در كنار ساير 
ي ها يريگ ميصمتصورت، به سرمايه گذاران در هنگام  نحسابداري ارائه كند. در غير اي

براي ساير  شود يممالي و به سازمان حسابرسي در تدوين استانداردهاي حسابداري توصيه 
 ي كيفي حسابداري در مقايسه با محافظه كاري اهميت بيشتري قائل شوند. ها يژگيو

و  تحقيق نظري مباني بررسي به اول بخش در است، شده تشكيل بخش سه از مقاله اين
يفي و محافظه كاري حسابداري در ميزان ريسك درماندگي مالي ي كها يژگيونقش 
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 نحوه دوم بخش در. گردد يم بيانها  آن با مرتبط تحقيق پيشينه و شود يم پرداخته ها شركت
 تحليل و تجزيه سوم بخش در و است شده تشريح تحقيق مدل و متغيرها گيري اندازه

  2012رد مقايسه آلتمن و ياري ف .است گرديده بيان تحقيق نتايج وها  داده
 

 و پيشينه پژوهشمباني نظري 
در ادبيات حسابداري معيارهاي مختلفي براي تعيين كيفيت گزارشگري مالي در نظر گرفته 

. اند دادهشده است. هر كدام از اين معيارها از زواياي مختلفي اين مهم را مورد ارزيابي قرار 
ي از كيفيت گزارشگري مالي و سود ا شدهته از اين جهت است كه تعريف يكسان و پذيرف

ارائه نگرديده است. در اين پژوهش براي عملياتي كردن و سنجش كيفيت گزارشگري 
ي كيفي مورد تقاضاي استفاده ها يژگيوچالش ترين  رو پ نيتر مهممالي، تركيبي از 

، اند فتهگركنندگان كه در تحقيقات حسابداري اخير به طور گسترده مورد استفاده قرار 
 : گردد يمو در دو گروه طبقه بندي  شود يممعرفي 

ي نيب شيپهاي مبتني بر حسابداري كه كيفيت اقلام تعهدي، پايداري،  گروه اول ويژگي
 ).2008؛ فرانسيس و همكاران، 2004شود(فرانسيس، پذيري و هموار بودن را شامل مي

 
 کيفيت اقلام تعهدي

ترين معيارهاي كيفيت  حسابداري به عنوان يكي از مهمهاي اخير، اقلام تعهدي  در سال 
جا كه سود به دو جزء نقدي و تعهدي قابل تجزيه است،  سود معرفي شده است. از آن

اند. استفاده از  پژوهشگران زيادي از اين شاخص براي توصيف كيفيت سود بهره برده
به جريان نقدي شاخص كيفيت اقلام تعهدي براي اين فرض استوار است كه سودي كه 

 ). 2004تر باشد داراي كيفيت بالاتري است (فرانسيس،  نزديك
 

  پايداري
صرف نظر از ميزان و جهت تغييرات سود، پايداري بيانگر آن است كه تغييرات سود 

هاي سود با ثبات است (فرانسيس و همكاران،  ي جاري تا چه حدي در سري زماني دوره
ي  سودهاي با وقفه بوده و بيشتر بودن آن، نشان دهنده ). پايداري سود، ضريب شيب2008

 كيفيت سود بيشتر است. 
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 بيني قابليت پيش
بيني پذيري يكي از اجزاي ويژگي كيفي مربوط بودن است و از ديدگاه تدوين  پيش 

كنندگان استانداردهاي حسابداري حائز اهميت است. اين بعد از كيفيت سود بر 
كند كه سود سال آتي بر اساس  سود تمركز دارد و بيان مي هاي زماني هاي سري ويژگي

). معيار قابليت 2008بيني است (فرانسيس و همكاران، تغييرات در سود سال جاري قابل پيش
بيني سود، ريشه واريانس خطاي باقي مانده مدل پايداري سود بوده و بنابراين، كمتر  پيش

 بودن آن بيانگر كيفيت سود بيشتر است. 
 

  ار بودنهمو
اي كه سود هموار رابطه  هاي موقت در سود است؛ به گونه اين ويژگي به معني نبود نوسان

هاي نقدي واقعي دارد. بنابراين، در اندازه گيري هموار بودن از وجه  تري با جريان نزديك
 ). 2008شود (فرانسيس و همكاران،  نقد به عنوان ساختار مرجع استفاده مي

شود محافظه كاري به اين معناست دوم محافظه كاري را شامل مي كيفي طبقه ويژگي
ارزش را و در اندازه گيري  نيتر كم ها ييداراكه حسابداران در اندازه گيري درآمدها و 

بيشترين ارزش را ملاك شناسايي قرار خواهند داد. اين كه آيا محافظه  ها يبدههزينه و 
يا خير، موضوعي  باشد يمي مالي ها صورتي مطلوب ها يژگيوكاري حسابداري يكي از 

ي حسابداري بوده است. دو نوع محافظه كاري ها قيتحقاست كه از دير باز مورد بحث 
وجود دارد؛ محافظه كاري پيش رويدادي (غير مشروط) كه مرتبط با ترازنامه و يا مستقل از 

كه به  باشد يماخبار است و منعكس كننده دست كم گرفتن ارزش دفتري دارايي خالص 
ز سوي ديگر محافظه كاري پس رويدادي، ا .باشد ينمتغييرات وجه نقد در آينده مرتبط 

و وابسته به اخبار است و به مفهوم شناسايي به موقع تر اخبار بد  ها نهيهزمرتبط به درآمد و 
12Fنسبت به اخبار خوب در سود است (چان

محافظه كاري پس  ).2009و همكاران،  1
ي اقصادي در مقايسه با سودهاي ها انيزوط) بيشتر با شناخت به موقع تر رويدادي (مشر

ي ها ميتصمبا  تواند يماقتصادي روبه رو است، به خاطر اين امر كه در محافظه كاري، مدير 
13Fينچ(را تعيين كند  ها ييداراخود، زمان و ميزان 

). سود با كيفيت 2009و همكاران،  2
د به موقع شناسايي و در آن منعكس گردد (بال و شيوا و اخبار ب ها انيزسودي است كه 
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). از آنجايي كه نقش اطلاعاتي محافظه كاري بيشتر مختص محافظه كاري 2005كومار، 
اخبار بد نسبت به اخبار بد) است، در اين پژوهش بر اين جنبه  تر عيسرناسايي ش( طمشرو

 محافظه كاري تأكيد شده است.
ظه كاري حسابداري با كاهش عدم تقارن اطلاعاتي و هاي كيفي سود و محاف ويژگي

عدم اطمينان اطلاعاتي تأمين كنندگان سرمايه شركت، افزايش نقدينگي و تسهيل فرآيند 
اجتناب از تشكيل پرونده رسمي براي ورشكستگي، ميزان ريسك درماندگي مالي را 

عبارت ديگر نقش ). به 1392؛ ستايش و كريمي پور، 2010كاهش دهد (بيدل و همكاران، 
شود.  اطلاعاتي كيفيت سود و محافظه كاري باعث كاهش ريسك درماندگي مالي مي

نقش اطلاعاتي محافظه كاري بيشتر مختص محافظه كاري مشروط (يا پس رويدادي و 
) و از طريق بهبود 1392مرتبط با سود و زيان و وابسته اخبار) است (ستايش و كريمي پور، 

هش عدم تقارن اطلاعاتي، كاهش هزينه سرمايه و تسهيل دستيابي به كيفيت اطلاعات و كا
؛ بيدل و 2003؛ واتس، 1997دهد (باسو،  منابع نقدي ريسك درماندگي مالي را كاهش مي

