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 20/3/1401 تاریخ پذیرش:                                 29/1/1400 تاریخ دریافت:

 چکیده 
ترین هدف از تجدید ارزیابی فراهم آوردن اطلاعاتی است که به واقعیت های اقتصادی و از جمله به مهم

امور واحدهای انتفاعی بتوانند قیمت های متعارف یا منصفانه نزدیک باشد تا تصمیم گیرندگان مختلف درباره 
 هایدارایی بین ارزش بررسی ارتباطهدف اصلی پژوهش حاضر  با اتکاء بر آنها آگاهانه تر تصمیم بگیرند.

 ینا یآمارباشد. نمونه  یم کاریمحافظه بر تاکید با هاشرکت عملکردی هایشاخص با شده ارزیابی تجدید
شامل  پژوهش ینمورد مطالعه ا یها داده واوراق بهادار تهران شده در بورس   یرفتهپذ یها پژوهش، شرکت

و  یدادیرو پس یو عل ی. روش پژوهش از نوع همبستگباشد یم 1399تا  1388 یها شرکت از سال 146
های عملکرد مورد استفاده در این پژوهش شاخص است. یونو رگرس یآزمون همبستگ ها، یهروش آزمون فرض

باشد. در نهایت طبق نتایج ها و نرخ بازده حقوق صاحبان سهام مینرخ بازده داراییی، آت ینقد یهاانیجر
 عملکردی هایشاخص با شده ارزیابی تجدید هایدارایی های پژوهش، بین ارزشبدست آمد از آزمون فرضیه

 یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیرابطه ب ی شرطیکارمحافظهها رابطه معنادار وجود ندارد. همچنین شرکت
 .کندیم لیتعد به صورت معکوس را یآت ینقد یهاانیشده با جر
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 مقدمه

بوده و منطبق بر وضع موجود باشد.  تیواقع انگریاست که ب یاطلاعات ازمندین حیصح یریگمیتصم

کالا و خدمات،  ینسب یهامتیعمده در ق راتییزمان و تغ طولپول کشورها در  دیکاهش قدرت خر

-ثابت گزارش شده در صورت یهاییدارا یخیتمام شده تار یبر بها یاطلاعات مبتن .شودیموجب م

. رندیبه شدت فاصله بگ ،یاقتصاد یهاتیکننده واقع انیبه عنوان ب یجار یهااز ارزش ،یمال یها

کانادا و  کا،یاز کشورها مانند آمر یاریدر بس یحسابدار یاحرفه یهامسئله، انجمن نیحل ا یبرا

اساس استاندارد  رب زین رانای در. اندارائه کرده یمال یهابهبود گزارش یرا برا کارهاییانگلستان، راه

و همکاران،  یشده است )منصور رفتهیعنوان روش مجاز پذ ها بهییدارا یابیارز دیتجد 11شماره 

فعال  یدارد که بازارهایمبیان  (FASB)ی مال یحسابدار یاستانداردها ئتیه نی(. همچن1396

متعارف را با  یهارزشا دیثالث با یکه فرد یمعن نیهستند. بد ابیها، نسبتا کمییدارا یبرخ یبرا

 یابیارز دی(. تجد2013،  1کولاویو ن ستنسنیکند ) کر نیمع یابیارز یهااستفاده از برآورد و روش

 نیب یمال یگزارشگر یثابت است که توسط استانداردها یهاییدارا یریگاندازه هایاز روش یکی

را بهبود بخشد.  یمال هایصورت سهیمقا تیرقابت، قابل ت،یتواند شفافیشود و میاتخاذ م یالملل

باشد که یثابت م یهاییدارا یواقع لیمنعکس کننده پتانس یابیارز دیارزش منصفانه در مدل تجد

-(. در فرآیند تجدید ساختار شرکت2018 2خواه،یو سل یشرکت است )سورگاو طینشان دهنده شرا

شوند. نخست زمانی اسـت کـه بـه میها، به دو دلیل ساختار مالی واحدهای تولیدی تجدید ارزیابی 

شود و دیگر این که زمانی قیمت تمام شده، شرکت دچار زیان دهی میخـاطر محاسبه نامناسب 

شوند که نرخ تورم در اقتصاد یـک کشـور دو سـاختار مـالی واحدها مورد تجدید ارزیابی واقع می

افـزایش باشـد و افـزایش نـرخ  لخدمات دائما در حا سـطح عمومی قیمت کالا و رقمـی بـوده و

ها را تحت تأثیر خود قرار دهد. طبق اصول متداول حسابداری مـالی شرکتتـورم بافـت و عملیـات 

ها مورد تجدید های شرکتها و داراییهر گاه نرخ تورم سه سـال متـوالی دو رقمی باشد، باید بدهی

 دیهدف تجد دهندینشان م نیشیپ اتیادب (1388پور و همکاران،  یارزیابی قرار گیرند ) خدام

قرض دادن شرکت  تیظرف شیافزا زیارزش منصفانه بازار شرکت و ن یابیارز ران،یتوسط مد یابیارز

شود تا یبا نظم انجام م ییمجدد دارا یابیارز  گری(. به عبارت د2019، 3)عباس و همکاران است

 یدوره گزارش تفاوت معن انیدر پا انهاز لحاظ ارزش منصف یحاصل شود مبلغ حسابرس نانیاطم

                                                                                                                   
1 Christensen & Nikolaev 
2 Surgawi & Solikhah 
3 Abbas et all 
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 انیبر جر میمستقریو به طور غ یمال طیبر شرا میتواند به طور مستقیم یابیارز دیندارد. تجد یدار

 (.2019، 1مالا و همکاران یانتیبگذارد )د ریتاث ینقد

ترین هدف از تجدید ارزیابی فراهم آوردن اطلاعاتی است که به واقعیت های اقتصادی و از مهم

گیرندگان مختلف درباره امور تا تصمیمهای متعارف یا منصفانه نزدیک باشد جمله به قیمت

های ثبت تر تصمیم بگیرند. نزدیک کردن ارزشها آگاهانهواحدهای انتفاعی بتوانند با اتکاء بر آن

شود که هزینه استهلاک و در می پذیر به ارزش جاری موجبهای عملیاتی استهلاکشده دارایی

توزیع سود واهی  شده و از این طریق از اعلام و ترنتیجه بهای تمام شده تولیدات به واقعیت نزدیک

های عملیاتی تجدید ارزیابی شده و یا عدم ارائه زیان واقعی جلوگیری شود. به عبارت دیگر با دارایی

گیری برای حفظ سرمایه یا در واقع توان تولیدی تهیه میگیری سود درست و امکان تصمیماندازه

ها برای اینکه بتوانند نمای درستی از که عنوان شد، شرکت شود. بنابراین با توجه به مطالبی

های های مالی ارائه دهند، طبق قانون باید تجدید ارزیابی را برای داراییوضعیت خود در صورت

خواهند این باشد و حال وقتی که حسابرسان میغیرجاری انجام دهند و این کار مستلزم هزینه می

شوند. بنابراین انتخاب ه را بررسی نمایند، نیز متحمل هزینه میهای تجدید نظر شددرستی ارزش

شود زیرا های حسابرسان میهای حسابرسی با تلاشارزش متعارف احتمالا منجر به افزایش هزینه

د )شاهنگی فاروجی و کنتر میحسابداری ارزش متعارف قابلیت اثبات و پیچیدگی را سخت

 (.1395همکاران، 

یژگیاز و یکارباشد. محافظه یم یکارها محافظهییدارا یابیارز دیاز عوامل موثر بر تجد یکی

است.  ختهیآمهم  در یو عمل حسابدار یها قبل با تئوراست که از مدت یمال یبارز گزارشگر یها

 عرصهبرجسته و غالب در   یژگیتا کنون و ستمیقرن ب یحداقل از ابتدا یکاربه نظر واتز محافظه

به عنوان  یکار(. از محافظه1393 ،یخیو مشا یبوده است ) شهباز یمال یگزارشگر یحسابدار

بر  دیتاک انیب نیشود. در ایم ادی انیسود در مقابل ز ییشناسا تیوضع یریپذدییتفاوت تا زانیم

عدم  ان بهیسود در مقابل ز یریپذدییتفاوت درجه تأ است. انیسود در مقابل ز یریپذدییدرجه تا

 یبه عبارت ای انیسود و ز ییشود .عدم تقارن در شناسایمنجر م انیسود و ز ییتقارن در شناسا

 نیبه ا. گرددیم ینسبت به مبلغ واقع هاییکم خالص دارا انیموجب گزارش ب ،یکاراعمال محافظه

سود در  شیافزاموجب  یکمتر از مبلغ واقع یبه مبلغ یدر دوره جار هاییگزارش خالص دارا بیترت

 (. 2013، 2سالتر و همکاران)  دیبعد خواهد گرد یهادوره

                                                                                                                   
1 Diantimala et all 
2 Salter et all 
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محافظه کارانه هستند به عبارت  یحسابدار یمطلب است که سودها نیاز ا یحاک ریمطالعات اخ

( بازده مثبت سهام)سهام( را نسبت به اخبار خوب ی)بازده منف دارند تا اخبار بد لیسودها تما گرید

اطلاعات  یعدم تقارن زانیم رییتغ با یکار. محافظهندینما نعکستر مبه موقع یمبنا کیبراساس 

، 1لی و همکارانگذرد )یم ریتاث تیریمد ینیبشیرکت کنندگان بازار، بر راهبرد پشو  تیریمد

از  شتریگزارش شده ب یهاییارزش بازار دارا ،یحسابدار یکارمحافظه یری(. در اثر بکارگ2015

 یگذارهیسرما ییتمام شده، در شناسا یاستفاده از بها فیعرت نیها خواهد بود. طبق اارزش دفتر آن

انتظار  گرانلیتحل رایها خواهد شد. زیگذارهیمثبت از سرما یانتظار خالص ارزش فعل جادیباعث ا

 ،یپور و فتاح یها بر آورد شده باشد )قلممکن است کمتر از ارزش آن یگذارهیسرما نیدارند که ا

1393.) 

