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Abstract 

A R T I C L E  I N F O  A B S T R A C T  

Article Type: 
Research Article. 

Objective: The purpose of the current research is to investigate the 

moderating role of conservatism on the relationship between the company's 

free cash flow and earnings management. 
 

Method: The current research is analytical and correlational. Also, this 

research is considered a quantitative research based on the nature and 

characteristics of the data used to analyze the hypotheses. In order to collect data, 

first the library method and then the statistics provided by the Tehran Stock 

Exchange Organization were used. 
 

Results: The results obtained from the regression model on a sample of 110 

companies admitted to the Tehran Stock Exchange in the 8-year period from 

2015 to 2022 show that the company's free cash flow has a positive and 

significant relationship with profit management. On the other hand, based on 

the obtained results, it was determined that conservatism has an effect on the 

relationship between free cash flow and profit management. 
 

Conclusion: In the first hypothesis, there is a positive relationship because 

the more free cash is available to the company, the managers can have the 

highest level of profit management. For example, with access to additional 

cash, they may increase profits, liquidate abnormal profits, or update 

investment plans to be more productive. On the other hand, the lack of free 

cash may cause a significant limitation in the ability to manage earnings and 

prevent managers from fully utilizing earnings management tools. 

Conservatism is asymmetric procedures to identify the profits and losses of 

companies in financial statements. In fact, conservatism. 
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Introduction 

The manager may change and manipulate the profit numbers to change the investors' view 

of the actual performance of the company and hide the reality behind the profit. The presence 

of positive free cash in the company is a sign of the high performance of the company, in such 

a situation, it can be imagined that the management will have the desire to reduce the profit for 

reasons such as the existence of political costs. In another situation, when the company has a 

negative free cash flow, they are unable to support the growth of profit and income. Insufficient 

free cash flow in the company may force the company to increase the level of debts, in such a 

situation, it can be imagined that the management will try to show more appropriate 

performance by increasing the profit management. Profit management is one of the methods 

by which company management can achieve its desired goals. Conservatism can be an 

asymmetric way to identify the profits and losses of the company in the financial statements. 

The presence of conservatism can affect the relationship between the company's free cash flow 

and earnings management. Therefore, the purpose of this research is to investigate the role of 

conservatism moderating effect on the relationship between free cash flows of the company 

and earnings management. 

Method 

This research is correlational and can be invested in decision-making and applied. To collect 

data, the library method is first used, and then the data provided by the Tehran Stock Exchange 

Organization is used. This research is a type of capital market research, and the researcher 

wants to know whether there is a relationship between two groups of information, and if there 

is a relationship, he seeks to investigate the degree and how (positive or negative). The 

relationship between the independent and dependent variables of the current research is 

analytical and correlational. Also, this research is a quantitative research based on the nature 

and characteristics of the data used to analyze and analyze the hypotheses is After applying 

these restrictions, the statistical sample of this research includes 110 companies admitted to the 

Tehran Stock Exchange (880 companies). It should be noted that only listed companies were 

the basis of the research. 

Results 

The results obtained from the regression model on a sample of 110 companies admitted to 

the Tehran Stock Exchange in the 8-year period from 2015 to 2022 show that the company's 

free cash flow has a positive and significant relationship with profit management. On the other 

hand, based on the obtained results, it was determined that conservatism has an effect on the 

relationship between free cash flow and profit management. 

Conclusions 

The first hypothesis of the current research suggested that there is a significant relationship 

between the company's free cash flow and profit management. The results obtained from the first 

hypothesis test show that there is a positive relationship between free cash and company profit 

management. Because the more free cash available to the company, the managers can have the 

highest level of earnings management. For example, with access to additional cash, they may 

increase profits, liquidate abnormal profits, or update investment plans to be more productive. 

On the other hand, the lack of free cash may cause a significant limitation in the ability to manage 

earnings and prevent managers from fully utilizing earnings management tools. The second 

hypothesis of the current research suggested that conservatism has a moderating role on the 

relationship between the company's free cash flow and the company's profit management. The 

results obtained from testing the second hypothesis of the research show that conservatism plays 

a moderating role on the relationship between the company's free cash flow and profit 

management. Conservatism is asymmetric procedures to identify the profits and losses of 
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companies in financial statements. In fact, conservatism leads to the reduction of profit 

management by identifying losses on time and delaying the recognition of profits. So, when free 

cash flow increases in the company, it decreases with the introduction of conservative 

management. Therefore, it is expected that conservatism plays a moderating role on the 

relationship between the company's free cash flow and earnings management, the findings of the 

research also confirm these expectations. 

According to the results obtained from the first hypothesis test, which states that there is a 

positive and significant relationship between the company's free cash flow and profit 

management, investors are suggested to consider the company's free cash flow as an important 

criterion during their investment decisions. In addition to net profit, use different ratios to 

analyze the company's free cash flow and also research how the company uses its free cash 

flow. Managers are suggested to use the company's free cash flow effectively and efficiently 

and be transparent about how to report their company's free cash flow. Academics are 

encouraged to continue researching the relationship between free cash flow and earnings 

management. Provide new ways to measure and analyze free cash flow and earnings 

management. In fact, considering the positive and significant relationship between free cash 

flow and profit management, attention to this issue is of great importance for all stakeholders 

of the company, including investors, managers, academics and standard setters. 

Considering the results obtained from the second hypothesis test, which states that 

conservatism has a moderating role on the relationship between the company's free cash and 

profit management, it is suggested to the standard setters and managers to use models related 

to the data disclosed by the company. Conservatism, the degree of conservatism of companies 

is calculated and provided to investors and users of financial statements so that users of 

financial statements have a proper view of companies when making decisions. Pay attention to 

the level of conservatism of the company along with other criteria. Managers are also suggested 

to use conservatism as a tool for responsible profit management. Transparently disclose their 

conservatism policies and how they affect financial reporting. Look for ways to optimize your 

level of conservatism to strike a balance between providing reliable information and managing 

profits. Investors are advised to choose companies that have a reasonable level of conservatism. 

Research how the company uses conservatism to manage earnings. Use sensitivity analyzes to 

assess the impact of conservatism on the firm's free cash flow. Academics are suggested to 

look for new factors that affect this relationship. Provide new ways to measure and analyze 

conservatism, free cash flow and earnings management. 
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 چکیده 

 ده چکیــــــ ـ مقاله   اطلاعات 

 سود.   ت ی ر ی نقد آزاد شرکت و مد   انات ی جر   ان ی بر ارتباط م   ی کار محافظه   ی گر ل ی نقش تعد   ی بررس   هدف:  .پژوهشی مقاله  نوع مقاله: 
 

  یی ها داده   ی ژگی و و   ت یبراساس ماه   ق ی تحق  ن ی ا   ن ی است. همچن   ی و از نوع همبستگ   یل ی پژوهش حاضر از نظر روش تحل   روش: 

ها، نخست  داده   ی آور منظور جمع . به شود ی محسوب م  ی کم   قات ی از نوع تحق   شوند ی استفاده م  ها ه ی فرض   ل ی و تحل  ه ی تجز   ی که برا 
 شده توسط سازمان بورس اوراق بهادار تهران استفاده شده است.   ارائه   ی و سپس از آمارها   ی ا از روش کتابخانه 

 

تهران    ار شده در بورس اوراق بهاد   رفته ی شرکت پذ   110متشکل از    ی ا بر نمونه   یون یرگرس   ی آمده از الگو   دستبه   ج ی نتا   ها: یافته 

  ی سود دارد. از سو   ت یر ی با مد   ی نقد آزاد شرکت رابطه مثبت و معنادار   ان ی جر   دهد ی نشان م  1401تا    1394ساله    8در دوره  
 سود اثرگذار است.   ت ی ر ی نقد آزاد و مد   ان ی جر   ان ی بر ارتباط م  ی کار محافظه   د ی گرد مده مشخص آ دست  به   ج ی نتا   ی بر مبنا   گر ی د 

 

  ران ی در دسترس شرکت باشد، مد   ی شتر ی هرچه وجه نقد آزاد ب   را ی است؛ ز در فرضیه اول ارتباط مثبت برقرار    گیری: نتیجه 

مد   ن ی شتر ی ب   توانند ی م از  باشند   ت ی ر ی سطح  داشته  را  د .  سود  باعث محدود   گر، ی از طرف  است  آزاد ممکن  نقد  وجه    ت ی نبود 
  سود به طور کامل استفاده کنند.   تی ر ی مد   ی نتوانند از ابزارها   ران ی سود شود و موجب شود که مد   ت ی ر ی مد   ت ی در قابل   ی توجه قابل 

  قت ی است. در حق   یمال   ی ها ها در صورت شرکت   یها ان ی نمودن سودها و ز   یی نامتقارن در جهت شناسا   یی ها ه ی رو   ی کار محافظه 
.  گردد ی سود م   ت ی ر ی مد   یافتن   سود، منجر به کاهش   یی در شناسا   ر یتأخ   جاد ی و ا   ها ان ی موقع ز نمودن به   یی با شناسا   ی کار محافظه 

.  د ی نما ی م   دا ی سود کاهش پ  ت ی ر ی مد   ی کار با ورود محافظه   ابد، ی ی م   ش ی شرکت افزا   در وجه نقد آزاد    ان ی که جر   ی پس در زمان 
  فا ی سود ا   ت ی ر ی وجه نقد آزاد شرکت و مد   ان ی جر   ن ی را بر ارتباط ب   ی ا کننده ل ی نقش تعد   ی کار است که محافظه   ن ی پس انتظار بر ا 

 انتظارات است.   ن ی ا   د یی در تأ   ز ی پژوهش ن   ی ها افته ی کند،  
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 مقدمه   - 1

اعتباردهندگان و   گذاران،ه یمختلف به سرما   یها ی ر ی گ م ی تصم  یبرا   د ی ارائه اطلاعات مف   ،ی مال  ی گزارشگر   یهدف اصل

در قبال  ت ی ر ی مد  ی ر ی پذ ت ی مسئول ج ی دهنده نتا نشان  ی مال  ی گزارشگر  ن، ی است. همچن  یمال  ی هاکنندگان صورت استفاده  ر ی سا 

 ی به دنبال حداکثرساز   ران ی مد   نکه یو سهامداران، و ا   ت ی ر یمد   ن ی توجه به وجود تضاد منافع ب  با   است.   آنها منابع تحت کنترل  

کنند.   ف ی و تحر  ی را دستکار ی که ارقام حسابدار  کند ی م   جاد یا  ران ی را در مد   ی ا زه ی امر انگ  ن ی خود هستند، ا  ی ای پاداش و مزا 

 سهامداران و شرکت تمام شود  نه یامر به هز   ن یاگر ا   ی منافع خود عمل کند، حت   ی ممکن است در راستا   تی ر ی مد   جه، ی در نت 

به عنوان شاخصی از استفاده کارآمد از وجوهی که در شرکت تعبیه شده   سود اطلاعات (. در واقع  1396ستایش و صیادی،  ) 

یا سایر طرفهای ذینفع مورد   گذارانیه ( توسط سرما 2007،  1و چریری  امام است، در نرخ بازده و شاخصی برای افزایش رونق ) 

