
 
 

  نامه مطالعات حسابداريصلف
  1389تابستان ـ  26شماره 

  71ـ92ص  ص

بررسي رابطه بين كيفيت حسابرسي با هزينه سرمايه سهام 
   عادي و مديريت سود

  
  ∗ غلامرضا كردستاني
  ∗∗ مصطفي رحيمي

  چكيده
 اثر كيفيت حسابرسي بر هزينه سرمايه سهام عادي و مديريت سود اين تحقيقدر   

حسابرسي اعتبار اطلاعات در دسترس سرمايه گذاران  .مورد بررسي قرار گرفته است
. دهد مي افزايش كيفيت اطلاعات، ريسك اطلاعاتي را كاهش. دهد مي را افزايش

. دهد مي را كاهشكاهش ريسك اطلاعاتي نرخ بازده مورد انتظار سرمايه گذاران 
شود،  مي بنابراين حسابرسي با كيفيت بالاتر، كه منجر به افزايش كيفيت اطلاعات

برخي از تحقيقات اندازه موسسه  .دهد ها را كاهش مي هزينه سرمايه شركت
آنها استدلال . اند حسابرسي را به عنوان شاخصي از كيفيت حسابرسي در نظر گرفته

كنند موسسات حسابرسي بزرگ در مقايسه با موسسات حسابرسي كوچكتر  مي

                                                                                                                             
 استاديار گروه حسابداري دانشگاه بين المللي امام خميني قزوين ∗
  كارشناس ارشد حسابداري ∗∗

  24/3/1389: تاريخ پذيرش                            30/8/1388 :تاريخ دريافت
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استقلال مالي بيشتري از صاحبكار دارند تا بتوانند كنترل و اطمينان بخشي بهتري را 
كه توسط موسسات بزرگ  هايي  دهد شركت مي شواهد نشان. فراهم سازند

حسابرسان . ارندكمتري د) مديريت سود(شوند اقلام تعهدي اختياري  مي حسابرسي
هاي  متخصص باعث بهبود كيفيت افشاي صاحبكار، افزايش تاثير اطلاعات صورت

مالي بر تصميمات سرمايه گذاران، كاهش اقلام تعهدي اختياري و كاهش تقلب و 
از اينرو به منظور بررسي اثر كيفيت . شوند مي ماليهاي  ارائه نادرست صورت

هاي  هاي مالي و قيمت سود  اطلاعات صورتحسابرسي بر هزينه سرمايه و مديريت 
 1378شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي دوره زماني  101سهام 

ها رابطه بين  حاصل از آزمون فرضيههاي  يافته. مورد بررسي قرار گرفت 1386تا 
  . كند نمي كيفيت حسابرسي با هزينه سرمايه سهام عادي و مديريت سود را تاييد

كيفيت حسابرسي، مديريت سود، اقلام تعهدي اختياري، هزينه  :هاي كليدي اژهو
 .سرمايه سهام عادي

  مقدمه
حسابرسي نوعي نظارت است كه در شركت ها به منظور كاهش عدم تقارن   

هان ( شود مي استفاده ١اطلاعاتي و كنترل آزادي عمل مديران در گزارشگري مالي
ن اعتبار اطلاعات در دسترس سرمايه گذاران را حسابرسا). 2008و همكاران،  2ون

هرچه دقت و كيفيت اطلاعات ارايه شده از سوي شركت بالاتر  .دهند مي افزايش
باشد، ريسك اطلاعاتي كاهش يافته و به تبع آن از ميزان عدم اطمينان سرمايه 

كاهش عدم اطمينان موجب تقاضاي نرخ بازده كمتري از . شود مي گذاران كاسته
توان استدلال كرد كيفيت حسابرسي  مي سرمايه گذاران شده و بر اين اساسسوي 

افزايش دقت اطلاعات مرتبط با كيفيت . شود مي منجر به كاهش هزينه سرمايه
حسابرسي بالاتر توانايي مديريت براي استفاده از اقلام تعهدي اختياري را كاهش 

رود  مي بنابراين انتظار. گذارد مي داده و به تبع آن بر مديريت سود تاثير منفي
كه خوب حسابرسي شوند، هزينه سرمايه و مديريت سود كمتري داشته  هايي  شركت

                                                                                                                             
1 - Managerial Reporting Discretion 
2- Hanwen 
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  ).1،2005تليس( باشند
مالي قبل از افشاء هاي  كند و اين صورت مي مالي را تهيههاي  مديريت صورت        

توسط  حسابداريهاي  حسابرسان قادرند بر انتخاب روش. شوند مي حسابرسي
مالي نهايي را هاي  از اينرو صورت ).1991و همكاران، 2آنتل( مديريت تاثير بگذارند

تحت تاثير قرارداده و سبب افزايش قابليت اتكاء ارقام حسابداري گزارش شده 
موسسات حسابرسي بزرگ در مقايسه با  .1998و همكاران،  3اليوت( شوند مي

شتري دارند تا كنترل و اطمينان بخشي موسسات حسابرسي كوچكتر توانايي مالي بي
هاي  كند كه صورت مي حسابرس اطمينان معقولي را فراهم. بهتري را انجام دهند