های عملکردی حسابداری به دلیل کمی بودن، عینی بودن و قابل لمس با توجه به اینکه شاخص

بودن نسبت به معیارهای غیرمالی ارجحیت دارند، از طرفی سهامداران نیز میزان افزایش ثروت از 

ری کااست. همچنین با توجه به اینکه محافظه اهمیتطریق افزایش قیمت و بازده سهام حائز 

شود این حسابداری در بازده آتی و قیمت سهام تاثیر دارد، در این پژوهش سوالی که مطرح می

های عملکردی حسابداری های تجدید ارزیابی شده و شاخصاست که بین تجدید ارزیابی دارایی

 ای دارد و همچنینها و جریان نقدی آتی چه رابطهمانند بازده حقوق صاحبان سهام، بازده دارای

های عملکردی ها و  شاخصکاری حسابداری در ارتباط بین تجدید ارزیابی شده دارایینقش محافظه

 حسابداری چگونه است؟ 

 

 ها هیفرضمباني نظري، ادبیات و 

کرد،  رفع حدودی تا را اطلاعات بودن نامربوط هایی که با کمک آن می توان نقیصهیکی از راه حل

 و المنافع مشترک کشورهای اغلب بریتانیا، در دیرباز از که است ثابت هایدارایی ارزیابی تجدید

 تجدید تواندمی تجاری واحد نیز ایران دراست.  بوده استفاده مورد اروپایی کشورهای از دیگر برخی

 شناخت از پس ارزیابی تجدید روش کند. در انتخاب خود حسابداری رویه عنوان به را ارزیابی

 مبلغ به را آن باید باشد، گیریاندازه قابل اتکاپذیر ایگونه به منصفانه ارزش چنانچه ثابت، دارایی

 کاهش و انباشته استهلاک کسر از پس ارزیابی تجدید تاریخ در منصفانه ارزش یعنی ارزیابی تجدید

مجدد ارزش ها به منظور ارائه . تجدید ارزیابی داراییکرد ارائه ارزیابی، تجدید از بعد انباشته ارزش

ها با هدف برآورد ارزش جاری دارایی است. تجدید ارزیابی باید در فواصل زمانی منظم دفتری دارایی

انجام شود تا اطمینان حاصل گردد مبلغ دفتری دارایی تفاوت با اهمیتی با ارزش منصفانه آن در 

                                                                                                                   
1 Li et all  
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ی حذف و مبلغ تجدید تاریخ ترازنامه ندارد. پس از انجام تجدید ارزیابی، استهلاک انباشته قبل

 تجدید هایارزیابی، از هر نظر جایگزین ناخالص مبلغ دفتری قبلی آن دارایی خواهد شد. دارایی

 جمله از هاآن استهلاک هزینه و مستهلک ارزیابی، تجدید در شده تعیین قیمت به شده ارزیابی

تأثیر تجدید ارزیابی بر  ها نیز به دلیلمدیران شرکت محسوب شود. مالیاتی قبول قابل هایهزینه

هزینه استهلاک و سود و همچنین مشکلات اجرایی تجدید ارزیابی تمایل چندانی به بروز کردن 

 های دفتری ندارند.ارزش

شود تا یها سبب مییدارا یابیارز دیها از محل تجدشرکت هیسرما شیافزا یگذار برااجازه قانون

ها بتوانند هم و شرکت ردیگران قرار گارزنده مورد توجه معامله یهاییدارا یدارا یهاسهام شرکت

 شیبرخوردار شوند. افزا شیافزا نیاز ا یناش یاتیمال تیداده و هم از معاف شیخود را افزا هیسرما

از  ینگینقد انیعدم خروج جر ایها موجب ورود وجه نقد ییدارا یابیارز دیاز محل مازاد تجد هیسرما

نوظهور  لیدارد و به دل یاساس یتفاوت هیسرما شیرو با انواع مرسوم افزا نیشرکت نخواهد شد، از ا

قرار نگرفته است  یمورد بررس یو اثرات آن به طور کل امدهایکشور ابعاد، پ هیبودن آن در بازار سرما

دهند، یم شیرا افزا ثابت یهاییساختار دارا دیکه تجد ییها(. شرکت1392نتاج و همکاران،  ی)تق

را به  یثابت اطلاعات مثبت یهاییدارا یابیارز دیدهند. تجدیم شیشرکت را افزا ینقد انیجر

و  ینقد انیجر شیشود که در افزایباعث بهبود عملکرد شرکت م رایدهد. زیارائه م یخارج یشرکا

گذار هیسرمادهد که یم نشان زین یابیارز دیتجد استیس نیشود. همچنیسود شرکت منعکس م

، 1و ناصر سونیرا دارد )اند یعاد ریو غ یخود در قالب بازده عاد یگذارهیسود در سرما جادیفرصت ا

2017.) 

در اثر باشد. ی میحسابدار یکارمحافظه ها،از عوامل تاثیر گذار بر تجدید ارزیابی دارایی

ها از ارزش دفتر آن شتریگزارش شده ب یهاییارزش بازار دارا ،یحسابدار یکارمحافظه یریبکارگ

 جادیباعث ا یگذارهیسرما ییتمام شده، در شناسا یاستفاده از بها فیعرت نیخواهد بود. طبق ا

 نیانتظار دارند که ا گرانلیتحل رایها خواهد شد. زیگذار هیمثبت از سرما یانتظار خالص ارزش فعل

 (.1393 ،یپور و فتاح یبر آورد شده باشد )قلها ممکن است کمتر از ارزش آن یگذارهیسرما

گذاران سرمایه و مدیران انیعدم تقارن اطلاعاتی کمتری م دارای شتریکاری بمحافظه هایی باشرکت

 انیاز حد ب شیو ارقام حسابداری و ب دستکاری برای مدیران زهیکاری انگمحافظه. خارجی هستند

-را به کار می شترییکاری بهایی که محافظهشرکت ایندهد. بنابرکردن عملکرد مالی را کاهش می

شوند. این موضوع گذاران روبه رو میو سرمایه مدیران نیبرند با عدم تقارن اطلاعاتی کمتری ب

 (.1395)روحی ملکی و پاک مرام،  دهدشرکت را افزایش می ارزش ارزش حقوق صاحبان سهام و

                                                                                                                   
1 Andison & Nasser 
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-سرمایه هایپروژه انجام برای را مدیران انگیزه کاریمحافظه اعمال شودمی بینیپیش همچنین

-پروژه انجام از ناشی هایزیان حالت این در زیرا دهد، کاهش منفی، فعلی ارزش خالص با گذاری

 نتایج پاسخگوی باید مدیران نتیجه در و شده شناسایی هادوره طول در سرعت به نامناسب های

 در پاسخی کاریمحافظه دیدگاه این در. باشند خود تصدی دوره در گذاریشانسرمایه تصمیمات

 (.2010 ،1همکاران و لارا) است نمایندگی از ناشی تضادهای مقابل

اول  د.تواند منجر به بسط ادبیات پژوهش در این حوزه گردپژوهش حاضر از طرق مختلف می

شده از سوی پژوهشگران دیگر در ایران، از قبیل بهارمقدم و فروغی نعمت  های انجاماینکه، بررسی

لزحمه اها بر حقکه تأثیر تجدید ارزیابی دارایی( 1396)و منصوری و همکاران ( 1395)الهی 

ها اند؛ اما هیچ شواهدی در مورد پیامدهای تجدید ارزیابی داراییحسابرسی را مورد مطالعه قرار داده

کاری بر رابطه بین تجدید اثر محافظهها ود ندارد. دوم، پژوهش حاضر با اجرای آزمونوج عملکردبر 

. سوم، این پژوهش و شواهد ها را مورد بررسی قرار داده استها و عملکرد شرکتارزیابی دارایی

الملل، مبین آن است که موضوع تجدید های قبلی در سطح بینشده توسط پژوهش تجربی فراهم

-ها بهتواند پیامدهایی داشته باشد. چنانچه تجدید ارزیابی داراییها توسط شرکتها میاراییارزیابی د

ها را های پژوهش آنهای رگرسیونی گنجانده نشود، قابلیت اتکای یافتهعنوان یک متغیر در مدل

تواند به خاطر مشکل متغیرهای محذوف همبسته زیر سؤال ببرد. دستاوردهای پژوهش حاضر می

گیری، ن حرفه حسابرسی و نهادهای ناظر بازار سرمایه، در بخش نتیجهگذاران، فعاالاای سرمایهبر

 .بحث شده است

-( در پژوهشی به بررسی نقش کنترل سهامداران در رابطه بین محافظه2018) 2لین و همکاران

-محافظهکاری حسابداری و ارزش وجه نقد پرداختند. نتایج حاصل از آزمون رگرسیون نشان داد 

حسابداری بر ارزش وجه نقد شرکت تاثیر مثبت دارد و کنترل سهامداران رابطه مثبت بین  کاری

 دهد. کاری حسابداری و  ارزش وجه نقد را کاهش میمحافظه

ها و اثرات تجدید ارزیابی دارایی در کره جنوبی گیزه( در پژوهشی به بررسی ان2018) 3نیجام

هایی که در شرکت سرمایهپرداخت. نتایج پژوهش نشان داد میانگین هزینه بدهی و هزینه متوسط 

های با هزینه بالای سهام و ارزش بیشتر اند بیشتر است. همچنین شرکتتجدید ارزیابی انجام داده

کنند و گرایش منفی به سودآوری و جریان نقدی را تجدید میهای خود به احتمال بیشتری دارایی

 دارند. 

