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Abstract  

This study examines the impact of the U.S. withdrawal from the Joint 

Comprehensive Plan of Action (JCPOA) as a geopolitical event on conditional 

conservatism and investigates the roles of state ownership and financial 

constraints in explaining cross-sectional differences in firms’ responses to this 

event. To this end, a difference-in-differences approach is employed by 

comparing firms’ behavior during the three-year period before and the three-

year period after the event. The sample consists of 168 firms and 1,008 firm-

year observations. The results indicate that the U.S. withdrawal from the 

JCPOA is associated with a significant increase in conditional conservatism. 

Furthermore, as the level of government ownership increases, the effect of the 

JCPOA withdrawal on conditional conservatism weakens, whereas greater 

financial constraints strengthen this effect. The medium-term analysis further 

shows that the moderating role of government ownership emerges primarily 
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in the third year following the event, while the reinforcing effect of financial 

constraints is evident in all three post-event years and increases over time. 

Keywords: Conditional Conservatism, U.S. Withdrawal from the 

JCPOA Geopolitical Event, State Ownership, Financial Constraints, 

Difference-in-Differences. 

1. Introduction 

Geopolitical events have increasingly become an important source of 

uncertainty for firms, affecting investment decisions, financing conditions, 

risk perceptions, and corporate reporting behavior. Prior accounting research 

suggests that heightened uncertainty can alter managers’ reporting incentives 

and increase stakeholders’ demand for timely recognition of economic losses 

(Watts, 2003; LaFond & Watts, 2008). Conditional conservatism, which refers 

to the asymmetric and timelier recognition of bad news relative to good news, 

is often viewed as an efficient reporting mechanism that mitigates information 

asymmetry, enhances contracting efficiency, and reduces agency conflicts. 

The U.S. withdrawal from the Joint Comprehensive Plan of Action (JCPOA) 

in 2018 represents a major geopolitical shock for Iranian firms. Through its 

effects on economic uncertainty, financing conditions, trade relations, 

exchange rate volatility, and inflationary pressures, this event created an 

environment in which the demand for conservative financial reporting may 

have changed substantially.  

While prior studies have examined the economic consequences of 

geopolitical risk, limited evidence exists regarding its impact on accounting 

conservatism, particularly in emerging markets. This study investigates 

whether the U.S. withdrawal from the JCPOA affected firms’ conditional 

conservatism and whether this effect varies across firms with different 

institutional and financial characteristics. Specifically, the study examines the 

moderating roles of state ownership and financial constraints. Furthermore, 

unlike prior studies that focus solely on average treatment effects, this study 

evaluates both short-term and medium-term responses to identify how firms’ 

reporting behavior evolves over time following a geopolitical shock. 

Research Hypotheses 

H1: The U.S. withdrawal from the JCPOA increases firms’ 

conditional conservatism. 
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H2: The effect of the U.S. withdrawal from the JCPOA on conditional 

conservatism is weaker among state-owned firms. 

H3: The effect of the U.S. withdrawal from the JCPOA on conditional 

conservatism is stronger among financially constrained firms. 

2. Literature Review 

Conditional conservatism is primarily grounded in contracting, 

information asymmetry, and agency theories. Prior research suggests that 

conservatism enhances contracting efficiency by facilitating timely loss 

recognition and reducing information asymmetry between managers and 

external stakeholders (Watts, 2003; LaFond & Watts, 2008). Geopolitical 

events can increase uncertainty, financing frictions, and default risk, thereby 

strengthening demand for more conservative financial reporting. However, 

firms may respond differently to such shocks. State-owned firms often benefit 

from government support and easier access to financing, reducing incentives 

to increase conservatism, whereas financially constrained firms face stronger 

creditor pressure and greater information asymmetry, making conservative 

reporting more valuable. Nevertheless, agency theory suggests that managers 

under severe financial pressure may delay the recognition of bad news to avoid 

adverse economic consequences. Therefore, the overall effect of geopolitical 

shocks on conditional conservatism remains an empirical issue. 

3. Methodology 

This study employs a quasi-experimental research design based on a 

difference-in-differences (DiD) approach. The research setting is built around 

the U.S. withdrawal from the JCPOA in 2018, which serves as an exogenous 

geopolitical shock affecting Iranian firms. The analysis compares firms’ 

reporting behavior during the three-year period before the event (2015-2017) 

and the three-year period after the event (2018-2020). This design allows the 

study to isolate changes in conditional conservatism associated with the 

geopolitical event while controlling for time-invariant firm characteristics. 

The final sample consists of 168 firms and 1,008 firm-year observations. 

Financial institutions, banks, leasing companies, and other regulated financial 

firms are excluded because of their distinct reporting environments. All 

sample firms remained listed throughout the event window and had a fiscal 

year ending on Esfand 29 in the Iranian calendar. In addition to the baseline 

DiD model, dynamic specifications are estimated to examine short-term and 

medium-term effects. These analyses allow the study to determine whether 
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firms’ responses emerged immediately after the event or evolved gradually 

over time. Firm fixed effects and clustered standard errors are employed to 

address potential econometric concerns.  

4. Results and Discussion 

The findings indicate that the U.S. withdrawal from the JCPOA 

significantly increased firms’ conditional conservatism, consistent with 

contracting and information asymmetry theories. Dynamic analyses show that 

the effect emerged gradually, strengthened during the first two years after the 

event, and weakened thereafter, suggesting that firms responded not only to 

the initial geopolitical shock but also to its evolving economic consequences. 

The results further reveal considerable cross-sectional variation. The increase 

in conditional conservatism is weaker among state-owned firms, with the 

buffering role of state ownership becoming more evident over time. In 

contrast, financially constrained firms exhibit a stronger and progressively 

increasing response, indicating a greater reliance on conservative reporting to 

mitigate creditor concerns and information asymmetry under persistent 

economic pressures.  

5. Conclusion 

This study examines the effect of the U.S. withdrawal from the 

JCPOA on firms’ conditional conservatism using a difference-in-differences 

framework. The findings indicate that geopolitical shocks can significantly 

influence financial reporting behavior by increasing firms’ incentives to 

recognize bad news more promptly. The study contributes to the literature in 

several ways. First, it extends the growing literature on geopolitical risk by 

documenting its impact on accounting conservatism.  

Second, it highlights the importance of firm heterogeneity by 

demonstrating that state ownership and financial constraints shape firms’ 

reporting responses to geopolitical events.  

Third, by distinguishing between short-term and medium-term 

effects, the study provides new evidence on the temporal dynamics of 

accounting responses to major political and economic shocks. Overall, the 

findings suggest that the financial reporting consequences of geopolitical 

events are not uniform across firms or over time. Instead, they depend on 

firms’ institutional environments, financing conditions, and ability to absorb 

economic uncertainty. These insights are particularly relevant for investors, 
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creditors, regulators, and policymakers operating in environments 

characterized by elevated geopolitical risk. 
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با  شرطی یکارخروج از برجام بر محافظه کیتیژئوپل دادِیرو ریتأث
 تیاز نقش مالک یها: شواهدتفاوت در تفاوت کردیاستفاده از رو

 یمال نیدر تأم تیو محدود یدولت

     امین پوررضایی ناو
دانشکده  گروه حسابداری و مدیریت مالی ،،یحسابدارکارشناسی ارشد 

 .رانیا ه،یاروم ه،یدانشگاه اروم ت،یریاقتصاد و مد
  

  حمزه دیدار
 دانشکده اقتصاد و ،و مدیریت مالی  یگروه حسابدارعضو هیات علمی 

  .رانیا ه،یاروم ه،یدانشگاه اروم ت،یریمد
  

  غلامرضا منصورفر
و دانشکده اقتصاد ، و مدیریت مالی  یگروه حسابدارعضو هیات علمی 

  .رانیا ه،یاروم ه،یدانشگاه اروم ت،یریمد

  چکیده

بر  (برجام)برنامه جامع اقدام مشترک  خروج از کیتیژئوپل دادیرو ریتأث یپژوهش بررس نیهدف ا
تفاوت  نییدر تب یمال نیدر تأم تیو محدود یدولت تینقش مالک نیو همچن یشرط یکارمحافظه

 سهیها و مقاتفاوت در تفاوت کردیمنظور، از رو نیا یاست. برا دادیرو نیها به اواکنش شرکت
استفاده شد. نمونه پژوهش شامل  دادیها در دوره سه سال قبل و سه سال بعد از وقوع رورفتار شرکت

 شیخروج از برجام با افزا دهدینشان م جیشرکت است. نتا-مشاهده سال ۱۰۰۸شرکت و  ۱۶۸
واکنش  نیاز آن است که ا یحاک زین یزمان یهاافق یهمراه بوده است. بررس یشرط یکارمحافظه

که  یاگونهمدت بوده است؛ بهاز کوتاه تریقو مدتانیمشکل گرفته و در  یجیصورت تدربه
با  نیمشاهده شد. همچن دادیپس از وقوع رو یهادر سال یشرط یکارمحافظه شیافزا نیشتریب

 یدر حال شود،یم فیتضع یشرط یکاراثر خروج از برجام بر محافظه ،یدولت تیمالک زانیم شیافزا
 زین مدتانیم لیتحل جی. نتاکندیم تیاثر را تقو نیا یمال نیدر تأم تیشدت محدود شیکه افزا

در  شود،یآشکار م دادیعمدتاً در سال سوم پس از رو یدولت تیمالک گرلینشان داد که نقش تعد
مشاهده شده و  دادیدر هر سه سال پس از رو یمال نیدر تأم تیمحدود کنندهتیکه نقش تقو یحال

 .ابدییم شیبا گذشت زمان افزا
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

 :نویسنده مسئول h.didar@urmia.ac.ir 

https://orcid.org/0009-0009-1841-9145
https://orcid.org/0000-0003-4651-7729
https://orcid.org/0000-0002-3076-0241


 

 

 

 تیمحدود ،یولتد تیمالک ،خروج از برجام کیتیژئوپلرویدادِ  ،یشرط یکارمحافظه :هاواژهکلید
 ها.تفاوت در تفاوت ،یمال نیدر تأم

 

  مقدمه
 یهمراه است، اما برخ نانیاطماز ابهام و عدم یها همواره با درجاتشرکت تیفعال طیمح

 ،ییفضا نیکنند. در چن دیرا تشد طیشرا نیا توانندیم یو نهاد یاسیس ،یتحولات اقتصاد
کنندگان استفاده یبرا یاقتصاد یهاسکیموقع رو انعکاس به یاطلاعات مال تیفیک

از  یکی(. Porsoleyman et al., 2025) کندیم دایپ یشتریب تیاهم یمال یهاصورت
است که  یشرط یکارمحافظه نان،یاطمدر مواجهه با عدم یحسابدار یسازوکارها نیترمهم

رو،  نی(. از اWatts, 2003؛ Basu, 1997دارد ) دیتر اخبار نامطلوب تأکموقعبه ییبر شناسا
 شیرا افزا ندهیآ یاقتصاد یامدهایو ابهام نسبت به پ نانیاطمکه سطح عدم ییدادهایرو
 کنندیفراهم م یحسابدار یکاردر محافظه راتییتغ یبررس یبرا یبستر مناسب دهند،یم
(Baker & Persson, 2021 ؛Pereira et al., 2023 ؛Zhong & Li, 2016.) 