گاهی اوقات به عنوان مبنایی برای سنجش موفقیت یا شکست کسب و کار در دستیابی  سود اطلاعات   گیرد. ی استفاده قرار م

های مالی ، صورت سود کند تا با دستکاری اطلاعات این امر مدیریت را تشویق می  شود. ی به اهداف عملیاتی در نظر گرفته م 

مدیریت سود فعالیت (.  2017و همکاران،    2سوزانتوشود ) ی این اقدامات مدیریت سود نامیده م . را به شکل خوبی جلوه دهد 

های خاصی به طور دقیق نشان نداده دستکاری سود خالص گزارش شده است، بنابراین شرکت درآمد اقتصادی را در دوره 

های حسابداری است که توسط مدیران شرکت برای دستیابی به مدیریت سود انتخاب سیاست  . ( 2003،  3گول و تاکوراست ) 

مدیریت سود مداخله مدیران در فرآیند گزارشگری مالی به منظور کسب منافع، برای هر دو  . شود اهداف خاصی تعیین می 

 . ( 2012،  4اسکاتمدیر و شرکت است )

بر مدیریت سود تأثیر بگذارد. جریان نقدی آزاد به جریان نقدی    رود ی جریان نقدی آزاد یکی از عواملی است که انتظار م 

مجدد، به صورت سود سهام به همه سهامداران پرداخت    گذاری یه که پس از برآورده شدن تعهدات شرکت و سرما   شود ی گفته م 

  ی ها پروژه   ی مال   ن ی مجموع نقد مازاد پس از تأم   ی عن ی نقد آزاد را مطرح نمود،    ان ی بار مفهوم جر   ن ی اول   ( 1986)   5جنسن   شود. ی م 

؛  2001 ، 6ل و پینداد گ ی م اند ) رشد اشاره نموده  ی ها و کمبود فرصت  ی نقد  انات ی جر  ی فراوان  ن ی سودآور. محققان به ارتباط مثبت ب 

  ، 8ی ان ی ست مریانا و  رود ) به هدر می   ی های فاقد سودآور وجه نقد مازاد شرکت در پروژه   شتر ی ب   قت، ی (. در حق 2009،  7و توره   نداد ی پ 

  ن ی قرار دارد ا  ران ی مد  ار ی در شرکت و در اخت  ی توجه نقد قابل  ان ی که جر  ی ط ی در شرا  ن، ی (. همچن 2023و همکاران،  9ی ژ  و  2021

(. در صورت وجود  2023  ، و همکاران   10وهاب )   ند ی را انتخاب نما   ی ا نه ی ربه ی غ   ی ها ی گذار ه ی سرما   ران ی امکان وجود دارد که مد 

و    ی جاگ )   یند نما   دام ق سود ا   ت ی ر ی خود، ممکن است به مد   نه ی ربه ی های غ پنهان نمودن عملکرد پروژه   ی برا   ران ی مد   ی ط ی شرا   ن ی چن 

است، تعداد افراد    ت ی ر ی مد   ار ی که تحت اخت   ی نمودن منابع   دا ی پ   ش ی با افزا   قت ی ق . در ح ( 2014،  و همکاران   12ن ی راسم   و   2006،  11گل 

  ی برا   نفع ی تضاد منافع خواهد بود. در اثر وجود تضاد منافع افراد ذ   ، ی ت ی وضع   ن ی چن   جه ی یابد که نت می   ش ی و مرتبط با شرکت افزا   نفع ی ذ 

و    13ی اسپهبد گردند )   ی ندگ ی های نما متحمل هزینه   ی ست ی تضاد، با   ن ی حداقل نمودن آثار ا   ا ی با خود    گران ی همسو نمودن منافع د 

نماید  می   ی و سع   ند ی ب ی تضاد منافع م   ن ی خود را در کانون ا   ر ی مد   ی ت ی وضع   ن ی (. در چن 2022،  و همکاران   14ش ی ابور   و   2202،  همکاران 
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، تمایل  کنند ی مدیرانی که بیشتر بر منافع خود تمرکز م در واقع  (.  2019،  1ها را کاهش بدهد )   ی ندگ ی های نما هزینه   ی ق ی تا به طر 

دارند منافع ذینفعان را نادیده بگیرند. برای پنهان کردن این بی توجهی به رفاه ذینفعان، مدیران جریان نقدی را صرف افزایش سود  

توسط مدیران تعیین    بنابراین، هر چه سطح جریان نقدی آزاد بالاتر باشد، میزان مدیریت سود که عمدتاً  کنند؛ ی های مالی م صورت 

 در زمینه رابطه نمایندگی مواجه هستند و بالعکس.   تری ی با مسائل جد   یی ها زیرا چنین شرکت   ؛ شود، بیشتر خواهد بود می 

گذاری سودآور استفاده نشود،  اگر جریان نقدی آزاد برای به حداکثر رساندن سود سهامداران به شکل یک سرمایه

در نهایت، شرکت در موقعیت   .گذاران متوجه خواهند شد که مدیریت قادر به ارائه منفعت به مالک شرکت نیستسرمایه

 .(1986جنسن، رشد پایین قرار خواهد گرفت )

و   2ستیاواتی   های انجام شده در مورد تأثیر جریان نقدی آزاد بر مدیریت سود نتایج متناقضی را نشان داده استپژوهش 

و    4باسیونی  و  2003،  3بتی و وبردریافتند جریان نقدی آزاد تأثیر قابل توجهی بر مدیریت فروش دارد )  (2019همکاران )

که جریان نقدی آزاد تأثیر منفی ناچیزی بر مدیریت   دهدینشان م  (2020و همکاران )  5یانیزارپژوهش  (.  2016همکاران،  

نشان داد تأثیر جریان نقدی آزاد    (2013)  6آگوستیا تحقیقات  (.  2016و همکاران،   باسیونی  و  2003بتی و وبر،  )  دارد  سود

نشان داد جریان نقدی آزاد تأثیر   (2014و همکاران ) 7کاردوزودر مقابل، تحقیقات  . دار استابر مدیریت سود منفی و معن 

دار جریان نقدی  ابیانگر تأثیر مثبت و معن   (2014و همکاران )  8روسمنهمچنین، تحقیقات  . داری بر مدیریت سود نداردامعن 

وجود این نتایج متفاوت، نشان دهنده رابطه غیرقابل اطمینان بین جریان نقدی آزاد و مدیریت   .استآزاد بر مدیریت سود  

 . است یکارمحافظهاز جمله این متغیرها  کند.یممتغیرهای دیگر را برجسته سود است که این موضوع وجود 

شرکت است که   یمال   یهادر صورت  یهای اقتصادسود و زیان  یی نامتقارن در شناسا یبرخوردها  جهیکاری نت محافظه

(.  2020،  و همکاران  9دریهامنعکس گردد )  یمال  یهااز سودها در صورت  ترع یتر و سرموقعها بهگردد که زیانباعث می

محافظهمی  ینی ب ش یپ  اتیادب  یبررس وجود  که  محدودنماید  به  منجر  ش   ییهاتیکاری  مد  یهاوهی در  سود    تیریانجام 

با شناساگردد. در واقع محافظهمی اقتصاد  ری تأخ  جادیها و اموقع زیان  به  ییکاری مشروط   به    ،یدر شناخت سود  منجر 

فرصت می  تی ریمد  یهامحدودشدن  شراسود  در  پس  جر  یطی شود.  اف  انیکه  شرکت  آزاد  وجود  می  ش یزانقد  یابد 

استانداردگذاران و    قانونگذاران،(.  2012،  و همکاران  10لارا گردد )سود می  تیرییافتن مدکاری منجر به کاهش محافظه

 . کنندیسود استفاده م  تیریمد یکارانه برامحافظه یها از پوشش حسابداراند که شرکتکرده ی ابراز نگران انی دانشگاه 

جریانات نقد    ن یبر ارتباط ب  ی کارمحافظه  یلگرینقش تعد  افتن یپر کردن شکاف در    ی از تلاش برا  ق ی تحق  نیا  ت ی اهم

در مورد    گذارانیاستو س  انیمحققان، استادان، دانشجو  یرا برا  یمی اه مف   قیتحق   ن ی. اشودیم  یسود ناش  تیری و مد  آزاد

ایران،  در اقتصاد   در واقع  .دهدیارائه م  یکارو محافظه  جریان نقد آزاد سود،    تیریمرتبط در حوزه مد  میو مفاه  طیشرا

و   هایی مانند عدم شفافیت و ناکارایی بازارهای سرمایه مواجه است، بررسی رابطه بین جریان نقد آزاد شرکت که با چالش 

  انی با درنظرگرفتن مطالب ب   .از اهمیت بالایی برخوردار است کاری حسابداریکننده محافظهو نقش تعدیل مدیریت سود

نقد    اتانیجر  ن یرا بر ارتباط ب  یلگریکاری نقش تعدسؤال است که آیا محافظه  ن ی به ا  اسخشده پژوهش حاضر به دنبال پ
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پژوهش ارائه شده  یهاهیفرضو   نهیشی پ ی،نظر یابتدا مبان ،یبعد یهابخش در  ؟نمایدمی فا یسود ا تیریآزاد شرکت و مد

 .رسدیم انیبه پا شنهادها،ی و ارائه پ یری گجهی و نت هاافتهی انی است. سپس با ب 

 پژوهش   پیشینه مبانی نظری و    - 2

 تئوری زیربنایی   - 1-2

  جنسن  متونها است. این تئوری از طریق  های کسب و کار شرکتهای زیربنایی در شیوهتئوری نمایندگی یکی از تئوری

بنگاه: رفتار مدیران، هزینه  (1976)  1و مکلینگ  نمایندگی و ساختار مالکیت« شکل گرفت.با عنوان »نظریه  تئوری    های 

های رفتار  ای است که از طریق توسعه تحقیقات حسابداری پدید آمده است. این تئوری با افزودن جنبهنمایندگی نظریه

رابطه    (1976و مکلینگ )  جنسن  ای از توسعه مدل حسابداری مالی است.شدههای اقتصادی، شکل اصلاحانسانی به مدل

ای از قراردادها بین مالک منابع  کنند که یک شرکت مجموعهنمایندگی در تئوری نمایندگی را به این صورت توصیف می

)اصلی( و مدیر )نماینده( است که مسئولیت استفاده و کنترل این منابع را بر عهده دارد. طبق تئوری نمایندگی، برقراری  

منافع   دلیل تضاد  به  مدیران  و  مالکان  بین  می  آنهاروابط  نماینده  و  مالک  بین  منافع  این تضاد  است. وجود  تواند دشوار 

تقارن اطلاعات« شناخته می به عنوان »عدم  به وجود آورد که  به وضعیتی گفته  مشکلاتی را  تقارن اطلاعات  شود. عدم 

به  می نسبت  نماینده  تقارنی در    مالکشود که در آن  باشد. وجود چنین عدم  بیشتری در مورد شرکت داشته  اطلاعات 

 یری بین مالک و مدیر شود.تواند منجر به بروز درگاطلاعات می
 سود   ت ی ر ی مد   - 2-2