                                                                                                                   
1 Lara et al 
2 Lin et al 
3 Nijam 
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( پژوهشی تحت عنوان جریان نقدی عملیاتی، ضریب واکنش درآمد و 2017) 1اندیسون و ناصر

های تولیدی انجام دادند. نتایج پژوهش نشان داد جریان نقدی تجدید ارزیابی دارایی ثابت در شرکت

اند تاثیر ندارد، در حالی که در هایی که تجدید ارزیابی انجام ندادهشرکتعملیاتی بر بازده غیرعادی 

اند، جریان نقدی عملیاتی تاثیر مثبت و های ثابت را انجام دادههایی که تجدید ارزیابی داراییشرکت

 داری بر بازده غیرعادی دارد. معنی

( در پژوهشی به بررسی انگیزه  تجدید ارزیابی اموال و تجهیزات در 2016) 2ایسلام و همکاران

های دارای اهرم بنگلادش و تاثیر آن بر هزینه حسابرسی پرداختند. نتایج حاصل نشان داد شرکت

کنند. همچنین انگیزه بازدهی در مالی بالا با احتمال کمتری مدل تجدید ارزیابی را انتخاب می

های با کمبود منابع مالی یا کند شرکتزیابی مهم است، به طوری که ثابت میانتخاب تجدید ار

گذاری زیاد در اموال و تجهیزات، با احتمال بیشتری تجدید ارزیابی را های دارای سرمایهشرکت

ها منجر به افزایش هزینه کنند. همچنین نتایج پژوهش نشان داد تجدید ارزیابی داراییانتخاب می

 گردد. حسابرسی می

ای که به تجدید ارزیابی های کرههای شرکتها و ویژگیمحرک( 2013) 3چوی و همکاران

نتایج آنها نشان  د.انها برای تجدید ارزیابی، پرداختههای آناند و انتخابهای ثابت اقدام کردهدارایی

 دهیعلامتیا  های سیاسیای در مقایسه با اهداف مرتبط با هزینههای کرهشرکت اولاداد که 

های منظور بهبود وضعیت مالی یا کاهش هزینه زیاد به احتمال شرایط احتمالی بهتر در آینده، به

کنند. ثانیاً، نتایج آنها یک رویکرد سلسله های ثابت میقراردادی خود، اقدام به تجدید ارزیابی دارایی

ها تجدید ارزیابی زمین را شرکت د.دهها جهت تجدید ارزیابی را نشان میمراتبی در انتخاب دارایی

های تجدید ارزیابی ثالثاً، شرکت د.کنن، انتخاب میاستهلاکهای قابل در مقایسه با سایر دارایی

 استهلاک، بالاکنند که نسبت اهرمی پذیر را انتخاب میکلاهای ثابت استهکننده زمانی دارایی

زیاد  احتمال های تجدید ارزیابی کننده بهن داد که شرکتو زیان دارند. نهایتاً، نتایج نشا بالاسرمایه 

های دهند که از حیث اندازه بزرگ بوده و داراییزمانی تجدید ارزیابی رو به پایین را انجام می

 اند.پذیر را تجدید ارزیابی کردهکلااسته

بررسی کاری را در بازار سهام ( در پژوهشی نقش حسابداری محافظه2013) 4کیم و همکاران

های منفی کاری بالاتر، عکس العملها با درجه محافظهکردند. نتایج پژوهش نشان داد شرکت

 کنند. کمتری نسبت به اطلاعیه عرضه فصلی سهام تجربه می

                                                                                                                   
1 Andison & Nasser 
2 Islam et al 
3 Choi and et al 
4 Kim et al  
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ها، عملکرد آینده شرکت و  ( پژوهشی تحت عنوان تجدید ارزیابی دارایی2012)1 لوپز و والکر

های ثابت با ند. نتایج پژوهش نشان داد نجدید ارزیابی داراییاقدامات حاکمیت شرکتی انجام داد

عملکرد آینده و  بازده شرکت رابطه منفی دارد. همچنین نتایج نشان داد که تجدید ارزیابی به طور 

 منفی با حاکمیت شرکتی و به طور مثبت با ناپایداری و بدهی مرتبط است. 

کاری شرطی و هزینه ( در پژوهش خود برای یافتن رابطه بین محافظه2011) 2لارا و همکاران

دارایی به این نتیجه رسیدند که بین گذاری های قیمت سرمایه سهام عادی، با استفاده از آزمون

کاری شرطی و هزینه سرمایه سهام عادی رابطه معکوس و معناداری وجود دارد و محافظه

طریق کاهش عدم اطمینان نسبت به جریانات نقدی و آتی و کاهش  کارانه ازگزارشگری محافظه

های آتی سهام، منجر به دقت بیشتر اطلاعات ، افزایش ارزش شرکت و کاهش هزینه  نوسان قیمت

 سرمایه آن خواهد شد.

های های مدیریت برای انجام تجدید ارزیابی در شرکتبه بررسی انگیزه( 2009) 3سِنگ و سو

-دهد که شرکتبورس اوراق بهادر نیوزلند پرداختند. نتایج تحقیق آنها نشان می شده در پذیرفته

ها به جای ثبت تجدید ارزیابی، های بزرگتر بیشتر مایل به تجدید ارزیابی هستند و برخی شرکت

کنند که افشای ارزش روز آنها بیان مید. انهای مالی اکتفا نمودهتنها به افشای آن در صورت

های مالی به جای شناسایی تفاوت ارزش و ثبت آن های همراه صورتثابت در یادداشت هایدارایی

 .شوداتکاتری می های مالی قابلتری است که منجر به صورتکارانهیک رویه محافظه

تأثیر حساسیت جریانات نقدی نامتقارن بر رابطه ( در پژوهشی 1400تاری وردی و عمادیان )

دهد که ها نشان مییافتهرا بررسی کردند.  کاری مشروطمحافظه محدودیت در تأمین مالی و

کاری مشروط تأثیر مثبت و معناداری دارد. حساسیت جریانات محدودیت در تأمین مالی بر محافظه

کاری مشروط تأثیر معناداری ندارد. همچنین حساسیت جریانات نقدی نقدی نامتقارن بر محافظه

 . کاری مشروط تأثیر معناداری نداردر تأمین مالی و محافظهنامتقارن بر رابطه محدودیت د

گذاری ارزیابی تاثیر تصمیمات ناکارای سرمایه( در پژوهشی به 1399حسنی و اسیدیان فیلی )

کاری نتایج بیانگر آن است که محافظهپرداختند.  گذاری جدیدکاری و سرمایهبر رابطه بین محافظه

ها دارد. همچنین، بیش گذاری جدید شرکتنفی بر میزان سرمایهدار و محسابداری تاثیر معنی

-دار و مثبتی بر میزان سرمایهگذاری تاثیر معنیگذاری به عنوان نماینده ناکارایی سرمایهسرمایه

کاری حسابداری بر رابطه ها نشان دادند محافظهها دارد. در عین حال، یافتهگذاری جدید شرکت

 . داری نداردگذاری جدید تاثیر معنیقبلی و سرمایهگذاری بین بیش سرمایه

                                                                                                                   
1 Lopes & Walker 
2 Lara  et al 
3 Seng & Su 
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کاری شرطی و غیرشرطی بر رفتار بررسی اثرات محافظه( در پژوهشی به 1398صالحی و همکاران )

کاری شرطی منجر نتایج حاصل نشان داد، محافظه پرداختند. هاگذاری و بازدهی آتی شرکتسرمایه

ها کاری غیرشرطی، شرکتشود، در حالی که محافظهمی هاگذاری شرکتبه کاهش تمایلات سرمایه

کاری و بازدهی آتی مشخص کند. در بررسی رابطه محافظهگذاری بیشتر ترغیب میرا به سرمایه

ای منفی )مثبت( و معنی ها رابطهکاری شرطی )غیرشرطی( و بازدهی آتی شرکتشد، بین محافظه

ها را کاهش رطی )غیرشرطی(، بازدهی آتی شرکتکاری شدار وجود دارد. لذا افزایش محافظه

تواند بر رفتار و میزان کاری می)افزایش( خواهد داد. به طور کلی نتایج نشان داد، انواع محافظه

 . ها اثرگذار باشدگذاری و بازدهی شرکتسرمایه

حق ها بر ( در پژوهشی به بررسی  تاثیر تجدید ارزیابی دارایی1396منصوری و همکاران )

 به منجر ها دارایی ارزیابی تجدید دهد می نشان پژوهش های الزحمه حسابرسی انجام دادند. یافته

 که هایی شرکت همچنین. است شده مطالعه مورد های شرکت در حسابرسی های هزینه افزایش

 شده تمام بهای مدل از که هایی شرکت با مقایسه در کنند می ارزیابی تجدید را خود های دارایی

 شوند.  می متحمل بیشتری حسابرسی هزینۀ کنند، می استفاده تاریخی

 ارزیابی تجدید ( در پژوهشی به بررسی تاثیرات1395علیمرادی شریف آبادی و جمشیدیان )

تهران  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت آتی عملکرد روی بر ثابت هایدارایی

 هم و هادارائی ارزیابی تجدید محل از هم سرمایه افزایش بین داد که نشان پژوهش پرداختند. نتایج

 این از .دارد وجود داریمعنی رابطه عملیاتی نقد هایجریان و عملیاتی سود با هاروش سایر محل از

 ارزیابی تجدید محل از سرمایه افزایش عملکرد و ماهیت گرچه که گرفت نتیجه توانمی هایافته

 روش هردو لی و دارد اساسی و ماهوی تفاوت هاروش سایر محل از سرمایه افزایش با هادارائی

  .شوند می شرکت آتی عملکرد بهبود موجب

 محل از سرمایه افزایش و بنیادی ( پژوهشی تحت عنوان تحلیل1392تقی نتاج و همکاران )

 از سرمایه افزایش گرچه دهد،می نشان بنیادی ها انجام دادند. تحلیل دارایی ارزیابی تجدید مازاد

 اما دارد همراه به را استقراضی ظرفیت افزایش و مالکانه نسبت افزایش مزایایی همچون محل این

 قابل رشد نرخ و داخلی رشد نرخ از اعم شرکت رشد نرخ مالی، کاهش نسبتهای از بسیاری کاهش

 مورد بازده و ریسک افزایش کنار در ، P/E نسبت و کاهش سهم ذاتی ارزش کاهش )پایدار(، تحمل

  .است آن پیامدهای جمله از سهامداران انتظار

 دارایی ارزیابی تجدید تاثیر ( در پزوهشی به بررسی بررسی1388خدامی پور و همکاران )

 تحقیق نتایج تحلیل و ها پرداختند. تجزیهشرکت درآمد بر مالیات و هادارایی افشای بر هاشرکت

 افشای و هادارایی ارزیابی تجدید بین موثری و قوی ارتباط مجموع در که است آن دهنده نشان
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 مورد هایشرکت درآمد بر برمالیات هادارایی ارزیابی تجدید دیگر طرف از دارد، وجود هادارایی

 معکوس رابطه یک هاشرکت درآمد بر مالیات با ارزیابی تجدید رابطه البته که گذاشته تاثیر بررسی

 .است بوده

 

 ي پژوهشها هیفرض

های نقدی آتی رابطه معنادار وجود با جریان شده بین ارزش دارایی تحت تجدید ارزیابیفرضیه اول: 

 دارد.