). بنابراين انتظار 1392؛ ستايش و كريمي پور، 2014؛ بارث و همكاران،  2011همكاران ، 
 .ندگي مالي تأثير منفي داشته باشدهاي كيفي سود بر ريسك درمارود ويژگي مي

 
14Fكاراپتو

 ،كه عدم تقارن اطلاعاتي كمتر دهد يمتحليلي نشان  صورت به) 2005(  1
) پيش 2003. چن (بخشد يمي تجديد سازمان چندگانه را بهبود ها طرحقدرت چانه زني و 

 ي با عدم تقارن اطلاعاتي كمتر، با احتمال بيشتري در موردها شركت كند يمبيني 
. بنابراين نقش اطلاعاتي محافظه كاري با كنند يممذاكره مجدد  شان يخصوصي ها يبده

كنندگان  نيتأم، به اعتبار دهندگان و ساير ها ييدارابهبود شفافيت اطلاعاتي ارزش سود و 
را براي تجديد  ها آنو  دهد يمسرمايه در مورد قابليت اتكاي شرايط مالي شركت اطمينان 

گفتن محافظه كاري مشروط  توان يم. در نهايت كند يمنكاران اميدوار مذاكره با بستا
 ).1997؛ باسو، 2003توانايي كاهش ريسك ورشكستگي مالي را دارد (واتس،

15Fوون

ي با تكنولوژي بالا و پايين و ارتباط بين ها شركت) نرخ محافظه كاري بين 2002( 2
زماني كه  دهد يمو نتايج نشان اطلاعات مالي و محافظه كاري حسابداري را بررسي كرد 

                                                                                                                   
1 . Carapeto 
2 . Kwon 
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ي با ها شركت، نرخ محافظه كاري در گردد يمچند بديل براي محافظه كاري استفاده 
 است.  90 هي با تكنولوژي پايين در دهها شركتتكنولوژي بالا بيشتر از 

16Fهوجينگ و لامبرينگ

ي انگليسي در ها شركت) نرخ محافظه كاري سود 2005( 1
پي بردند سود  ها آني خارج از بورس مقايسه كردند. ها تشركبورس آمريكا را با 

ي خارج از بورس آمريكا  طي ها شركتي انگليسي در بورس آمريكا از ها شركت
ي حقوقي ها پرونده، اولاً. باشد يم تر كارانهبه دلايل زير محافظه  2002-1993ي ها سال

رس آمريكا از كيفيت سهامداران در انگليس پايين است. دوم، سرمايه گذاران در بو
 .برند يمگزارشگري مالي بالاتري بهره 

17Fكريشنال

ي ها دوره) تلاش كرد تا سود مشتريان موسسه حسابرسي اندرسون در 2005( 2
زماني كه اخبار بد در صورت وجوه نقد آتي طبق شكايات قانوني بر عليه موسسه اندرسون 

. د، بررسي كنگردد يمگزارش  تعهدات قانوني خود وناكامي در انجام وظايف  خطر به
كه اقلام تعهدي مشتريان موسسه اندرسون در زمان شناسايي اخبار بد  دهد يمنتايج نشان 

 كمتر موثرند. مؤسساتنسبت به كارشناسان ساير 
18Fساندر و ژانگ

) به بررسي تأثير محافظه كاري در قرار داد بدهي پرداختند. 2009( 3
ت كه بين محافظه كاري و سطح بدهي ارتباط مستقيمي بيانگر اين اس ها آننتايج پژوهش 

 وجود دارد.
گيري كردند  جهينتي غير مالي آمريكايي ها شركت) با بررسي 2009چان و همكاران (

كه محافظه كاري غير مشروط با كيفيت بيشتر اطلاعات حسابداري و هزينه سرمايه كمتر و 
اري و هزينه سرمايه بيشتر مرتبط محافظه كاري مشروط با كيفيت كمتر اطلاعات حسابد

 است.
19Fچاتو و تاكادو

مالكيت مديريتي بر تقاضا براي حسابداري محافظه كارانه  ريتأث) 2010( 4
رابطه معنادار غير يكنواختي بين مالكيت مديريتي و تقاضا  ها آنرا در ژاپن بررسي كردند. 

منفي معنادار بين مالكيت  رابطه دهد ينمبراي محافظه كاري يافتند. نتايج همچنين نشان 
 مديريتي و عدم تقارن سود در سطوح بالا و پايين مالكيت مديريتي وجود دارد.

                                                                                                                   
1. Hujin and Lobring 
2. Krishnal 
3. Sander and Zhang 
4. Chateau and Takado 
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) رابطه منفي معناداري بين محافظه كاري حسابداري و ريسك 2010بيدل و همكاران ( 
ي محافظه كارانه تر ها هيرواز  ها شركتورشكستگي مشاهده كردند. بدين معني كه هرچه 

) اثر 2011( ن. لين و ژويياابدي يمداري استفاده كنند، احتمال ورشكستگي كاهش در حساب
ي ها افتهيي ساختار سرمايه و كيفيت اطلاعات را بررسي كردند. يكارامحافظ كاري بر 

. دهد يممحافظه كاري حسابداري عدم كفايت مالي را كاهش  كه دهد يمنشان  ها آن
20Fويتنبرگ مورمان

21F) و لي2008( 1

ي ها افتهي .د) مطالعات محافظه كاري را انجام دادن2011( 2
كه محافظه كاري هزينه سرمايه و ريسك ورشكستگي را كاهش  دهد يمنشان  ها آن

 ي بدهي برقرار است.قراردادها. همچنين رابطه مستقيمي بين محافظه كاري دهد يم
اطلاعاتي محتواي  تر كارانه محافظه) نشان دادند سودهاي 2014بارث و همكاران (

اختلاف سرمايه گذاران  تدارد و با افزايش محافظه كاري مشروط، شد دنبال بهكمتري را 
آن، پايين بودن  ر. علاوه بدهد يمي خبر را كاهش ها هياعلامسهام و عدم قطعيت تصميم در 

مورد  همحتواي اطلاعاتي سود با محافظه كاري مشروط در ارتباط است كه آن هزينه سرماي
. دهد يمدرباره اعلاميه سود را نشان  گران ليتحل بالاتر و پراكندگي بيشتر پيش بينيانتظار 

محافظه كاري مشروط بالاتر نيز  اب ها شركتهمچنين بازده مثبت بعد از اعلاميه سود براي 
كه بين  دهد يم) نشان 2014ي پژوهش مرادي پور و همكاران (ها افتهمشاهده شده است. ي

 يدادي و سطح ورشكستگي رابطه منفي معناداري وجود دارد.محافظه كاري پس رو
) با استفاده از روش بيور و همكاران مبني بر تقسيم 1392(ستايش و كريمي پور 

محافظه كاري به دو نوع محافظه كاري مشروط و غير مشروط، نقش اين دو نوع محافظه 
انگر آن است محافظه كاري را در كاهش ريسك درماندگي مالي بررسي كردند. نتايج بي

 اي ايراني را دارد امها شركتكاري حسابداري توان كاهش ريسك درماندگي مالي 
 ايجاد نكرده است. ها شركتتغييرات چشمگير و قابل ارزيابي در ميزان ريسك درماندگي 

ي اجزاي محافظه كاري در حسابداري و ) با توجه به رابطه1393ثقفي و معتمدي فاضل (
-هگي كه با معيار كمبل اندازه گيري شده است، نقش و جايگاه محافظريسك ورشكست

نمايند. نتايج نشان داد كه بر خلاف محافظه كاري كاري در حسابداري را تبيين مي
مشروط، ميان محافظه كاري غيرمشروط و ريسك ورشكستگي روابط همزمان و آتي 

 معناداري وجود دارد.