در جهت منافع خود استفاده    ی اقدامات   له ی وس آمده به دست های به از فرصت   ر ی که مد   شود ی م ایجاد    ل ی دل   ن ی سود به ا   ت ی ر ی مد 

دادن عملکرد شرکت    نشان   ی برا   ی های مال مسئول ارائه صورت   ر ی (. مد 2022و همکاران،    3ان ی نگو   و   1999،  2و والن   ی ل ی ه )   کند ی م 

و والن،    ی ل ی ه کار باشد ) محافظه   ی ممکن است در انتخاب اصول حسابدار   ر ی مد   ، ی ال های م صورت   ن ی ا   ه ی به سهامداران است. در ته 

است    نده ی انداز شرکت در آ کننده چشم به اهداف که منعکس   ی اب ی دادن دست   نشان   ی برا   ی ار ی عنوان مع سود را به   ران ی (. مد 1999

گذاران در  سرمایه   دگاه ی کند تا د   ی و دستکار   ر یی غ ممکن است اعداد سود را ت   ر ی (. مد a2005  ، و همکاران   چانگ )   کنند ی انتخاب م 

سود    ی که دستکار (. ازآنجایی 1999و والن،    ی ل ی ه )   ند ی را در پس سود پنهان نما   ت ی و واقع   ر یی شرکت را تغ   ی مورد عملکرد واقع 

  ت ی ر ی شود. مد می   ی مال   ی ها اطلاعات نادرست در صورت   ش ی و افزا   ت ی اقدام باعث کاهش شفاف   ن ی عمل نامطلوب است، ا   ک ی 

از    ی ار ی (. بس 2005  ، 4یی رضا عنوان تقلب در نظر گرفته شود ) تواند به انجام شود، می   ران ی توسط مد   ی صورت عمد سود که به 

به دل شرکت  مد   ل ی ها  به  ) سود، ورشکسته می   ت ی ر ی اقدام  انگ 2005  ، یی رضا شوند  تا مد موجب می   زه ی (. دو  سود را    ران ی گردد 

  ی را برا   گذاران ه ی تا سرما   دهند ی م   ر یی ارقام سود شرکت را تغ   ران ی است که مد   ی طلب فرصت   ی ها زه ی انگ   : اول   زه ی . انگ ند ی نما   ی دستکار 

عملکرد خود و شرکت    نکه ی ا   ی ارقام سود را برا   ر ی مثال، مد   عنوان   (. به 1999و والن،    ی ل ی ه خود گمراه کنند )   ی منافع شخص   ن ی تأم 

(.  1999و والن،    ی ل ی ه دهد ) می   ر یی تغ   ان ی انداختن ز   ق ی به تعو   ا ی انتظار    د سود( مور   ا ی درج درآمدها )   لة ی وس را مناسب جلوه دهد، به 

  ت ی ر ی مد   ق ی از طر   ی منافع شخص   ن ی به ا   ی اب ی دست   ند ی نما   دا ی همچون پاداش و شهرت دست پ   ی دارند تا به منافع شخص   ل ی تما   ران ی مد 

رود که  (. انتظار می 1399،  پور ین و حس   کبخت ی ن و    1391  ، ی م ی و ابراه   ی م ی ابراه   ؛ 2020و همکاران،    5را ی و ی ال است )   ر ی پذ سود امکان 
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و  ی  عشر   ی اثن )   د ی گذاری بهتر نما سرمایه   ی ها ی ر ی گ م ی خصوص در تصم گذاران را نسبت به شرکت به سرمایه   د ی رقم سود بالاتر، د 

  ی شخص   عات انتقال اطلا   ی سود را برا   ت ی ر ی مد   ران، ی مد   ی عن ی   ، ی اطلاعات   زه ی انگ   : (. دوم 1391و همکاران،    خ ی مشا   و   1399،  همکاران 

(.   1400و همکاران،    ان ی محمد   و  1994  ، 1مرمن ی و ز   ی ست ی کر )   کنند ی شرکت اعمال م   نده ی انداز آ و انتظارات خود در مورد چشم 

منظور  ارقام سود به   ر یی به تغ   از ی ن   ر ی شرکت دارد، مد   نده ی انداز آ در مورد چشم   ی اطلاعات شخص   ر ی مد   ک ی که    ی مثال، زمان   عنوان   به 

سود    ت ی ر ی مد   ی اطلاعات   ی ها زه ی انگ   ا ی طلبانه  فرصت   ی ها زه ی هر چه باشد انگ   ر ی های مد کند. انگیزه احساس می   ا ر   ط ی انعکاس بهتر شرا 

 (. 1999و والن،    ی ل ی ه گمراه گردند )   ی های مال کنندگان صورت استفاده   شود ی باعث م 
 نقد آزاد   ان ی جر   - 3-2

جنسن و نهفته است )  ی ندگیمشکل نما   ( 1993  و   1989  ، 1986جنسن ) شده توسط    شنهاد ی نقد آزاد پ   ان ی جر   ه ی قلب فرض  در 

 ینقد   ان ی جر   ( 2006)   3چاردسون یر شده است.    ف یاز منافع سهامداران تعر   ران ی منافع مد   یی عنوان جدا (، که به 1976  ، 2نگی مکل 

 دی جد   های گذاری یه سرما   ی مال  ین ها و تأمدارایی   ی نگهدار   ی برا   رکت داشتن وجه نقد توسط ش   ار ی عنوان در اخت آزاد را به 

از حد است. بر   ش ی گذاری باز سرمایه   ی عنوان شاخص  که وجه نقد آزاد به   افتند ی در   ( 2011)   و همکاران4چن نمود.    فی تعر 

 ران ی مد   ن یکه ا . ازآنجایی ستندآزاد تحت کنترل خود ه   ی نقد   ان ی جر   ی قادر به دستکار  ران ی آزاد، مد   ی نقد   ان ی جر   ه ی اساس فرض

ندارند. به طور مشابه،   ی بده   ی مال  ین تأم   ا ی به پرداخت سود سهام    ی ل ی تما   رند، ی قرار گ   ی در معرض خطر ورشکستگ  خواهند ی نم 

جنسن سهامداران ندارند )   ا یبه تحمل نظارت وام دهندگان    ی لی تما   را ی ندارند، ز   ی نگاه مطلوب  یخارج   هیبه استفاده از سرما   آنها 

کند تا مقدار کمک می   ران ی دهد، به مد و ارزش شرکت را کاهش می   یامر سودآور   ن ی که ا   ی(. در حال 1976  نگ، ی مک ل  و 

دارند، از   یی آزاد بالا   ی نقد   ان ی که جر   یی ها شرکت   ران ی مد   ه، ی فرض  ن یرا کنترل کنند. بر اساس ا   یی دارا   ا ی از ثروت    ی شتری ب 

م اجتناب  بازار  توسط  بودن  نظر  اکنند ی تحت  منابع خارج   ی ازی ن  هاینه هز   ا ی گذاری  سرمایه   ی برا   ران ی مد   ن ی .  احساس   یبه 

 ه یکه وجوه توسط بازار سرما . درصورتی ستند ی سهامداران ن  ا ی مقررات وام دهندگان    ا ی   ی تحت بررس   آنها   ن، ی. بنابرا کنند ی نم 

را به همراه دارد که   ی شتر ی سؤالات ب  ها ین با فعالان بازار به اشتراک گذاشته شود و ا   د ی با   ق ی و دق  ی شود؛ اطلاعات کاف  ین تأم

 دهند ی م  ح ی ترج  ران ی استدلال کردند که مد   ( 1991و همکاران )   6لانگ و    ( 1990)   5ن ی روب پاسخ داده شود.    ران ی توسط مد   د ی با 

گذاری در ادامه سرمایه   ی برا    ی منف   ی های  خالص ارزش فعلگذاری در پروژه مانده پس از سرمایه   ی آزاد باق   ی نقد   ان ی از جر 

گذاری در سرمایه   ی آزاد برا   ی نقد  انی از استفاده از جر   ی پرداخت سود سهام استفاده کنند. جدا  یبه جا   یی ها پروژه   ن ی چن 

خود انجام دهند.   ی همسو با منافع شخص  ی رضرور ی های غدارند هزینه   ل ی تما   ران ی مد   ، ی منف   ی با خالص ارزش فعل  یی ها پروژه 

استفاده  یشود، اما صرفاً برا   ی دار ی شرکت ممکن است به نام شرکت خر   ات ی رمرتبط با عملی نامشهود غ ای های مشهود دارایی 

 یحت  یشخص  یها نه ی از حد و هز  ش ی ب ی گذاره ی، سرما ( 2000)  و همکاران  7لاپورتاکند. به گفته عمل می  ر ی مد  کی  ی شخص

 .شود ی م   دهی د   ز ی ن  گذاران ه ی سرما  ی با نظارت بالا   یی ها ط ی در مح 
 کاری محافظه   - 4-2

استفاده قرار    سال است مورد   ان ی دانست که سال   ی از اصول محدودکننده حسابدار   ی ک ی عنوان  را به   ی کار محافظه   توان ی م 

  که ی نحو  داشته است. به  محفوظ نگه  ی اصول حسابدار  ر ی سا   ن ی خود را در ب   گاه ی وارده همواره جا  ی و در برابر انتقادها  رد ی گ ی م 
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اصل    ن ی بودن ا   ی اد ی بر بن   ی عنوان گواه   که به آن وارد گشته است به   یی را در مقابل انتقادها   ی کار محافظه   ی دوام و بقا   توان ی م 

شدن    اعمال گردد منجر به حل   ح ی صورت صح که اگر به   ادکرد ی   ی زم ی عنوان مکان   به   ی کار توان از محافظه می   ن ی دانست. همچن 

پور  ی صف مهرانی و  ؛  1386  ، ی و مجتهد   ی ردستان ک )   د ی خواهد گرد   ی و مشکل عدم تقارن اطلاعات   ی ندگ ی از مسائل نما   ی ار ی بس 

محافظه ( 1393افشار،   حسابدار .  می   ی کاری  به را  رویه   توان  به    ف ی تعر   ی حسابدار   ی ها ش ی گرا   ا ی ها  عنوان  منجر  که  کرد 

دارا   یین پا   به   رو   ی گذار ارزش  خالص  دارا   ی حسابدار   یی ارزش  خالص  ارزش  به  ا می   ی اقتصاد   یی نسبت  از    ی ک ی   ن ی شود. 