 تواندیاست که م کیتیژئوپل یهااز شوک یاچارچوب، خروج از برجام نمونه نیدر ا
دهد. از لحاظ  شیافزا یطور قابل توجهها را بهشرکت تیلفعا طیدر مح نانیاطمسطح عدم

 ،یاختلال در روابط تجار قیاز طر یالمللنیب یهاتیو محدود هامیبازگشت تحر ،ینظر
 نیمبادله و دشوارتر شدن تأم یهانهیهز شیافزا ،یخارج یمال بعبه منا یمحدود شدن دسترس

 & Laudati) دهدیقرار م ریها را تحت تأثشرکت یو مال یاتیعمل طیشرا د،یتول یهانهاده

Pesaran, 2021 ؛Fattahi & Nafisi-Moghadam, 2023یهاانیجر ینیبشیپ جه،ی(. در نت 
همراه شده و ابهام  یشتریب یبا دشوار هاتشرک یانداز اقتصادو چشم یسودآور ،ینقد

 & Arianpoor؛ Moradi et al., 2021) ابدییم شیافزا ندهیآ یاقتصاد یامدهاینسبت به پ

Asali, 2023 ؛Monshipouri & Heyrani, 2020.) 
 یارزش اقتصاد تواندیبلکه م ست،ین یمال ای یاتیمسئله عمل کیابهام صرفاً  نیا شیافزا
عملکرد و منافع  یابیدهد. هرچه ارز شیافزا زیرا ن یمال یدر گزارشگر یکارمحافظه
 نانیاطمبا عدم یمال یهاکنندگان صورتها دشوارتر شود، استفادهشرکت یآت یاقتصاد

قابل اتکا  یاطلاعات مال تیاهم جهینت درمواجه خواهند شد و  یریگمیدر تصم یشتریب
احتمال  یطیمح نیدر چن ن،ی(. افزون بر اTarighi et al., 2022؛ Mos, 2024) ابدییم شیافزا
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 شود؛یم شتریبالقوه ب یهاانیو ز هاسکیر یبرآوردو کم اهییسودها و دارا برآوردشیب
داده و  شیرا افزا نانهیبخوش یراز گزارشگ یناش یاقتصاد یهانهیهز تواندیکه م یطیشرا

 Zhou et؛ Fan et al., 2022تر سازد )موقع اخبار نامطلوب را پررنگبه ییضرورت شناسا

al., 2020.) 
همواره  کیتیژئوپل یهااز شوک یناش نانیاطمعدم شیافزا ستیمشخص ن ن،یبا وجود ا

و  یمال نیتأم یهاتیمحدود ،یمال یسو، فشارها کیمنجر شود. از  شتریب یکاربه محافظه
ها را به سمت اجتناب از آن تواندینامطلوب م یاقتصاد یامدهاینسبت به پ رانیمد ینگران

 Haque etسود سوق دهد ) تیریمد یهاهیو استفاده از رو امطلوبانعکاس کامل اخبار ن

al., 2020 ؛Adam, 2025 .)متفاوت  یدگاهید یشرط یکارمحافظه هینظر گر،ید یاز سو
نامطلوب، بلکه  ایذاتاً مطلوب  یژگیو کینه  یکارمحافظه ه،ینظر نی. بر اساس اکندیارائه م

و عملکرد  هاییسودها، دارا برآوردشیاز ب یناش یامدهایمقابله با پ یبرا یاقتصاد یسازوکار
 ینیبشیتر باشد، پشرکت نامطمئن تیفعال طی(. هرچه محWatts, 2003شرکت است )

همراه خواهد بود و  یشتریب یبا خطا ندهیآ یمنافع اقتصاد یابیو ارز یآت ینقد یهاانیجر
 ،یطیشرا نی. در چنابدییم شیافزا نانهیباز حد خوش شیب یبرآوردها یریگاحتمال شکل
 ،یتقارن اطلاعاتعدم کاهشتر اخبار نامطلوب، موقعبه ییاز شناسا یناش یمنافع اقتصاد

و  گذارانهیبه سرما سکیو محدود کردن انتقال ر یمال یهاگزارش یاتکا تیقابل شیافزا
 ,.Pereira et al؛ Baker & Persson, 2021) کندیم دایپ یشتریب تیاعتباردهندگان اهم

 نانیاطمعدم شیبا افزا گر،ید انیبه ب(. Gaaya et al., 2025؛ Alkhalaileh, 2024؛ 2۰23
 رایز ابد؛ییم شیافزا زین یکارمحافظه یارزش اقتصاد ،یآت یاقتصاد یامدهاینسبت به پ

 شودیم ترنیسنگ هاانیز ییدر شناسا ریاز حد و تأخ شیب ینیباز خوش یناش یهانهیهز
(Watts, 2003.) کیتیژئوپل یهاها به شوکشرکت ییاساس، اگرچه واکنش نها نیا بر 

 اتیاست، ادب یتیریمد یهازهیو انگ یطیمح طیو وابسته به شرا یتجرب یموضوع
منافع  ،ینانینااطم شیافزا یهاکه در دوره کندیم ینیبشیعموماً پ یشرط یکارمحافظه

؛ Alkhalaileh, 2024) آن غلبه کند یهانهیکارانه بر هزمحافظه یحاصل از گزارشگر
Gaaya et al., 2025) . 

شوک واکنش نشان دهند.  نیاندازه به ا کیها به شرکت یتمام رودی، انتظار نمدر پایان
 یدولت، دسترس یضمن یهاتیاز حما یبرخوردار لیبه دل یدولت تیمالک یدارا یهاشرکت



 

 

 شیافزا یبرا یکمتر زهیتر، ممکن است انگنرم یابودجه تیو محدود یتر به منابع مالآسان
؛ Hu et al., 2020؛ Bradford et al., 2017؛ Pan, 2017باشند ) شتهدا یکارمحافظه

Zhang et al., 2022تواندیها مشرکت نیا شتریب یو نظارت یاسیس تی(. در مقابل، حساس 
 ,Kim & Ahn؛ Dai & Zhang, 2019تر سوق دهد )کارانهمحافظه یها را به گزارشگرآن

به  شتریب یوابستگ لیبه دل دیشد یمال تیمحدود یدارا یهاشرکت ن،ی(. همچن2۰24
 یگزارشگر یبرا یشتریب یممکن است تقاضا ،یرونیب یاعتباردهندگان و منابع مال

به  زیمعکوس ن یاجهینت تواندیم دیشد یمال یکارانه تجربه کنند؛ هرچند فشارهامحافظه
؛ Fu et al., 2024؛ Li & Peng, 2022؛ Balakrishnan et al., 2016همراه داشته باشد )

Moradi et al., 2021.) 
تفاوت در  کردیاز رو یریگ، پژوهش حاضر با بهرهمطالبی که بیان گردید اساس بر
. کندیم یرا بررس یشرط یکارخروج از برجام بر محافظه کیتیژئوپل دادیرو ریها، تأثتفاوت

قبل و بعد از وقوع  یحسابدار یکارمحافظه راتییتغ سهیامکان مقا کردیرو نیاستفاده از ا
 یزمان اقتصادهم راتییتغ ریاز سا دادیرو نیبهتر اثر ا کیرا فراهم ساخته و به تفک دادیرو

آن را در  راتییتغ داد،یرو یاثر کل یپژوهش علاوه بر بررس نیا ن،یهمچن. کندیکمک م
و تداوم واکنش  یریگتا نحوه شکل کندیم یابیارز زین مدتانیمدت و مکوتاه یهاافق

در  تیو محدود یدولت تینقش مالک ن،یعلاوه بر ا ها در طول زمان مشخص شود.شرکت
منظر، مطالعه حاضر  نیاز ا .شودیم یبررس زین دادیرو نیها به ادر واکنش شرکت یمال نیتأم
کمک  کیتیلژئوپ یدادهایدر مواجهه با رو یشرط یکارمحافظه اتیتنها به توسعه ادبنه
مهم بر  یاقتصاد-یاسیس دادیرو کی یدرباره نحوه اثرگذار یدیبلکه شواهد جد کند،یم

 دادیرو کی. تمرکز بر دهدیارائه م رانیها در اقتصاد اشرکت یمال یرفتار گزارشگر
اثرات آن، از جمله  یزمان تغییرات یها و بررستفاوت در تفاوت کردیاستفاده از رو مشخص،

درک  تواندیو م سازدیم زیمتما نیشیپژوهش را از مطالعات پ نیکه ا است ییهایژگیو
 یگزارشگر تیفیها و کشرکت یمال طیشرا ک،یتیتحولات ژئوپل انیاز تعامل م یترقیعم
 فراهم کند. رانیا طیدر مح یمال

 مبانی نظری
اخبار نامطلوب نسبت به  ترعیسر ییبه شناسا یشرط یکارمحافظه ،یحسابدار اتیدر ادب

 یتیو حاکم یقرارداد یسازوکارها نیتراز مهم یکیعنوان اخبار مطلوب اشاره دارد و به
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 شیو افزا رانیطلبانه مدفرصت یمحدود کردن رفتارها ،یکاهش عدم تقارن اطلاعات یبرا
 هی(. از منظر نظرZhong & Li, 2016) شودیشناخته م یمال یگزارشگر یاتکا تیقابل

شرکت،  یمال تیموقع کاهش در وضعبه ییشناسا قیاز طر یشرط یکارقراردادها، محافظه
نکول را  سکیاعتباردهندگان نسبت به ر یداده و نگران شیرا افزا یبده یقراردادها ییکارا

که هرچه  کنندیلافوند و واتس استدلال م ن،ی(. همچنShen et al., 2023) دهدیکاهش م
در  یکارباشد، نقش محافظه شتریب یخارج نفعانیو ذ رانیمد انیم یعدم تقارن اطلاعات

 & LaFond) کندیم دایپ یشتریب تیاهم هاییسود و خالص دارا برآوردشیاز ب یریجلوگ

Watts, 2008همراه هستند،  یشتریب نانیاطمکه با ابهام و عدم ییهاطیدر مح ل،یدل نی(. به هم
کاهش ارزش  ،یاحتمال یهاانیموقع زبه ییو اعتباردهندگان نسبت به شناسا گذارانهیسرما
( ۱399)نقششبندی و همکاران، کرده  دایپ یشتریب تیاخبار نامطلوب حساس ریو سا هاییدارا

 ,.Zhong & Li, 2016; Khalifa et al) دابییم شیافزا یشرط یکارمحافظه یو تقاضا برا

2۰23.) 