                                                                                                                   
1. Wittenberg-Moerman 
2. Li 
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د به بررسي رابطه بين محافظه كاري از سه ) در پژوهش خو1393ستايش و روستا (
اي، سود و زياني و تركيبي با نمرات كارايي مورد آزمون ديدگاه محافظه كاري ترازنامه

قرار دادند. نتايج بيانگر آن است كه تفاوت معناداري در بين گروههاي با حد بالا و پايين 
 يبي وجود ندارد.در نمرات كارايي از لحاظ محافظه كاري سود و زياني و ترك

) به بررسي تأثير كيفيت سود بر ورشكستگي شركتها پرداختند. 1934صالحي و بذرگر (
دهد زماني كه از مدل آلتمن براي محاسبه ورشكستگي استفاده مي نتايج پژوهش نشان مي

شود، رابطه ميان اقلام تعهدي اختياري و اقلام تعهدي اختياري تعديل شده با ورشكستگي 
دهد كه بين ) نشان مي1394هاي تحقيق  ملايي و مهرابي (ر ئ مستقيم است. يافتهدامعني

ها و اقلام تعهدي اختياري رابطه معناداري وجود ندارد و همچنين كيفيت افشاي شركت
هاي با سطح افشاي بالا يا پايين هيچ گونه رابطه معناداري بين محافظه كاري در بين شركت

يج شواهدي از نقش ضعيف محافظه كاري در كيفيت گزارشگري يافت نشده است. اين نتا
) حاكي از اين است كه 1395هاي پژوهش  مشايخي و حسن پور (يافته دهد.به دست مي

سود تعهدي در شركتهاي مشكوك به  1392زماني  -مديريت سود واقعي بر مديريت 
 تقلب، تاثير منفي و معني داري دارد.

 
 ي پژوهشها هيفرض

ي كيفي سود و محافظه كاري حسابداري با كاهش عدم تقارن ها يژگيو شود يمي نيب شيپ
اطلاعاتي و عدم اطمينان اطلاعاتي تأمين كنندگان سرمايه شركت، افزايش نقدينگي و 
تسهيل فرآيند اجتناب از تشكيل پرونده رسمي براي ورشكستگي، ميزان ريسك درماندگي 

). به عبارت 1392؛ ستايش و كريمي پور، 2010مالي را كاهش دهد (بيدل و همكاران، 
كاهش ريسك درماندگي مالي  باعثديگر نقش اطلاعاتي كيفيت سود و محافظه كاري 

. نقش اطلاعاتي محافظه كاري بيشتر مختص محافظه كاري مشروط (يا پس شود يم
و از ) 1392مرتبط با سود و زيان و وابسته اخبار) است (ستايش و كريمي پور،  ورويدادي 

طريق بهبود كيفيت اطلاعات و كاهش عدم تقارن اطلاعاتي، كاهش هزينه سرمايه و تسهيل 
 رود يم. بنابراين انتظار دهد يمدستيابي به منابع نقدي ريسك درماندگي مالي را كاهش 

رابطه منفي بين معيارهاي محافظه كاري مشروط و ريسك درماندگي مالي وجود داشته 
 باشد.
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ا تأثير ه شرکتمحافظه کاري مشروط بر احتمال درماندگي مالي  ف) فرضيه اصلي ال
 معناداري دارد.

آلتمن تأثير   'Zبر رتبه ها ييدارانسبت جمع اقلام تعهدي غير عملياتي به كل  -1
 معناداري دارد.

نسبت سود خالص قبل از اقلام غير مترقبه به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام بر  -2
 معناداري دارد. آلتمن تأثير   'Zرتبه 

تأثير ها شرکتي کيفي سود بر احتمال درماندگي مالي ها يژگيوفرضيه اصلي ب) 
 معناداري دارد.

 آلتمن تأثير معناداري دارد.  'Zكيفيت اقلام تعهدي سود بر رتبه  -3
 آلتمن تأثير معناداري دارد.  'Zپايداري سود بر رتبه  -4
 معناداري دارد. آلتمن تأثير  'Zقابليت پيش بيني سود بر رتبه  -5
 آلتمن تأثير معناداري دارد.  'Zهموار بودن سود بر رتبه  -6

 
 روش تحقيق

گانه  4ي ها مدلي تحقيق در دو مرحله انجام گرديد. نخست ها مدلبرآوردهاي 
ي و سپس ريگ اندازهشركت  -ي كيفي مورد استفاده در اين تحقيق براي هر سالها يژگيو

از تحليل رگرسيون به ر كاهش ريسك ورشكستگي مالي، براي تعيين بررسي عوامل مؤثر د
22Fايويوز نسخه  در نرم افزارپانل صورت 

 گرديد.استفاده  17
 

 و دوره زماني تحقيق نمونه پژوهش جامعه آماري،
ي پذيرفته ها شركت. باشد يم 1393الي  1389بازه زماني اين پژوهش پنج سال، از سال 

. نمونه دهند يمي آماري اين تحقيق را تشكيل  عهجامشده در بورس اوراق بهادار تهران 
آماري اين تحقيق بر اساس شرايط و معيارهايي از جامعه مورد مطالعه تحقيق انتخاب 

 ، اين شرايط و معيارها عبارتند از:شوند يم
كه از سال  شوند يميي انتخاب ها شركتبا توجه به قلمرو زماني مورد بررسي  -1

 ه شده باشند.در بورس تهران پذيرفت 1389

                                                                                                                   
1. EVIEWS 7 
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و همچنين به دليل ماهيت خاص فعاليت، جزء  سالها منتهي به پايان  دوره مالي آن -2
 .نباشدو هلدينگ مؤسسات مالي و سرمايه گذاري  ،ها صنعت بانك

طي بازه زماني مذكور تغيير سال مالي نداشته باشند و كليه اطلاعات مورد نياز در  -3
 دسترس باشد. 

 برسي شده و غير تلفيقي باشد.حسا ها آني مالي ها صورت -4
از بورس تهران به عنوان نمونه شركت  126با توجه به معيار هاي ذكر شده، تعداد در نهايت 

 .براي انجام اين پژوهش انتخاب شده استآماري 
 

 مدل مفهومي و متغيرهاي پژوهش
اده زير استف براي بررسي تأثير محافظه كاري مشروط بر ريسك درماندگي مالي از مدل

 : شود يم
 )1مدل (

Z′ –  Score 𝑗.𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶_𝐴𝐶𝐴𝑗,𝑡  +  𝛽2 𝑅𝑅𝐴𝑗,𝑡 + 𝛽3𝐿𝐿𝐿𝑗,𝑡
+ 𝛽4𝑆𝑆𝑆𝐿𝑗,𝑡 +  𝜀𝑗,𝑡 

 كه در آن: 
Z′ –  Score ،امتياز آلتمن :𝐶𝐶_𝐴𝐶𝐴  محافظه كاري مشروط كه توسط دو معيار نسبت :

و نسبت سود خالص قبل از اقلام غير مترقبه  ها ييدارام تعهدي غير عملياتي به كل جمع اقلا
، ها ييدارانرخ بازده  : 𝑅𝑅𝐴. گردد يمبه ارزش بازار حقوق صاحبان سهام اندازه گيري 

𝐿𝐿𝐿 ،اهرم مالي :𝑆𝑆𝑆𝐿 لگاريتم طبيعي ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شركت در :
 پايان سال. 