که در مورد    ی (. در حال 1997، 1باسو )  رسد ی م  ش ی ها پ که قدمت آن به قرن   است  ی اطلاعات حسابدار  ی ها ی ژگ ی و  ن ی تر ی اساس 

چقدر    ی کار استاندارد وجود دارد که محافظه   کنندگان م ی محققان و تنظ   ن ی ب   ی وجود ندارد، بحث   ی د ی ترد   ی کار وجود محافظه 

کاری  ( محافظه 2FASB)  ی مال   ی حسابدار  ی نداردها استا   ئت ی سودمند است. ه   ا ی   نه ی پرهز   ی های مال کنندگان صورت استفاده  ی برا 

به  و   ی ک ی عنوان    را  مفهوم   ی مال   ی گزارشگر   ی ف ی ک   های یژگی از  چارچوب  نم   ی در  لحاظ  که    را ی ز   کند ی خود  است  معتقد 

را تکرار    فهوم م   ن ی از محققان ا   ی . برخ اندازد ی را به خطر م   ی طرف   ی کند و ب را جانبدارانه می   ی کاری اطلاعات حسابدار محافظه 

ناکارآمد شود    ی ر ی گ م ی تا منجر به تصم   کند ی را جانبدارانه م   ی های مال ارقام صورت   ی کار که محافظه   کنند ی اند و استدلال م کرده 

 (. 2006  ، 3ا ی و ورک   ی گوا ) 
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امکان وجود    ن ی همواره به دنبال حداکثر نمودن ثروت خود هستند ا   ران ی که مد ازآنجایی   ی ندگ ی نما   ی درنظرگرفتن تئور   با 

(.  2023،  ی و همکاران ژ   و   2006و همکاران،    4نکوتز ی پ )   ند ی آزاد شرکت به نفع خود استفاده نما   ی نقد   ی ها ان ی دارد که از جر 

آزاد شرکت را در    ی نقد   ی ها ان ی که وجود دارد ممکن است که جر   ی منافع   تضاد به علت    ران ی اعتقاد دارد که مد   ( 1986) جنسن  

خود    ی از منافع شخص   ی مدت به بعض در کوتاه   یق طر   ن ی دارند تا بد   ی منف   ی که خالص ارزش فعل   ند ی نما   ی گذار ه ی سرما   یی ها پروژه 

  یبرا  ی مهم   اس ی آزاد شرکت مق   ی نقد   ی ها ان ی جر  نکه ی با ا  قت ی (. در حق 2004  ، 5لا ی ل و را و  ی فر   و   1986جنسن،  )   ند ی نما   دا ی دست پ 

مال  ول شرکت   ی سنجش سلامت  است؛  رو   ز ی ن   یی ها ت ی محدود   ی ها  و  ترفندها  از  که  ن   ی حسابدار   ی ها ه ی دارند  امان  .  ست ی در 

سود را انجام    ت ی ر ی مناسب مد   ی شرکت   ت ی نبود حاکم   ط ی در شرا   ت ی ر ی موجب گردد تا مد   تواند ی آزاد شرکت م   ی نقد   ی ها ان ی جر 

  ی مناسب   ر ی تا تصو   د ی نما ی تلاش م   ت ی ر ی که مد   افتد ی اتفاق م   ی سود در زمان   ت ی ر ی (. معمولًا مد 1390  ، ی بر ی و شفا خ   ی اعتماد دهد ) 

(.  2023و همکاران،    6وانگ است )   رگذار ی تأث   ران ی در منافع مد   ر ی تصو   ن ی انعکاس دهد، چرا که ا   نفعان ی ذ   ی را از شرکت برا 

و    2012،  8ا ی بوند ؛  2014،  و همکاران   7و ز کاردو  ؛ 1401،  فرد  ی و بهبهائ   ی واعظ  ، ی فتح ؛  1396زاده،  نوبخت و حسن ی ) ها پژوهش 

( نشان دادند که ارتباط مثبت و معناداری میان جریانات نقد آزاد شرکت و مدیریت سود  2020یی،  نو   ته ی پ   یی و رضا   ی عبداله 

حساب    های عملکرد شرکت به شاخص   ن ی تر از مهم   ی ک ی عنوان  سود که به   ارد وجود د   ی نگران   ن ی ا   شه ی پس، هم   وجود دارد. 

  ، 9ی و متور   ی ست ی مار شده باشد )   ت ی ر ی مد   ی تضاد منافع با مالکان هستند در جهت اهداف شخص   ی که دارا   ی ران ی وسیله مد   به   د، ی آ ی م 

 خواهد بود:   ر ی پژوهش به شرح ز   اول   ه ی با در نظر گرفتن مباحث بالا فرض   (. 2023

 سود ارتباط معنادار وجود دارد.  تیرینقد آزاد شرکت و مد اناتیجر  انی م اول: هی فرض

 

1. Basu 
2. Financial Accounting Standards Board 
3. Guay & Verronicha 
4. Pinkowitz 
5. Ferreira & Vileila 

6. Wang 
7. Cardoso 
8. Bhundia 
9. Ruch & Taylor 



 221/   1404،  2ش    / دهم دوره    / توسعه و سرمایه مجله  

 

 

 سود   ت ی ر ی نقد آزاد و مد   ان ی جر   کاری، محافظه   - 6-2

مد   ان ی جر   ان ی م   ارتباط  و  آزاد  م   ت ی ر ی نقد  تعد تحت   تواند ی سود  نقش  گ   ی کار محافظه   ی لگر ی تأثیر  (.  2019ها،  )   رد ی قرار 

به   یی ها و روش   ها است ی استفاده از س   ی به معنا   ی کار محافظه   ی لگر ی تعد  نقد و    ان ی جر   نه ی به   ت ی ر ی منظور کنترل و مد است که 

کنترل    ی مال   ی ها سک ی و ر  ماند ی م   ی باق  دار ی شرکت پا  ی شود که عملکرد مال  ل حاص  نان ی تا اطم  شوند ی شرکت اتخاذ م   ی سودها 

) شده  ) ها پژوهش   (. 1389  ، و همکاران ی  خواجو اند  لنگرودی ی  خدمت   ی اسد ی  نوربخش  و    ی عسکران   رزاده، ی نص   و   1397،  و 

و  2022  ، ی عارف  سود  مدیریت  میان  معناداری  ارتباط  که  است  نموده  مشخص  همچنین  کار محافظه (  است.  جریان  در  ی 

 . دست یافتند   یجه نت به چنین    ( 2021،  رجانپت ی و س   نپورت یی چا و    1400ی،  قاسم ی ) ها پژوهش 

اگر تعدرابطهین  ا  در م   زیآمتی به طور موفق   یکارمحافظه  یلگری،  تنظ  تواندیانجام شود،  نقد و سودها    انیجر  میبه 

کارانه  محافظه  یلگریتعد  تیریاگر مد  گر،ید  عبارت  سازگار باشد. به  گریو عوامل د  یاقتصاد   راتیی کمک کند تا با تغ 

حال،    نی ع   کند و در   تی رینقد آزاد خود را مد  انیجر  یباعث شود که شرکت بتواند به طور مؤثر  تواندیانجام شود، م

 ت یریمرتبط با مد  یهاسکیدر کاهش ر  تواندیم  یکارمحافظه  یلگریتعد  ن،یرا به دست آورد. همچن  یمناسب  یسودها

سود،   تیریمد  یبرا  داری پا  استی س   کی  جادیو پرداخت و ا  افتیدر  یبندو زمان  زانی م  میکند. با تنظ  فای ا  یسود نقش مهم

  شودیسودها کنترل م  یدار یمرتبط با ناپا  یهاسکیر جهیو در نت  ابدییناخواسته در سودها کاهش م  راتیی تغ   جادی احتمال ا

 (. 2014و همکاران،  1نی ل)

سود کمک کند    تیر ینقد آزاد و مد  انیجر  ن ی و تعادل مناسب ب  میبه تنظ  تواندیم  یکارمحافظه  یلگریتعد  ،یطورکلبه

با در نظر گرفتن مباحث بالا فرضیه دوم    برود.  ش ی پ  یمال  یدار یرشد و پا  ری در مس  یو به شرکت کمک کند تا به طور مؤثر

 پژوهش به شرح زیر خواهد بود: 

 سود دارد. تیرینقد آزاد شرکت و مد اناتیجر  انی بر ارتباط م یاکنندهلینقش تعد یکارمحافظه فرضیه دوم:

 روش پژوهش   - 3

مؤثر و    گذارانهیسرما  یری گ می تصم   ندیدر فرا  تواندیاست و م   ی و همبستگ  ی ف یتوص  ی هاپژوهش از نوع پژوهش   ن یا

به   یکاربرد شده توسط سازمان    های ارائهو سپس از داده  یاها، نخست از روش کتابخانهداده  یآورمنظور جمع  باشد. 

بداند که    خواهدیو پژوهشگر م  ه یبازار سرما  یها از نوع پژوهش   ژوهشپ  نیبورس اوراق بهادار تهران استفاده شده است. ا

)مثبت    یو چگونگ   زانی م  یو در صورت وجود ارتباط به دنبال بررس   ر،ی خ   ا یدو گروه از اطلاعات رابطه وجود دارد    نی ب  ایآ

  ن یا  ن یاست. همچن  یو از نوع همبستگ  یلی وابسته است. پژوهش حاضر از نظر روش تحل  ریمستقل بر متغ  ری متغ   ری ( تأث یمنف   ای

ماه   قی تحق  اساس  و  تی بر  برا  ییهاداده  یژگیو  م  هاهیفرض  لی تحلو    هیتجز  یکه  تحق   شوندیاستفاده  نوع    ی کم  قاتیاز 

 .  شودیمحسوب م
 جامعه و نمونه آماری   - 1-3

ا   ی آمار   جامعه  تا   1394  ی ها سال   ن ی در بورس اوراق بهادار تهران در ب  شده رفته ی پذ   ی هاشرکت   ی پژوهش، تمام   ن یدر 

در بورس   شده رفته ی شرکت پذ   110پژوهش، شامل    ن ی ا   ی نمونه آمار  ها ت یمحدود   ن یسال( است. پس از اعمال ا   هشت )   1401

 ی بورسی مبنای انجام پژوهش بوده است.هاشرکت لازم به ذکر است فقط    سال شرکت( است.  880اوراق بهادار تهران ) 

 

1. Lin 
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در    یهاشرکت  یتمام  انی شده است و از م   استفاده  یدر دسترس به روش حذف   یهاداده  ی انتخاب نمونه از تمام  یبرا

 اند، حذف شدند: نبوده ریز طیشرا  یکه دارا ییهادسترس، شرکت

 است. 1394در سازمان بورس اوراق بهادار تهران بعد از اول سال  آنها رشیپذ خیکه تار  ییهاشرکت -1

 اند.از بورس اوراق بهادار تهران کسر شده 1401که قبل از سال    ییهاشرکت -2

 هستند. و بیمه   نگیهلد ی،گرواسطه  ی،مؤسسات مال ی هاکه در زمره و طبقه شرکت  ییهاشرکت -3

 . ستی اسفند ن 23به  یآنها منته  یسال مال  انیکه پا  ییهاشرکت -4

 اند. داشته یتوقف معاملات یکه در دوره مورد بررس  ییهاشرکت -5

 پژوهش   ی وراق بهادار و نمونه انتخاب ا شده در بورس    رفته ی پذ   ی ها . تعداد شرکت 1  جدول 

 تعداد  هاشرکت

 638 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ) بورس و فرابورس( شرکت

 ( 142) است.  1394سال   اول  در سازمان بورس اوراق بهادار تهران بعد از آنها رشیپذ خ یکه تار ییهاشرکت