حسابرسي اثرات نامطلوب تفكيك مالكيت . مالي عاري از تحريفات با اهميت  است
و مديريت را با كاهش عدم تقارن اطلاعاتي بين استفاده كنندگان و تهيه كنندگان 

بنابراين حسابرسي ابزار كاهش ريسك اطلاعاتي و . كند مي مالي رقيقهاي  صورت
كاهش ريسك اطلاعاتي باعث كاهش هزينه . افزايش كيفيت گزارشگري مالي است

 تقاضاي بازار سرمايه براي حسابرسي را). 4،2005ليوز( شود مي سرمايه سهام عادي
  : توان از سه جنبه بررسي نمود مي

 حسابرس؛نقش كنترل كنندگي  .1

 نقش اطلاعاتي حسابرسي؛ .2

 .نقش تضمين كنندگي حسابرس .3
 نحوه انجام اين وظايف توسط حسابرسان، سطح كيفيت حسابرسي را تعيين   
حسابرسان متخصص باعث بهبود كيفيت افشاي ).2005 وهمكاران، 5فرناندو( كند مي

گذاران، كاهش  مالي بر تصميم سرمايههاي  صاحبكار، افزايش تاثير اطلاعات صورت
 شوند مي ماليهاي  اقلام تعهدي اختياري و كاهش تقلب و ارائه نادرست صورت

 ).2003و همكاران، 6بال سام(
اند اقلام تعهدي اختياري هايي كه توسط موسسات بزرگ حسابرسي شده شركت  

                                                                                                                             
1-Telis 
2- Antle 
3- Elliott 
4- Leuz 
5- Fernando 
6- Balsam 
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كه از  هايي  شركت). 1998و همكاران، 1بيكر( كمتري دارند) مديريت سود(
كه از حسابرسان  هايي  كنند نسبت به شركت نمي استفاده حسابرسان متخصص
 كنند، قدرمطلق اقلام تعهدي اختياري بيشتري را گزارش متخصص استفاده مي

همچنين حسابرسان متخصصِ . كنند، يعني داراي مديريت سود بيشتري هستند مي
  ).2008و الدر، 2ژيو( شوند مي صنعت مانع از مديريت سود

  كيفيت حسابرسي
مالي هاي  براي حسابرسان و استفاده كنندگان صورت "كيفيت حسابرسي "واژه   

كنند كه  مي استفاده كنندگان زماني حسابرسي را با كيفيت تلقي. معاني متفاوتي دارد
  ).2003 ،3توماس( مالي فاقد هرگونه اشتباه و تقلب استهاي  اطمينان دهد صورت

سابرس يك اشتباه با اهميت در در گذشته كيفيت حسابرسي احتمال اينكه ح  
اما ). 4،1981دي آنجلو(شد  مي مالي را كشف و گزارش نمايد، تعريفهاي  صورت

اكنون كيفيت حسابرسي به ميزان مطابقت بين اطمينان بخشي بدست آمده با اطمينان 
  ).5،2007كشل( بخشي قابل قبول اشاره دارد

. شود حسابرس مرتبط ميبصورت كلي كيفيت حسابرسي به استقلال و صلاحيت   
  :از اينرو كيفيت حسابرسي بصورت زير تعريف شده است

مالي را كشف و به هاي  احتمال اينكه حسابرسان مستقل دستكاري در صورت  
كيفيت حسابرسي از دو قسمت تشكيل شده است، . استفاده كنندگان گزارش نمايند

ا و گزارش اطلاعات كشف كامل تحريفات و وادار كردن صاحبكار به اصلاح آن ه
  .مالي قابل اتكاء

طبق تعريف فوق احتمال كشف اشتباهات با اهميت به استقلال و صلاحيت حرفه   
تواند مستقيماً توسط  نمي به هرحال كيفيت حسابرسي. اي حسابرس بستگي دارد

متفاوتي براي هاي  از اينرو از شاخص. اشخاص خارج از سازمان سنجيده شود
  ).b1981دي آنجلو،( سي استفاده شده استسنجش كيفيت حسابر

                                                                                                                             
1- Becker 
2- Zhou 
3- Thomas 
4- DeAngelo 
5- Knechel 



           75                                                               …بررسي رابطه بين كيفيت حسابرسي با هزينه 

 

جايگزين براي سنجش كيفيت هاي  يكي از شاخص  :اندازه موسسه حسابرسي
رود با افزايش اندازه موسسه حسابرسي كيفيت حسابرسي  مي حسابرسي است و انتظار

. اي خود باشند زيرا موسسات بزرگ بايد بيشتر مراقب شهرت حرفه. افزايش يابد
دست دادن يك صاحبكار اثرات زيان بار كمتري بر موسسات بزرگ همچنين از 

دارد، زيرا حق الزحمه حسابرسي يك صاحبكارخاص بخش عمده اي از درآمد 
رود كه موسسات  مي از اينرو انتظار. دهد نمي موسسه حسابرسي بزرگ را تشكيل

). 1981، 1شوكلي( بزرگ حسابرسي بيشتر قادر به حفظ استقلال خود باشند
دهد  مي طالعاتي كه در زمينه حق الزحمه حسابرسي صورت گرفته  نشانم