ي كيفي مبتني بر اطلاعات حسابداري، بر ريسك درماندگي از ها يژگيوررسي تأثير براي ب
 :شود يممدل زير استفاده 

 )2مدل (
Z′ –  Score 𝑗.𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴  j,tk  +  𝛽2 𝑅𝑅𝐴𝑗,𝑡 + 𝛽3𝐿𝐿𝐿𝑗,𝑡

+ 𝛽3𝑆𝑆𝑆𝐿𝑗,𝑡 +  𝜀𝑗,𝑡 
 

 آن: كه در
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Attribute  j,tk بيانگر كيفيت اقلام  kو  tام در سال  jام شركت  k: مقدار كمي ويژگي  
باشد. ساير متغيرها همانند مدل  تعهدي، پايداري، قابليت پيش بيني، هموار بودن سود مي

 .شوند يمفوق اندازه گيري 
 

 اندازه گيري ريسک درماندگي مالي
ها، از مدل پيش بيني ورشكستگي  ورشكستگي شركت در اين پژوهش براي تعيين ريسك

23Fآلتمن

ي بر مبناي امتياز ريسك درماندگي همچون ها مدل ) استفاده شده است.1968( 1
مدل آلتمن يك ابزار سريع و مفيد براي ارزيابي ريسك درماندگي مالي هستند (رادو و 

)، 1388ي (خان يعل)، رهنماي رودپشتي و 1380( زاده رسول). در ايران 2009همكاران، 
ي خود به ها پژوهش) در 1389) و قدرتي و همكاران (1388قديري مقدم و همكاران (

ي ورشكستگي همچون آلتمن در پيش بيني ورشكستگي ها مدلبررسي كاربرد 
بيانگر قابليت  ها آني پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتايج ها شركت

ي ياد شده ها پژوهشر پيش بيني درماندگي مالي بود. با استناد به استفاده مدل مذكور د
) ، در اين 1393مبني بر قابليت بكارگيري مدل آلتمن و با پيروي از احمدپور و شهسواري (

 استفاده شده است.بدون تغيير ضرايب پژوهش از اين مدل 
 )3(ل مد

𝑆′ =  0.717 𝑋1 + 0.847 𝑋2 + 3.107 𝑋3 + 0.42 𝑋4 +  0.998 𝑋5                        
 

قبل  سود X 3 ،ها سود انباشته /كل دارايي: X2 ها، سرمايه در گردش /كل دارايي: X1كه، 
 ها و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهم / كل بدهي X4ها،  از بهره و ماليات / كل دارايي

:X5  ها ييدارادرآمد فروش/ كل. 
ز موقعيت بهتري برخوردار بوده و ريسك بيشتر باشد، آن شركت ا 'Zهر چه مقادير 

 .)1998، 25(ديچو ورشكستگي كمتري خواهد داشت
 

 اندازه گيري محافظه کاري مشروط
 :شود يمي زير استفاده ها روشبراي اندازه گيري محافظه كاري مشروط از 

 ). 2008(ژانگ،  ها ييدارانسبت جمع اقلام تعهدي غير عملياتي به كل  .1

                                                                                                                   
1  .  Althman 
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غير عملياتي اولين گام براي محاسبه اين معيار محافظه كاري مشروط  تعيين اقلام تعهدي
 :) 2010(بيدل و همكاران،  گردد يمكه به صورت زير محاسبه  باشد يم

 )4مدل (
𝑁𝑁𝑁𝑅𝐴𝐶𝐶𝑗.𝑡 = 𝑇𝐴𝐶𝐶 −  ∆𝑅𝐿𝐶𝑇 𝑗,𝑡

−  ∆𝑆𝑁𝐿𝑇 𝑗,𝑡 − ∆𝑋𝑋𝑋 𝑗,𝑡 + ∆𝐴𝑋 𝑗,𝑡
+ ∆𝑇𝑋𝑇 𝑗,𝑡 

 كه :
 NonOACC ،اقلام تعهدي غير عملياتي :𝑇𝐴𝐶𝐶  ،جمع كل اقلام تعهدي :∆𝑅𝐿𝐶𝑇  :

: تغييرات پيش   𝑋𝑋𝑋∆، تغييرات موجوديها:   𝑆𝑁𝐿𝑇∆تغيرات حسابهاي دريافتني، 
 ماليات پرداختني. : تغييرات𝑇𝑋𝑇∆: تغييرات حسابهاي پرداختني،   𝐴𝑋∆، ها نهيهزپرداخت 

كمتر باشد محافظه كاري  ها ييداراهرچه نسبت جمع اقلام تعهدي غير عملياتي به كل 
. به دنبال آن عدم تقارن اطلاعاتي كاهش، قدرت چانه زني و ابدي يممشروط افزايش 

و در نتيجه، ريسك  ها يبدهي تجديد سازمان و احتمال تجديد مذاكره در مورد ها طرح
 ).2009؛ چن، 2005(كاراپتو،  ابدي يملي كاهش درماندگي ما

نسبت سود خالص قبل از اقلام غير مترقبه به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  .2
 ).1997(باسو، 

 هر چه نسبت فوق كمتر باشد، محافظه كاري مشروط بيشتر است.
 

 ي کيفي سودها يژگيواندازه گيري 
ي چهار ويژگي ريگ اندازهقيق مستلزم ي كيفي سود اين تحها يژگيوي ها ليتحلتجزيه و 

ي و هموار بودن سود است. در نيب شيپسود شامل كيفيت اقلام تعهدي، پايداري، قابليت 
ي سود، در اين تحقيق فرض بر اين است كه هرچه مقدار بدست آمده ها يژگيوتعريف 

ت. با توجه به اس تر نامطلوبباشد، اين امر بيانگر نتايج  تر بزرگ ها يژگيوبراي هر يك از 
 ي كيفيت سود به شرح زير است:ريگ اندازهتوضيحات فوق، نحوه 
 ):AQکيفيت اقلام تعهدي (

24Fمعيار مورد استفاده در اين تحقيق براي كيفيت اقلام تعهدي بر مدل دچاو و ديچو

1 )2002 (
معياري  تواند يمرويكرد دچاو و ديچو  دهد يمواهدي وجود دارد كه نشان ش استوار است.

                                                                                                                   
1. Dechow and Dichev 
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). بر اين اساس 1385ربوط از كيفيت سود در بازار ايران ارائه نمايد (نوروش و همكاران، م
 :گردد يم) به شرح زير تبيين 5مدل (

 )   5( لمد
∆𝑊𝐶𝑗.𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶𝑅𝑗,𝑡−1  + 𝛽2 𝐶𝐶𝑅𝑗,𝑡 + 𝛽3𝐶𝐶𝑅𝑗,𝑡+1 + 𝜀𝑗,𝑡                  
         

 كه در آن:
  ∆𝑊𝐶𝑗.𝑡  اقلام تعهدي سرمايه در گردش شركتj ،در سال جاري 𝐶𝐶𝑅  جريان نقدي

 در سال قبل.  jعملياتي شركت 
 )6مدل (

𝐴𝐴 =  𝜎( 𝜀𝑗,𝑡
^ ) 

(بالاتر) اقلام تعهدي و در نتيجه  تر نييپابيانگر كيفيت  AQ) تر كوچك( تر بزرگمقادير 
 ر) سود است.(بالات تر نييپاكيفيت 

 
 ):Persistپايداري سود (

 در تحقيق حاضر مدل ذيل براي محاسبه ميزان پايداري سود استفاده شده است:  
𝐿𝐴𝑅𝑁𝑗,𝑡 =  𝛼 + 𝛿1,𝑗𝐿𝐴𝑅𝑁𝑗,𝑡−1 + 𝜀𝑗,𝑡                              ) 7مدل(  

بيانگر پايداري  𝛿1,𝑗كت، سود خالص قبل از اقلام غيرمترقبه شر 𝐿𝐴𝑅𝑁كه در آن 
(موقتي و گذرا بودن) سود  بالاي سود و مقادير نزديك به صفر آن نشان دهنده ناپايداري