 ( 119) . انداز بورس اوراق بهادار تهران کسر شده  1401که قبل از سال   ییهاشرکت

 (98) هستند.   هاها و بیمههلدینگ گری،واسطهو  یمال مؤسسات ییها که در زمره و طبقه شرکت ییهاشرکت

 (71) . ستیاسفند ن 23به   ی منته آنها یسال مال انیکه پا ییهاشرکت

 (98) اند. داشته یتوقف معاملات یکه در دوره مورد بررس ییهاشرکت

 110 های منتخب در تحقیق شرکت

 متغیرهای پژوهش   - 2-3

 وابسته   ر ی متغ   - 1-2-3

گمراه نمودن   یبرا  یمال   یهانمودن در گزارش  جادی ا  ریی تغ  یعنیسود،    تیریمد  ی(: در حسابدارEMسود )  تیریمد

 ده یگزارش گرد  یاست که وابسته به ارقام  حسابدار  یبر قرارداد   یاثرگذار  یبرا  ایسهامداران در مورد عملکرد سازمان  

آمده دست  به   یار ی اخت   ی سود، از اقلام تعهد  تیریدنمودن م  یبررس  ی(. در پژوهش حاضر برا1999  ، ی و والن لی ه است )

 است. دهیگرد یر ی گشده جونز است، اندازه لیهمان مدل تعد قتی که در حق (2005و همکاران ) یکوتار از مدل 
(1) TACCit = α + β11/A it-1 + β2 ∆REVit - ∆REC it + β3 PPEit + β4 ROAit + εit 

  ی های ابتدا بر کل دارایی   م ی تقس   ی ات ی وجوه نقد عمل   ان ی جر   ی )که برابر است با سود منها   ی کل اقلام تعهد   itTACCدر آن،    که 

برابر است با    ∆ it∆REC  - itREVاول دوره،    ر ها د کل دارایی   ی ها در ابتدا معادل نسبت معکوس کل دارایی   𝑖𝑡𝑅𝐴−1دوره(،  

  ن ی نسبت اموال، ماش   itPPEدوره،    ی های ابتدا بر کل دارایی   م ی تقس   ی افت ی ها و اسناد در حساب   ی درآمد فروش منها   رات یی تفاضل تغ 

 ها. ها که برابر است با سود خالص بر کل دارایی نسبت بازده دارایی   itROAدوره و    ی های ابتدا بر کل دارایی   زات ی و تجه 
 مستقل   ر ی متغ   - 2-3-2

)  انیجر آزاد  نقد  عملFCFوجه  نقد  وجوه  خالص  تقس  ی اتی(:  سود  نمودن  کسر  از  پس  مال  یمی شرکت  و    ات ی نقد 

 . یپرداخت 
 تعدیلگر   ر ی متغ   - 3-2-3

از مدل   یکاری حسابدارگیری نمودن شاخص محافظهاندازه   یپژوهش برا  ن ی(: در اCON)  یحسابدار  کاریمحافظه

 : گرددیمحاسبه م ریبهره گرفته شده است. مدل مزبور به شرح ز (2000) ن یو ه یولی گ
 محافظهکاری حسابداری = ]اقلام تعهد ی عملیاتی / جمع دارایی ها در اول دوره[×)1-(  (2)
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استهلاک به    نهیاضافه هز  به  یاتی نقد عمل  انیو جر  یات یاز اختلاف سود خالص عمل  یات ی عمل  یمدل فوق اقلام تعهد  در

  ک یکاری در طول  محافظه  زانی در م  ریی از تغ   ی شاخص  توانیرا م یرشد اقلام تعهد ن،یو ه  یول ی . بنا به نظر گدیآیدست م

و    افتیکاری کاهش خواهد  در آن صورت محافظه  د،ینما  دای پ  ش ی افزا  یداگر اقلام تعه  ،یانی دوره بلندمدت دانست. به ب

را در    یاقلام تعهد  ،کاریمحافظه  راتیی نمودن تغ   نیی تع  یبرا  لی دل   ن یصورت برعکس خواهد بود. پس به هم  نیا  ری در غ 

شاخص در    ن ی ا  ن یانگی کاری از م. در پژوهش حاضر پس از محاسبه نمودن شاخص محافظهنماییمیضرب م  یمنف  یعدد

 است: دهیمدل استفاده گرد ن یاز ا ریز لی(. به دلا1393مهد و همکاران،  یبن ) گرددیچهار سال گذشته استفاده م

به    ستی ن  یو خارج   یداخل  یهاکه در پژوهش   یکارنمودن محافظه  یری گاندازه  یموجود برا  یهامدل  انی : در مالف

مواجه هستند.   ی اری بس  یکاری با خطاها گیری محافظهباسو، در اندازهاند از جمله مدل  گرفته  استفاده قرار   طور گسترده مورد

است در    یکاری حسابداراز محافظه  یامر ناش  ن یباشد ا  یسهام منف  بازدههرگاه    دینمایمثال مدل باسو فرض م  عنوان  به

باشد تا اطلاعات    یاز حسابدار  ری از اطلاعات غ  یناش  تواندیبازده سهام م  شدنی  منف   ران،یا  هیکه در بازار سرما  یطیشرا

 .یحسابدار

بوده و در آن از    یبر اطلاعات حسابدار  ی اند، مبتن استفاده قرار گرفته  که در مدل مورد پژوهش مورد   ی: اطلاعات ب

بازار استفاده نمشاخص با درگرددیهای  به اطلاعات صورت  یگرفتن دسترس  نظر   .  گیری اندازه  یبرا  ،یمال  یهاداشتن 

توسعه همچون   حال در  ی بازارها  ی ها برامدل  گریبا د  سهی در مقا  دلم  ن ی ا  ،ی مال  یهاکاری نهفته در صورتنمودن محافظه

 مناسب است. رانیا هیبازار سرما
 ی کنترل   ی رها ی متغ   - 4-2-3

 فروش شرکت.  یعیجمع طب   تمی (: لگارSIZEشرکت ) اندازه

 حقوق صاحبان سهام شرکت. ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر(: برابر است با MB) یدفتر ارزش

 . هاییبر جمع دارا می تقس  ها ی(: جمع بدهLEV) یمال اهرم

  ، یو مهندس  یفن  ،یخدمات  عیگردد که جزو صنا  یبندطبقه  یدر صنعت  ی (: اگر شرکت مورد بررسLIT)  شرفتهی پ  عیصنا  اثر

 صورت صفر خواهد بود.  نی ا ری گیرد و در غتعلق می 1های مشابه باشد عدد و فعالیت انهیرا

 ها. بر جمع دارایی م ی به کسر فروش سال قبل تقس  ی(: برابر است با فروش جارGROWTفروش شرکت ) رشد

 بر حقوق صاحبان سهام. م ی و توسعه شرکت تقس  ق ی های تحق (: هزینهRDو توسعه ) قیتحق   هایهزینه

بر حقوق     م ی تقس   یاتی های عملاز فعالیت  دهینقد کسب گرد  انی(: جرCFO)  ی اتی های عملاز فعالیت  ینقد ناش   انیجر

 صاحبان سهام شرکت.

 های شرکت. بر جمع دارایی میشرکت تقس ری (: برابر است با انحراف فروش سه سال اخStdSalesنوسان فروش )
 های پژوهش مدل   - 3-3

 اول پژوهش: هیمدل اول جهت آزمون فرض

(3) EMit= B0 + B1(FCFit) + B2(SIZEit) + B3(MBit) + B4(LEVit) + B5(LITit) + B6(SGRit) + 

B7(CFoit) + B8(RDit) + B9(stdSALEit) + eit 
 دوم پژوهش: هیمدل دوم جهت آزمون فرض

(4) EMit= B0 + B1(FCFit) + B2(CONit) + B3(FCFit × CON it) + B4(SIZEit) + B5(MBit) + B6 

(LEVit) + B7(LITit) + B8(SGRit) + B9(CFoit) + B10(RDit) + B11(stdSALEit) + eit 



 سود   ت ی ر ی نقد آزاد شرکت و مد   انات ی جر   ان ی بر ارتباط م   ی کار محافظه   ی لگر ی تعد   نقش   / 224
 

 

 های پژوهش یافته   - 4

استفاده    که در پژوهش مورد   یی رها ی با متغ   شتر ی ب   یی قرار گرفته است و آشنا   ی که مورد بررس   ی ا جامعه   ت ی شناخت بهتر ماه   ی برا 

  ن ی ها پرداخته شود. همچن داده   ن ی ا   ف ی است به توص   از ی ن   ، های آماری نمودن داده   ل ی تحل   و تجزیه  اند، قبل از پرداختن به  قرار گرفته 

  ان ی ارتباط م   ی برا   ی ا ه ی های پژوهش و پا حاکم بر داده   ی است در جهت مشخص نمودن الگو   ی م ها، گا آماری داده   ف ی توص 

  ی مورد بررس   2پژوهش پرداخته و به شکل خلاصه در جدول شماره    ی رها ی متغ   ف ی بخش از پژوهش به توص   ن ی متغیرها است. در ا 

  ی برا   ار ی انحراف مع   ی های پراکندگ انه و شاخص ی و م   ن ی انگ ی مثل م   ی های مرکز شاخص   دربرگیرنده جدول    ن ی گیرد. ا قرار می 

  ان ی جر   ن ی انگ ی ، م 0/ 0769سود    ت ی ر ی مد   ن ی انگ ی که م   دهند می نشان    ی ف ی توص   های آماره پژوهش است.    ی رها ی نمودن متغ   ف ی توص 

نرمال    ر ی غ   ا ی در مورد  نرمال    ی ف ی از آمار توص   ی ر ی گ با بهره   توان ی است. م   0/ 0051کاری  محافظه   ن ی انگ ی ، و م 0/ 1148نقد آزاد  

دارد. در جدول آمار    ی شتر ی ب   ت ی موضوع عموم   ن ی نمودن ا   ی بررس   ی آزمون جارکوا برا برا   ی ها قضاوت نمود، ول بودن  داده 

های  درصد است. محاسبه نمودن شاخص   5آزمون جارکوا برا کمتر از    ی متغیرها برا   ی که سطح معنادار   گردد ی مشاهده م   ی ف ی توص 

در جدول    ز ی ن   ی ف ی توص   های آماره   ر ی مقاد   ر ی برخوردار است سا   ی بخصوص   ت ی ها از اهم داده   های ویژگی نمودن    ن یی تع   ی آماری برا 

 است.   ده ی ارائه گرد   2
 مطرح در پژوهش   ی رها ی مشاهدات متغ   نه ی و کم   نه ی ش ی ب   ار، ی انحراف مع   انه، ی م   ن، ی انگ ی م   بردارنده در    ی ف ی . آمار توص 2جدول  

 مشاهدات احتمال جارکوا برا انحراف معیار  حداقل  حداکثر میانه  میانگین  نماد متغیر

EM 0769/0 مدیریت سود  0671/0  3950/0  0000/0  0567/0  5961/3  0015/0  880 

FCF 1148/0 جریان وجه نقد آزاد  0872/0  6048/0  4520/0 -  1479/0  0384/36  0001/0  880 

SIZE 4825/14 اندازه شرکت  1986/14  1625/20  9825/10  5968/1  6803/106  0035/0  880 