 یطیشرا نیچن جادکنندهیعوامل ا نیتراز مهم کیتیژئوپل یدادهایچارچوب، رو نیا در
 دادهایرو نیصنعت، ا ایمحدود در سطح شرکت  یها. برخلاف شوکشوندیمحسوب م
و  یمال ،یاتیعمل طیزمان محطور همکه به کنندیم جادیا ریفراگ نانیاطمعدم یمعمولاً نوع

 & Mokdadi & Saadaoui, 2023; Dai) دهدیقرار م ریأثها را تحت تشرکت یاطلاعات

Zhang, 2019توانستیم زیاز برجام ن کایخروج آمر کیتیژئوپل دادیرو ،ی(. از منظر نظر 
 یهانهیهز شیافزا ،یاختلال در روابط تجار ،یبه منابع مال یمحدودتر شدن دسترس قیاز طر

 رامونیسطح ابهام پ ،یآت طیشرا ینیبشیپ تیو کاهش قابل ینوسانات اقتصاد دیمبادله، تشد
 ;Laudati & Pesaran, 2021دهد ) شیها را افزاشرکت ندهیو عملکرد آ ینقد یهاانیجر

Fattahi & Nafisi-Moghadam, 2023احتمال عدم تحقق منافع مورد  ،ییفضا نی(. در چن
و سنجش  ریذخا برآورد ها،ییدارا یارزش اقتصاد یابیو ارز افتهی شیزااف هاییانتظار دارا

. (۱4۰۱)شیرزادی و همکاران،  شودیهمراه م یشتریب یبا دشوار هاییکاهش ارزش دارا
 سکیو رشد ر یمال نیتأم یهاتیمحدود دیتشد ه،یسرما نهیهز شیافزا ن،یافزون بر ا

 شیرا افزا یاطلاعات حسابدار تیفیاعتباردهندگان نسبت به ک تیحساس تواندیم یاعتبار
 ز،ین یندگینما هی(. از منظر نظرBalakrishnan et al., 2016; Li & Peng, 2022دهد )
 رانیمد انیم یعدم تقارن اطلاعات تواندیعملکرد م ینیبشیپ تیابهام و کاهش قابل شیافزا



 

 

 یو نگران (۱4۰3)پوررضایی ناو و همکاران،  کرده دیرا تشد گذارانهیو سرما
 ,Wattsدهد ) شیافزا هاییسود و خالص دارا برآوردشیکنندگان را نسبت به باستفاده

2۰۰3; Tarighi et al., 2022 .) 
ی همانند خروج از کیتیژئوپل یدادهایکه رو کنندیم انیب ینظر یدر مجموع، مبان

 ،یمال یهاتیمحدود دیتشد ،یآت طینسبت به شرا نانیاطمعدم شیافزا قیاز طر برجام،
 ینگران شیو افزا ینقد یهاانیجر ینیبشیپ تیکاهش قابل ،یاعتبار سکیر شیافزا
 تیاهم توانندی، میاطلاعات مال تیفیو اعتباردهندگان نسبت به ک گذارانهیسرما

صورت اول پژوهش به هیفرض ،بر همین اساسدهند.  شیرا افزا کارانهمحافظه یگزارشگر
 :شده است نیتدو ریز

 یشرط یکارمحافظه شیموجب افزا ،خروج از برجام کیتیژئوپل دادیاول: رو هیفرض
 شده است.

 ،یعمدتاً از کاهش عدم تقارن اطلاعات یشرط یکارمحافظه یو قرارداد یمنافع اقتصاد
 ییکارا شینکول و افزا سکیکاهش ر ران،یطلبانه مدفرصت یمحدود کردن رفتارها

منظر، ساختار  نی(. از اWatts, 2003; Zhong & Li, 2016) شودیم یناش یبده یقراردادها
 شیها به افزانحوه واکنش شرکت تواندیاست که م یلعوام نیتراز مهم یکی تیمالک
 یدارا یهاشرکت رایقرار دهد؛ ز ریرا تحت تأث کیتیژئوپل یدادهایاز رو یناش نانیاطمعدم
مواجه  یمتفاوت ینظارت یها و سازوکارهامشوق ها،تیبا محدود یردولتیو غ یدولت تیمالک

 (.Pan, 2017; Hu et al., 2020; Liu et al., 2022هستند )
در  یشرط یکارمحافظه یتقاضا برا رودیقراردادها، انتظار م هیاساس نظر بر
و  شتریب یمال یهاتیمحدود دتر،یشد یقرارداد یباشد که با فشارها شتریب ییهاشرکت
 نی(. در اWatts, 2003نکول مواجه هستند ) سکیبالاتر اعتباردهندگان نسبت به ر ینگران

 لیبه دل یدولت تیمالک یدارا یهادهند شرکتینشان م نیشیچارچوب، مطالعات پ
 لاتیتسه افتیدر ،یتر به منابع مالآسان یدولت، دسترس یضمن یهاتیاز حما یبرخوردار

استفاده از  یبرا یترفیضع یتر، معمولاً فشار قراردادنرم یابودجه تیو محدود یحیترج
 Pan, 2017; Bradford et al., 2017; Hu et) کنندیکارانه تجربه ممحافظه یگزارشگر

al., 2020; Zhang et al., 2022یمال یاعتباردهندگان نسبت به درماندگ ینگران جه،ی(. در نت 
عنوان به یشرط یکاراستفاده از محافظه زهیها کمتر بوده و انگشرکت نینکول در ا سکیو ر
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 ;Hu et al., 2020خواهد بود ) ترفیضع زین یقرارداد یهاسکیکاهش ر یبرا یسازوکار

Zhang et al., 2022; Huang & Yu, 2023.) 

که  کنندیاستدلال م یاسیس یهانهیبر هز یمبتن یهادگاهید یحال، برخ نیا با
کلان و  یهایگذاراستیبا س ترکیارتباط نزد لیبه دل یدولت تیمالک یدارا یهاشرکت

 یبا فشارها کیتیژئوپل یدادهایاقتصاد، ممکن است در مواجهه با رو یراهبرد یهاتیفعال
 ,Dai & Zhang, 2019; Kim & Anرو شوند )روبه یشتریب یو اعتبار ینظارت ،یاسیس

 تواندیم یعملکرد مال برآوردشیب ای هاانیز رهنگامید ییشناسا ،یطیشرا نی(. در چن2۰24
 یگزارشگر یبرا یازهیکرده و انگ جادیها اشرکت نیا یبرا یشتریب یهانهیهز

را به  رانیممکن است مد یاسیس تیحساس نیحال، هم نیتر فراهم آورد. با اکارانهمحافظه
 یو اعتبار یاسیس یامدهایسوق دهد تا از پ زیاخبار نامطلوب ن عیسمت اجتناب از انعکاس سر

 (.Kim & An, 2024شود ) یریجلوگ یاحتمال
 ،یو نظارت یاسیس تیحساس شیافزا قیاز طر تواندیم یدولت تیمجموع، اگرچه مالک در
دولت و فشار  یضمن یهاتیحما رسدیکند، اما به نظر م تیرا تقو یشرط یکارمحافظه
 یکارمحافظه شیافزا رودیانتظار م رونیکنند. ازا فاینقش غالب را ا ترفیضع یقرارداد
 تیمالک یدارا یهااز برجام در شرکت کایخروج آمر کیتیوپلژئ دادیاز رو یناش یشرط
 نیتدو ریصورت زدوم پژوهش به هیفرض ن،یها باشد. بنابراشرکت ریاز سا ترفیضع یدولت
 :شودیم

کاری حسابداری : اثر رویداد ژئوپلیتیک خروج آمریکا از برجام بر محافظهدومفرضیه 
 .ها استتر از سایر شرکتمالکیت دولتی، ضعیف سطح بالاتر یداراهای در شرکت

تفاوت  نییدر تب یعامل مهم تواندیم یمال نیدر تأم تیمحدود زانیدر سطح شرکت، م
خروج  کیتیژئوپل دادیاز رو یناش یاتو اطلاع یاقتصاد یامدهایها به پواکنش شرکت

 یدارا یهاکه اعتباردهندگان در شرکت کندیم انیقراردادها ب هیاز برجام باشد. نظر کایآمر
اطلاعات  تیفینکول، توان بازپرداخت تعهدات و ک سکیرنسبت به  یمال تیمحدود
 یکمتر یمال یریپذها از انعطافشرکت نیا رایدارند؛ ز یشتریب تیحساس یحسابدار

 جه،ی(. در نتShen et al., 2023دارند ) یمحدودتر یمال تیامن هیبرخوردار بوده و حاش
اعتباردهندگان را نسبت  ینگران تواندیم کیتیلژئوپ یدادهایاز رو یناش نانیاطمعدم شیافزا



 

 

 دیها تشدشرکت ریاز سا شیها بشرکت نیتعهدات در ا یفایو توان ا یآت یمال تیبه وضع
 (.Zhong & Li, 2016کند )

 یدارا یهاکه شرکت کندیاستدلال م یعدم تقارن اطلاعات هینظر ن،یبر ا علاوه
 هیسرما کنندگاننیو تأم رانیمد انیم یشتریب یمعمولاً با شکاف اطلاعات یمال تیمحدود

 ییتر و شناسامحتاطانه یگزارشگر یتقاضا برا ،یطیابهام مح شیافزا رونیمواجه هستند؛ ازا
 ,LaFond & Watts, 2008; Zhong & Li) کندیم تیرا تقو طلوبتر اخبار نامموقعبه

 لیها به دلشرکت نیکه ا دهدینشان م یمال یهاتیمحدود اتیادب ن،ی(. همچن2۰۱۶
و محدود شدن  یمال نیتأم نهیهز شینسبت به افزا ،یرونیب یبه منابع مال شتریب یوابستگ
 هاسکیتر رانعکاس محتاطانه تیاهمکه  یهستند؛ موضوع رتریپذبیبه اعتبار آس یدسترس

 ;Balakrishnan et al., 2016; Li & Peng, 2022) دهدیم شیرا افزا یاحتمال یهاانیو ز

Mokdadi & Saadaoui, 2023.) از  یناش نانیاطمعدم شیافزا رودیانتظار م ن،یبنابرا
را در  یشرط یکارمحافظه یاز برجام، تقاضا برا کایخروج آمر کیتیژئوپل دادیرو

 رو،نیدهد. ازا شیها افزاشرکت ریاز سا شیب یمال تیمحدود یدارا یهاشرکت
 یترکارانهظهواکنش محاف دادیرو نیدر مواجهه با ا یمال تیمحدود یدارا یهاشرکت

 نیتدو ریزسوم پژوهش به شرح  هیها نشان خواهند داد. لذا فرضشرکت رینسبت به سا
 :شودیم

در  یشرط یکارخروج از برجام بر محافظه کیتیژئوپل دادیسوم: اثر رو هیفرض
 ها است.شرکت ریاز سا تریقو ،بیشتر یمال در تامین تیمحدود یدارا یهاشرکت

 پیشینه پژوهش
 یبندطبقه یاصل انیدر سه جر توانیرا م نیشیپ یهاکه پژوهش دهدینشان م اتیمرور ادب
 نیا دهدیمتمرکز بوده و نشان م یشرط یکارنخست بر عوامل مؤثر بر محافظه انیکرد. جر

ها پژوهش نه،یزم نیقرار دارد. در ا یو اطلاعات یاسیس ،ینهاد طیشرا ریتحت تأث یژگیو
 تیحاکم یسازوکارها ،یاسیارتباطات س ،یطیمح یهاسکیر ،یاسیس نانیاطمنقش عدم

اند کرده یکارانه بررسمحافظه یرفتارها یریگرا در شکل یتیریمد یهایژگیو و یشرکت
(LaFond & Watts, 2008; Zhong & Li, 2016; Dai & Ngo, 2021; Baloria, 2022; 

Shen et al., 2023; Herasdil et al., 2024; Khalifa et al., 2024مطالعات  نیا جی(. نتا
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 یمعمولاً تقاضا برا یو اطلاعات یقرارداد یهاسکیو ر نانیاطمعدم شیکه افزا دهدینشان م
 .کندیم تیرا تقو یشرط یکارمحافظه

 کیتیو ژئوپل یاسیس یدادهایرو یو مال یاقتصاد یامدهایها به پدوم پژوهش انیجر

 قیاز طر کیتیژئوپل یهاسکیر شیکه افزا دهدیمطالعات نشان م نیا جیاند. نتاپرداخته

و کاهش  یبه منابع مال یدسترس تیمحدود ه،یسرما نهیهز شیافزا نان،یاطمعدم دیتشد

ها اثرگذار اطلاعات و عملکرد شرکت یافشا ،یمال ماتیصمبر ت تواندیم یگذارهیسرما

 ,Dai & Zhang, 2019; Laudati & Pesaran, 2021; Mokdadi & Saadaouiباشد )

2۰23; Fiorillo et al., 2024; Das & Yaacobi, 2024; Zhang & Wang, 2024 .)