 . خواهند بود
براي هماهنگ كردن مقدار اين متغير با نحوه كار اين تحقيق، از پارامتر اتورگرسيون 

 ، يعني:است شدهمرتبه اول منفي استفاده 
𝑋𝐴𝐴𝑃𝐴𝑃𝐴                                       )           8( لمد =  −𝛿1,𝑗 

(بالاتر) و  تر نييپابيانگر پايداري سود  Persist) تر كوچك( تر بزرگبه طوري كه مقادير 
 .باشد يم(بالاتر) سود  تر نييپادر نتيجه كيفيت 

 
 ):Predict(ي سود نيب شيپقابليت 

 :شود يمگيري اين ويژگي به صورت زير اندازه 

𝑋𝑅𝐿𝑃𝑗,𝑡)                                                    9مدل ( =  �𝜎2(𝜀𝑗,𝑡
^ ) 
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 كه در آن:  
𝜎2�𝜀𝑗,𝑡

^ ) تر كوچك( تر بزرگ) است. مقادير 7: واريانس خطاي برآورد برازش مدل ( �
PRED سود و در نتيجه پايين (بالا) بودن نشان دهنده قابليت پيش بيني كمتر (بيشتر (

 كيفيت آن است.
 

 ):Smoothهموار بودن سود (
 :گردد يمهموار بودن به صورت زير محاسبه 

𝑆𝑆𝑁𝑁𝐴ℎ)                                        10مدل ( =  𝜎
�𝐸𝐸𝐸𝐸𝑗,𝑡 𝑇𝐸𝑗,𝑡−1⁄ �
𝜎�𝐶𝐶𝐶𝑗,𝑡 𝑇𝐸𝑗,𝑡−1⁄ �

 
در  وحاكي از هموار بودن كمتر (بيشتر) سود  Smooth) تر كوچك( تر بزرگير مقاد

 نتيجه پايين (بالا) بودن كيفيت سود است.
 
 ي پژوهشها افتهي

 آمار توصيفي
) ارائه شده است كه 1-4ي نمونه در جدول (ها شركتآمار توصيفي متغيرهاي تحقيق براي 

ي مركزي و پراكندگي، مانند ميانه و ها شاخصبيانگر مقدار پارامترهاي توصيفي شامل 
 ميانگين و انحراف استاندارد است.

آلتمن بالاترين انحراف معيار  Zامتياز  شود يمكه در جدول مشاهده  گونه همان
انحراف معيار را به خود اختصاص  نيتر كم) AQ) و متغير كيفيت اقلام تعهدي (6909/1(

 و ميانه مربوط به متغير اندازه شركت است.. همچنين بيشتري ميزان ميانگين اند داده

 . آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش١جدول 

 ميانگين ميانه حداکثر حداقل متغيرها
انحراف 

 معيار

Z' _ Score ۲۲۲۹/۲- ۰۴۲۳/۱۱ ۴۵۷۱/۲ ۶۷۶۴/۲ ۶۹۰۹/۱ 
CC_ACM 1 ۵۷۹۸/۱- ۷۷۹۹/۰ ۰۶۱۴۶/۰- ۰۳۳۸/۰- ۲۰۲۰/۰ 
CC_ACM 2 ۶۹۵۸/۲- ۱۵۷۹/۲ ۱۶۴۸/۰ ۱۴۳۴/۰ ۳۲۹۷/۰ 

AQ ۰۱۲۶/۰ ۷۴۵۷/۰ ۰۶۹۲۷/۰ ۰۹۳۵۱/۰ ۰۸۴۹/۰ 
Persist ۲۸۹۷/۴- ۶۴۴۵/۲- ۱۵۶۵/۰- ۱۵۶۷/۰- ۲۰۷۵/۱ 
Predict ۰۱۳۳۴/۰ ۸۲۵۶/۰ ۰۵۸۸۸/۰ ۰۸۹۸/۰ ۱۰۴۷/۰ 
Smooth ۰۴۴۵/۰ ۸۲۲۵/۸ ۷۵۷۴/۰ ۲۱۳۸/۱ ۴۱۰۰/۱ 
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ROA ۴۹۰۴/۰- ۸۹۴۷/۰ ۱۰۰۰/۰ ۱۲۳۳/۰ ۱۴۶۵/۰ 
LEV ۰۷۰۵/۰ ۵۴۱۰/۱ ۶۳۶۷/۰ ۶۲۷۷/۰ ۲۰۵۸/۰ 
LSize ۹۳۴۵/۳ ۸۵۵۳/۷ ۳۳۳۳/۵ ۴۷۲۸/۵ ۷۱۴۴/۰ 

 
 آزمون عدم وجود خود همبستگي 

واتسون استفاده  -به منظور آزمون عدم وجود خود همبستگي در مدل از آماره دوربين 
باشد. با  ) مي2شود. اين آماره  بر اساس محاسبات انجام شده به شرح جدول شماره ( مي

هاي تحقيق همبستگي مثبت و  توان پذيرفت كه در مدل ه دست آمده ميتوجه به آماره ب
 منفي وجود ندارد. 

 . نتايج آزمون عدم وجود خود همبستگي٢جدول 
 واتسون -آماره دوربين هاي تحقيق مدل

 ۵۶۹۳/۱ ۱فرضيه 
 ۵۶۱۶/۱ ۲فرضيه 
 ۵۶۰۷/۱ ۳فرضيه 
 ۷۶۴۳/۱ ۴فرضيه 
 ۷۰۲/۱ ۵فرضيه 
 ۷۶۰/۱ ۶فرضيه 

 
 ناهمساني واريانس آزمون

)  انجام 3براي بررسي وجود ناهمساني واريانس، آزمون ال ام آرچ به شرح جدول شماره (
 شده است:

 . نتايج آزمون ناهمساني واريانس ٣جدول 

  .Obs*R-squared Prob هاي تحقيق مدل
Chi-Square 

 ۰۰۰۷/۰ ۳۷۲۸/۱۱ ۱مدل فرضيه 
 ۰۰۱۳/۰ ۳۸۰۶/۱۰ ۲مدل فرضيه 
 ۰۰۵۳/۰ ۷۷۹۳/۷ ۳ مدل فرضيه

 ۰۰۰۳/۰ ۱۹۲۵/۱۳ ۴مدل فرضيه 
 ۰۰۰۳/۰ ۲۵۷۲/۱۳ ۵مدل فرضيه 
 ۰۰۰۵/۰ ۰۰۶۹/۱۲ ۶مدل فرضيه 
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دهند و با  ) نشان ميObs*R-squaredطور كه نتايج آزمون ضرايب لاگرانژ ( همان
 1در سطح خطاي  هاي نمونه مربوط به آماره اين آزمون براي شركت Probتوجه به اينكه 

چنين . شود يمعنادار است، بنابراين ناهمساني واريانس جملات اخلال پذيرفته م درصد
براي رفع  ديگر كاراترين نباشد. OLSمشكلي در رگرسيون سبب خواهد شد كه نتايج 

 .گردد ي) استفاده مGLSمجذورات تعميم يافته ( نيتر مشكل مزبور از روش كم
 

 خطي آزمون هم
دهد يك متغير مستقل تابعي خطي از ساير متغيرهاي  يخطي وضعيتي است كه نشان م هم

خطي در يك معادله رگرسيون بالا باشد بدين معني است كه بين  مستقل است. اگر هم
متغيرهاي مستقل همبستگي بالا وجود دارد و ممكن است با وجود بالا بودن ضريب تعيين، 