MB 8267/3 ارزش دفتری   4956/2  4628/25  1786/1 -  1201/0  7974/210  0001/0  880 

LEV 6381/0 اهرم مالی   6291/0  6587/1  3480/0  2150/0  3497/43  0006/0  880 

LIT 3482/0 اثر صنایع پیشرفته   0000/0  0000/1  0000/0  1495/0  2679/201  0001/0  880 

SGR 2491/0 رشد فروش   1967/0  1793/6  6512/0 -  4637/0  2636/38  0001/0  880 

RD 0003/0 های تحقیق و توسعه هزینه  0000/0  1681/0  0000/0  0021/0  3490/204  0001/0  880 

CON 0051/0 کاری حسابداری محافظه  0000/0  8012/0  1769/0 -  0435/0  2830/21  0001/0  880 

CFO 2796/0 جریان نقد عملیاتی   2367/0  2678/4  6320/2 -  3659/0  0634/13  0024/0  880 

STDSA 2621/0 نوسان فروش   1753/0  6351/2  0032/0  2153/0  0120/28  0052/0  880 

 پژوهش  یهاافتهیمنبع: 

و چو بهره    نی ل   ن،یپژوهش از آزمون لو  ی هاری متغ   ییاینمودن پا  یبررس  ی برا  ون،ی رگرس  کی کلاس  اتی آزمون فرض

  ی دارسطح معنا  نکهی ا لی پژوهش بدل ی رهای متغ  ی دهد که تمامآزمون نشان می نیآمده از ادست به  ج یگرفته شده است. نتا

  انی م  ی خط   ی نمون عدم وجود همبستگ  ی بررس  ی برا  انس ی از آزمون عامل تورم وار.  هستند ایدرصد شده است پا  5کمتر از  

درصد را نشان   5کمتر از    هش های پژودر مدل  انس یآمده، واردست  به  جی. براساس نتادیاستفاده گرد  یحیتوض  یرهای متغ

 ی باق  عینمودن  نرمال بودن توز  یبررس  یبرا برا  -وجود ندارد. از آزمون جارک  یمشکل هم خط  یعنی  ن ی دهد که امی

مدل  نتامانده  است.  گرفته شده  بهره  می  جیها  معنادارنشان  که سطح  از  مدل  یدهد  کمتر  پژوهش  است.    5های  درصد 

آزمون نشان   جیها بهره گرفته شده است. نتامانده مدل   یباق   انسیوار  ی نمودن ناهمسان  یبررس   یبرا  ت یآزمون وا  ن یهمچن

 است:  دهیو هاسمن ارائه گرد مری ل fآزمون  جینتا 2جدول  در دارد. انس یوار یاز آن عدم وجود ناهمسان
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ها از نوع  داده کهی. درصورتگرددیها استفاده م بودن نوع داده ی ق یتلف  ا یو  یمشخص نمودن پانل یبرا مری ل fاز آزمون 

  ن یاستفاده گردد که بد  یستی( بایتصادف   ای)اثرات ثابت    یپانل   یهااز مدل داده  کی  مشخص شود که کدام  دیپانل باشند، با

دست  که احتمال آماره به  یطیدر شرا  مر،ی ل  fآزمون    0Hمنظور از آزمون هاسمن بهره گرفته شده است. با درنظرگرفتن  

  ی قی تلف  یها داده  یحالت باشد الگو  ن ی از ا  ری و اگر غ  یب یترک  یهاداده  یالگو  نصورتیدرصد باشد، در ا  5آمده کمتر از  

درصد باشد،    5دست آمده کمتر از  که احتمال آماره به  یط یدر آزمون هاسمن، در شرا  0Hبا در نظر گرفتن    ن،یاست. همچن

 منتخب خواهد بود. ی صورت مدل اثرات تصادف  ن یا ر ی مدل اثرات ثابت باشد، در غ  یستیبا ییتابلو یهانوع مدل داده
 و هاسمن   مر ی ل   f. آزمون آزمون  3جدول  

 فرضیه 
 آزمون هاسمن مر یل  fآزمون 

 احتمال آماره مقداره آماره احتمال آماره مقداره آماره

 فرضیه اول 
6718/7 0001/0 9324/7 0057/0 

 اثرات ثابت پانلی

 فرضیه دوم 
5970/5 00001/0 6015/7 0084/0 

 اثرات ثابت یپانل 

 پژوهش  هاییافتهمنبع: 

 . آورده شده است 4اول در جدول  ه ی آزمون فرض جینتا

  ن ی است، بنابرا   رش ی مورد پذ   ی کمتر از سطح خطا   ن ی است و ا   0/ 000)چاو( برابر با    مر ی ل   fآماره    ی به سطح معنادار   باتوجه 

از آزمون هاسمن    ی تصادف   ا ی انتخاب نوع اثرات ثابت    ی است.  برا   ده ی انتخاب گرد   ون ی برازش رگرس   ی برا   یی تابلو   ی ها مدل داده 

است مدل    رش ی مورد پذ   ی از سطح خطا   تر ن یی آماره هاسمن پا   ی که سطح معنادار   ن ی ا   رفتن بهره گرفته شده است. با درنظرگ 

(  2/ 5و    1/ 5)   ن ی قبول ماب   قابل   ی عدد   ز ی واتسون ن   ن ی آمده دورب دست   . آماره به گردد ی استفاده م   ون ی برازش رگرس   ی اثرات ثابت برا 

  ی رها ی متغ   ان ی م   ی هم خط   ی ها ی نکته که در بررس   ن ی ا   فتن مدل دارد. با درنظرگر   ی خطا   ی اجزا   ان ی م   ی است که نشان از عدم همبستگ 

   F  آماره   ی معنادار   ی آمده برا دست در مدل وجود ندارد. عدد به   ی هم خط   جه ی درصد است در نت   5آنها کمتر از    ر ی مدل، مقاد 

است. با    دار معنا   ی ون ی کل مدل رگرس   ی عن ی   ن ی درصد است و ا   5  ی عن ی   رش ی قابل پذ   ی عدد کمتر از سطح خطا   ن ی بوده که ا   0/ 000

  دهد ی وجه نقد آزاد، نشان م   ان ی جر   ب ی ضر   ی برا   رش ی مورد پذ   ی از سطح خطا   tآماره    ی دار ی بودن سطح معن   ن یی درنظرگرفتن پا 

  ی درصد   95  نان ی در سطح اطم   تواند ی نم   ق ی اول تحق   ه ی فرض   ن ی مثبت و معنادار دارد؛ بنابرا   ی سود ارتباط   ت ی ر ی که وجه نقد آزاد بر مد 

صورت مثبت و معنادار و   به   ی و توسعه اثر   ق ی تحق   ی ها نه ی اندازه شرکت، رشد فروش، هز   ی کنترل   ی رها ی متغ   ان ی رد گردد. از م 

نوسان فروش و اثر    ، ی ات ی نقد عمل   ان ی جر   ، ی سود دارد. ارزش دفتر   ت ی ر ی صورت معکوس و معنادار با مد  به   ی ارتباط   ی اهرم مال 

 آورده  شده است:   5دوم در جدول    ه ی آزمون فرض   ج ی نتا سود شرکت ندارد.    ت ی ر ی بر مد   ی معنادار 
 اول   ه ی آزمون فرض   ج ی . نتا 4جدول  

it) + eit(stdSALE9) + Bit(RD8) + Bit(CFo7) + Bit(SGR6) + Bit(LIT5) + Bit(LEV4) + Bit(MB3) + Bit(SIZE2) + Bit(FCF1+ B 0= BitEM 
 واریانسعامل تورم  سطح معناداری  t مقدار آماره خطای استاندارد  ضریب علامت اختصاری متغیر 

 FCF 3492/8 7314/2 0567/3 0004/0 1249/1 جریان نقد آزاد 

 SIZE 1327/0 0856/0 5502/1 0001/0 0593/1 اندازه شرکت 

 MB 0016/0 - 0013/0 2307/1 - 1164/0 6732/1 ارزش دفتری 

 LEV 9381/0 - 3275/1 7067/0 - 0000/0 0924/1 اهرم مالی 

 LIT 2034/0 4387/1 1413/0 7813/0 0152/1 اثر صنایع پیشرفته
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 پژوهش  هاییافتهمنبع: 

نتا  (  0/ 0001)   ی (  و سطح معنادار 6/ 5708آمده )   دست   به   Fو آماره    5آمده در جدول شماره  دست به   ج ی با درنظرگرفتن 

برخوردار است. پس،    یی بالا   ی از معنادار   ون ی رگرس   ی درصد در مجموع الگو   99  نان ی ادعا نمود که در سطح اطم   نگونه ی ا   توان ی م 

ادعا نمود که مجموعه   توان ی ( درصد است. م 51الگو که برابر با )   ی برا   آمده   دست   ه شده ب  ل ی تعد  ن یی تع  ب ی با درنظرگرفتن ضر 

آمده   دست   به  ی . آمار دهند ی م  ح ی وابسته را توض  ر ی متغ  رات یی تغ   زان ی ( درصد از م 51پژوهش حاضر )  ی مستقل و کنترل  ی رها ی متغ 

 پژوهش وجود ندارد.   ی رها ی متغ   ان ی در م   ی ستگ که مشکل همب   دهد ی است که نشان م   2/ 1739برابر با    ز ی واتسون ن   ن ی دورب   ی برا 

با    انیجر  ری متغ  ی گرفتن سطح معنادار  نظر  در  با برابر    به   یکه ارتباط  گرددیاست مشخص م  0009/0وجه نقد آزاد که 

 یآمده برا  دست  به  یاست. سطح معنادار  انیسود در جر  ت یرینقد آزاد شرکت و مد  انیجر  انی و معنادار م  می صورت مستق

با    زی ن   یکارمحافظه  ری متغ ن  0867/0برابر  که  مد  یکارمحافظه  انی م  دهدیم  شاناست  ارتباط   تیریو  صورت    به  یسود 

که نشان  0/ 0001که برابر با  یکاران نقد آزاد و محافظهیجر یسطح معنادار تیاست. در نها انیدر جر معکوس و معنادار

  ی رهای متغ   انی از م     سود دارد.  تیریوجه نقد آزاد ومد  انیجر  ان ی بر ارتباط م  ای کنندهیلنقش تعد  ی کارمحافظه  دهدیم

و توسعه    قی تحق  یهانهیهز  ی، ارزش دفتری،صورت مثبت و معنادار و اهرم مال  به  یاندازه شرکت، رشد فروش، اثر  یکنترل 

 یر معناداری نداشتند.نوسان فروش تأث ، یاتی نقد عمل انیجرهمچنین اثر صنایع پیشرفته،د. ن صورت معکوس داربه یارتباط
 دوم   ه ی . آزمون فرض 5جدول  

) + it(LIT7) + Bit(LEV 6) + Bit(MB5) + Bit(SIZE4) + Bit× CON  it(FCF3) + Bit(CON2) + Bit(FCF1+ B 0= BitEM

it) + eit(stdSALE11) + Bit(RD10) + Bit(CFo9) + Bit(SGR8B 
 عامل تورم واریانس  سطح معناداری  t مقدار آماره  استانداردخطای  ضریب علامت اختصاری  متغیر