رابطه معنادار وجود ها نرخ بازده داراییبا  شده بین ارزش دارایی تحت تجدید ارزیابیفرضیه دوم: 

 دارد.

رابطه  نرخ بازده حقوق صاحبان سهامبا شده  بین ارزش دارایی تحت تجدید ارزیابیفرضیه  سوم: 

 معنادار وجود دارد.

های نقدی آتی را کاری رابطه بین ارزش دارایی تجدید ارزیابی شده با جریانمحافظهفرضیه چهارم: 

 کند.تعدیل می

ها را تعدیل کاری رابطه بین ارزش دارایی تجدید ارزیابی شده نرخ بازده داراییمحافظهفرضیه پنجم: 

 ند.کمی

کاری رابطه بین ارزش دارایی تجدید ارزیابی شده با نرخ بازده حقوق صاحبان محافظهفرضیه ششم: 

 کند.سهام را تعدیل می

 

 يشناس روش

ماهیت و روش، از نوع همبستگی است. برای  نظر ازهدف، از نوع کاربردی و  لحاظ ازاین پژوهش 

ی اینترنتی ها گاهیپای پژوهش، از پایگاه رسمی بورس اوراق بهادار تهران و سایر ها دادهگردآوری 

آورد نوین و دیگر منابع اطلاعاتی  افزار ره ی بورسی، نرمها شرکت، اطلاعات حسابداری 1رسمی مرتبط

های پذیرفته  ترکیبی بوده و جامعه آماری پژوهش شامل تمام شرکت ها دادهاست. نوع  شده  استفاده

شرکت( است.  -سال 1752) 1399تا  1388ده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی ش

های زیر انتخاب  شرکت با اعمال محدودیت 146ی تعداد ها دادههای پژوهش  برای آزمون فرضیه

های نمونه، سال  ها منتهی به پایان اسفندماه باشد و شرکت اند؛ پایان سال مالی شرکت شده

ها( نباشند.  گذاری و مالی )بانک های سرمایه های نمونه از شرکت شان تغییر نکرده باشد. شرکت مالی

                                                                                                                   
1 www.codal.ir, www.seo.ir 
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ی بیش از چهار ماه  نشده باشد تا قیمت سهام متعارف تلقی های نمونه دچار توقف معاملات شرکت

 های نمونه در دسترس باشد. گردد. اطلاعات شرکت

 هرساله وجود تورم به توان گفت با توجهمیهای تئوریک و شواهد تجربی، بر اساس تحلیل

 هارکتش دارایی روز و اسمی دربازار، ارزش هاشرکت کالاو دارایی اسمی ارزش دایمی وافزایش

 است. با شده هاشرکت برخی شدن ده زیان منجربه نکته این که .شوندنمی تجدیدارزیابی هرساله

-توجه قابل بتواند کمک در مورد تجدیدارزیابی رسد تحقیقنظر می به دست این از مواردی به توجه

مرتبط به صورت های رگرسیونی زیر بر اساس مبانی نظری باشد، لذا مدل داشته هاشرکت برای ای

 شود: زیر طراحی می

-می  استفاده ریز یخط رهیچند متغ ونیرگرس هایمدلاز  اول، دوم و سوم هایهیآزمون فرض یبرا

 شود:
𝐂𝐅𝐢,𝐭 = 𝛃𝟎 + 𝛃𝟏(𝐑𝐞𝐯𝐃𝐢,𝐭) + 𝛃𝟐(𝐋𝐄𝐕𝐢,𝐭) + 𝛃𝟑(𝐀𝐠𝐞𝐢,𝐭) + 𝛃𝟒(𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐆𝐢,𝐭) + 𝛃𝟓(𝐂𝐑𝐢,𝐭) + 𝛃𝟔(𝐂𝐚𝐩𝐞𝐱𝐢,𝐭)

+ 𝛆𝐢,𝐭 
𝐑𝐎𝐀𝐢,𝐭 = 𝛃𝟎 + 𝛃𝟏(𝐑𝐞𝐯𝐃𝐢,𝐭) + 𝛃𝟐(𝐋𝐄𝐕𝐢,𝐭) + 𝛃𝟑(𝐀𝐠𝐞𝐢,𝐭) + 𝛃𝟒(𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐆𝐢,𝐭) + 𝛃𝟓(𝐂𝐑𝐢,𝐭) + 𝛃𝟔(𝐂𝐚𝐩𝐞𝐱𝐢,𝐭)

+ 𝛆𝐢,𝐭 
𝐑𝐎𝐄𝐢,𝐭 = 𝛃𝟎 + 𝛃𝟏(𝐑𝐞𝐯𝐃𝐢,𝐭) + 𝛃𝟐(𝐋𝐄𝐕𝐢,𝐭) + 𝛃𝟑(𝐀𝐠𝐞𝐢,𝐭) + 𝛃𝟒(𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐆𝐢,𝐭) + 𝛃𝟓(𝐂𝐑𝐢,𝐭) + 𝛃𝟔(𝐂𝐚𝐩𝐞𝐱𝐢,𝐭)

+ 𝛆𝐢,𝐭 

 شود:  می استفاده ریز ونیرگرس هایمدلهای چهارم، پنجم و ششم از هیآزمون فرض یبرا
CFi,t = β0 + β1(RevDi,t) + β2(CONSERi,t) + β3(RevD_CONSERi,t) + β4(LEVi,t) + β5(Agei,t)

+ β6(AssetGi,t) + β7(CRi,t) + β8(Capexi,t) + εi,t 
 

ROAi,t = β0 + β1(RevDi,t) + β2(CONSERi,t) + β3(RevD_CONSERi,t) + β4(LEVi,t) + β5(Agei,t)

+ β6(AssetGi,t) + β7(CRi,t) + β8(Capexi,t) + εi,t 
 

ROEi,t = β0 + β1(RevDi,t) + β2(CONSERi,t) + β3(RevD_CONSERi,t) + β4(LEVi,t) + β5(Agei,t)

+ β6(AssetGi,t) + β7(CRi,t) + β8(Capexi,t) + εi,t 

 

های جریانشده تحت عنوان متغیر مستقل،  ارزش دارایی تحت تجدید ارزیابیدر این پژوهش، 

نرخ بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان متغیرهای وابسته و ها و ، نرخ بازده دارایینقدی آتی

-اند؛ همچنین متغیرهای کنترلی که میکاری به عنوان متغیر تعدیلی در نظر گرفته شدهمحافظه

ها، نقدینگی و نسبت تواند بر روی متغیر وابسته تاثیر گذار باشد اهرم مالی، عمر شرکت، رشد دارایی

های متغیرهای مستقل، وابسته، تعدیلگر و کنترلی از اند؛ مولفهرفته شدههای ثابت در نظر گدارایی

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران قابل های همراه شرکتهای مالی و یادداشتصورت

 گردد:باشد که در ادامه به تفصیل ارائه میاستخراج می
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برابر است با لگاریتم ارزش  :(RevDشده)متغیر مستقل() تحت تجدید ارزیابي دارایيارزش 

 های تجدید ارزیابی شده.ریالی دارایی

و  1)اوباآیداین متغیر از برآورد مدل زیر بدست می (:CF)متغیر وابسته()هاي نقدي آتيجریان

 (.2015همکاران، 
𝐶𝐹𝑖,𝑡 = 𝜑 + 𝜑𝐸𝐴𝑅𝑁𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡−1 + 𝜀𝑖,𝑡  

CFit :آتیهای نقدی جریان  

EARNit-1 سال  عملیاتی: سودt-1 

به کل  صبازده دارایی برابر با نسبت سود خال (:ROAها)متغیر وابسته()نرخ بازده دارایي

 باشد. می هادارایی

نرخ بازده حقوق صاحبان سهام برابر با  (:ROEنرخ بازده حقوق صاحبان سهام)متغیر وابسته()

 نسبت سود خالص به میانگین حقوق صاحبان سهام می باشد.

کاری شرطی)مدل باسو( و از محافظهدر این پژوهش  (:Consکاري)متغیر تعدیلگر()محافظه

ها به غیرشرطی)مدل گیولی و هاین( برای متغیر تعدیلگر استفاده شده است که نحوه محاسبه آن

 باشد:زیر میشرح 

( 1997معیار، عدم تقارن زمانی است که از سوی باسو ) این محافظه کاري شرطي مدل باسو:

ها )اخبار بد( و شناسایی دیرتر سودها )اخبار  ین مدل بر مبنای شناسایی زودتر زیان. ارائه شده است

بر این اساس مقدار  باشد. ی اخبار می خوب( شکل گرفته است. در این مدل متغیر بازده نشان دهنده

شود. در معیار  بازده مثبت به عنوان اخبار خوب و بازده منفی به عنوان اخبار بد در نظر گرفته می

 .کاری است ی وجود محافظه باسو همبستگی بیشتر میان سود و اخبار بد )که منفی(، نشان دهنده
Eit = β0 + β1 DRit + β2 RETit + β3 DRit * RETit it 

در  i قیمت سهام شرکت Pit-1 ؛tدر سال مالی i ، سود خالص شرکتEit این معادلهکه در 

، DRit ؛tبرای سال مالی i ، بازده سالانه خرید و نگهداری سهام شرکتRETit ؛tابتدای سال مالی

از آنجایی که . و در غیر این صورت صفر خواهد بود 1منفی باشد عدد   RET متغیر مجازی که اگر

کاری شرطی خواهد  به معنای وجود محافظهβ3 ی اخبار بد است، معناداری نشان دهندهبازده منفی 

 .بود

بر اساس  مدل  ی غیرشرطیکارشاخص محافظه محافظه کاري غیرشرطي مدل گیولي و هاین:

 شود: یمحاسبه م ریبصورت ز  (2000گیولی و هاین)

 ی=  شاخص محافظه کار یاقلام تعهدجمع کل /ی شرکتهاییداراکل جمع (× -1) 

                                                                                                                   
1 Oba Efayena 
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. به دآییاستهلاک بدست م نهیبعلاوه هز یاتیعمل ینقد انیاز تفاوت سود خالص و جر یتعهد اقلام

 یکاردر درجه  محافظه رییاز تغ یتواند شاخصیم ی( رشد اقلام تعهد2000) نایو ه یولیگ دهیعق

در آن  ابد،ی شیافزا یاگر اقلام تعهد گرید انیدوره بلندمدت باشد، به ب کیدر طول  یحسابدار

 .و بر عکس ابدییکاهش م یصورت محافظه کار

ها بدست ها بر جمع داراییاین متغیر از تقسیم جمع بدهی (:Levاهرم مالي)متغیر کنترلي()

 آید.می

های تاسیس شرکت بدست این متغیر از لگاریتم تعداد سال (:AGEعمر شرکت)متغیر کنترلي()

 آید.می

های سال جاری منهای سال قبل این متغیر برابر است با جمع دارایی :(AssetGها )شد دارایير

 های سال قبل.تقسیم بر دارایی

 آید.این متغیر از تقسیم دارایی جاری بر بدهی جاری بدست می (:CRنقدینگي )

ها بدست این متغیر از تقسیم دارایی ثابت بر جمع دارایی (:Capex) نسبت دارایي هاي ثابت

 آید.می

 

 ي پژوهشها افتهی
 

 ي توصیفيها آماره

شده  نشان داده   1ها در جدول شماره  نتایج آمار توصیفی حاصل از پژوهش در سطح کل شرکت

 است.