. كنند مي صاحبكاران حق الزحمه بالاتري به موسسات بزرگ حسابرسي پرداخت
سيمون و ( زيرا انتظار دارند خدمات حسابرسي با كيفيت تري دريافت كنند

يت اطلاعات شواهد تجربي رابطه اندازه موسسه حسابرسي با كيف). 2،1988فرانسيس
موسسات بزرگ حسابرسي توانايي بيشتري براي كشف .كند مي مالي را تاييد

همچنين تحقيقات پيشين بين اندازه موسسه حسابرسي و اظهار . مديريت سود دارند
كه اند  اگرچه برخي تحقيقات نشان داده. نظر حسابرس رابطه معناداري يافته اند

 .كند نمي برسي با كيفيت را تضميناندازه موسسه حسابرسي وجود گزارش حسا
اما برخي تحقيقات رابطه مثبتي بين اندازه موسسه ). 2002و همكاران،  3ول كراس(

كنند  مي را افشاء هايي  حسابرسان بزرگ گزارش. اند حسابرسي و دقت حسابرس يافته
نتايج تحقيقات ). 4،1999لنوكس( كه دقيق تر و داراي بار اطلاعاتي بيشتري هستند

دهد كه بازار اندازه موسسه حسابرسي را بعنوان شاخص كيفيت  مي يشين نشانپ
  . )1993و وانگ، 5تئو( دهد مي حسابرسي مدنظر قرار
تخصص موسسه حسابرسي در صنعت نيز بعنوان شاخص  :تخصص در صنعت

تحقيقات پيشين وجود حق الزحمه اضافي براي . كيفيت حسابرسي مطرح شده است
ول و  كراس( كنند مي تخصص در صنعت خاص را تاييدموسسات حسابرسي م

                                                                                                                             
1- Shockley 
2- Simon & Francis 
3- Craswell 
4- Lennox 
5- Teoh & Wong 
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تحقيقات پيشين وجود اقلام تعهدي اختياري كمتر براي صاحبكاراني ). 1995تيلور،
از اينرو تخصص حسابرس . كنند مي كه حسابرسان متخصص صنعت دارند را تاييد

  . شود مي در صنعت باعث افزايش كيفيت اطلاعات
يكي ازمعيارهاي سنجش كيفيت حسابرسي حق الزحمه  :حق الزحمه حسابرسي

حق الزحمه حسابرسي منعكس كننده  تلاش اضافي حسابرس براي . حسابرسي است
تحقيقات پيشين ). 2003و همكاران، 1آبوت( افزايش سطح كيفيت حسابرسي است

 كنند مي رابطه مستقيم بين حق الزحمه حسابرسي و كيفيت اطلاعات مالي را تاييد
بين حق الزحمه حسابرسي و دقت در اظهارنظر  . )2،2004كر و ريچاردسونلار(

  ). 3،2003گيجر و راما( حسابرسي رابطه مثبتي وجود دارد
كنند و باعث  مي موسسات بين المللي حسابرسي بالاترين كيفيت حسابرسي را فراهم

ان و خور( شوند مي ماليهاي  افزايش كيفيت ارايه اطلاعات مالي و قابليت صورت
  ).4،2004رامن

  :عوامل موثر بر كيفيت حسابرسي عبارتند از
  وجود تجربه و دانش شريك و مدير ارشد در سمت و صنعت مربوطه؛ .1
تكميل عمليات حسابرسي طبق بودجه زماني از پيش تعيين شده و وجود  .2

 محدوديت ساعات كار در يك روز يا هفته؛
 مالي صاحبكار؛تماس تيم حسابرسي به اندازه ضرورت با بخش  .3
 بررسي اعتبار و شهرت صاحبكار در زمان پذيرش كار حسابرسي؛ .4
 اهميت حق الزحمه حسابرسي براي موسسه حسابرسي؛ .5
 .)1383مجتهدزاده و آقايي،( بازديد شريك و مدير ارشد از مراحل انجام كار .6

ها در انتخاب حسابرس در اقتصادچين تاثيرگذار است يعني  نوع مالكيت شركت 
  ). 2008 و همكاران، 5ونگ(يابد  مي حسابرسي با تغيير ساختار مالكيتي تغيير كيفيت

 استقلال بر غيرحسابرسي غيرحسابرسي و خدماتهاي  الزحمه حق همچنين ميزان
                                                                                                                             
1- Abbott 
2- Larcker & Richardson 
3- Geiger & Rama 
4- Khurana & Raman 
5- Wang 
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حسابرسان موثر است و باعث نقض استقلال حسابرس و در نهايت كاهش كيفيت 
  ).1385نيك بخت و مهرباني،( شود مي حسابرسي

مطالعات كيفيت حسابرس معادل كيفيت حسابرسي در نظر گرفته شده در برخي   
  . )2004و همكاران، 1وات كينز( است

براي سنجش كيفيت حسابرسي در تحقيقات  از معيارهاي متفاوتي استفاده شده   
  :از آن عبارتند از هايي  نمونه. است