 FCF 5327/9 4681/1 4932/6 0009/0 0397/1 جریان نقد آزاد 

 CON 8438/14 - 4371/8 7593/1 - 0867/0 0736/1 کاری محافظه

 FCF*CON 4932/152 - 1579/41 7050/3 - 0001/0 1135/1 کاری جریان نقد آزاد و محافظه

 SIZE 2673/0 0746/0 5831/3 0005/0 5441/1 شرکتاندازه  

 MB 0034/0 - 0019/0 7894/1 0153/0 3529/1 ارزش دفتری 

 LEV 7361/0 - 3278/1 5543/0 - 0000/0 0057/1 اهرم مالی 

 LIT 2715/0 3167/1 2061/0 6719/0 3710/1 اثر صنایع پیشرفته 

 SGR 4930/1 3368/0 4328/4 0000/0 2075/1 رشد فروش 

 CFC 0274/0 - 0476/0 5756/0 - 5712/0 0218/1 نقدفروش جریان 

 واریانسعامل تورم  سطح معناداری  t مقدار آماره خطای استاندارد  ضریب علامت اختصاری متغیر 

 SGR 1673/1 3715/0 1421/3 0012/0 0148/1 رشد فروش

 CFO 0709/0 - 0849/0 8351/0 - 3421/0 0057/1 جریان نقدی فروش 

 RD 3976/795 6593/217 6543/3 0000/0 0635/1 ی تحقیق و توسعههانهیهز

 STDSALE 2410/0 - 9274/0 2767/0 - 7167/0 0329/1 نوسان فروش 

 -  C 3617/5 6370/1 2753/3 0000/0 عرض از مبدأ 

 5834/0 ضریب تعیین 

 5538/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 1497/2 آماره دوربین واتسون 

 f 5494/6آماره 

 0001/0 احتمال آماره
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 عامل تورم واریانس  سطح معناداری  t مقدار آماره  استانداردخطای  ضریب علامت اختصاری  متغیر

 RD 5726/51 - 6492/142 3615/0 - 0001/0 0018/1 های تحقیق و توسعه هزینه

 STDSALE 9814/0 - 6725/0 4534/1 - 1461/0 377 /1 نوسان فروش 

 - C 9830/6 4672/1 7594/4 0000/0 عرض از مبدأ 

 5436/0 ضریب تعیین 

 5198/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 1739/1 آماره دوربین واتسون 

 f 5708/6آماره 

 0001/0 احتمال آماره

 پژوهش  هاییافتهمنبع: 

 گیری و پیشنهادهای کاربردی پژوهش نتیجه   - 5

سود   تیریوجه نقد آزاد شرکت و مد انیجر ان ی بر ارتباط م یکارمحافظه یلگرینقش تعد یپژوهش بررس  نیهدف ا

وجود    یسود ارتباط معنادار  تیریوجه نقد آزاد شرکت و مد  انیجر  انی اول پژوهش حاضر مطرح نمود که م  هی است. فرض

سود شرکت ارتباط مثبت    تیریوجه نقد آزاد و مد  انی که م  دهدیاول نشان م  هی آمده از آزمون فرض  دست  به  جیدارد. نتا

سود    تیریاز مد  ی سطح نیشتری ب   توانندیم  رانیدر دسترس شرکت باشد، مد  یشتری هرچه وجه نقد آزاد ب رایوجود دارد. ز

  ی رعادی غ   یدهند، سودها   ش ی ممکن است سود را افزا  آنها  ،یبه وجوه نقد اضاف   ی مثال، با دسترس  عنوان  را داشته باشند. به 

نبود وجه   گر،یداشته باشند. از طرف د یشتری ب یورکنند تا بهره ی روزرسانرا به یگذارهیسرما  یهابرنامه ایکنند  ه ی را تصف

باعث محدود است  ممکن  آزاد  قابل  یتوجه قابل  تینقد  مد  تیریمد  تی در  و موجب شود که  از    رانیسود شود  نتوانند 

و   ش یستا، (1400نوبخت و نوبخت ) یهاآمده با پژوهش دستبه جیکنند. نتا  تفادهطور کامل اس سود به تیریمد یابزارها

 (2014)  و همکاران  کاردوسوو    ( 2012)  ایبوند،  (1391)  یل یو عد  یفخار،  (1396زاده )نوبخت و حسن ،  (1396)  یادی ص

 است.  همراستا

وجه نقد آزاد شرکت و   ان ی جر   ان ی بر رابطه م  ی لگر ی نقش تعد  ی کار دوم پژوهش حاضر مطرح نمود که محافظه   ه ی فرض 

 یلگر ی نقش تعد   ی کار که محافظه   دهد ی دوم پژوهش نشان م  ه ی آمده از آزمون فرض  دست  به   ج ی سود شرکت دارد. نتا   ت ی ر ی مد 

 یی نامتقارن در جهت شناسا   یی ها ه یرو   یکار . محافظه د ی نما ی م  فا ی ا سود    تی ر ی وجه نقد آزاد شرکت و مد   ان ی جر   انی بر ارتباط م 

و   ها ان ی موقع ز   نمودن به  یی با شناسا   ی کار محافظه   قتی است. در حق   ی مال  ی هاها در صورت شرکت  ی ها ان ی نمودن سودها و ز 

وجه نقد آزاد در شرکت   ان یکه جر   ی. پس در زمانگردد ی سود م  تی ر ی مد   یافتن   سود، منجر به کاهش   ییدر شناسا   ر ی تأخ  جاد ی ا 

نقش   ی کاراست که محافظه   ن ی. پس انتظار بر ا د ی نما ی م   دای سود کاهش پ   ت ی ر ی مد   ی کاربا ورود محافظه   ابد، یی م   ش یافزا 

 ن ی ا   د یی در تأ   ز ی پژوهش ن   ی ها افته ی کند،    فا یسود ا   ت ی ر ی وجه نقد آزاد شرکت و مد   ان ی جر   ن ی را بر ارتباط ب   یا کننده ل ی تعد 

 انتظارات است. 

 :ددگریارائه م ریبه شرح ز ییشنهادهای پژوهش پ اتی آمده از آزمون فرض دست  به جینتا یمبنا بر

سود    تیریوجه نقد آزاد شرکت و مد  انیجر انی م  داردیم  انی اول که ب   هیآمده از آزمون فرض  دست   به   جینتابه    توجه   با

خود به    یگذارهیسرما  مات ی که در هنگام تصم   گرددیم   شنهادی پ  گذارانهیبرقرار است، به سرما  یارتباط مثبت و معنادار

  و   هیتجز  یمختلف برا  یها مهم در کنار سود خالص توجه کنند، از نسبت  یاری عنوان مع   وجه نقد آزاد شرکت به  انیجر
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وجه نقد آزاد خود    انیدر مورد نحوه استفاده شرکت از جر  ن یوجه نقد آزاد شرکت استفاده کنند همچن  انیجر  ل ی تحل

و در مورد    ندوجه نقد آزاد شرکت به طور مؤثر و کارآمد استفاده کن   انیاز جر  شودیم  شنهادی پ  رانیکنند. به مد  ق ی تحق 

در مورد رابطه    قیکه به تحق   شودیم  شنهادی پ  انی وجه نقد آزاد شرکت خود شفاف باشند. به دانشگاه  انینحوه گزارش جر

وجه نقد    انیجر  ل ی وتحلهیو تجز  یری گاندازه  یبرا  یدیجد   یهاسود ادامه دهند. راه  تیریوجه نقد آزاد و مد  انیجر  ن ی ب

سود، توجه    تیریوجه نقد آزاد و مد  انیجر  نی به رابطه مثبت و معنادار ب   توجه  سود ارائه دهند. در واقع با  تیریآزاد و مد

  یی بالا  تی و استانداردگذاران از اهم  انی دانشگاه  ران،یمد  گذاران، هیشرکت از جمله سرما  نفعانی همه ذ یموضوع برا  ن یبه ا

 برخوردار است. 

وجه    ان ی بر ارتباط م   ی لگر ی نقش تعد   ی کار محافظه   دارد ی م   ان ی دوم که ب   ه ی آمده از آزمون فرض   دست   به   ج ی نظرگرفتن نتا   در   با 

که توسط شرکت    یی ها داده   ی تا بر مبنا   گردد ی م   شنهاد ی پ   ران ی سود دارد، به استانداردگذاران و مد   ت ی ر ی نقد آزاد شرکت و مد 

و    گذاران ه ی سرما   ار ی ها را محاسبه و در اخت شرکت  ی کار محافظه  زان ی م  ، ی کار با محافظه   رتبط م  ی ها مدل  ی بر مبنا  گردد، ی افشا م 

کنندگان از  چشم استفاده   ش ی پ   ی ر ی گ م ی ها در زمان تصم از شرکت   ی مناسب   د ی قرار دهند تا د   ی مال   ی ها کنندگان صورت استفاده 

از    شود ی م   شنهاد ی پ   ران ی به مد   ن ی . همچن د ی ارها توجه کن ی مع   ر ی شرکت در کنار سا   ی کار باشد. به سطح محافظه   ی مال   ی ها صورت 

  ی کار محافظه   ی ها است ی سود به طور مسئولانه استفاده کنند. به طور شفاف در مورد س   ت ی ر ی مد   ی برا   ی عنوان ابزار به   ی کار محافظه 

  ی تا تعادل  د ی خود باش  ی کار فظه سطح محا   ی ساز نه ی به   ی برا   یی ها افشا کنند. به دنبال راه  ی مال   ی آن بر گزارشگر   ر ی خود و نحوه تأث 

  د ی را انتخاب کن   یی ها که شرکت   شود ی م   شنهاد ی پ   گذاران ه ی کنند.  به سرما   جاد ی سود ا   ت ی ر ی اعتماد و مد   ارائه اطلاعات قابل   ن ی ب 

کنند.    ق ی سود تحق   ت ی ر ی مد   ی برا   ی کار دارند. در مورد نحوه استفاده شرکت از محافظه   ی مناسب و معقول   ی کار که سطح محافظه 

   شنهاد ی پ   ان ی وجه نقد آزاد شرکت استفاده کنند. به دانشگاه   ان ی بر جر   ی کار محافظه   ر ی تأث   ی اب ی ارز   ی برا   ت ی حساس   ی ها ل ی تحل   ز ا 

ا   ی د ی به دنبال عوامل جد   شود ی م  بر  تأث   ن ی باشند که    ل ی وتحل ه ی و تجز   ی ر ی گ اندازه   ی برا   ی د ی جد   ی ها . راه گذارند ی م   ر ی رابطه 

 سود ارائه دهند.    ت ی ر ی و مد   اد وجه نقد آز   ان ی جر   ، ی کار محافظه 

 ی عوامل کلان اقتصاد  ، ی شرکت   ت ی همچون ساختار حاکم  گر ید   ی رها ی اثر متغ  شودی م  شنهاد ی پ   یآت   ی ها ارتباط با پژوهش   در 

 ی ارتباط بررس  ن یبر ا  رمشروط ی مشروط و غ ی کارانواع محافظه   ن ی سود و همچن   ت یر ی وجه نقد آزاد و مد  انی جر   ن ی بر رابطه ب

 شود.