 متغیرهاي کمي پژوهش یفيآمار توصنتایج  .1 جدول

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین نام متغیر )نماد(

 شده یابیارز دیتحت تجد ییارزش دارا

(RevD) 
771/16 696/16 955/1 124/11 372/23 

ی پیش بینی شده آت ینقد هایانیجر

(CF) 
142/0 121/0 179/0 628/0- 784/0 

 116/0 099/0 148/0 404/0- 682/0 (ROAنرخ بازده دارایی ها )

 226/0 257/0 400/0 674/1- 164/1 (ROEصاحبان سهام )نرخ بازده حقوق 

 046/0- 021/0- 178/0 888/0- 461/0 (CONمحافظه کاری شرطی )

 021/0- 042/0- 982/0 903/2- 912/4 (UNCONمحافظه کاری غیرشرطی )

 606/0 607/0 247/0 031/0 795/1 (LEVاهرم مالی )
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 599/3 738/3 422/0 946/1 234/4 (AGEعمر شرکت )

 251/0 152/0 468/0 276/0- 309/7 (AssetGرشد دارایی ها )

 485/1 274/1 041/1 164/0 095/14 (CRنقدینگی )

 252/0 208/0 180/0 016/0 932/0 (Capex) نسبت دارایی های ثابت

 منابع : یافته های پژوهش

 

 هایسال یشرکت ط 146سال شرکت ) 1752پژوهش برابر با  نیمجموع مشاهدات در ا

دهد؛ میانگین لگاریتم طبیعی ارزش های آمار توصیفی نشان مییافتهباشد.  ی( م1399 تا 1388)

می باشد. متوسط نسبت جریان نقدی پیش بینی  771/16های تحت تجدید ارزیابی شده دارایی

ها و نرخ بازده است. میانگین نرخ بازده دارایی 142/0های مورد مطالعه نیز برابر با شده شرکت

است.  226/0و   116/0های قرار گرفته در نمونه به ترتیب برابر با رای شرکتحقوق صاحبان سهام ب

کاری شرطی و غیرشرطی لحاظ شده توسط شرکت های مورد مطالعه نیز به متوسط میزان محافظه

 606/0است. میانگین اهرم مالی در طول دوره پژوهش برابر با  -021/0و  -046/0ترتیب برابر با 

ها دارند. های نمونه تمایل بیشتری برای تامین مالی از طریق بدهید شرکتدهاست که نشان می

است. بالا بودن مقدار  031/0و  795/1بیشترین و کمترین میزان اهرم مالی نیز به ترتیب برابر با 

هایی با ارزش دفتری منفی در بین مشاهدات شرکت-نشان دهنده حضور سال 1اهرم مالی از عدد 

درصد سالانه می باشد. میانگین  1/25معادل  251/0ها نیز برابر با شد داراییاست. میانگین ر

 است.  252/0و نسبت دارایی های ثابت  485/1نقدینگی )نسبت جاری( برابر با 

 

 آزمون نرمال بودن متغیرهاي پژوهش

ه شده ( ارائ2( استفاده شده و نتایج در جدول )J-Bبرای آزمون فرضیه فوق از آزمون جارک برا )

 است.

 برا -نتایج آزمون جارک .2جدول 

 .Prob مقدار آماره نماد نام متغیر

 978/9 087/0 (RevD) شده یابیارز دیتحت تجد ییارزش دارا

 931/5 136/0 (CF) بینی شدهپیش یآت ینقد هایانیجر

 737/8 100/0 (ROA) نرخ بازده دارایی ها

 315/6 119/0 (ROE) نرخ بازده حقوق صاحبان سهام

 371/121 000/0 (CON) کاری شرطیمحافظه
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 منابع : یافته های پژوهش

 

ارزش داری آماره آزمون جارک برا، برای متغیرهای لگاریتم طبیعی با توجه به اینکه سطح معنی

ها، نرخ بازده حقوق های نقدی آتی، نرخ بازده دارایینسبت جریان ،شده یابیارز دیتحت تجد ییدارا

-نشان میباشد، نتایج آزمون بیشتر از سطح خطای مورد پذیرش می صاحبان سهام و عمر شرکت

برا توزیع سایر -کنند. مطابق آزمون جارکدهد توزیع متغیرهای ذکر شده از توزیع نرمال پیروی می

 کنند. متغیرهای پژوهش از توزیع نرمال پیروری نمی

 

 )مانایي( آزمون ریشه واحد

بر اساس ادبیات اقتصادسنجی لازم است قبل از برآورد مدل، مانایی متغیرها بررسی گردد. در 

ها چنین فرض شده است که سری زمانی ماناست و اگر متغیرهای سری زمانی مانا نباشند، ژوهشپ

ممکن است مشکلی به نام رگرسیون کاذب بروز کند. یک متغیر سری زمانی وقتی ماناست که 

میانگین، واریانس و ضریب خود همبستگی آن در طول زمان ثابت باقی بماند. در این پژوهش برای 

های لوین، لیم و چو، و ایم، پسران و شین استفاده شده های ترکیبی از آزموننایی دادهآزمون ما

های مانایی نشان داد کلیه های آزمون( ارائه گردید. یافته3مانایی در جدول ) است. نتایج آزمون

 داری در هر دوسطح آزمون برخوردار هستند.متغیرهای کمی پژوهش از مانایی معنی
 

 نتایج آزمون مانایي .3جدول 

 متغیر )نماد(
 نیپسران و ش م،یا لوین، لیم و چو

 .Prob آماره .Prob آماره

 شده یابیارز دیتحت تجد ییارزش دارا

(RevD) 
914/2- 002/0 459/2- 007/0 

 265/182 000/0 (UNCON) کاری غیرشرطیمحافظه

 319/216 000/0 (LEV) اهرم مالی

 121/9 089/0 (AGE) عمر شرکت

 121/376 000/0 (AssetG) هارشد دارایی

 452/158 000/0 (CR) نقدینگی

 075/334 000/0 (Capex) های ثابتنسبت دارایی
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 بینی شدهپیش یآت ینقد هایانیجر

(CF) 
309/8- 000/0 320/6- 000/0 

 477/3- 000/0 883/5- 000/0 (ROAها )نرخ بازده دارایی

 155/2- 016/0 282/2- 004/0 (ROEنرخ بازده حقوق صاحبان سهام )

 143/5- 000/0 274/5- 000/0 (CONکاری شرطی )محافظه

 322/33- 000/0 427/14- 000/0 (UNCONکاری غیرشرطی )محافظه

 933/5- 000/0 075/3- 001/0 (LEVاهرم مالی )

 210/109 000/0 798/697- 000/0 (AGEعمر شرکت )

 038/4- 000/0 406/4- 000/0 (AssetGها )رشد دارایی

 883/3- 000/0 842/3- 000/0 (CRنقدینگی )

 703/3- 000/0 721/3- 000/0 (Capex) های ثابتنسبت دارایی

 منابع : یافته های پژوهش

 

 

 هاي پژوهشآزمون فرضیه
 

 هاي اول، دوم و سوم الف( آزمون فرضیه

 سه فرضیه آزمون شده در این بخش به شرح زیر است: 

رابطه معنادار وجود  یآت ینقد هایانیشده با جر یابیارز دیتحت تجد ییارزش دارا نیبفرضیه اول: 

 .دارد

رابطه معنادار وجود نرخ بازده دارایی ها  شده با یابیارز دیتحت تجد ییارزش دارا نیبفرضیه دوم: 

 .دارد

رابطه نرخ بازده حقوق صاحبان سهام شده با  یابیارز دیتحت تجد ییارزش دارا نیبفرضیه سوم: 

 معنادار وجود دارد.