مجموع تعديلات حسابرسي تفاوت بين سود  ٢:مجموع تعديلات حسابرسي
حسابرسي نشده و سود حسابرسي شده است و توانايي حسابرس براي كشف اشتباه و 

 . دهد مي مالي حسابرسي نشده را نشانهاي  تقلب در صورت
 ٣اقلام تعهدي غيرعادي بي علامت .1
 متخصص بودن موسسه حسابرسي در زمينه صنعت .2
 استقلال موسسه حسابرسي .3
برسي با صاحبكاران وجود دعواي قضايي براي موسسه حسا/ ريسك شهرت  .4

 خاص 
 اندازه حسابرس  .5
 شهرت حسابرس .6
  ). 5،2004؛يونگ و يان4،2008چامبرز(عمق رابطه بين حسابرس و صاحبكار .7
رود بين كيفيت حسابرسي با هزينه سرمايه و مديريت سود  بنابراين انتظار مي .8

  . ارتباط وجود داشته باشد

  پيشينه تحقيق 
  هاي مختلف كيفيت حسابرسي زمينهپيشينه تحقيقات انجام شده در ) الف
حسابرسان زن . جنسيت حسابرسان روي كيفيت حسابرسي تاثيرگذار است •

                                                                                                                             
1- Watkins 
2- Aggregate Audit Adjustment (AAA) 
3 - Unsigned Abnormal Accruals 
4- Chambers 
5- Yung & Yann 
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گريزترند و در مقايسه با مردان اشتباهات بيشتري را در گزارش درج ريسك
 ).2009و همكاران، 1كريس( كنند مي

 شان بهترتري هستند، عملكرد دولتكشورهايي كه داراي حسابرسي با كيفيت •
 .)2004رياحي بلكويي،( است

اندازه موسسه حسابرسي با كيفيت حسابرسي و حق الزحمه حسابرسي رابطه  •
 ).2007و همكاران ، 2چاي( مستقيم دارد

 و همكاران، 3آكيف(كيفيت حسابرسي با حق الزحمه حسابرسي مرتبط است •

1994(  
يفيت مالي با افزايش كهاي  درك استفاده كنندگان از قابليت اتكاء صورت •

 ).4،2003كريشنان(شود مي حسابرسي بيشتر
كيفيت حسابرسي با قابليت اتكاء گزارشگري مالي رابطه مستقيم دارد، وقتي كه  •

 شود گيري مي قابليت اتكاء گزارشگري مالي با واكنش بازار به اعلام سود اندازه

 ).1993تئو و وانگ،(
 طه معكوس وجود داردبين هزينه سرمايه سهام عادي و كيفيت اقلام تعهدي راب •

 ).2004 فرانسيس و همكاران،(
شوند و بر كيفيت  اي مي اي باعث بروز رفتارهاي غيرحرفه فشارهاي بودجه •

 .)1382مهراني و نعيمي،( حسابرسي تاثير مستقيم و غيرمستقيم دارد
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار، حسابرسي هاي  از نظر مديران مالي شركت •

كشف و كاهش احتمال وقوع تخلف، اعمال غيرقانوني و  مستقل در خصوص
ارزيابي دقيق مبناهاي برآورد حسابداري موثر و سودمند است ولي در خصوص 
بهبود سيستم كنترل داخلي، كشف و كاهش احتمال وقوع اشتباه، تقلب و ارائه 

 باشد مبنايي براي ارزيابي فرض تداوم فعاليت بنگاه اقتصادي سودمند نمي

 .)1382ي و ناصح،سجاد(
با توجه به اينكه در اين تحقيق اثر كيفيت حسابرسي بر مديريت سود    

                                                                                                                             
1- Kris 
2- Choi 
3- O’Keefe 
4- Krishnan 
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  .شود مي بررسي شده است در ادامه به پيشينه برخي تحقيقات مرتبط ارائه
پيشينه تحقيقات انجام شده در زمينه كيفيت حسابرسي و مديريت سود و ) ب

  هزينه سرمايه
 چامبرز،( يت حسابرسي ارتباط مستقيم داردقابليت اتكاء اقلام تعهدي با كيف •

2008.( 
صحت و دقت پيش بيني سود با كيفيت حسابرسي رابطه مستقيم و پراكندگي  •

 و همكاران، 1بروس( بيني سود با كيفيت حسابرسي رابطه معكوس دارد پيش
2007(. 

به صورت معكوس با كيفيت حسابرسي مرتبط  ٢قدرمطلق خطاي اقلام تعهدي •
 رونالد،( با كيفيت حسابرسي رابطه مستقيم دارد ٣داري اقلام تعهديپاي .شود مي

1991.( 
اي موسسات حسابرسي نقش بيمه اثر كيفيت حسابرسي بر هزينه سرمايه با توجه به •

 ).4،1994منون و ويليامز( نمايد مي در بازارهاي سرمايه تغيير
كيفيت (با كنترل اندازه موسسه حسابرسي، بين انبوه تعديلات حسابرس  •

 ).5،2004يونگ و يان(و مديريت سود رابطه معكوس وجود دارد) حسابرسي
ارتباط بين سطوح اقلام تعهدي اختياري و كيفيت حسابرسي معكوس است  •