 کنشو وا یمال یگزارشگر تیفیبر ک هاسکیر نیا ریاز تأث یشواهد ن،یهمچن

 Balakrishnan et al., 2016; Li & Peng, 2022; Wangارائه شده است ) گذارانهیسرما

et al., 2024ه،یاز برجام را بر بازار سرما کایها آثار خروج آمرپژوهش زین رانی(. در ا 

؛ ۱399و همکاران،  یاند )نقشبندها مستند کردهو عملکرد شرکت یمال یهاتیمحدود

 (.۱4۰2 مقدم،یسیو نف ی؛ فطاح۱4۰۱ ن،و همکارا یرزادیش

 یاسیس یهااز شوک یآثار ناش لیدر تعد یشرکت یهایژگیها بر نقش وسوم پژوهش انیجر

 ،یاسیارتباطات س رینظ یکه عوامل دهندیمطالعات نشان م نیمتمرکز بوده است. ا یطیو مح

شدت  توانندیم یمال نیدر تأم تیو محدود یشرکت تیحاکم تیفیک ،یدولت تیمالک

 Pan, 2017; Mohamadقرار دهند ) ریرا تحت تأث نانیاطممعد شیها به افزاواکنش شرکت

et al., 2017; Bradford et al., 2017; Hu et al., 2020; Wati et al., 2020; Liu et al., 

2۰22; Hendi Satria et al., 2023; Huang & Yu, 2023یطور خاص، شواهد حاک(. به 

به  یمال تیمحدود یدارا یهاشرکتو  یدولت تیمالک یدارا یهااز آن است که شرکت

واکنش  ،یاعتبار یهاسکیمواجهه با ر زانیو م یبه منابع مال یتفاوت در دسترس لیدل

 .دهندینشان م یاسیو س یاقتصاد یهابه شوک یمتفاوت

مستند شده است،  یخوببه کیتیژئوپل یهاسکیر یو مال یدر مجموع، اگرچه آثار اقتصاد
 رانیا طیدر مح ژهیوبه ،یشرط یکاربر محافظه دادهایرو نیا ریدرباره تأث یاما شواهد اندک



 

 

و  دادیرو نیاز برجام، وجود دارد. پژوهش حاضر با تمرکز بر ا کایو در بستر خروج آمر
 است. یخلأ پژوهش نیپر کردن ا یدر پ ،یمال نیدر تأم تیو محدود یتدول تینقش مالک

 روش
در  شدهرفتهیپذ یهاشرکت یشرط یکارخروج از برجام بر محافظه ریپژوهش حاضر تأث

تفاوت  کردیاز رو داد،یرو نیاثر ا ییشناسا ی. براکندیم یبورس اوراق بهادار تهران را بررس
 یهادر دوره یشرط یکارمحافظه راتییتغ سهیها استفاده شده است که امکان مقادر تفاوت

ها با استفاده از اثرات ثابت شرکت مدل ن،ی. همچنکندیرا فراهم م دادیوقبل و بعد از ر
و  ینظر یمبان ها کنترل شوند.نشده شرکتثابت و مشاهده یهایژگیاند تا وبرآورد شده

 یهاادداشتی ،یمال یهااز صورت یمال یهامعتبر و داده یپژوهش از مقالات علم نهیشیپ
سازی، منظور آمادههمچنین، به شده است. یگردآور نیآورد نوافزار رهو نرم یحیتوض
 یهاهیها و آزمون فرضبرآورد مدل یو برا Excelافزار ها از نرمبندی و مدیریت دادهطبقه

 استفاده شده است. EViews 13و  Stata 17 یاافزارهپژوهش از نرم

، دوره ۱39۷از آن در سال  کایو خروج آمر ۱394برجام در سال  یبا توجه به اجرا
بازه  نیدر نظر گرفته شده است. ا دادیرو نیپژوهش شامل سه سال قبل و سه سال بعد از ا

. کندیرا فراهم م دادیو پس از رو شیها پشرکت یمال یرفتار گزارشگر سهیامکان مقا یزمان
اثر در  نیا راتییتغ ،یشرط یکارخروج از برجام بر محافظه یعلاوه بر اثر کل ن،یهمچن
 نیدر تأم تیو محدود یدولت تیمالک یلینقش تعد زیو ن مدتانیمدت و مکوتاه یهاافق
احتمال  زین یبازه زمان نیبه ا یقرار گرفته است. محدود کردن دوره بررس یمورد بررس یمال
 .دهدیرا کاهش م یاسیو س یتحولات اقتصاد ریسا ریتأث

در بورس اوراق بهادار  شدهرفتهیپذ یهاشرکت یپژوهش شامل تمام یآمار جامعه
دوره پژوهش  انیتا پا ۱394است که از سال  ییهاتنها شامل شرکت ییتهران است. نمونه نها

اند. نداشته یسال مال رییاسفند بوده و تغ 29به  یها منتهآن یدر بورس حضور داشته، سال مال
 ، بانکی و ...یمال عیفعال در صنا یهااطلاعات ناقص و شرکت یدارا یهاشرکت ن،یهمچن

شرکت و  ۱۶۸شامل  یینمونه نها ها،تیمحدود نیاز نمونه حذف شدند. پس از اعمال ا
 شرکت است.-مشاهده سال ۱۰۰۸
 وابسته متغیر
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کاری حسابداری شرطی در این گیری محافظهشاخص اندازهکاری حسابداری: محافظه
است. در این مدل، ابتدا رابطه سود و   Khan and Watts (2009)پژوهش بر اساس مدل 

 شود. برآورد می (۱طبق رابطه رگرسیونی ) بازده سهام در قالب یک رگرسیون مقطعی سالانه

 (۱رابطه )

NIit =  β1 +  β2 Dit + RETit(μ1 +  μ2 SIZEit +  μ3 MTBit +  μ4 LEVit)
+  (Dit ×  RETit)(λ1 +  λ2 SIZEit +  λ3 MTBit +  λ4 LEVit)
+  (δ1 SIZEit +  δ2 MTBit +  δ3 LEVit +  δ4 Dit × SIZEit

+  δ5 Dit ×  MTBit +  δ6 Dit ×  LEVit) +  εit 

حقوق  شده بر ارزش بازارسود خالص قبل از اقلام غیرمترقبه مقیاس NI که در آن،
متغیر  Dوبازده سالانه سهام شرکت  RET د.دهصاحبان سهام در ابتدای دوره را نشان می

دووجهی اخبار بد است که در صورت منفی بودن بازده سالانه سهام برابر با یک و در غیر 
سبت ن  MTBیانگر اندازه شرکت،ب  SIZEاین صورت برابر با صفر خواهد بود. همچنین،

عرف اهرم مالی شرکت است. م  LEVارزش دفتری حقوق صاحبان سهام وارزش بازار به 
بیانگر سرعت  λموقع بودن شناسایی اخبار خوب و ضرایب بیانگر به μدر این مدل، ضرایب 

خان و واتس پس از برآورد رابطه . شناسایی و انعکاس اخبار بد در سود حسابداری هستند
سال را -هر شرکت یشرط یکارخص محافظه( شا2، در رابطه )λ بی( و استخراج ضرا۱)

 .شودیشناخته م C-Scoreکه با عنوان  کنندیم یمعرف

 (2رابطه )

C − Scoreit =  λ1 +  λ2(SIZEit) +  λ3(MTBit) +  λ4(LEVit) 
شود. هرچه کاری شرطی محسوب میعیار اصلی محافظهم  C-Score،(2)بر اساس رابطه 

تر آن است که شرکت اخبار بد را سریع تر باشد، بیانگرتر و مثبتمقدار این شاخص بزرگ
کند و بنابراین از سطح بالاتری از از اخبار خوب در سود حسابداری شناسایی می

دهنده شدت شانن  C-Scoreکاری شرطی برخوردار است. به بیان دیگر، افزایشمحافظه
سبه در پژوهش حاضر، برای محا .بیشتر عدم تقارن زمانی در شناسایی سود و زیان است

صورت مقطعی برای هر سال اجرا شده به ۱ یرگرسیونرابطه کاری شرطی، شاخص محافظه
 است.

 مستقل هایریمتغ



 

 

 شاخص این گیریاندازه برای متغیر چندین از برجام: از ژئوپلیتیک خروج رویداد
 :هستند زیر قرار به که است شدهاستفاده

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙𝑡 خروج از برجام  یکیتیژئوپل دادیرو یدووجه ریمتغ
 یهاسال یبرا ریمتغ نیشده است. ا یطراح دادیرو نیمدت ااثر کوتاه یبررس یاست که برا

 .ردیگیاز آن مقدار صفر م شیپ یهاسال یو برا کیمقدار  ۱399تا  ۱39۷

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟)𝑡 یکیتیژئوپل دادیرو یدووجه ریمتغ 
 یآن طراح نیدر سال آغاز دادیرو نیا مدتانیاثر م یبررس یخروج از برجام است که برا

 .ردیگیها مقدار صفر مسال ریسا یو برا کیمقدار  ۱39۷سال  یبرا ریمتغ نیشده است. ا

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + ۱)𝑡 یکیتیژئوپل دادیرو یدووجه ریمتغ 
 دادیسال پس از وقوع رو نیدر نخست مدتانیاثر م یبررس یخروج از برجام است که برا

ها مقدار صفر سال ریسا یو برا کیمقدار  ۱39۸سال  یبرا ریمتغ نیشده است. ا یطراح
 .ردیگیم

:𝑃𝑜𝑠𝑡 𝐽𝐶𝑃𝑂𝐴 𝑊𝑖𝑡ℎ𝑑𝑟𝑎𝑤𝑎𝑙 (𝑌𝑒𝑎𝑟 + 2)𝑡 یکیتیژئوپل دادیرو یدووجه ریمتغ 
 دادیسال پس از وقوع رو نیدر دوم مدتانیاثر م یبررس یخروج از برجام است که برا

ها مقدار صفر سال ریسا یو برا کیمقدار  ۱399سال  یبرا ریمتغ نیشده است. ا یطراح
 ردیگیم

  لگریتعد هایریمتغ

مالی:  تامین  یت در  حدود مالی )م تامین  یت در  حدود ندازه گیری م  ( از𝐾𝑍برای ا

( بر اساس ۱3۸۸و حصارزاده ) یکه توسط تهران  Kaplan and Zingales (1997) شاخص

سبه ست. برای محا شده ا ستفاده  ست، ا  (3) یاین متغیر از رابطه شرایط ایران بهبود یافته ا

 :شده استاستفاده 

 (3رابطه )
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𝐾𝑍 =  ۱۷.33 − 3۷.4۸۶ ×
موجودینقد