و استفاده  ریز یخط رهیچند متغ ونیرگرس هایمدل اول، دوم و سوم هایهیآزمون فرض یبرا

 ای ارائه شده است.   ( به شکل مقایسه5-4ها در جدول )یافته
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𝐶𝐹𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1(𝑅𝑒𝑣𝐷𝑖,𝑡) + 𝛽2(𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡) + 𝛽3(𝐴𝑔𝑒𝑖,𝑡) + 𝛽4(𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝐺𝑖,𝑡) + 𝛽5(𝐶𝑅𝑖,𝑡)

+ 𝛽6(𝐶𝑎𝑝𝑒𝑥𝑖,𝑡) + 𝜀𝑖,𝑡 
𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1(𝑅𝑒𝑣𝐷𝑖,𝑡) + 𝛽2(𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡) + 𝛽3(𝐴𝑔𝑒𝑖,𝑡) + 𝛽4(𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝐺𝑖,𝑡)

+ 𝛽5(𝐶𝑅𝑖,𝑡) + 𝛽6(𝐶𝑎𝑝𝑒𝑥𝑖,𝑡) + 𝜀𝑖,𝑡 
𝑅𝑂𝐸𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1(𝑅𝑒𝑣𝐷𝑖,𝑡) + 𝛽2(𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡) + 𝛽3(𝐴𝑔𝑒𝑖,𝑡) + 𝛽4(𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝐺𝑖,𝑡)

+ 𝛽5(𝐶𝑅𝑖,𝑡) + 𝛽6(𝐶𝑎𝑝𝑒𝑥𝑖,𝑡) + 𝜀𝑖,𝑡 
 

به شکل  یونیرگرس هایمدل دهد،ی( نشان م5-4جدول )های فوق در آزمون فرضیه هایافتهی

آماره  داریمعنی سطح. است قبول قابل نمونه کل سطح در هاآن نیمعنادار بوده و توان تبب یخط

F بوده و  رشیمورد پذ یکمتر از سطح خطا سطح مدل رگرسیونی هر سه فرضیه )چاو( در مریل

انتخاب نوع  یبرا نی. همچندیانتخاب گرد ونیرگرس هایبرازش مدل یبرا ییتابلو هایمدل داده

به است. با توجه  دهی( از آزمون هاسمن استفاده گردیاثرات تصادف ایمدل )اثرات ثابت و  یاجرا

 مدل هر سهدر  رشیمورد پذ یآماره آزمون هاسمن از سطح خطا دارییبودن سطح معن نییپا

در واتسون  نی. آماره دوربشودیاستفاده م هاونیبرازش رگرس یاثرات ثابت برا کردیرو رگرسیونی،

 نیب یهمبستگ دهدی( قرار دارد، که نشان م5/2و  5/1در دامنه قابل قبول ) یونیرگرس مدلهر سه 

وارد شده در  یرهایمتغ نیب یهم خط یدر بررس نکهیجود ندارد. با توجه به او هامدل یخطا یاجزا

 است.  دهنگردی مشاهده در مدل یهمخط جهیدر نت باشندیم 10 ریز یهمگ رمقادی ،مدل

ب ایاز سطح خطای مورد پذیرش برای ضر t( آماره .Prob)سطح احتمال بودن  بالابه  توجهبا 

1 های تجدید دهد بین ارزش داراییها نشان میهای آزمون مدلدر هر سه مدل رگرسیونی، یافته

ها و نرخ بازده حقوق صاحبان های نقدی آتی، نرخ بازده داراییارزیابی شده و متغیرهای جریان

 های اول، دوم وشود. بنابراین فرضیهدرصد مشاهده نمی 5سهام رابطه معناداری در سطح خطای 

 توان پذیرفت. درصد نمی 95سوم را در سطح اطمینان 

 دهد:ها در سطح متغیرهای کنترلی نشان مییافته

با متغیر  ثابت یهاییدارا نسبتی شرکت و نگینقد، شرکت عمری، اهرم مالبین متغیرهای 

 شود. های نقدی آتی رابطه منفی و معناداری مشاهده مینسبت جریان

ها های ثابت نیز با متغیر نرخ بازده داراییعمر شرکت و نسبت داراییمتغیرهای اهرم مالی، 

ها رابطه مثبت و ی شرکت نیز با نرخ بازده دارایینگینقدو  هاییرشد دارارابطه منفی داشته و 

 معناداری دارند. 

های ثابت نیز با متغیر نرخ بازده حقوق متغیرهای اهرم مالی، عمر شرکت و نسبت دارایی

نیز با نرخ بازده حقوق صاحبان سهام رابطه مثبت  هاییرشد داراسهام رابطه منفی داشته و  صاحبان

 و معناداری دارد.  
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 هاي اول، دوم و سومآزمون فرضیه .4جدول 

 منابع : یافته های پژوهش

 

 هاي چهارم، پنجم و ششمب( آزمون فرضیه

 سه فرضیه آزمون شده در این بخش به شرح زیر است: 

را  یآت ینقد هایانیشده با جر یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیرابطه ب کاریمحافظهفرضیه چهارم: 

 .کندیم لیتعد

 نام  )نماد متغیر(

 متغیرهای وابسته

 یهمخط

(VIF) 
 های نقدی آتینسبت جریان

(CF) 

 هانرخ بازده دارایی

(ROA) 

بازده حقوق نرخ 

 صاحبان سهام

(ROE) 

  t Prob آماره بیضر t Prob آماره بیضر t Probآماره  ضریب

 دیتحت تجد ییارزش دارا

 (RevDشده ) یابیارز
002/0- 798/0- 425/0 .008/0- 304/1- 189/0 025/0- 515/1- 105/0 038/1 

 235/0- 521/9- 000/0 329/0- 596/21- 000/0 602/0- 495/10- 000/0 673/1 (LEV) ی اهرم مال

 116/0- 770/3- 000/0 036/0- 401/2- 012/0 147/0- 067/2- 044/0 024/1 (AGEعمر شرکت )

 008/0- 053/1- 292/0 037/0 039/8 000/0 104/0 006/6 000/0 054/1 (AssetGها  )ییرشد دارا

 011/0- 174/2 022/0 016/0 346/5 000/0 002/0 212/0 832/0 733/1 (CR)  ینگینقد

ثابت  یهایینسبت دارا

(Capex) 
231/0- 995/7- 000/0 270/0- 131/15- 000/0 545/0- 135/8- 000/0 183/1 

C 791/0 703/7 000/0 535/0 444/8 000/0 615/1 778/6 000/0 - 

F لیمر 

(Prob.) 

717/8 

(000/0) 

859/10 

(000/0) 

970/5 

(000/0) 

 عدم مشاهده

 هم خطی

H هاسمن 

(Prob.) 

677/28 

(000/0) 

191/65 

(000/0) 

134/32 

(000/0) 

F 

(Prob.) 
287/11 

(000/0) 

923/12 

(000/0) 

746/7 

(000/0) 

DW 654/1 647/1 696/1 

R
2 

Adj R
2 

516/0 

470/0 

535/0 

482/0 

351/0 

331/0 

 (PCSEثابت پس از رفع ناهمسانی واریانس احتمالی ) اثرات -متوازن پانل:   هانوع اجراء مدل
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را ها با نرخ بازده داراییشده  یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیرابطه ب یکارمحافظهفرضیه پنجم: 

 کند.یم لیتعد

نرخ بازده حقوق صاحبان شده با  یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیرابطه ب کاریمحافظهفرضیه ششم: 

 .کندیم لیرا تعد سهام

گردد. ها میگر وارد مدلکاری به عنوان متغیر تعدیلهای فوق متغیر محافظهبرای آزمون فرضیه

لگوی باسو( و غیرشرطی کاری دو رویکرد شرطی )ادر این پژوهش برای سنجش متغیر محافظه

های فوق در هر دو رویکرد به صورت )الگوی گیولی و هاین( استفاده گردیده است. بنابراین فرضیه

کاری بالا و های با محافظههای نمونه به دو گروه شرکتگردد. برای تفکیک شرکتمجزا آزمون می

 پایین از میانه مقدار متغیردر هر سال استفاده شده است.  

-4( و )7-4ها در جدول )و یافتهاستفاده  ریز ونیرگرس هایمدلهای فوق هیآزمون فرض یبرا

 ای ارائه شده است. ( به شکل مقایسه8

   
𝐶𝐹𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1(𝑅𝑒𝑣𝐷𝑖,𝑡) + 𝛽2(𝐶𝑂𝑁𝑆𝐸𝑅𝑖,𝑡) + 𝛽3(𝑅𝑒𝑣𝐷_𝐶𝑂𝑁𝑆𝐸𝑅𝑖,𝑡) + 𝛽4(𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡)

+ 𝛽5(𝐴𝑔𝑒𝑖,𝑡) + 𝛽6(𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝐺𝑖,𝑡) + 𝛽7(𝐶𝑅𝑖,𝑡) + 𝛽8(𝐶𝑎𝑝𝑒𝑥𝑖,𝑡) + 𝜀𝑖,𝑡 
𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1(𝑅𝑒𝑣𝐷𝑖,𝑡) + 𝛽2(𝐶𝑂𝑁𝑆𝐸𝑅𝑖,𝑡) + 𝛽3(𝑅𝑒𝑣𝐷_𝐶𝑂𝑁𝑆𝐸𝑅𝑖,𝑡)

+ 𝛽4(𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡) + 𝛽5(𝐴𝑔𝑒𝑖,𝑡) + 𝛽6(𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝐺𝑖,𝑡) + 𝛽7(𝐶𝑅𝑖,𝑡)

+ 𝛽8(𝐶𝑎𝑝𝑒𝑥𝑖,𝑡) + 𝜀𝑖,𝑡 
𝑅𝑂𝐸𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1(𝑅𝑒𝑣𝐷𝑖,𝑡) + 𝛽2(𝐶𝑂𝑁𝑆𝐸𝑅𝑖,𝑡) + 𝛽3(𝑅𝑒𝑣𝐷_𝐶𝑂𝑁𝑆𝐸𝑅𝑖,𝑡)

+ 𝛽4(𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡) + 𝛽5(𝐴𝑔𝑒𝑖,𝑡) + 𝛽6(𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝐺𝑖,𝑡) + 𝛽7(𝐶𝑅𝑖,𝑡)

+ 𝛽8(𝐶𝑎𝑝𝑒𝑥𝑖,𝑡) + 𝜀𝑖,𝑡 

 

 کاري شرطي:هاي چهارم، پنجم و ششم با رویکرد محافظهآزمون فرضیه

کاری شرطی رویکرد محافظههای رگرسیونی هفتم، هشتم و نهم با بکارگیری آزمون مدل هایافتهی

 در هاآن نیمعنادار بوده و توان تبب یبه شکل خط یونیرگرس هایمدل دهد،ی( نشان م5جدول )در 

سطح مدل رگرسیونی هر  )چاو( در مریل Fآماره  داریمعنی سطح. است قبول قابل نمونه کل سطح

 هایبرازش مدل یبرا ییتابلو هایبوده و مدل داده رشیمورد پذ یکمتر از سطح خطا سه فرضیه

( از یاثرات تصادف ایمدل )اثرات ثابت و  یانتخاب نوع اجرا یبرا نی. همچندیانتخاب گرد ونیرگرس

آماره آزمون هاسمن  دارییبودن سطح معن نییاست. با توجه به پا دهیآزمون هاسمن استفاده گرد

-ونیبرازش رگرس یاثرات ثابت برا کردیرو رگرسیونی، مدل هر سهدر  رشیمورد پذ یاز سطح خطا