 ).2003و همكاران، 7واندر ؛6،2001چانگ(
هان ون و (بين مديريت سود و كيفيت حسابرسي رابطه معناداري وجود ندارد •

 ).2008 همكاران،
اين تحقيق اندازه موسسه حسابرسي به عنوان شاخص كيفيت حسابرسي در در  

از نظر  بزرگتر و از آنجايي كه سازمان حسابرسي از نظر اندازه. نظر گرفته شده است
بسياري از ساير موسسات حسابرسي تجربه  تخصص گرايي در صنعت نسبت به

                                                                                                                             
1- Bruce 
2- The magnitude of accrual-related trading returns 
3- Accrual persistence 
4- Menon & Williams 
5- Yung & Yann 
6- Chang  
7- Vander 
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ست داراي هايي كه حسابرس آنها سازمان حسابرسي ا بيشتري دارد، شركت
  .حسابرسي با كيفيت در نظر گرفته شده اند

  روش تحقيق 
با استفاده از (تحقيق حاضر از شاخه تحقيقات شبه تجربي و نوع پس رويدادي   

هاي است كه براساس اطلاعات واقعي بازار سهام و صورت) اطلاعات گذشته
اطلاعات . تهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام گرفته اسشركت

هاي مالي اساسي اين تحقيق، قيمت بازار سهام و اطلاعات مربوط به صورت
هاي تحقيق از بانك اطلاعاتي آوري دادهبه همين منظور براي جمع. ها است شركت

مالي حسابرسي شده شركت ها و هاي  افزار تدبيرپرداز و ره آورد نوين و صورتنرم
   .استفاده شده استسايت بورس اوراق بهادار تهران 

تري  تا نتايج منطقياند  هاي پرت حذف شده هاي تحقيق داده در آزمون فرضيه  
در . اند آزمون شده) 5(الي ) 1(هاي  هاي تحقيق بر اساس برآورد مدل فرضيه. بدست آيد

 جدول. نتيجه آزمون اعتبار آماره هزينه سرمايه سهام عادي ارائه شده است) 1( جدول
به ترتيب نتايج برآورد مدل ) 4(و ) 3( هاي جدوليفي متغيرهاي تحقيق و آمار توص) 2(
) R(، ضريب همبستگي )β(ضرايب متغيرها  ها در اين جدول. دهند را نشان مي) 5(و ) 1(

داري متغيرها با استفاده از  تعديل شده مدل به همراه بررسي معني) 2R(و ضريب تعيين 
و همچنين بررسي خود همبستگي بين  Fاز آزمون  ، معني داري مدل با استفادهtآزمون 

  . ارايه شده است» واتسون ـدوربين «مشاهدات با استفاده از آماره 

  هاي تحقيقفرضيه
آنها توسط حسابرسي(كه كيفيت حسابرسي بالاتري دارند هايي  شركت :فرضيه اول

سرمايه ها، هزينه  در مقايسه با ساير شركت) سازمان حسابرسي انجام شده است
  .كمتري دارند
آنها توسط حسابرسي( هايي كه كيفيت حسابرسي بالاتري دارند شركت :فرضيه دوم

ها، مديريت سود  در مقايسه با ساير شركت) سازمان حسابرسي انجام شده است
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  .كمتري دارند

  جامعه و نمونه آماري 
 101داد هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تع از بين كليه شركت  

فعال در صنعت واسطه گري مالي كه سال مالي آنها هاي  شركت به استثناي شركت
براي دوره  شود و اطلاعات آنها براي محاسبه متغيرهاي تحقيق مي ختم 29/12به 

  .به عنوان نمونه تحقيق انتخاب شده اند در دسترس بوده 1386-1378زماني 

  هاي تحقيق آزمون فرضيههاي  مدل
ول بر اين ادعاست كه در حضور متغيرهاي كنترلي بين هزينه سرمايه فرضيه ا  

براي آزمون اين فرضيه . سهام عادي و كيفيت حسابرسي رابطه معكوس وجود دارد
  . برآورد شده است) 1(مدل

titititi

tititititi

VOLUMEGROWTHSIZE
LEVBMVARAUDCEC

,,7,6,5

,4,3,2,10,

εβββ
βββββ

+++

+++++=  
  :كه درآن

CECi,t : هزينه سرمايه سهام عادي براي شركتi  در سالt  مدل كه با استفاده از
  :محاسبه شده است  گوردون

g0P
g)(1*tD

ti,CEC
+

+
=  

  :كه درآن
tD،0سود نقدي هر سهمP،قيمت هر سهم در ابتداي سالg نرخ رشد سود سهم

به جاي استفاده از نرخ رشد تاريخي از تحليل متغيرهاي بنيادي  gبراي محاسبه  .است
  :استفاده شده است

tEarn
tREarn

ROEbROEg ** == 

  :كه درآن
ROE :بازده حقوق صاحبان سهام 

b :نسبت انباشت سود 
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tREarn :سود تقسيم نشده هر سال 

tEarn :سود خالص هر سال 

tiAUD, : برابر يك است اگر حسابرسِ شركت، سازمان حسابرسي باشد و در
  .غيراينصورت صفر است

tiVAR ,
  tدر سال  iضريب تغييرات سود براي شركت :  

tiBM ,
  tدر پايان سال نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار : 

tiLEV   tها در پايان سال  لگاريتم طبيعي نسبت كل دارايي ها به كل بدهي: ,
tiSIZE, : لگاريتم طبيعي ارزش بازار سهام عادي شركت در پايان سالt  
tiGROWTH, :ميانگين رشد سود سه سال اخير شركت  
tiVOLUME,