داراییها
− ۱5.2۱۶ ×

سودتقسیمی

هادارایی
+ 3.39 × داراییها/بدهی − ۱.4۰2

×
ارزشبازارحقوقصاحبانسهام + بدهی

داراییها
 

شرکت یشاخص برا نیمقدار ا ساس رابطه -هر  سبه م (3)سال بر ا  ری. مقادشودیمحا

شاخص  شان KZبالاتر  شدت بن ست.  یمنابع مال نیشرکت در تأم تیمحدود شتریدهنده  ا

مورد  یمال نیدر تأم تیمحدود اریعنوان معبه KZشتتاخص  وستتتهیپژوهش، مقدار پ نیدر ا

ست ستفاده قرار گرفته ا شدت محدود ا طور ها بهشرکت انیم یمال نیتأم تیتا تفاوت در 

 برآورد شود. یشتریبا دقت ب ریمتغ نیا یلیکامل منعکس شده و اثر تعد

 اریبه درصتتد ستتهام شتترکت که در اخت یدولت تیپژوهش، مالک نیدر ا: مالکیت دولتی

 یدولتشتتبه یو نهادها یردولتیغ یعموم ینهادها ،یدولت یهاها و ستتازماندولت، شتترکت

(. ۱39۸و همکاران،  یبخشتتت؛ اله۱4۰۱ مقدم،ییو بنا ی)ستتتجاد شتتتودیم فیقرار دارد تعر

کت چه شتتتر ها یدولت یهااگر هاد قانون یردولتیغ یعموم یو ن عار یدارا یاز نظر   فیت

قرار دارد که لزوماً در  یینهادها اریها در اختشتترکت تیاز مالک یهستتتند، بخشتت یمشتتخصتت

و  یعمومشتتبه ای یاتکا به منابع عموم لیاما به دل شتتوند،ینم یبندطبقه یقالب شتترکت دولت

هاد یوندهایاز پ یبرخوردار هادها یپژوهشتتت اتیدر ادب ،یبا بخش عموم ین  یدر زمره ن

صندوق توانینهادها م نی. از جمله ارندیگیقرار م یدولتشبه ستگ یهابه  ش سازمان  ،یبازن

 ینهادها ری)شتتتستتتتا( و ستتتا یاجتماع نیتأم یگذارهیشتتترکت ستتترما ،یاجتماع نیتأم

شبه یمنابع عموم کنندهیگذارهیسرما شاره کرد )اله یعمومو  شا (. ۱39۸و همکاران،  یبخ

 تیپژوهش از نستتبت مجموع ستتهام تحت مالک نیدر ا یدولت تیمالک ریاستتاس، متغ نیا بر

شدهی یدولت و نهادها سبه م اد شرکت محا سهام  که مقدار بالاتر  یاگونهبه شود؛یبه کل 

 شرکت است. تیدر ساختار مالک یدولت تیمالک شتریدهنده سهم بنشان ریمتغ نیا

 متغیرهای کنترلی
 اند: ها لحاظ شدهی نیز به شرح زیر در مدلکنترل یرهایمتغ

  .هاییکل دارا یعیطب تمی(: لگارSIZEشرکت ) ۀانداز

  و سال قبل بر فروش سال قبل. ی(: نسبت تفاوت فروش سال جارSALEفروش ) رشد



 

 

(MTB) :نسبت ارزش بازار به ارزش  حقوق مالکانه. یارزش بازار به ارزش دفتر نسبت

 حقوق مالکانه.  یدفتر

  .هایی(: نسبت سود خالص به کل داراROA) هاییدارا ۀبازد

درصتتد از ستتهام 5که حداقل  یداران نهاد(: مجموع درصتتد ستتهامIO) ینهاد تیمالک

 .دارند اریشرکت را در اخت

  .هاییبه کل دارا ی(: نسبت کل بدهLEV) یمال اهرم

شرکت ست  یدام ریمتغ کی(: LOSS) زیان  صورت ا شرکت وجود زیان که در برای 

 .و در غیر این صورت عدد صفر گرفته است ۱در سال مورد بررسی عدد 

بودن شتتتریکه درصتتورت باستتت  دووجهی ریمتغ کی(: B_IND) رهیمدئتیه استتتقلال

استتتتت و  ۱موظف آن، برابر بتا  یاز اعضتتتتا رهیمتدئتتیه رموظفیغ یتعتداد اعضتتتتا

  خواهد بود. ۰صورت مقدار آن نیاریدرغ

 های پژوهشمدل
نا پژوهش یهامدل فاوت کردیرو یبر مب هام از ادب-در-ت با ال فاوت و   یتجرب اتیت

. در ادامه، اندشتتتده ی، طراح Lins et al. (2017)و  Wang (2023)از جمله  ن،یشتتتیپ

 .شودیم حیتشر هاهیآزمون فرض یهااز مدل کیساختار هر 

 مدتکوتاه-فرضیه اول( ۱)مدل 

C − Scoreᵢ, ₜ =  β₀ +  β₁ Post_JCPOA_Withdrawalₜ +  β₂ Xᵢ, ₜ 
+  Firm FE +  εᵢ, ₜ 

تفاوت -در-مدت خروج از برجام با استتتتفاده از رویکرد تفاوت، اثر کوتاه(۱) در مدل

سی می ضریببرر شان β1 شود و  سابداری پس از وقوع دهنده تغییر در محافظهن کاری ح

 .رویداد است

 مدتمیان-فرضیه اول( 2)مدل 
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C − Scoreᵢ, ₜ =  β₀ +  β₁ Post_JCPOA_Withdrawal(Year)ₜ 
+  β₂ Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 1)ₜ 
+  β₃ Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 2)ₜ +  β₄ Xᵢ, ₜ 
+  Firm FE +  εᵢ, ₜ 

واکنش  یشده و امکان بررس کیصورت سالانه تفک(، اثر خروج از برجام به2در مدل )

سابدار یکارمحافظه سال یح . برخلاف مدل شودیفراهم م ۱399و  ۱39۸، ۱39۷ یهادر 

ها اثر تجمع۱) که تن کل دوره پس از وقوع رو ی(   دادیو متوستتتط خروج از برجام را در 

ها به خروج از برجام واکنش شتتترکت ایکه آ دهدیمدل نشتتتان م نیا کند،یم یریگاندازه

بعد شتتکل گرفته  یهادر ستتال جیتدربه ایظاهر شتتده استتت  دادیبلافاصتتله پس از وقوع رو

در طول  یکاراثر محافظه فیتضع ای تیتداوم، تقو یمدل امکان بررس نیا ن،یاست. همچن

پس از خروج از برجام  یهااز سال کیکه کدام سازدیو مشخص م کندیزمان را فراهم م

 اند. ها داشتهشرکت یرا بر رفتار گزارشگر ریتأث نیشتریب

 مدتکوتاه-فرضیه دوم( 3)مدل 

C − Scoreᵢ, ₜ =  β₀ +  β₁ Post_JCPOA_Withdrawalₜ +  β₂ SOEᵢ, ₜ 
+  β₃(Post_JCPOA_Withdrawalₜ ×  SOEᵢ, ₜ)  +  β₄ Xᵢ, ₜ 
+  Firm FE +  εᵢ, ₜ 

مدل ) ظه3در  حاف جام و م طه بین خروج از بر یت دولتی در راب مالک کاری (، نقش 

سی می سابداری برر ضریبح برجام و مالکیت دولتی را اثر تعاملی بین خروج از  β₃ شود. 

 .دهدنشان می

 مدتمیان-فرضیه دوم( 4)مدل 

C − Scoreᵢ, ₜ =  β₀ +  β₁ Post_JCPOA_Withdrawal(Year)ₜ 
+  β₂ Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 1)ₜ 
+  β₃ Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 2)ₜ +  β₄ SOEᵢ, ₜ 
+  β₅(Post_JCPOA_Withdrawal(Year)ₜ ×  SOEᵢ, ₜ)  
+  β₆(Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 1)ₜ ×  SOEᵢ, ₜ)  
+  β₇(Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 2)ₜ ×  SOEᵢ, ₜ)  
+  β₈ Xᵢ, ₜ +  Firm FE +  εᵢ, ₜ 



 

 

شتتتده  کیصتتتورت ستتتالانه تفکاثر خروج از برجام به زی( ن4(، در مدل )2همانند مدل )

تفاوت  نیفراهم شود. با ا یحسابدار یکارمحافظه راتییتغ مدتانیم یاست تا امکان بررس

 یکیتیژئوپل دادیرو نیها به ادر واکنش شتتترکت زین یدولت تیمدل، نقش مالک نیکه در ا

ها با تفاوت در واکنش شتترکت ایآکه  دهدی( نشتتان م4. مدل )ردیگیقرار م یمورد بررستت

در  ایبلافاصتتتله پس از خروج از برجام ظاهر شتتتده استتتت  یدولت تیستتتطوح مختلف مالک

 شده است.  دیشکل گرفته و تشد یبعد یهاسال

 مدتکوتاه-سومفرضیه  (5) مدل

C − Scoreᵢ, ₜ =  β₀ +  β₁ Post_JCPOA_Withdrawalₜ +  β₂ KZᵢ, ₜ 
+  β₃(Post_JCPOA_Withdrawalₜ ×  KZᵢ, ₜ)  +  β₄ Xᵢ, ₜ 
+  Firm FE +  εᵢ, ₜ 

اثر تعاملی بین خروج از برجام و محدودیت تأمین مالی را نشان  β₃ (، ضریب5در مدل )

های دارای محدودیت تأمین مالی بیشتر، در مقایسه دهد و بیانگر آن است که آیا شرکتمی

شرکت سایر  شان کارانه قویها، واکنش محافظهبا  شی از خروج از برجام ن شوک نا تری به 

 .دهند یا خیرمی

 مدتمیان-سومفرضیه ( ۶)مدل 

C − Scoreᵢ, ₜ =  β₀ +  β₁ Post_JCPOA_Withdrawal(Year)ₜ 
+  β₂ Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 1)ₜ 
+  β₃ Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 2)ₜ 
+  β₄ KZᵢ, ₜ +  β₅(Post_JCPOA_Withdrawal(Year)ₜ 
×  KZᵢ, ₜ)  +  β₆(Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 1)ₜ 
×  KZᵢ, ₜ)  +  β₇(Post_JCPOA_Withdrawal(Year + 2)ₜ 
×  KZᵢ, ₜ)  +  β₈ Xᵢ, ₜ +  Firm FE +  εᵢ, ₜ 

تفکیک شتتتده  صتتتورت ستتتالانه( نیز اثر خروج از برجام به۶در مدل ) (،4همانند مدل )

ست شان می β₇ تا β₅ ضرایب .ا دهند که آیا و چگونه اثر محدودیت تأمین مالی بر رابطه ن

های مختلف پس از وقوع این کاری حستتتابداری در ستتتالبین خروج از برجام و محافظه

 .کندرویداد تغییر می
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 هایافته
 ریدهد. در خصتتتوص متغتوصتتتیفی متغیرهای پژوهش را نشتتتان می( آمار ۱جدول )

 نیاستتتت. ا ۰۱۷/۰و  -۱۰3/۰برابر با  بیبه ترت انهیو م نیانگیم ،یحستتتابدار یکارمحافظه

نبوده و  کسانینمونه  یهاشرکت انیدر م یشرط یکارکه سطح محافظه دهدینشان م جینتا

 گریکدیبا  ییهاتفاوت یاخبار نامطلوب در سود حسابدار ییها از نظر سرعت شناساشرکت

مدت در میان متغیرهای دووجهی، متغیر رویداد خروج از برجام در الگوی کوتاه .اندهداشتتت

دهد نیمی از مشتتاهدات مربوط به دوره قبل و نیمی استتت که نشتتان می 5۰/۰میانگین  دارای

همچنین متغیرهای ستتتالانه خروج از  دیگر مربوط به دوره پس از خروج از برجام استتتت.