و  5/1در دامنه قابل قبول ) یونیرگرس مدلدر هر سه واتسون  نی. آماره دوربشودیاستفاده م ها

 نکهیجود ندارد. با توجه به او هامدل یخطا یاجزا نیب یهمبستگ دهدی( قرار دارد، که نشان م5/2
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 جهیدر نت باشندیم 10 ریز یهمگ رمقادی ،وارد شده در مدل یرهایمتغ نیب یهم خط یدر بررس

 است.  دهنگردی مشاهده در مدل یهمخط

از سطح خطای مورد پذیرش برای  t( آماره .Prob)سطح احتمال بودن  پایینبه  توجهبا 

کاری دهد محافظهها نشان میدر مدل رگرسیونی مربوط به آزمون فرضیه هفتم، یافته 3ب یضر

با  .کندیم لیرا تعدی آت ینقد هایانیجرو  شده یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیبشرطی رابطه 

کاری شرطی تاثیر منفی بین ارزش توان نتیجه گرفت محافظهمی 3توجه به علامت منفی ضریب 

کند. بنابراین فرضیه هفتم های نقدی آتی را تشدید میهای تجدید ارزیابی شده و جریاندارایی

 شود. کاری شرطی رد نمیبکارگیری رویکرد محافظهپژوهش با 

ب یاز سطح خطای مورد پذیرش برای ضر t( آماره .Prob)سطح احتمال بودن  بالابه  توجهبا 

3 دهد محافظهها نشان میهای هشتم و نهم، یافتهدر مدل رگرسیونی مربوط به آزمون فرضیه-

ها و نرخ بازده حقوق و نرخ بازده دارایی شده  یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیبکاری شرطی رابطه 

های هشتم و نهم با رویکرد بنابراین فرضیه .کنندیمن لیتعدبه صورت آماری را صاحبان سهام 

 توان پذیرش کرد.   درصد نمی 95کاری شرطی را در سطح اطمینان محافظه

 

 کاري شرطي هاي چهارم، پنجم و ششم با رویکرد محافظهآزمون فرضیه .5جدول 

 نام  )نماد متغیر(

 متغیرهای وابسته
 یهمخط

(VIF) 
 های نقدی آتینسبت جریان

(CF) 

 هانرخ بازده دارایی

(ROA) 

 نرخ بازده حقوق صاحبان سهام

(ROE) 

  t Prob آماره بیضر t Prob آماره بیضر t Probآماره  ضریب

تحت  ییارزش دارا

شده  یابیارز دیتجد

(RevD) 

001/0- 291/0- 771/0 008/0- 358/1- 
181/

0 
023/0- 

657/1

- 
099/0 143/1 

کاری شرطی محافظه

(CON) 
242/0 434/4 000/0 049/0- 384/1- 167/0 003/0- 

026/0

- 
979/0 513/2 

(RevD×CON) 008/0- 279/2- 010/0 001/0 560/0 
575/

0 
006/0- 

801/

0- 
423/0 711/2 

 -264/0- 365/11- 000/0 321/0 (LEV) ی اهرم مال
269/21

- 

000/

0 
571/0- 

059/

10- 
000/0 700/1 

عمر شرکت 

(AGE) 
127/0- 415/4- 000/0 040/0- 128/2- 

033/

0 
121/0- 

723/

1- 
085/0 026/1 

 087/1 108/000/0 000/089/0 054/7 033/0 227/0 209/1 009/0ها  ییرشد دارا
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 منابع : یافته های پژوهش

 

 

 کاري غیرشرطي با رویکرد محافظههاي چهارم، پنجم و ششم آزمون فرضیه .6جدول 

(AssetG) 0 5 

 012/0 592/2 009/0 016/0 370/5 (CR)  ینگینقد
000/

0 
001/0 

124/

0 
901/0 734/1 

 یهایینسبت دارا

 (Capexثابت )
283/0- 380/10- 000/0 256/0- 

391/

14- 

000/

0 
498/0- 

457/

7- 
000/0 265/1 

C 751/0 448/7 000/0 535/0 143/8 
000/

0 
512/1 122/6 000/0 - 

F لیمر 

(Prob.) 

590/10 

(000/0) 

058/11 

(000/0) 

825/5 

(000/0) 

عدم 

 مشاهده

 هم خطی

H هاسمن 

(Prob.) 

275/47 

(000/0) 

307/70 

(000/0) 

144/42 

(000/0) 

F 

(Prob.) 
262/25 

(000/0) 

588/26 

(000/0) 

158/10 

(000/0) 

DW 535/1 642/1 709/1 

R
2 

Adj R
2 

681/0 

639/0 

692/0 

651/0 

493/0 

445/0 

 (PCSEثابت پس از رفع ناهمسانی واریانس احتمالی ) اثرات -متوازن پانل:   هانوع اجراء مدل

 نام  )نماد متغیر(

 متغیرهای وابسته

 یهمخط

(VIF) 
 نسبت جریان های نقدی آتی

(CF) 

 هانرخ بازده دارایی

(ROA) 

نرخ بازده حقوق 

 صاحبان سهام

(ROE) 

  t Prob آماره بیضر t Prob آماره بیضر t Probآماره  ضریب

 یابیارز دیتحت تجد ییارزش دارا

 (RevDشده )
004/0- 275/1- 203/0 008/0- 536/1- 102/0 026/0- 538/1- 100/0 

27

1/1 

کاری غیرشرطی محافظه

(UNCON) 
074/0- 210/1- 226/0 077/0- 032/2- 042/0 229/0- 243/2- 021/0 

52

2/2 

(RevD×UNCON) 004/0 146/1 252/0 004/0- 170/2- 029/0 021/0- 469/2- 012/0 45
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 منابع : یافته های پژوهش

 

 غیرشرطي:هاي چهارم، پنجم و ششم با رویکرد محافظه کاري آزمون فرضیه

کاری های رگرسیونی هفتم، هشتم و نهم با بکارگیری رویکرد محافظهآزمون مدل هایافتهی

معنادار بوده و توان  یبه شکل خط یونیرگرس هایمدل دهد،ی( نشان م6جدول )غیرشرطی در 

سطح  )چاو( در مریل Fآماره  داریمعنی سطح. است قبول قابل نمونه کل سطح در هاآن نیتبب

 ییتابلو هایبوده و مدل داده رشیمورد پذ یکمتر از سطح خطا مدل رگرسیونی هر سه فرضیه

مدل )اثرات ثابت  یانتخاب نوع اجرا یبرا نی. همچندیانتخاب گرد ونیرگرس هایبرازش مدل یبرا

 دارییبودن سطح معن نییاست. با توجه به پا دهی( از آزمون هاسمن استفاده گردیاثرات تصادف ایو 

اثرات ثابت  کردیرو رگرسیونی، مدل هر سهدر  رشیمورد پذ یآماره آزمون هاسمن از سطح خطا

6/2 

 235/0- 523/9- 000/0 330/0- 649/21- 000/0 604/0- 530/10 000/0 (LEV) ی اهرم مال
67

3/1 

 114/0- 720/3- 000/0 015/0- 774/0- 439/0 143/0- 005/2- 042/0 (AGEعمر شرکت )
02

4/1 

 008/0- 063/1- 288/0 037/0 997/7 000/0 103/0 959/5 000/0 (AssetGها )ییرشد دارا
05

5/1 

 011/0 356/2 012/0 016/0 310/5 000/0 002/0 183/0 855/0 (CR) ینگینقد
73

4/1 

ثابت  یها یینسبت دارا

(Capex) 
233/0- 054/8- 000/0 272/0- 243/15- 000/0 551/0- 201/8- 000/0 

18

8/1 

C 823/0 752/7 000/0 567/0 675/8 000/0 694/1 880/6 000/0 - 

F لیمر 

(Prob.) 

716/8 

(000/0) 

905/10 

(000/0) 

978/5 

(000/0) 

 عدم مشاهده

 هم خطی

H هاسمن 

(Prob.) 

218/30 

(000/0) 

583/66 

(000/0) 

681/32 

(000/0) 

F 

(Prob.) 
149/11 

(000/0) 

664/28 

(000/0) 

651/11 

(000/0) 

DW 660/1 657/1 700/1 

R
2 

Adj R
2 

516/0 

470/0 

733/0 

707/0 

520/0 

471/0 

 (PCSEثابت پس از رفع ناهمسانی واریانس احتمالی ) اثرات -متوازن پانل:   هانوع اجراء مدل
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در دامنه  یونیرگرس مدلدر هر سه واتسون  نی. آماره دوربشودیاستفاده م هاونیبرازش رگرس یبرا

جود و هامدل یخطا یاجزا نیب یهمبستگ دهدی( قرار دارد، که نشان م5/2و  5/1قابل قبول )

 10 ریز یهمگ رمقادی ،وارد شده در مدل یرهایمتغ نیب یهم خط یدر بررس نکهیندارد. با توجه به ا

 است.  دهنگردی مشاهده در مدل یهمخط جهیدر نت باشندیم

از سطح خطای مورد پذیرش برای  t( آماره .Prob)سطح احتمال بودن  پایینبه  توجهبا 

دهد ها نشان میهای هشتم و نهم، یافتهدر مدل رگرسیونی مربوط به آزمون فرضیه 3ب یضر

-و متغیرهای نرخ بازده دارایی شده یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیبمحافظه کاری غیرشرطی رابطه 

توان می 3با توجه به علامت منفی ضریب  .کندیم لیرا تعدها و نرخ بازده حقوق صاحبان سهام 

های تجدید ارزیابی شده و نرخ گرفت محافظه کاری غیرشرطی تاثیر منفی بین ارزش دارایینتیجه 

های هشتم و نهم کند. بنابراین فرضیهها و نرخ بازده حقوق صاحبان سهام را تشدید میبازده دارایی

 شود. درصد رد نمی 95کاری غیرشرطی را در سطح اطمینان با رویکرد محافظه

ب یاز سطح خطای مورد پذیرش برای ضر t( آماره .Prob)سطح احتمال بودن  بالابه  توجهبا 

3 ها نشان می دهد محافظه کاری در مدل رگرسیونی مربوط به آزمون فرضیه هفتم، یافته

به صورت را های نقدی آتی و نسبت جریان شده  یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیبغیرشرطی رابطه 

کاری غیرشرطی براین فرضیه هفتم پژوهش با بکارگیری رویکرد محافظهبنا .کنندیمن لیتعدآماری 

 شود.  درصد رد می 95در سطح اطمینان 

 

 گیري  بحث و نتیجه

 ها اول تا سومالف( تفسیر آزمون فرضیه

های تجدید ارزیابی شده و متغیرهای های فرضیه اول تا سوم نشان داد بین ارزش دارایییافته

ها و نرخ بازده حقوق صاحبان سهام رابطه معناداری وجود آتی، نرخ بازده داراییهای نقدی جریان

 ندارد.