باشد  10از  تر بزرگ  )VIF(مدل داراي اعتبار بالايي نباشد. اگر عامل تورم واريانس 
متغيرهاي مستقل ارائه شده   گردد. با توجه به عامل تورم واريانس وجود همخطي تأييد مي

 خطي وجود ندارد.  )، بين متغيرهاي مستقل هم4(  هدر جدول شمار

 . نتايج آماره تورم واريانس٤جدول 

 متغيرها
 عامل تورم واريانس

مدل فرضيه 
۱ 

مدل فرضيه 
۲ 

يه مدل فرض
۳ 

مدل فرضيه 
۴ 

مدل فرضيه 
۵ 

مدل فرضيه 
۶ 

CC_ACM ۰۲۲۰/۱ ۳۳۵۹/۱ - - - - 
Attribute - - ۰۴۱۵/۱ ۰۱۵۰/۱ ۰۵۸۲/۱ ۰۲۰۸/۱ 

ROA ۸۷۰۶/۱ ۲۰۲۵/۲ ۹۰۶۵/۱ ۸۵۲۷/۱ ۸۵۴۴/۱ ۸۴۷۰/۱ 
LEV ۷۰۱۸/۱ ۶۹۱۳/۱ ۶۹۵۴/۱ ۷۰۳۵/۱ ۷۰۶۶/۱ ۷۲۱۰/۱ 
LSize ۲۴۴۱/۱ ۲۶۰۵/۱ ۲۴۳۳/۱ ۲۴۷۵/۱ ۲۴۴۴/۱ ۲۴۲۳/۱ 

 
 ي پژوهشها هيفرضآزمون 

ي چاو و هاسمن ها آزموني پژوهش، ابتدا نوع مدل هر فرضيه با ها هيفرضجهت آزمون 
) 5بررسي و براي تمامي شش فرضيه مدل اثر ثابت انتخاب شد كه نتايج آن در جدول (

 ارايه شده است:
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 . نتايج آزمون هاي پانل ٥جدول 

 
معيار کيفيت گزارشگري 

 مالي
 آزمون هاسمن وآزمون چا

 آماره              احتمال آماره            احتمال

ضيه
فر

۱ 

CC_ACM1 ۳۷۹۳/۱ ۰۰۳۶/۰ ۲۵۱۴/۸ ۰۴۹/۰ 

CC_ACM2 ۳۸۳۶/۱ ۰۰۳۳/۰ ۸۴۹۸/۱۰ ۰۴۸/۰ 

ضيه
فر

۲ 

AQ ۳۸۲۶/۱ ۰۰۳۴/۰ ۵۶۵۹/۸ ۰۴۷۹/۰ 

Persist ۳۹۲۹/۱ ۰۰۲۸/۰ ۸۹۵۸/۹ ۰۴۲۲/۰ 

Predict ۳۸۲۴/۱ ۰۰۳۴/۰ ۳۳۰/۸ ۰۵۰۱/۰ 

 Smooth ۳۹۸۲/۱ ۰۰۲۵/۰ ۸۳۳۳/۹ ۰۴۳۳/۰ 
 

-باشد، بيانگر تاييد مدل داده مي 05/0احتمال آماره آزمون چاو در مواردي كه بيشتر از 
هاي تلفيقي ارجح بود كار تمام است. در غير اينصورت  باشد. اگر مدل دادههاي تلفيقي مي

يابد. احتمال آماره آزمون ورت ميآزمون هاسمن براي تعيين مدل اثر ثابت يا تصادفي ضر
 باشد.است، حاكي از تأييد مدل اثر ثابت مي 05/0هاسمن در تمامي موارد كمتر از 

 
 نتايج آزمون فرضيه اول پژوهش

) ارائه شده 6نتايج حاصل از آزمون فرضيه اول پژوهش بر اساس مدل اثر ثابت در جدول (
توجه به مقدار محاسبه شده براي آزمون  است. در خصوص معنادار بودن كل رگرسيون، با

F باشند. با توجه به ضريب تعيين  دار مي رگرسيوني معني توان نتيجه گرفت كه كل مدل مي
درصد از تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل توضيح داده  43 باًيتقرتعديل شده، 

 .شود يم
داري  توضيحي و سطح معنيتمامي ضرايب محاسبه شده براي هر يك از متغيرهاي  

و   ها ييداراها به جز متغير مستقل يعني نسبت جمع اقلام تعهدي غيرعملياتي به كل  آن
 ازنسبت سود خالص قبل از اقلام غير مترقبه به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام كمتر 

ي محافظه كاري مشروط در اين پژوهش و رتبه ها شاخصبين  دهد يماست و نشان  01/0
z'  آلتمن به عنوان شاخص ريسك ورشكستگي مالي رابطه معناداري وجود ندارد. ضريب

مثبت بدست آمده براي محافظه كاري مشروط حاكي از اين است كه استفاده از 
ي مشروط در حسابداري نه تنها تغييرات چشمگيري در كاهش ريسك كار محافظه
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ي ايراني را ها شركتاندگي مالي ورشكستگي ايجاد نكرده است بلكه نيز توان افزايش درم
 .دهد ينمدارد. نتايج شواهدي در تأييد فرضيه اول پژوهش ارائه 

تمامي  دهد يمدر دو مدل فرضيه اول نشان   𝛽4و   𝛽3و    𝛽2معناداري ضرايب
و اندازه شركت عوامل مؤثري بر ريسك  ها ييدارامتغيرهاي كنترلي اهرم مالي، بازده 

 .شوند يممالي محسوب ورشكستگي 

 . نتايج برآورد مدل فرضيه اول پژوهش٦جدول 
Z′ –  Score 𝑗.𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶_𝐴𝐶𝐴𝑗,𝑡  +  𝛽2 𝑅𝑅𝐴𝑗,𝑡 + 𝛽3𝐿𝐿𝐿𝑗,𝑡 + 𝛽4𝑆𝑆𝑆𝐿𝑗,𝑡

+ 𝜀𝑗,𝑡 

 متغير توضيحي
 فرضيه دوم فرضيه اول

 لاحتما ضريب احتمال ضريب
𝛽0 ۸۷۰۱/۰ ۸۶۶۳/۰ ۷۸۰۵/۰- ۸۸۲۸/۰ 

CC_ACM ۹۵۶۹/۰ ۲۲۴۹/۰ ۲۳۵۰/۰ ۷۱۷۹/۰ 
ROA ۲۶۸۳/۷ ۰۰۰۱/۰ ۱۴۷۶/۷ ۰۰۱۲/۰ 
LEV ۴۵۸۸/۷- ۰۰۰۳/۰ ۹۸۴۳/۵- ۰۰۰۶/۰ 
Size ۵۹۲۲/۰ ۰۰۰۰/۰ ۷۱۸۶/۰ ۰۰۰۰/۰ 

ضريب  ۰۰۰/۰احتمال:   F  :۰۶۰۲/۳آماره 
 ۴۳۹/۰تعيين: 

ضريب   ۰۰۰/۰احتمال:  F :۰۴۵۶/۳آماره 
 ۴۳۸/۰تعيين:

 
 دوم پژوهش  هيفرضنتايج آزمون 

 ارائه شده است. 7دوم پژوهش بر مبناي مدل اثر ثابت در جدول   هيفرضنتايج آزمون 
ي فوق، با توجه به مقدار محاسبه ها هيفرضدر خصوص معنادار بودن كل رگرسيون مدل 

 يها مدلكه كل توان نتيجه گرفت  و سطح معناداري آن مي Fشده براي آزمون 
درصد  96 باًيتقر، دهد يمباشند. ضريب تعيين تعديل شده نيز نشان  دار مي رگرسيوني معني