امور شده    ی عاد  ان ی احتمال وجود عوامل مخل و مزاحم وجود دارد که مانع از جر  ی گر ی مانند هر کار د   ز ی کار پژوهش ن  در 

و    ق ی تحق   ج ی شدن نتا رنگ از موارد موجب کم   ی عوامل در برخ   ن ی ا   ر ی است تأث   ی ه ی . بد دهد ی قرار م   ر ی تأث را تحت   ق ی تحق   ج ی و نتا 

عنوان کنترل عوامل  عوامل به   ن ی ا   ر ی . در هر دو صورت، کنترل تأث گردد ی م   آنها   شتر ی از موارد موجب شدت هر چه ب   ی در بعض 

 است.   ی اد ی ز   ت ی ناخواسته حائز اهم 

قرار    ری تأثرا تحت  قیحاصل از تحق  جینتا  یریپذمی تعم  توانندیپژوهش حاضر که احتمالاً م  یهاتیمحدود  ن یترعمده

 دهند عبارتند از: 

 ریبه سا  جینتا  یشده در بورس اوراق بهادار تهران، تسر  رفتهیپذ  یهابه شرکت  یبه محدود بودن جامعه آمار  باتوجه.  1

 انجام شود.  اطی با احت  یست یها باشرکت
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  ج یممکن است بر نتا  یمال   یدادهایو گزارش رو  یر ی گدر اندازه  ی حسابدار  ی هااز تفاوت در روش  ی اثرات ناش.  2

 به اطلاعات صورت نگرفته است.  یعدم دسترس  لی بابت به دل  ن ی از ا یلیبگذارد که تعد ری تأث

ها )در حالت خرد( و بر کشور )در  که بر شرکت  ی اسیس  ط یو شرا  رمترقبهی حوادث غ   ری نظ   طیشرا  ی وجود برخ.  3

 کرد.  اطیاحت  دیپژوهش با جینتا می اند. لذا در تعمحالت کلان( مؤثر هستند، در پژوهش حاضر در نظر گرفته نشده

پژوهش دور   جیبر نتا  آنها  یرگذاری خارج از دسترس محقق است و امکان تأث  آنهاکه کنترل    یگرید  یرهای متغ  ری تأث.  4

 .ستی از ذهن ن

ی امکان دارد نتایج متفاوتی داشته باشد پس این  کارمحافظهی دیگر متغیرهای مدیریت سود و  هامدلاستفاده از  .  5

 موضوع بایستی در نظر گرفته شوند. 

 ملاحظات اخلاقی 

 اصول اخلاق پژوهش پیروی از  

 نویسندگان اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش علمی رعایت و این موضوع مورد تأیید همه آنهاست. 

 مشارکت نویسندگان 

 اند.همه نویسندگان در مقاله سهم و نقش یکسان داشته

 تعارض منافع 

 بنا بر اظهار نویسندگان این مقاله تعارض منافع ندارد.

 مالی حامی  

 اند.نویسندگان هیچگونه حمایت مالی برای تحقیق، تألیف و انتشار این مقاله دریافت نکرده

 تقدیر وتشکر 

  در   معنوی  دلیل حمایت  بهشهید باهنر کرمان و تهران    های الزهرا )س(،دانشگاه  پژوهشی  محترم  معاونت  بدینوسیله از

 آید. تقدیر به عمل می حاضر  پژوهش  اجرای

 منابع 
 . IAAS.2012.105370/10.22034  . 140- 124  ، ( 1) 1  ، ی و حسابرس   ی مطالعات حسابدار کارها.  و راه   ها زه ی سود، انگ   ت ی ر ی (. مد 1391مهرداد ) ی،  م ی ابراه   و   شهلا   ی، م ی ابراه 

  ، یمال  ی حسابدار  ی هاپژوهش  ه ینشر.  گذارانهیسود با ادراک سرما  تیریمد   ی (. رابطه الگوها1399احسان )  ، یقهرائ و   ن یغلامحس  ، یاسد  ؛ده ی حم  ،یعشر  یاثن

12(3 ،)62-45 . https://doi.org/10.22108/far.2020.120491.1567 . 

شده در بورس اوراق    رفتهیپذ  ی هاسود در شرکت  تیریو مد  یکارارتباط محافظه  ی (. بررس1397)  و نوربخش لنگرودی، محسن محمد  الهام   ، یخدمت  یاسد

 . [GANJ]. مهر ی سسه آموزش عالؤ ، م ارشد ینامه کارشناسانیپابهادار تهران. 

  . 42- 18(،  10)3  ،یمال  یحسابداردر آن.    یحسابرس  تهیسود و نقش کم   تیرینقد آزاد بر مد  هاییانجر  یر(. تأث1390)  بهی نص  ،یبریو شفاخ  نیحس  ،یاعتماد

https://sid.ir/paper/168194/fa . 

-21،  (22)7  ،تیریمد  یمجله حسابدار.  تیریو پاداش مد  یحسابدار  یکار (. محافظه1393محمدجعفر )  ،یخان یول  ی وزاده فرد، مهدیمهد، بهمن؛ مراد  یبن

34 .https://www.sid.ir/paper/198777/fa . 

شده در بورس اوراق بهادار    رفتهیپذ  یهاسود شرکت  یداریبر پا  یکارمحافظه  ریتأث  ی(. بررس1389)  لایسه  ی،عسکر  و  هاشم  ،پور  یول  ؛شکراله  ی،خواجو 

 . https://www.iaaaar.com/article_105142.html. 103- 90 ،(8)2 ،یو حسابرس یحسابدار قاتیتحقتهران. 

https://doi.org/10.22108/far.2020.120491.1567
https://ganj.irandoc.ac.ir/#/articles/b628a81f61882f5ba5d6d2339721ab3d
https://sid.ir/paper/168194/fa
https://www.sid.ir/paper/198777/fa
https://www.iaaaar.com/article_105142.html
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  ی حسابرس  تیفیک  ی کنندگ  لیبر نقش تعد   د یکأسود با ت   تیرینقد آزاد مازاد و مد  یهاانیجر  ن یرابطه ب   ی (. بررس1396)  دا یل  ی، ادیص  و  ن یمحمدحس  ،شیستا

 . https://doi.org/10.22099/jaa.2017.23248.1470 .97-67 ،(1)9 ، یحسابدار یهاشرفتیپاز بورس اوراق بهادار تهران(.  ی )شواهد

  ی هاپژوهش  یالملل  ن یکنفرانس ب  ن یدوازدهم.  یسود واقع  تیریو مد  یشرط  ر یغ  یکار(. رابطه محافظه1401)  یفرد، هاد  یبهبهان  و  محمد  ،یواعظ  ؛میمر  ،یفتح

 . https://civilica.com/doc/1566331 .یو بانکدار ی اقتصاد, حسابدار ت،یریدر مد نینو 

در    شدهرفتهیپذ  یهادر شرکت  ی واقع  یهاتیفعال  قیسود از طر  تیریآزاد و مد  ی نقد  ی هاانیجر  نیرابطه ب   ی(. بررس1391)  یمجتب  ی، لیعد  و   نیحس  ی، فخار

 . https://doi.org/10.22059/acctgrev.2020.73222. 78-63 ،(4)19 ،یو حسابرس یحسابدار های یبررسبورس اوراق بهادار تهران. 

- 97  ،(16)5  ،یو حسابدار  تیریمد  نینو   یپژوهش  یکردهایرو  یعلم  هینشر .  یکاروجه نقد آزاد و محافظه  انیجر  ،یندگینما  نهی(. هز1400عاطفه )  ،یقاسم

110. https://majournal.ir/index.php/ma/article/view/790 . 

  .46-28،  48.  یو حسابرس  یحسابدار  ی هایبررس.  هیسرما  نه یسود و هز  یف یک  یهایژگیو  ن یرابطه ب  ی(. بررس1386) نیاءالدیض  ، یمجد  و  غلامرضا  ،یکردستان

https://dorl.net/dor/20.1001.1.26458020.1386.14.2.5.8 . 

ده  هی(. آزمون نظر1400)  میکر  ی،جان یآذربا  و   دی سع  ی،فتح  ؛زهرا  ،انیمحمد تقارن اطلاعات  تیریمد  یدر راستا  یشرکت  یمال  یعلامت  انداز  چشم.  یعدم 

 . https://doi.org/10.52547/JFMP.11.36.145 .172-145 ،(36)11 ،یمال تیریمد

  ،یمال یحسابدار یمطالعات تجرب. یتجار یواحدها  یگذارهیسود و رفتار سرما تیری(. مد1391سمانه. ) دیس ی،شاهرخ و نینازن ،منش یریبش ؛شهناز ،خیمشا

10(40)،  77-99. https://dorl.net/dor/20.1001.1.28210166.1391.10.40.4.1 . 

شده در بورس اوراق بهادار    رفتهیپذ  یهاسود در شرکت  تیریبر مد  یداران نهادنقد آزاد و سهام  یهاان یاثر جر  ی(. بررس1388بهروز )  ی،باقر  و  ساسان  ی،مهران

 . IAAR.2009.105206/10.22034 .50- 71 ،(2)1 ،یو حسابرس یحسابدار قاتیتحقتهران. 

سهام در بورس اوراق    ه یاول   یهاکمتر از واقع سهام در عرضه  گذاری یمتو ق   یکارمحافظه  ان یرابطه م  ی (. بررس1393)   یمجتب   ، پورافشار  ی صف  و   ساسان  ی،مهران

 . https://doi.org/10.22103/jak.2014.859 .65-49 ،(18)5 ، یمجله دانش حسابداربهادار تهران. 

- 421 ،( 3) 24 ،ی و حسابرس  یحسابدار  هایی بررس .  ی و تصنع  ی سود واقع ت یر ی نقد آزاد بر مد  هاییان جر  ر ی (. تأث1396رسول ) ،زاده برادران حسن  و م ی مر  ، نوبخت 

440 .  https://doi.org/10.22059/acctgrev.2017.224708.1007533 . 

سود   تیرینقد آزاد و مد  انیجر  نی و تخصص حسابرس در صنعت بر ارتباط ب  یحسابرس  یتهاستقرار کم  گرلی(. نقش تعد1400)  ونسی  ،نوبخت  و  میمر  ،نوبخت

 . jak.2021.15585.3221/10.22103 .131-111 ،(1)12  ،یمجله دانش حسابدار. یواقع

بر    «با حسابرس مستقل  یحسابرس  ته ی ارتباط کم»و    «سود  تیرینسبت به مد  تیریمد  یها زه یانگ »  ر ی(. تأث1399)  نیرحسیام  ، پورنیحس  و   محمدرضا   ، بخت  کین

 . http://aapc.khu.ac.ir/article-1-740-fa.html  .224-189، (9) 5 ی،و رفتار  یارزش یدو فصلنامه حسابدارقضاوت حسابرس  تیفیک
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