  .حجم معاملات تقسيم بر كل سهام در دست سهامداران: 
و سه  CECi,tمشابه تحقيقات گذشته هزينه سرمايه سهام عادي از طريق رابطه بين   

شاخص ريسك يعني ضريب تغييرات سود، اندازه شركت و نسبت ارزش دفتري به 
  .)2004فرانسيس و همكاران،(( بازار تائيد اعتبار شده است

  
tititititi BMSIZEVARCEC ,,3,2,10, εττττ ++++=   

  .براي تاييد اعتبار هزينه سرمايه بكار رفته است) 2(براي آزمون فرضيه اول و مدل ) 1(مدل 
  نتيجه آزمون اعتبار هزينه سرمايه سهام عادي )1(جدول 

 پيش بيني متغير
 4 ستون 3 ستون 2ستون 1ستون

  tآماره  ضريب  tآماره  ضريب tآماره ضريب tآماره ضريب
Intercept 05/1 -13/0 31/16 27/0 -39/1 -15/0 48/6 19/0 ؟- 

VAR + 16/0 81/1     16/0 93/1 

SIZE -   05/0 3.63   04/0 81/2 

BM +     05/0- 08/2- 02/0- 91/0- 

          
F  26/3 17/13 34/4 85/5 

Adj. R2 (%)  2/0 11/0 03/0 13/0 

 101 101 101 101   تعداد مشاهده
  

با ضريب تغييرات سود،  CECi,tنتيجه رگرسيون ) 1( جدولدر سه ستون اول   
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اندازه شركت و نسبت ارزش دفتري به بازار به صورت مرحله اي منعكس شده 
 . ستون چهارم نتيجه برآورد مدل با سه شاخص ريسك بصورت كلي است. است

tiVAR, )16/01τضريب  هاي  بيانگر اينست كه مطابق با پيش بيني شركت) =t 93/1و =
tiSIZE,  )04/02τرابطه مثبت . با نوسانات سود بيشتر، هزينه سرمايه بالاتري دارند = 

هاي  دهد كه بر خلاف پيش بيني شركت مي با هزينه سرمايه نشان)  = 81/2tو
سهام عادي كمتري دارند كه با نتايج تحقيقات پيشين در كوچكتر هزينه سرمايه 

نهايت ضريب  در. تضاد است
tiBM ,

)02/0- 3τ دهد  نشان مي)  = 91/0tو=
هايي كه نسبت ارزش دفتري با بازار بالاتري دارند، هزينه سرمايه سهام عادي  شركت

  . كمتري دارند
ن ادعاست كه در حضور متغيرهاي كنترلي بين مديريت سود و فرضيه دوم بر اي  

و ) 3(هاي  در ابتدا با استفاده از مدل. كيفيت حسابرسي رابطه معكوس وجود دارد
تاثير كيفيت حسابرسي بر مديريت ) 5(مديريت سود ارزيابي و سپس در مدل ) 4(

  . سود بررسي شده است
  قدرمطلق اقلام تعهدي اختياريمشابه تحقيقات گذشته فرض شده است كه   

 )
tiDACC,

). 2000و فرانسيس، 1ري نولدز(دهد مي اثرات مديريت سود را نشان) 
tiDACC بدين منظور مدل . جونز محاسبه شده است با استفاده از مدل تعديل شده ,
  . براي هر صنعت به تفكيك سال برآورد شده است) 3(

titititititititi TAPPETAREVTATATACC ,1,,31,,21,11,, )()()1( εααα ++∆+= −−−− 
  :نكه درآ

tiTACC ,
سود عملياتي و جريان نقدي عملياتي  جمع اقلام تعهدي كه از تفاوت: 

  .آيد مي بدست
1, −tiTA : جمع كل دارايي ها براي شركتI  در سالt-1  ،tiREV,∆ : تغيير سود شركت
i  در سالt  وtiPPE در  iمانده خالص اموال، ماشين آلات و تجهيزات براي شركت : ,

  .tسال 
1α ،2α  3وα بدست آمده و سپس براي محاسبه ) 3(از مدل

tiDCACC,
استفاده  

                                                                                                                             
1- Reynolds 
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  . شوند مي
]TAPPEˆTA)RECREV(ˆ)TA1(ˆ[TA/TACCDACC 1t,it,i31t,it,it,i21t,i11t,it,it,i −−−− +−+−= α∆∆αα 
  :كه درآن

tiREV ، tدر سال  iتغيير سود شركت : ∆,
tiREC تغيير حسابهاي دريافتني براي : ∆,

t  ،tiPPEدر سال  iشركت  مانده خالص اموال، ماشين آلات و تجهيزات براي : ,
,1و  tدر سال  iشركت  −tiTA :ها براي شركت  جمع كل داراييi  در سالt-1.  