 .شود يماز تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل توضيح داده 
ها به جز  داري آن ضرايب محاسبه شده براي هر يك از متغيرهاي مستقل و سطح معني

ي كيفي ها يژگيوبين  دهد يماست و نشان  01/0 ازسود، كمتر  متغير مستقل هموار بودن
آلتمن به عنوان  'zي پذيري) و رتبه نيب شيپحسابداري (كيفيت اقلام تعهدي، پايداري، 

شاخص ريسك ورشكستگي مالي رابطه منفي و معناداري وجود دارد. شواهد رابطه 
) -0231/0منفي اين متغير ( اما ضريب دهد ينممعناداري براي متغير هموار بودن نشان 
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ي پذيري توانايي كاهش ريسك درماندگي مالي نيب شيپحاكي از آن است كه معيار 
 .باشد ينمي ايراني را دارد هر چند اين تغييرات چشمگير ها شركت

 . نتايج برآورد فرضيه دوم پژوهش٧جدول 
Z′ –  Score 𝑗.𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐶_𝐴𝐶𝐴𝑗,𝑡  +  𝛽2 𝑅𝑅𝐴𝑗,𝑡 + 𝛽3𝐿𝐿𝐿𝑗,𝑡 + 𝛽4𝑆𝑆𝑆𝐿𝑗,𝑡 +  𝜀𝑗,𝑡 

 متغير توضيحي
 مدل چهارم مدل سوم

 احتمال ضريب احتمال ضريب
𝛽0 ۹۰۸۸/۲ ۰۰۰۰/۰ ۲۲۱۰/۳ ۰۰۰۰/۰ 

Attribute ۸۲۰۹/۰- ۰۰۱۲/۰ ۰۵۹۶/۰- ۰۰۰۰/۰ 
ROA ۶۳۳۰/۷ ۰۰۰۰/۰ ۶۶۰۷/۷ ۰۰۰۰/۰ 
LEV ۴۵۸۵/۷- ۰۰۰۰/۰ ۶۲۲۹/۰- ۰۰۰۰/۰ 
Size ۶۵۵۰/۰ ۰۰۰۰/۰ ۶۰۳۸/۰ ۰۰۰۰/۰ 

 ۹۷۶/۰ضريب تعيين:  ۰۰۰/۰احتمال:  F  :۶۹/۱۶۳آماره 
ضريب     ۰۰۰/۰احتمال:  F :۶۳/۱۴۷آماره 

 ۹۷۴/۰تعيين:

 
 متغير توضيحي

 مدل ششم مدل پنجم
 احتمال ضريب احتمال ضريب

𝛽0 ۳۷۷۴/۲ ۰۰۰۰/۰ ۹۲۲۸/۲ ۰۰۰۰/۰ 
Attribute ۸۴۶۹/۱- ۰۰۰۰/۰ ۰۲۳۱/۰- ۱۱۱۴/۰ 

ROA ۹۳۹۸/۷ ۰۰۰۰/۰ ۶۱۵۲/۷ ۰۰۰۰/۰ 
LEV ۳۸۶۱/۷- ۰۰۰۰/۰ ۴۳۲۷/۷- ۰۰۰۰/۰ 
Size ۶۹۲۵/۰ ۰۰۰۰/۰ ۶۴۰۹/۰ ۰۰۰۰/۰ 

ضريب  ۰۰۰/۰احتمال: F  :۴۹/۱۴۶آماره 
 ۹۶۷/۰تعيين:

ضريب   ۰۰۰/۰احتمال:  F  :۰۳/۱۶۵آماره 
 ۹۷۰/۰تعيين:

 
در اين چهار فرضيه همانند فرضيه اول نشان   𝛽4و   𝛽3و    𝛽2بهمچنين معناداري ضراي

و اندازه شركت عوامل مؤثري  ها ييداراتمامي متغيرهاي كنترلي اهرم مالي، بازده  دهد يم
. بدين ترتيب فرضيه دوم پژوهش مورد شوند يمبر ريسك ورشكستگي مالي محسوب 

 .رديگ يمتأييد قرار 
 

 ريبحث و نتيجه گي
ي كيفي حسابداري و محافظه كاري بر ريسك ها يژگيواين پژوهش به بررسي تأثير 

پردازد. شاخص ريسك ورشكستگي مالي،  هاي بورسي ايراني مي ورشكستگي مالي شركت
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ي دو رويكرد وجود دارد؛ در كار محافظهكلي در رابطه با   به طورباشد.  آلتمن مي 'zامتياز 
يتي سودمند داشته و سبب بهبود كيفيت سود، افزايش ي ماهكار محافظهيك رويكرد 

شود. در رويكرد مقابل محافظه كاري  يمنقدينگي و كاهش ريسك ورشكستگي 
ي ها يژگيواز  ستيبا يمحسابداري منجر به كاهش محتواي اطلاعاتي سود گرديده و 

ت كيفي كنار گذاشته شود. نتايج اين پژوهش شواهدي در حمايت از رويكرد دوم بدس
 ارائه شده است 8ي پژوهش در جدول شماره ها هيفرضخلاصه نتايج آزمون  .دهد يم

 ي پژوهشها هيفرض. خلاصه نتايج آزمون ٨جدول 
 نتيجه فرضيه 

فرضيه 
 اصلي اول

آلتمن تأثير   'Zبر رتبه  ها ييدارا. نسبت جمع اقلام تعهدي غير عملياتي به کل ۱
 معناداري دارد.

 رد فرضيه

ود خالص قبل از اقلام غير مترقبه به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام بر . نسبت س۲
 آلتمن تأثير معناداري دارد.  'Zرتبه 

 رد فرضيه

فرضيه 
 اصلي دوم

 تأييد آلتمن تأثير معناداري دارد.  'Z. کيفيت اقلام تعهدي سود بر رتبه ۳
 ييدتأ آلتمن تأثير معناداري دارد.  'Z.  پايداري سود بر رتبه ۴

 تأييد آلتمن تأثير معناداري دارد.  'Z. قابليت پيش بيني سود بر رتبه ۵
 رد آلتمن تأثير معناداري دارد.  'Z. هموار بودن سود بر رتبه ۶

 
با توجه به عدم تأييد فرضيه فرعي اول و دوم پژوهش كه مربوط به تأثير محافظه كاري 

اول مبني بر وجود رابطه معني دار بين محافظه  هستند، فرضيه اصلي آلتمن 'zمشروط بر رتبه 
. همچنين رديگ ينمكاري مشروط حسابداري و ريسك ورشكستگي مالي مورد تأييد قرار 

ي كيفيت اقلام ها يژگيوبه دليل تأييد سه فرضيه از فرضيه اصلي دوم كه مربوط به تأثير 
رضيه دوم پژوهش مورد آلتمن هستند، ف 'zي بر رتبه ريپذ ينيبتعهدي، پايداري و پيش 

 .رديگ يمتأييد قرار 
)، 2010ي بيدل و همكاران (ها پژوهشنتايج بدست آمده از آزمون فرضيه اصلي اول با 

)، ساندر و ژانگ 2011( )، لي2008)، ويتنبرگ و نورمان (2014مرادي پور و همكاران (
گلر و همكاران )، گي2008(  )، لافوند و ريچادهري1997)، باسو (2003)، واتس (2009(
)، مغايرت 1392)، ستايش و كريمي پور (2011، لين و ژوييان (2008)، ژانگ، 2009(

. افزون بر آن، باشد يم) همسو 1392دارد، اما از  نظر معناداري با ستايش و كريمي پور (
) كه 2014غير مستقيم با نتايج پژوهش بارث و همكاران ( صورت بهي اين پژوهش ها افتهي