مشاهده هستند  ۱۶۸بوده و هر یک شامل  ۱۶۶/۰مدت دارای میانگین برجام در الگوی میان

علاوه بر استتت.  ۱399و  ۱39۸، ۱39۷های که بیانگر توزیع یکنواخت مشتتاهدات در ستتال

است  ۷۸۷/۰و  -۸3۷/۱برابر با  بیترتبه یمال نیتأم تیشاخص محدود انهیو م نیانگیم ن،یا

شدت محدودتفاوت قابل انگریکه ب ست.  یهاشرکت انیم یمال نیتأم تیتوجه در  نمونه ا

طور متوستتط حدود به همعنا ک نیاستتت؛ به ا 34۸/۰برابر با  یدولت تیمالک نیانگیم ن،یهمچن

 قرار دارد. یدولتشتتبه ینهادها ایدولت  ارینمونه در اخت یهادرصتتد از ستتهام شتترکت ۸/34

شرکت ۸/۸۶همچنین  ستقل بوده و تنها حدود ها دارای هیئتدرصد از  درصد  ۶/9مدیره م

است که  53۶/۰میانگین اهرم مالی برابر با  .ده استهای زیاناز مشاهدات مربوط به شرکت

ها از طریق بدهی تأمین های شتترکتدهد به طور متوستتط بیش از نیمی از دارایینشتتان می

شد ست. مالی  سایر متغیرهای پژوهش ه ا شده۱در جدول )نیز اطلاعات مربوط به  و  ( ارائه 

 است. به همین شکل قابل تفسیر

 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1جدول
 کمترین بیشترین میانه میانگین متغیر

انحراف 

 معیار

فراوانی 

متغیر  1مقدار 

 دووجهی
 --- ۶3۷/۰ -59/2 ۶5/4 ۰۱۷/۰ -۱۰3/۰ محافظه کاری حسابداری

 *5۰4 --- ۰ ۱ 5۰/۰ 5۰/۰ رویداد خروج از برجام کوتاه مدت

 ۱۶۸ --- ۰ ۱ ۰ ۱۶۶/۰ رویداد ژئوپلیتیک خروج از برجام میان مدت سال اول
 ۱۶۸ --- ۰ ۱ ۰ ۱۶۶/۰ رویداد ژئوپلیتیک خروج از برجام میان مدت سال دوم
رویداد ژئوپلیتیک خروج از برجام میان مدت سال 

 سوم

۱۶۶/۰ ۰ ۱ ۰ --- ۱۶۸ 



 

 

 --- 3۷۸/9 -۰۷۶/43 ۶۱3/9 ۷۸۷/۰ -۸3۷/۱ محدودیت در تامین مالی 

 --- 32۱/۰ ۰ 94۸/۰ ۱۸2/۰ 34۸/۰ مالکیت دولتی

 --- 23۶/۰ ۰5۶/۰ 9۸9/۰ 533/۰ 53۶/۰ اهرم مالی
 --- ۶5۱/۱ ۰5/۱۱ ۷۷/2۰ ۷۷/۱4 ۰5/۱5 اندازه شرکت

 --- 2۰4/۰ ۰5۱/۰ 9۷۸/۰ ۷۷۷/۰ ۷2۶/۰ مالکیت نهادی
 ۸۷5 --- ۰ ۱ ۱ ۸۶۸/۰ استقلال هیئت مدیره

 9۷ --- ۰ ۱ ۰ ۰9۶/۰ زیان شرکت
 --- 3۶۶/4 23۸/۰ 5۷/۱9 ۶۸/4 ۱4۶/5 ست ارزش بازار به ارزش دفتریبن

 --- ۱49/۰ -4۰۶/۰ ۷۰۸/۰ ۱2۱/۰ ۱3۸/۰ هابازده دارایی
 --- 4۰۷/۰ -۱۸5/۰ ۶92/۱ ۱۷2/۰ 2۷۱/۰ رشد فروش شرکت

 ۱۰۰۸کل مشاهدات * تعداد 

 هاآزمون فرضیه
مدت خروج از اول پژوهش را در خصوص اثر کوتاه هیآزمون فرض جی( نتا2جدول )

خروج از برجام  ریمتغ بیضر ج،یاساس نتا بر. دهدینشان م یحسابدار یکاربرجام بر محافظه
که پس از وقوع  دهدینشان م افتهی نیدرصد معنادار است. ا 95و در سطح  3۶۸/۰برابر با 

اتخاذ  یمال یدر گزارشگر یترکارانهمحافظه کردیها روشرکت ،یکیتیژئوپل دادیرو نیا
 .شودیم دییمدت تأاول پژوهش در افق کوتاه هیفرض ن،یاند. بنابراکرده

 

 
 مدت(پژوهش )اثر کوتاه اول. نتایج آزمون فرضیه 2جدول 

-t انحراف استاندارد ضریب متغیر

 آماره
 VIF معناداریسطح 

رویداد ژئوپلیتیک خروج از برجام 

 مدت()کوتاه

3۶۸/۰ ۱۱۱/۰ 32/3 ۰۰۱/۰ ۸۶/۱ 

 ۸۰/۱ ۰33/۰ ۱۶/2 325/۰ ۷۰۱/۰ اهرم مالی

 3۶/۱ ۰۰۰۱/۰ -43/5 ۰93/۰ -5۰3/۰ اندازه شرکت

 3۸/۱ 9۸9/۰ ۰۱/۰ ۱۱۸/۰ ۰۰2/۰ زیان شرکت

 ۰4/۱ ۰۰۰۱/۰ ۶4/4 ۰۶۸/۰ 3۱4/۰ مدیرهاستقلال هیئت

 ۰۸/۱ 2۷9/۰ ۰9/۱ ۰۰۱/۰ ۰۰2/۰ مالکیت نهادی

 ۰3/۱ ۰33/۰ ۱4/2 ۰۷3/۰ ۱5۶/۰ رشد فروش

 9۶/۱ ۰۰۰۱/۰ -۷2/4 ۰۱۰/۰ -۰49/۰ نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری
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 4۰/2 ۷4۸/۰ -32/۰ 4۰۷/۰ -۱3۱/۰ هابازده دارایی

 --- ۰۰۰۱/۰ 4۸/4 434/۱ 42۸/۶ عرض از مبدأ

 مقدار شاخص

 F ۱۸/2۰ آماره

 F ۰۰۰۱/۰ احتمال آماره

 42۰/۰ شدهضریب تعیین تعدیل

 اثرات ثابت شرکت روش برآورد

 بندی بر اساس شرکتخوشه خودهمبستگی سریالی و ناهمسانی واریانس

 

خروج از برجام بر  مدتانیاول پژوهش را از منظر اثر م هیآزمون فرض جی( نتا3جدول )
از آن است که اثر خروج از برجام بر  یحاک جینتا. دهدینشان م یحسابدار یکارمحافظه

در سال اول و  ریمتغ نیا بینبوده است. ضر کسانیدر طول زمان  یحسابدار یکارمحافظه
معنادار هستند  یبوده و هر دو در سطح آمار 524/۰و  3۶۷/۰ بیترتبه دادیدوم پس از رو

 نیاثر در سال دوم است. با ا نیا تیو تقو یحسابدار یکارمحافظه شیدهنده افزاکه نشان

. ستیبرخوردار ن یآمار ی( از معنادار343/۰سال سوم با وجود مثبت بودن ) بیحال، ضر
 خروجپس از  ییابتدا یهادر سال یحسابدار یکاراثر خروج از برجام بر محافظه ن،یبنابرا

 است. افتهیمعنادار بوده، اما در سال سوم تداوم ن
 مدت(فرضیه اول پژوهش )اثر میان. نتایج آزمون 3جدول 

 VIF سطح معناداری آماره-t انحراف استاندارد ضریب متغیر

 53/۱ ۰۰۱/۰ 32/3 ۱۱۰/۰ 3۶۷/۰ )سال اول( برجامخروج از  ژئوپلیتیک رویداد

 ۰۷/2 ۰۰2/۰ ۰۷/3 ۱۷۱/۰ 524/۰ خروج از برجام )سال دوم( ژئوپلیتیک رویداد

 5۱/۱ ۱24/۰ 55/۱ 22۱/۰ 343/۰ خروج از برجام )سال سوم( ژئوپلیتیکرویداد 

 ۸2/۱ ۰32/۰ ۱۶/2 322/۰ ۶9۶/۰ اهرم مالی

 3۸/۱ ۰۰۰۱/۰ -۶4/3 ۱3۸/۰ -5۰2/۰ اندازه شرکت

 4۱/2 ۸۰۸/۰ -24/۰ 4۰2/۰ -۰9۸/۰ هابازده دارایی

 3۸/۱ 932/۰ -۰9/۰ ۱۱۶/۰ -۰۱۰/۰ زیان شرکت

 ۰۶/۱ ۰۰۰۱/۰ 43/4 ۰۶9/۰ 3۰۶/۰ مدیرهاستقلال هیئت

 ۰۸/۱ ۱۸۸/۰ 32/۱ ۰۰۱/۰ ۰۰2/۰ مالکیت نهادی



 

 

 ۰۶/۱ ۰۱۰/۰ ۶2/2 ۰۶9/۰ ۱۸۰/۰ رشد فروش

 22/2 ۰۰2/۰ -۱4/3 ۰۱3/۰ -۰4۰/۰ نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 --- ۰۰2/۰ ۱4/3 ۰4۶/2 424/۶ عرض از مبدأ

 F ۱۶/24 آماره

 F ۰۰۰۱/۰ احتمال آماره

 424/۰ شدهتعدیلضریب تعیین 

 اثرات ثابت شرکت روش برآورد

 بندی بر اساس شرکتخوشه خودهمبستگی سریالی و ناهمسانی واریانس

 

دهد. بر اساس مدت نشان می( نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش را در افق کوتاه4جدول )
است که نشان و از نظر آماری معنادار  -۱۶5/3نتایج، ضریب متغیر مالکیت دولتی برابر با 

کاری حسابداری همراه است. دهد افزایش میزان مالکیت دولتی با کاهش محافظهمی
و معنادار  -۸۰۰/۰همچنین، ضریب متغیر تعاملی خروج از برجام و مالکیت دولتی برابر با 

دهد که با افزایش میزان مالکیت دولتی، اثر است. منفی و معنادار بودن این ضریب نشان می

هایی شود. بنابراین، شرکتکاری حسابداری تضعیف میوج از برجام بر محافظهمثبت خر
که از میزان مالکیت دولتی بیشتری برخوردارند، در واکنش به خروج از برجام افزایش 

مدت دهند و فرضیه دوم پژوهش در افق کوتاهکاری حسابداری نشان میکمتری در محافظه
 .شودتأیید می