  .براي آزمون فرضيه دوم تحقيق براورد شده است) 5(مدل 
tititititititititi PTSTCFOSIZELEVBMVARAUDDACC ,,7,6,5,4,3,2,10, / εγγγγγγγγ ++++++++=   

tiDACC: كه درآن  بدست) 4(قدر مطلق اقلام تعهدي اختياري است كه از مدل : ,
  .آيد مي

 AUDi,t  : برابر يك است اگر حسابرسِ شركت، سازمان حسابرسي باشد و در
  .غيراينصورت صفر است

 VARi,t : ضريب تغييرات سود براي شركتi  در سالt ، BMi,t : نسبت ارزش
  .tدفتري سرمايه به ارزش بازار سرمايه در پايان سال 

 LEVi,t :ها در پايان سال  ها به كل بدهي لگاريتم طبيعي نسبت كل داراييt ، 

SIZEi,t : لگاريتم طبيعي ارزش بازار سهام عادي شركت در پايان سالt، 
  CFOi,t : ابتداي سال هاي  جريان وجه نقد عملياتي تقسيم بر داراييt، 

 St/Pt  : در غير اينصورت 1اگر شركت براي دوسال متوالي زيان داشته باشد ،
 .شود مي صفردر نظر گرفته

 تحقيقهاي  يافته

  .اند نشان داده شده) 2(  جدولآمار توصيفي متغيرهاي تحقيق در 
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  آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق )2(جدول 

كشيدگيچولگيانحراف معياردامنه تغييراتميانگين نام متغير

CECi,t 24/051/010/0 18/0 39/3 
AUDi,t 43/000/140/0 28/0 62/1 
VARi,t 32/052/011/0 27/0 49/2 
BMi,t 59/078/342/0 30/0- 88/9 
LEVi,t 47/0014/120/0 15/0- 48/3 
SIZEi,t 57/80/373/0 34/0 44/2 

GROWTHi,t 45/14/10741/10 62/9 27/95 
VOLUMEi,t 17/059/011/0 98/0 06/4 

TACCi,t/TAi,t-1 03/0-33/007/0 73/0- 64/0 
REVi,t/TAi,t-1 03/024/005/0 70/0 50/0 
PPEi,t/TAi,t-1 30/072/017/0 65/0 01/0 

DACCi,t 15/037/007/0 35/1 79/1 
(REVi,t/RECi,t)/ TAi,t-103/0-33/006/0 76/0 20/1 

CFOi,t 19/066/012/0 84/0 77/0 
ST/PTi,t 01/000/106/0 50/5 76/31 

  نتايج برآورد فرضيه اول تحقيق
  .ارائه شده است) 3(جدول تحقيق در ) 1(نتايج برآورد مدل   
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  تحقيق) 1(نتايج برآورد مدل  .)3( جدول

titititi

tititititi

VOLUMEGROWTHSIZE
LEVBMVARAUDCEC

,,7,6,5

,4,3,2,10,

εβββ
βββββ

+++

+++++=

  
  هزينه سرمايه سهام عادي: متغير وابسته

 ضريب متغير  متغيرهاي توضيحي
علامت پيش
 t P-valueآماره  بيني شده

0β 14/0-- 01/1- 32/0 
tiAUD  91/0 -11/0 منفي0.00 ,

tiVAR, 17/0- 92/1 06/0 
tiBM , 02/0-- 82/0- 42/0 
tiLEV,01/0--26/0- 79/0 
tiSIZE , 04/0-47/2 02/0  

tiGROWTH,00/0- 36/0 72/0 
tiVOLUME, 04/0- - 40/0-  69/0  

Durbin-Watson = 96/1              , F = 46/2       , P-value = 02/0  
 Adjusted R-squared = 09/0     ,R-squared = 16/0  

  
tiAUDضريب    رابطه نشان دهنده  ) 1β(جهت آزمون فرضيه اول ) 3(جدول در ,
  .هزينه سرمايه سهام عادي و كيفيت حسابرسي استبين 
 P-value و 46/2برابر با  Fشود، آماره  مشاهده مي) 3( جدولهمان طور كه در   

مدل رگرسيون خطي از % 95دهد در سطح اطمينان  است كه نشان مي 02/0برابر با 
خطاها داراي توزيع نرمال بوده و ) 1(همچنين در مدل . نظر آماري معني دار است

. است 964/0واريانس آنها نيز برابر با ها تقريباً برابر با صفر است و  ميانگين آن
نشان داده شده است ) 3( جدولكه در ) 1(مدل » واتسون ـدوربين «همچنين آماره 

خودهمبستگي بين ) 1(توان اظهار داشت كه در مدل  از اين رو مي. است 96/1
  . اجزاي خطا وجود ندارد

براي متغير توضيحي tآماره   
tiAUD ,

داري نيز برابر  و سطح معني -11/0ا برابر ب 
در خصوص . دار نيست از نظر آماري معني% 95است كه در سطح اطمينان  91/0با 

بررسي اولين فرضيه بين هزينه سرمايه سهام عادي و كيفيت حسابرسي رابطه وجود 
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  . ندارد
مشاهده مي شود ضريب همبستگي و ضريب تعيين ) 3( جدولهمان طور كه در   