، ابدي يمدند افزايش محافظه كاري مشروط، محتواي اطلاعاتي سود كاهش نشان دا
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) و هيئت استانداردهاي 2005)،  بال (1992)، بال و شيوا كومار (1992هندريكسن (
ي كيفي ها يژگيو) كه معتقد است محافظه كاري بايد از FASB، 2006حسابداري (

ات صورت گرفته، فرضيه اصلي ي دارد. طبق مطالعخوان هماطلاعات كنار گذاشته شود 
و از اين جهت  باشد يماين حوزه  دري انجام شده ها پژوهشدوم پژوهش از اولين 

 با نتايج اين تحقيق بررسي تطبيقي نمود.  توان ينم
اخبار بد نسبت به  تر عيسركه شناسايي  دهد يمي پژوهش نشان ها افتهاستنباط كلي از ي

 سكيرغييرات قابل چشمگيري در كاهش اخبار خوب (محافظه كاري مشروط) ت
ي مورد بررسي نداشته است. همچنين، رويكردهاي محافظه ها شركتورشكستگي مالي 

كارانه حسابداري مستعد سرعت بخشيدن ورشكستگي مالي بوده است. علاوه بر اين، بهبود 
 ينيب ي كيفي مبتني بر اطلاعات حسابداري (كيفيت اقلام تعهدي، پايداري و پيشها يژگيو

كاهش عدم تقارن اطلاعاتي و كاهش عدم اطمينان اطلاعاتي تأمين كنندگان  و  اي) بريپذ
داشته است.  ها شركتي، نقش مهمي در كاهش ريسك ورشكستگي مالي نگينقدافزايش 

به عبارت ديگر، ريسك ورشكستگي مالي شركت بيشتر تحت تأثير شرايط اقتصادي 
ي كيفي ها يژگيوازه شركت، نوع صنعت و بهبود ي تأمين مالي، اندها استيسكشور، 

 مبتني بر اطلاعات حسابداري است تا رويكردهاي محافظه كارانه! 
و پژوهشگران ارزش  گذاران قانون، استاندارد گذاران، گذاران هيسرمااين پژوهش براي 

 گردد: كاربردي دارد كه به شرح ذيل بيان مي
 ها شركتنگام تعيين ريسك ورشكستگي مالي در ه شود يمبه سرمايه گذاران پيشنهاد 

ي كيفي و عواملي همچون ها يژگيوتنها بر محافظه كاري تكيه ننمايند و به ساير 
 ي تأمين مالي، اندازه شركت نيز توجه نمايند.ها استيس

 ودر تدوين استانداردها براي محافظه كاري مزايا  شود يمبه سازمان حسابرسي توصيه 
با بررسي  شود يميي و مورد توجه قرار دهند. به محققين آتي نيز پيشنهاد منافع آن را شناسا

ساير معيار هاي محافظه كاري و محافظه كاري غير مشروط به توسعه بيش از پيش ارتباط 
 آن با خطر ورشكستگي مالي كمك نمايند.
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 منابع
ت مديران در ). بررسي نحوه اعمال اختيارا1393احمدپور، احمد و شهسواري، معصومه (

هاي پديرفته شده در بورس اوراق بهادار مراحل مختلف درماندگي مالي در شركت
 .  27-50، 19. شماره مجله دانش حسابداريتهران. 

 نييتب و يطراح ،)1389( ،حسن ،يسراج و عادل آذر، رج؛يا نوروش، ن؛يحس ،ياعتماد
 نهيهز موزون نيانگيم با آن ارتباط بر ديتاك با يحسابدار يكار محافظه ينيب شيپ مدل
 قاتيتحق ،تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ يها شركت در هيسرما

 .1-19 ،5 شماره ،يحسابدار
). بررسي رابطه ميان محافظه كاري در 1393ثقفي، علي و معتمدي فاضل، مجيد (

هاي حسابداري پژوهشحسابداري (غير مشروط و مشروط) و ريسك ورشكستگي. 
 . 1-16). صص 20( 2 شماره.يمال
، ها شركت يورشكستگ تيوضع نييتع در آلتمن مدل كاربرد ،)1380( ي،مهد زاده، رسول

 . 105-107 ،120 شماره ،ريتدب مجله
 شيپ يها مدل كاربرد يبررس ،)1388( ،هيراض ،يخان يعل و دونيفر ،يرودپشت يرهنما
 بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ يها شركت در فالمر و آلتمن يورشكستگ ينيب

 . 19 -34 ،55 شماره ،16 دوره ،يحسابرس و يحسابدار يها يبررس  ،تهران
 مشروط يكار محافظه ريتأث يبررس ،)1392(ي، سيع پور، يميكر و نيحس محمد ش،يستا

 در شده رفتهيپذ يها شركت يمال يدرماندگ سكير بر يحسابدار مشروط ريغ و
 .5-39 ص). 24( 6 ،بهادار اوراق بورس فصلنامه ،تهران بهادر اوراق بورس

). بررسي ارتباط بين محافظه كاري و 1393ستايش، محمد حسين و روستا، منوچهر. (
 -هاهاي بازار بورس اوراق بهادار تهران بوسيله تحليل پوششي دادهكارايي مالي شركت

 .71-95). 44( 11شماره ، فصلنامه مطالعات تجربي حسابداري ماليكارايي برتر. 
راهبرد ). رابطه بين كيفيت سود و ورشكستگي. 1394صالحي، مهدي و بذرگر، حميد. (

 .  81- 108). 8( 3، مديريت مالي
 يورشكستگ ينيب شيپ يمدلها دقت ،)1389( ي،رهاديم مقدم، يمعنو و حسن ،يقدرت
 كيژنت فولمر، اسكور، يا يس نگ،ياسپر ،يسكيزم اولسون، راتا،يش آلتمن، يها مدل(

 ،يحسابرس و يحسابدار قاتيتحق ،تهران بهادار اوراق بورس در) يك مك و زاده فرج
 .128 – 144 ،7 شماره
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 يبررس ،)1388( ،فرزانه رزاده،ينص و مسعود محمد فرد، غلامپور. ابوالفضل مقدم، يريقد
 يها شركت يورشكستگ ينيب شيپ در اولسون و آلتمن يورشكستگ ينيب شيپ ييتوانا

 -220 ،28 شماره شانزدهم، سال ،توسعه و دانش مجله ،بهادار اوراق بورس در فتهريپذ
193. 

و  يسود واقع يريتمد ينرابطه ب ي)، بررس1395( يرحسينپور، ام ين؛  حس يتاب يخي،مشا
مشكوك به تقلب بورس اوراق بهادار تهران.  يدر شركت ها يسود تعهد يريتمد

 .29-52، صص49 ي،شمارهالم يحسابدار يفصلنامه مطالعات تجرب
). ارتباط كيفيت افشاي اطلاعات 1394ملائي سيرويي، محسن و مهرابي، محمد جواد (

 .هاي مالي و اقتصاديفصلنامه سايستحسابداري ومحافظه كاري شرطي و غير شرطي. 
 .123- 158). 9( 3 شماره 

 ديتأك با سود و يتعهد اقلام تيفيك ،)1385( ي،مهد يدريح و نيام يناظم رج،يا نوروش،
 ،43 ش ،يحسابرس و يحسابدار يها يبررس ي،تعهد اقلام برآورد يخطا نقش بر

160-135. 
 يعل ترجمه ،يحسابدار يها يتئور ،)2005( ،اف كليما بردا، ون و اس الدون كسن،يهندر

 .ترمه انتشارات تهران، ان،يپارسائ
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