 مدت(ون فرضیه دوم پژوهش )اثر کوتاه. نتایج آزم4جدول 

 VIF سطح معناداری آماره-t انحراف استاندارد ضریب متغیر

خروج از برجام ژئوپلیتیک  رویداد 

 مدت()کوتاه

۶۱4/۰ ۱24/۰ 94/4 ۰۰۰۱/۰ 52/3 

 9۸/۱ ۰۰۰۱/۰ -۷۱/۷ 4۱۰/۰ -۱۶5/3 مالکیت دولتی

خروج از برجام ژئوپلیتیک  رویداد 

 مالکیت دولتی× مدت()کوتاه

۸۰۰/۰- 2۰۸/۰ ۸4/3- ۰۰۰۱/۰ 5۶/3 

 ۸۱/۱ ۰۱3/۰ 5۰/2 2۷3/۰ ۶۸3/۰ اهرم مالی

 3۷/۱ ۰۰۰۱/۰ -4۸/5 ۰۸۸/۰ -4۸4/۰ اندازه شرکت

 4۱/2 52۸/۰ -۶3/۰ 3۶2/۰ -229/۰ هابازده دارایی

 39/۱ 9۶۰/۰ -۰5/۰ ۱۱2/۰ -۰۰۶/۰ زیان شرکت
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 ۰5/۱ ۰۰۰۱/۰ 33/4 ۰۶5/۰ 2۸۱/۰ مدیرهاستقلال هیئت

 ۰۸/۱ ۱5۷/۰ 42/۱ ۰۰۱/۰ ۰۰2/۰ مالکیت نهادی

 ۰3/۱ ۰۰2/۰ ۰۸/3 ۰۶۱/۰ ۱۸9/۰ رشد فروش

 9۷/۱ ۰۰۰۱/۰ -۰4/4 ۰۰9/۰ -۰3۸/۰ نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 ت ۰۰۰۱/۰ 2۶/5 339/۱ ۰3۸/۷ عرض از مبدأ

 مقدار شاخص

 F 34/32 آماره

 F ۰۰۰۱/۰ احتمال آماره

 529/۰ شدهتعدیلضریب تعیین 

 اثرات ثابت شرکت روش برآورد

 بندی بر اساس شرکتخوشه خودهمبستگی سریالی و ناهمسانی واریانس

نشان  جی. نتادهدینشان م مدتانیدوم پژوهش را در افق م هیآزمون فرض جی( نتا5جدول )

اول و  یهادر سال یدولت تیخروج از برجام با مالک یتعامل یرهایمتغ بیکه ضرا دهدیم
در دو  ن،ی. بنابراستندیمعنادار ن یبوده و از نظر آمار -3۶3/۰و  -2۰9/۰برابر با  بیترتدوم به

 تیمالک زانیم گرلیبر نقش تعد یمبن یپس از خروج از برجام، شواهد معنادار تسال نخس

برابر با  یدولت تیسال سوم و مالک یتعامل ریمتغ بیحال، ضر نی. با اشودیمشاهده نم یدولت
که در سال سوم پس از خروج  دهدینشان م افتهی نیمعنادار است. ا یو از نظر آمار -9۶۱/۱

طور به یحسابدار یکاربر محافظه دادیرو نیاثر ا ،یدولت تیمالک زانیش میاز برجام، با افزا
عمدتاً در سال سوم پس  یدولت تیمالک گرلینقش تعد ن،ی. بنابراشودیم فیتضع یمعنادار

 .شودیآشکار م دادیاز رو
 مدت(. نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش )اثر میان5جدول 

 VIF سطح معناداری آماره-t انحراف استاندارد ضریب متغیر

خروج از برجام )سال ژئوپلیتیک  رویداد 

 اول(

4۶3/۰ ۱2۱/۰ ۸۱/3 ۰۰۰۱/۰ 3۰/3 

)سال خروج از برجام ژئوپلیتیک  رویداد 

 دوم(

۶۷3/۰ ۱۷۸/۰ ۷9/3 ۰۰۰۱/۰ ۷3/3 

خروج از برجام )سال ژئوپلیتیک  رویداد 

 سوم(

9۶5/۰ 232/۰ ۱۶/4 ۰۰۰۱/۰ 53/3 

 9۸/۱ ۰۰۰۱/۰ -۰۷/۷ 4۱۸/۰ -95۷/2 مالکیت دولتی



 

 

خروج از برجام )سال ژئوپلیتیک  رویداد 

 مالکیت دولتی× اول( 

2۰9/۰- ۱99/۰ ۰5/۱- 29۶/۰ ۰۱/3 

خروج از برجام )سال ژئوپلیتیک  رویداد 

 مالکیت دولتی× دوم(

3۶3/۰- 229/۰ 5۸/۱- ۱۱5/۰ ۰۱/3 

خروج از برجام )سال   کیتیژئوپل دادیرو

 مالکیت دولتی× سوم(

9۶۱/۱- 34۶/۰ ۶۷/5- ۰۰۰۱/۰ 3۶/3 

 ۸4/۱ ۰۱9/۰ 3۷/2 2۶3/۰ ۶24/۰ اهرم مالی

 39/۱ ۰۰۰۱/۰ -۸9/3 ۱3۱/۰ -5۰۸/۰ اندازه شرکت

 4۱/2 ۶22/۰ -49/۰ 353/۰ -۱۷4/۰ هادارایی بازده

 39/۱ 95۸/۰ -۰5/۰ ۱۱۰/۰ -۰۰۶/۰ زیان شرکت

 ۰۶/۱ ۰۰۰۱/۰ 9۷/3 ۰۶۸/۰ 2۶9/۰ مدیرهاستقلال هیئت

 ۰۸/۱ ۱۰3/۰ ۶4/۱ ۰۰۱/۰ ۰۰2/۰ مالکیت نهادی

 ۰۶/۱ ۰۰۰۱/۰ 5۸/3  ۰54/۰ ۱93/۰ رشد فروش

 24/2 ۰۱2/۰ -55/2 ۰۱۱/۰ -۰29/۰ نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 ت ۰۰۰۱/۰ ۸۱/3 94۰/۱ 39۰/۷ عرض از مبدأ

 F ۱۷/39 آماره

 F ۰۰۰۱/۰ احتمال آماره

 555/۰ شدهضریب تعیین تعدیل

 اثرات ثابت شرکت روش برآورد

 بندی بر اساس شرکتخوشه خودهمبستگی سریالی و ناهمسانی واریانس

. بر اساس دهدیمدت نشان مسوم پژوهش را در افق کوتاه هیآزمون فرض جی( نتا۶جدول )

 ن،یمعنادار است. همچن یو از نظر آمار ۰4۰/۰برابر با  یمال نیتأم تیمحدود بیضر ج،ینتا
 یو از نظر آمار ۰2۱/۰برابر با  یمال نیتأم تیخروج از برجام و محدود یتعامل ریمتغ بیضر

شدت  شیکه با افزا دهدینشان م یتعامل بیو معنادار بودن ضر مثبتمعنادار است. 

. به شودیم تیتقو یحسابدار یکاراثر خروج از برجام بر محافظه ،یمال نیتأم تیمحدود
مواجه هستند، پس از  یمال نیتأم تیبا محدود یشتریکه با شدت ب ییهاشرکت گر،ید انیب

. دهندینشان م یمال یدر گزارشگر یترکارانهظهواکنش محاف یکیتیژئوپل دادیرو نیوقوع ا
 .شودیم دییمدت تأسوم پژوهش در افق کوتاه هیفرض ن،یبنابرا
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 مدت(. نتایج آزمون فرضیه سوم پژوهش )اثر کوتاه6جدول 

-t انحراف استاندارد ضریب متغیر

 آماره
 VIF سطح معناداری

خروج از برجام   کیتیرویداد ژئوپل

 مدت()کوتاه

32۸/۰ ۰93/۰ 53/3 ۰۰۱/۰ 9۰/۱ 

 ۷۸/3 ۰۰۰۱/۰ 59/۶ ۰۰۶/۰ ۰4۰/۰ محدودیت تأمین مالی

خروج از برجام   کیتیژئوپل دادیرو

 محدودیت تأمین مالی× مدت()کوتاه

۰2۱/۰ ۰۰۶/۰ ۷۸/3 ۰۰۰۱/۰ ۸5/3 

 ۸۱/۱ ۰۰۱/۰ 35/3 23۷/۰ ۷92/۰ اهرم مالی

 3۷/۱ ۰۰۰۱/۰ -۰۶/4 ۰۷۶/۰ -3۰۷/۰ اندازه شرکت

 4۱/2 2۸9/۰ -۰۶/۱ 3۰۷/۰ -32۶/۰ هابازده دارایی

 39/۱ ۷۱2/۰ 3۷/۰ ۱۰3/۰ ۰3۸/۰ زیان شرکت

 ۰5/۱ ۰۰۰۱/۰ ۰۰/4 ۰5۰/۰ 2۰2/۰ مدیرهاستقلال هیئت

 ۰۸/۱ ۶54/۰ 45/۰ ۰۰۱/۰ ۰۰۱/۰ مالکیت نهادی

 ۰3/۱ ۰۰2/۰ ۱۸/3 ۰53/۰ ۱۶9/۰ رشد فروش

 9۶/۱ ۰۰۰۱/۰ -۶۶/5 ۰۰9/۰ -۰53/۰ نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 ت ۰۰2/۰ ۱5/3 ۱۷۰/۱ ۶۸۰/3 مبدأعرض از 

 F 33/54 آماره

 F ۰۰۰۱/۰ احتمال آماره

 ۶53/۰ شدهضریب تعیین تعدیل

 اثرات ثابت شرکت روش برآورد

 بندی بر اساس شرکتخوشه خودهمبستگی سریالی و ناهمسانی واریانس

 جینتا. دهدینشان م مدتانیسوم پژوهش را در افق م هیآزمون فرض جی( نتا۷جدول )

اول، دوم و  یهادر سال یمال نیتأم تیمحدود یتعامل یرهایمتغ بیکه ضرا دهدینشان م
بوده و هر سه از نظر  ۰3۰/۰و  ۰۱۷/۰، ۰۱4/۰برابر با  بیترتسوم پس از خروج از برجام به

شدت  شیکه با افزا دهدینشان م بیضرا نیمعنادار هستند. مثبت و معنادار بودن ا یآمار

در هر سه سال پس  یحسابدار یکاراثر خروج از برجام بر محافظه ،یمال نیأمت تیمحدود
از سال اول تا سال سوم  یتعامل بیضرا یجیتدر شیافزا ن،ی. همچنشودیم تیتقو دادیاز رو



 

 

کارانه واکنش محافظه تیدر تقو یمال نیأمت تیمحدود گرلیکه نقش تعد دهدینشان م
 است. افتهی شیها به خروج از برجام به مرور زمان افزاشرکت