ها بیشتر به سود هر سهم و فروش و درآمد توجه دارند و اگر چه سهامداران و مدیران شرکت

ها ارتباط دارد، اما از آن جا که هر سال ارزش ارزش واقعی و ذاتی سهام با ارزش اسمی دارایی

شود، در نتیجه ها محاسبه نمیهای آنهزینه سایرها و استهلاک و مالیات و ین داراییاسمی ا

ها ها وجود دارد و دارایی شرکتهمواره مشکلاتی برای محاسبه ارزش واقعی سهام و ارزش دارایی

به عنوان یک متغیر مهم برای افزایش سرمایه و محاسبه ارزش سهام به حاشبه رفته است. از سوی 

های ارزشمند خود، با سرمایه اندک و محدود مواجه ها با وجود برخورداری از داراییدیگر شرکت

ها و .. قادر نیستند که سرمایه و توان ها، یا معامله با شرکتهستند و برای دریافت اعتبار از بانک
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دهند. بر  های شرکت را درست و با نرخ روز نمایشواقعی خود که شامل نقدینگی و ارزش دارایی

ها برای کمک به تقویت ها از محل مازاد تجدید ارزیابی داراییاین اساس افزایش سرمایه شرکت

تواند موثر ها میمیزان سرمایه شرکت، فعالیت و معاملات بهتر و تقویت قدرت چانه زنی با مالک

ها را با ایگزین کردن آنباشد و توانایی  تبدیل دارایی و امکان تبدیل  اموال غیر استفاده به پول و ج

 نماید. اموال موثر را فراهم می

سازی میزان واقعی سود یا زیان ناشی از عملکرد های ثابت، شفافهدف از تجدید ارزیابی دارایی

های ثابت های اقتصادی در هر سال است. بدین معنی که سهم هزینه استهلاک در مورد داراییبنگاه

تر از زمانی که دارایی به قیمت دفتری ها را به مراتب واقعیسالانه بنگاه تواند سودتجدید ارزیابی می

شوند، نشان دهند. از طرف دیگر در صورتی که بنگاه در نظر داشته باشد تاریخی در دفاتر ثبت می

های با قدرت نقد شوندگی بالا نگهداری کند، آنگاه ذخیره وجوه ذخیره استهلاک خود را در دارایی

تواند راهنمای خوبی برای تصمیم گیرندگان و ذینفعان باشد. دارایی تجدید ارزیابی میاستهلاک 

های ثابت که در کشورهای با تورم بالا نکته با اهمیت دیگر آن است که نسبت سود به ارزش دارایی

شود می تواند گمراه کننده باشد و دلیل ) مانند ایران( به قیمتهای تاریخی ثبت و نگهداری می

 مده تجدید ارزیابی در ایران پوشاندن زیان سنواتی می باشد. ع
 

 ها چهارم تا ششمب( تفسیر آزمون فرضیه

شده  یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیبکاری شرطی رابطه های فرضیه چهارم نشان داد محافظهیافته

تاثیر منفی بین کاری شرطی با توجه به نتایج محافظه .کندیم لیرا تعدی آت ینقد هایانیجرو 

-های فرضیهکند. یافتههای نقدی آتی را تشدید میهای تجدید ارزیابی شده و جریانارزش دارایی

و  شده یابیارز دیتجد ییارزش دارا نیبکاری شرطی رابطه های پنجم و ششم نشان داد محافظه

  .کنندیمن لیرا تعدها و نرخ بازده حقوق صاحبان سهام نرخ بازده دارایی

 یهایژگیاز و یکارباشد. محافظه یم یکارها محافظهییدارا یابیارز دیاز عوامل موثر بر تجد یکی

است. به نظر  ختهیدرهم آم یو عمل حسابدار یها قبل با تئوراست که از مدت یمال یبارز گزارشگر

 عرصهبرجسته و غالب در   یژگیتا کنون و ستمیقرن ب یحداقل از ابتدا یکارواتز محافظه

به عنوان  یکار(. از محافظه1393 ،یخیو مشا یبوده است ) شهباز یمال یگزارشگر یحسابدار

بر  دیتاک انیب نیشود. در ایم ادی انیسود در مقابل ز ییشناسا تیوضع یریپذدییتفاوت  تا زانیم

به عدم ان یسود در مقابل ز یریپذدییاست. .تفاوت درجه تأ انیسود در مقابل ز یریپذدییدرجه تا

 یبه عبارت ای انیسود و ز ییشود .عدم تقارن در شناسایمنجر م انیسود و ز ییتقارن در شناسا

 نیبه ا گردد.یم ینسبت به مبلغ واقع هاییکم خالص دارا انیموجب گزارش ب ،یکاراعمال محافظه
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سود در  شیافزاموجب  یکمتر از مبلغ واقع یبه مبلغ یدر دوره جار هاییگزارش خالص دارا بیترت

 .(2013، سالتر و همکاران)  دیبعد خواهد گرد یهادوره

کارانه هستند به عبارت محافظه یحسابدار یمطلب است که سودها نیاز ا یحاک ریمطالعات اخ

 بازده مثبت سهام سهام( را نسبت به اخبار خوب( ی)بازده منف دارند تا اخبار بد لیسودها تما گرید

اطلاعات  یعدم تقارن زانیم رییتغ با یکار. محافظهندینما نعکسه موقع تر مب یمبنا کی)براساس 

، لی و همکارانگذرد ) یم ریتاث تیریمد ینیبشیو شرکت کنندگان بازار، بر راهبرد پ تیریمد

از  شتریگزارش شده ب یهاییارزش بازار دارا ،یحسابدار یکارمحافظه یری(. در اثر بکارگ2015

 یگذارهیسرما ییتمام شده، در شناسا یاستفاده از بها فیعرت نیخواهد بود. طبق ا هاارزش دفتر آن

انتظار  گرانلیتحل رایها خواهد شد. زیگذارهیمثبت از سرما یانتظار خالص ارزش فعل جادیباعث ا

 ،یپور و فتاح یها بر آورد شده باشد )قلممکن است کمتر از ارزش آن یگذارهیسرما نیدارند که ا

 باشد.های فوق در راستای مبانی نظری می، نتایج فرضیه(1393
 

 بندي و پیشنهادهاي پژوهش جمع

(، کیم و همکاران 2018(، نیجام )2018های لین و همکاران )نتایج پژوهش حاضر با نتایج پژوهش

قلی (، 1398(، صالحی و همکاران )1400(، تاری وردی و عمادیان )2012(، لوپز و والکر )2013)

های اندیسون ( همسو بوده و با نتایج پژوهش1388( و خدامی پور و همکاران )1393پور وفتاحی )

(، حسنی و اسیدیان فیلی 2011(، لارا و همکاران )2016(، ایسلام و همکاران )2017و ناصر )

-( همسو نمی1395( و علیمرادی شریف آبادی و جمشیدیان )1397(، ولیان و همکاران )1399)

 د.باش

تاثیر بورس اوراق بهادار تهران در توسعه اقتصادی کشور انکار ناپذیر است. وظیفه اصلی بازار 

باشد که برای دستیابی به ها و تخصیص بهینه این منابع میبورس به حرکت انداختن موثر سرمایه

ن بازاری شود. از جمله شرایط لازم برای وجود چنیاین امر ضرورت وجود یک بازار کارا احساس می

این است که کلیه اطلاعات موجود از جمله اطلاعات حسابداری بدون هزینه و بطور مساوی در 

دسترس کلیه معامله گران قرار گیرد و معامله گران برداشت نسبتاً یکسانی از اطلاعات داشته باشند. 

 نتشارتواند تقویت کننده ضرورت ابدیهی است که کشف رابطه بین متغیرهای حسابداری می

 :گرددزیر که برگرفته از تحقیق است ارائه می هایهای مالی باشد. به همین دلیل پیشنهادصورت

 به جای  تجدید ارزیابی هایهای ثابت در تاریختجدید ارزیابی، جایگزینی ارزش منصفانه دارایی

شود ب میها به بهای تمام شده تاریخی سبارزش تاریخی آنهاست. از آنجا که گزارش دارایی

لذا  ای داشته باشد،ها تفاوت قابل ملاحظهها با ارزش دفتری آنشرکت هایارزش جاری دارایی
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به ها دارایی تجدید ارزیابی شود باها پیشنهاد میبا توجه به نتایج پژوهش به مدیران شرکت

 کنند.  های مالی کمکشفافیت و مربوط بودن صورت

 های شرکت محافظهشود در تجدید ارزیابی داراییها پیشنهاد میهمچنین به مدیران شرکت-

رکت را ارائه دهند که این خود باعث جذب کارانه عمل نموده تا تصویری شفاف از وضعیت ش

 شود.گذاری بهتر برای واحد تجاری میسرمایه

هایی است که لازم است  یتمحدوددر نهایت همانند هر پژوهش دیگر، پژوهش حاضر نیز دارای 

یکی از  1388ی نمونه تا قبل از سال ها شرکتاشاره شود. عدم دسترسی به کلیه اطلاعات  ها آنبه 

که دوره زمانی بیشتری جهت انتخاب نمونه  یصورت درهای این پژوهش بوده است، لیکن  یتمحدود

به اینکه اقلام  با توجهیافت؛  یمی عضو نمونه آماری کاهش ها شرکتشد، تعداد  یمدر نظر گرفته 

آثار تورم تعدیل نگردیده است و این موضوع ممکن است بر  واسطه به ها شرکتی مالی ها صورت

ی پرت در این ها دادهی حذف و تعدیل برخی ها روشالامکان با  یحتیر بگذارد که تأثپژوهش نتایج 

 شده است. مورداستفاده
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