 مدت(. نتایج آزمون فرضیه سوم پژوهش )اثر میان7جدول 

-t انحراف استاندارد ضریب متغیر

 آماره
 VIF سطح معناداری

خروج از برجام )سال   کیتیرویداد ژئوپل

 اول(

34۱/۰ ۰9۱/۰ ۷4/3 ۰۰۰۱/۰ 5۶/۱ 

خروج از برجام )سال   کیتیرویداد ژئوپل

 دوم(

53۰/۰ ۱3۶/۰ 9۰/3 ۰۰۰۱/۰ ۰9/2 

خروج از برجام )سال   کیتیرویداد ژئوپل

 سوم(

۶23/۰ ۱۶۸/۰ ۷۱/3 ۰۰۰۱/۰ ۶5/۱ 

 ۷۸/3 ۰۰۰۱/۰ ۷3/5 ۰۰۶/۰ ۰35/۰ محدودیت تأمین مالی

خروج از برجام )سال   کیتیژئوپل دادیرو

 محدودیت تأمین مالی× اول(

۰۱4/۰ ۰۰۷/۰ ۱۶/2 ۰32/۰ 42/۱ 

خروج از برجام )سال   کیتیژئوپل دادیرو

 محدودیت تأمین مالی× دوم(

۰۱۷/۰ ۰۰۷/۰ 54/2 ۰۱2/۰ ۷۱/۱ 

خروج از برجام )سال   کیتیژئوپل دادیرو

 محدودیت تأمین مالی× سوم(

۰3۰/۰ ۰۰۶/۰ 92/4 ۰۰۰۱/۰ ۰3/3 

 ۸5/۱ ۰۰۱/۰ 44/3 229/۰ ۷۸۸/۰ اهرم مالی

 4۰/۱ ۰۰۰۱/۰ -۰3/4 ۱۱3/۰ -454/۰ اندازه شرکت

 4۱/2 3۶5/۰ -9۱/۰ 3۰۸/۰ -2۸۰/۰ هابازده دارایی

 39/۱ ۸۱۸/۰ 23/۰ ۰9۸/۰ ۰23/۰ زیان شرکت

 ۰۷/۱ ۰۰۰۱/۰ ۶3/3 ۰54/۰ ۱95/۰ مدیرهاستقلال هیئت

 ۰9/۱ 492/۰ ۶9/۰ ۰۰۱/۰ ۰۰۱/۰ مالکیت نهادی

 ۰۷/۱ ۰۰۱/۰ 4۷/3 ۰49/۰ ۱۶9/۰ رشد فروش

 35/2 ۰۰۰۱/۰ -۰5/4 ۰۱۱/۰ -۰44/۰ نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 ت ۰۰۱/۰ 4۷/3 ۶۸۱/۱ ۸4۱/5 عرض از مبدأ

 F   42/۶۰ آماره

 F ۰۰۰۱/۰ احتمال آماره

 ۶۶۱/۰ شدهضریب تعیین تعدیل

 اثرات ثابت شرکت روش برآورد



  فصل   |شماره ؟  |سال ؟  | فصلنامه مطالعات تجربی حسابداری مالی  |30

 

 شرکت بندی بر اساسخوشه خودهمبستگی سریالی و ناهمسانی واریانس

 گیری بحث و نتیجه
 یهاشرکت یشرط یکارخروج از برجام بر محافظه ریتأث یپژوهش حاضر با هدف بررس

 نیا رودیانتظار م ،ینظر یمبان یدر بورس اوراق بهادار تهران انجام شد. بر مبنا شدهرفتهیپذ
 گذارانهیسرما یو نگران یمال نیتأم یهاتیمحدود ،یطیابهام مح شیافزا قیاز طر دادیرو

 رو،نیها اثرگذار باشد. از اشرکت یبر رفتار گزارشگر ،یمال اطلاعات تیفینسبت به ک
عنوان به زین یمال نیتأم تیو محدود یدولت تیخروج از برجام، نقش مالک میعلاوه بر اثر مستق

اثرات  کیپژوهش حاضر با تفک ن،یهمچن شد. یرابطه بررس نیا کنندهلیعوامل تعد
ها را در طول زمان مورد و تداوم واکنش شرکت یریگنحوه شکل مدت،انیمدت و مکوتاه

 یکیتیژئوپل یدادهایبودن آثار رو داریپا ای یموقت یابیامکان ارز کردیرو نیمطالعه قرار داد. ا
 .سازدیم اهمها را فرشرکت یمال یو رفتار گزارشگر یشرط یکاربر محافظه

 شیاز برجام موجب افزا کایاول نشان داد که خروج آمر هیآزمون فرض جینتا
اثر در  نینشان داد ا مدتانیم جینتا نیها شده است. همچنشرکت یشرط یکارمحافظه

 یآمار یمثبت و معنادار بوده، اما در سال سوم از معنادار دادیاول و دوم پس از رو یهاسال
 اتیو ادب یعدم تقارن اطلاعات هیقراردادها، نظر هینظربا  افتهی نیبرخوردار نبوده است. ا

 ییشناسا یتقاضا برا نان،یاطمابهام و عدم شیافزا رایهمسو است؛ ز یشرط یکارمحافظه
 ,Watts) دهدیم شیتر را افزامحتاطانه یگزارشگر یهاهیموقع اخبار نامطلوب و اتخاذ روبه

2۰۰3; LaFond & Watts, 2008; Zhong & Li, 2016.) دهدینشان م جینتا ن،یبر ا علاوه 
مدت نبوده است. تداوم اثر در دو سال نخست و کاهش و کوتاه یها صرفاً آنواکنش شرکت

و  یاقتصاد یامدهایدر پاسخ به پ یشرط یکارآن است که محافظه انگریآن در سال سوم ب
 نیشدت ا نان،یماطعدم یجیو با کاهش تدر افتهی شیاز خروج از برجام افزا یناش یاطلاعات

 است. افتهیکاهش  زیواکنش ن
اثر مثبت خروج از برجام  ،یدولت تیمالک زانیم شیدوم نشان داد که با افزا هیفرض جینتا

و معنادار  یمنف یلیمدت وجود اثر تعدکوتاه جی. نتاشودیم فیتضع یشرط یکاربر محافظه
اول  یهادر سال گرلینقش تعد نیا زین مدتانیم یکرد و در الگو دییرا تأ یدولت تیمالک

قراردادها،  هیبا نظر افتهی نیآشکار شد. ا یطور معنادارنبود، اما در سال سوم به رو دوم معنادا



 

 

 زانیکه از م ییهاشرکت رایسازگار است؛ ز یدولت تیمالک اتیبه منابع و ادب یوابستگ هینظر
 یبه منابع مال یترآسان یعمولاً دسترسبرخوردارند، م یدولت تیو حما تیاز مالک یشتریب

 یکارمحافظه شیافزا یبرا یفشار کمتر جهیاند و در نتمواجه ینکول کمتر سکیداشته و با ر
 نیهمچن (.Pan, 2017; Hu et al., 2020; Zhang et al., 2022) کنندیاحساس م یشرط
از نقش  یپس از خروج از برجام، شواهد معنادار ییابتدا یهادر سال دهدینشان م جینتا
. شودینقش در سال سوم آشکارتر م نیاما ا شود،یمشاهده نم یدولت تیمالک زانیم گرلیتعد
بر تداوم و  ه،یاز واکنش اول شیب یدولت تیمالک زانیم شیآن است که افزا انگریب افتهی نیا

خروج از برجام  دهندهشیده و اثر افزااثرگذار بو یبعد یهاها در دورهواکنش شرکت تشد
 .دهدیرا کاهش م یشرط یکاربر محافظه

در  ینقش مهم یمال نیدر تأم تیشدت محدود شیسوم نشان داد که افزا هیفرض جینتا
آن بود که  انگریمدت بکوتاه جیدارد. نتا یشرط یکاراثر خروج از برجام بر محافظه دیتشد
ها به خروج از برجام کارانه شرکتواکنش محافظه ،یمال نیتأم تیشدت محدود شیبا افزا
در هر  یمال نیدر تأم تیمحدود یلیاثر تعد مدت،انیم یالگودر  نیهمچن .شودیم تیتقو

 افتهی شیسه سال پس از خروج از برجام مثبت و معنادار بوده و شدت آن در طول زمان افزا
 نیتأم یهاتیمحدود اتیو ادب یعدم تقارن اطلاعات هیقراردادها، نظر هیبا نظر افتهی نیا است.

 لیبه دل اند،مواجه یمال تیبا محدود یشتریکه با شدت ب ییهاشرکتسازگار است.  یمال
 نانیاطمعدم شیافزا طیکمتر، در شرا یریپذو انعطاف یرونیب یبه منابع مال شتریب یوابستگ

موقع اخبار نامطلوب دارند به ییو شناسا یمال تاطلاعا تیفیبهبود ک یبرا یشتریب زهیانگ
(Balakrishnan et al., 2016; Li & Peng, 2022; Fu et al., 2024همچن .)برخلاف  ن،ی
 نیا جیداشت، نتا تیدر کل نمونه حکا دادیاثر رو یجیاول که از کاهش تدر هیفرض جینتا

تنها اثر خروج از برجام نه ،یمال نیتأم تیشدت محدود شیبا افزاکه  دهدینشان م هیفرض
آن است که  انگریموضوع ب نیا .شودیم تیبلکه در طول زمان تقو شود،ینم فیتضع

 یمال نیتأم تیمحدود شتریبا شدت ب ییهاشرکتبرای خروج از برجام  یاقتصاد یامدهایپ
حفظ  یبرا یشرط یکاربه استفاده از محافظه شیاز پ شیها را بداشته و آن یانباشت یتیماه

 است. دهسوق دا یبه منابع مال یدسترس
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 کیتیژئوپل یهاها به شوکواکنش شرکت دهدیپژوهش نشان م یهاافتهی ،یطور کلبه
 نهیزم نیدر ا زیها نشرکت یو مال ینهاد یهایژگیبلکه و ست،یوابسته ن دادیتنها به خود رو

 شیطور متوسط موجب افزااز برجام به کایکه خروج آمر یدارند. در حال کنندهنیینقش تع
 فیواکنش را تضع نیا یدولت تیمالک زانیم شیافزاشده است،  یشرط یکارمحافظه

کارانه واکنش محافظه تیبا تقو یمال نیتأم تیشدت محدود شیکه افزا یدر حال کند،یم
 ها همراه است.شرکت
اعتباردهندگان و  گذاران،هیسرما یبرا یمهم یامدهایپ یپژوهش دارا جینتا

 ینانینااطم یهادر دوره یمال یگزارشگر تیفیک دهدینشان م هاافتهیاست.  گذاراناستیس
 ن،ی. همچنردیگیها قرار مشرکت یو نهاد یمال یهایژگیو ریتحت تأث کیتیژئوپل

 یبه گزارشگر یشتریب لیاند، تمامواجه یدتریشد یمال نیتأم تیکه با محدود ییهاشرکت
ها به شدت واکنش شرکت تواندیم زین یدولت تیمالک زانیو م دهندیمحتاطانه نشان م

 کند. لیرا تعد یو اقتصاد یاسیس یهاشوک
بر  کیتیژئوپل دادیرو کی میمستق ریتأث یمطالعه با بررس نیپژوهش، ا اتیمنظر ادب از
 یهاسکیو ر یحسابدار یکارمحافظه اتیبه ادب یدیشواهد جد ،یشرط یکارمحافظه
 تیحاکم رینظ ییرهاینقش متغ یآت یهاپژوهش شودیم شنهادی. پکندیاضافه م کیتیژئوپل
 یحسابرس تیفیو ک لگرانیپوشش تحل ران،یمد یاسیارتباطات س ،یداخل یهاکنترل ،یشرکت
 کنند. یبررس زیرا ن

 یهااز شرکت یمال یهابه داده یپژوهش حاضر، عدم دسترس یهاتیاز محدود یکی
 یامکان اجرا رو،نیبود. ازا یگروه کنترل خارج کی لیتشک یمشابه برا یفعال در کشورها

زمان گروه کنترل و گروه هم سهیبر مقا یها مبتنتفاوت در تفاوت کیکلاس یکامل طراح
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