از اينرو فرضيه اول در . است 09/0و 16/0به ترتيب برابر با ) 1(ده مدل تعديل ش
  .عدم پذيرش فرضيه در ادامه بحث شده است.شود مي رد% 95سطح اطمينان 

  نتايج برآورد فرضيه دوم تحقيق
  .ارائه شده است) 4( جدولتحقيق در ) 5(نتايج برآورد مدل 

  تحقيق) 5(نتايج برآورد مدل  )4( جدول

tititititi

titititi

PTSTCFOSIZELEV

BMVARAUDDACC

,,7,6,5,4

,3,2,10,

/ εγγγγ

γγγγ

++++

++++=

  
  قدرمطلق اقلام تعهدي اختياري: متغير وابسته

 )iγ(ضريب متغيرمدل  متغيرهاي توضيحي
علامت پيش
 t P-valueآماره  بيني شده

0γ 13/0-- 85/0- 40/0 
tiAUD  91/0 -11/0 منفي00/0 ,

tiVAR , 00/0- 13/0 90/0 
tiBM ,00/0- 14/0- 89/0 
tiLEV , 03/0-60/0 55/0 
tiSIZE , 04/0-39/2 02/0 
tiCFO , 32/0-- 25/3- 00/0 

tiPTST ,/ 03/0 - 16/0 87/0 

Durbin-Watson stat = 07/2   ,  F = 87/2  ,   P-value = 01/0  

Adjusted R-squared = 12/0   , R-squared = 19/0  
  

ضريب يعني  1γجهت آزمون فرضيه دوم ) 4(جدول شماره  ضريب مورد نظر در
  . مديريت سود و كيفيت حسابرسي استرابطه بين 

 P-value و 87/2برابر با  Fمشاهده مي شود ، آماره ) 4(جدول همان طور كه در   

مدل رگرسيون خطي از % 99است كه نشان مي دهد در سطح اطمينان  01/0برابر با 
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خطاها داراي توزيع نرمال بوده و ) 5(همچنين در مدل . نظر آماري معني دار است
. است 962/0ابر با ها تقريباً برابر با صفر است و واريانس آنها نيز بر ميانگين آن

از . است 07/2ارايه شده ) 4( جدولكه در ) 5(مدل  واتسون ـهمچنين آماره دوربين 
  . همبستگي بين اجزاي خطا وجود ندارد توان اظهار داشت كه خود اين رو مي

tiAUDبراي متغير توضيحي  tآماره    داري متغير  و سطح معني-11/0برابر با  ,
بنابراين . دار نيست از نظر آماري معني% 95است كه در سطح اطمينان  91/0برابر با 

از اينرو فرضيه . بين مديريت سود و كيفيت حسابرسي رابطه معناداري وجود ندارد
  .شود نمي دوم پذيرفته

  گيري نتيجه
در اين تحقيق اثر كيفيت حسابرسي روي هزينه سرمايه سهام عادي و مديريت   

كه توسط سازمان حسابرسي انجام  هايي  حسابرسي شركت. استسود بررسي شده 
مديريت سود با قدرمطلق اقلام تعهدي اختياري . شده است با كيفيت فرض شده اند

هزينه سرمايه سهام عادي محاسبه شده با سه عامل ريسك . اندازه گيري شده است
ائيد اعتبار ت) ضريب تغييرات سود، اندازه شركت و ارزش بازار به ارزش دفتري(

  . شده است
رفت با افزايش كيفيت حسابرسي هزينه سرمايه  مي طبق تحقيقات قبلي انتظار  

در فرضيه اول تحقيق اثر كيفيت حسابرسي . سهام عادي و مديريت سود كاهش يابد
دهد كه ارتباط معناداري  مي نتايج نشان. روي هزينه سرمايه سهام عادي بررسي شد

در فرضيه . ها وجود ندارد هزينه سرمايه سهام عادي شركتبين كيفيت حسابرسي و 
دهد  مي نتايج نشان. دوم تحقيق اثر كيفيت حسابرسي روي مديريت سود بررسي شد

  . كه ارتباط معناداري بين كيفيت حسابرسي و مديريت سود شركت ها وجود ندارد
  هاي تحقيق محدوديت

حسابرسي معتمد بورس اوراق بهادار با توجه به عدم رده بندي رسمي موسسات   
توسط جامعه حسابداران رسمي و سازمان بورس اوراق بهادار و عدم دسترسي به 

توان از ساير معيارهاي اندازه گيري  نمي اطلاعات مالي و فني موسسات حسابرسي،
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 . كيفيت حسابرسي استفاده نمود

 پيشنهاد برخاسته از تحقيق 

هاي  حسابرسي بر تصميم استفاده كنندگان صورت با توجه به عدم تاثير كيفيت  
 مالي و نيز عدم تاثير كيفيت حسابرسي براي كشف و پيشگيري مديريت سود به نظر

 رسد استفاده از سازمان حسابرسي به عنوان موسسه بزرگ به عنوان جايگزين مي
 بنابر اين براي. رسد نمي مشابه تحقيقات خارجي صحيح به نظر "كيفيت حسابرسي"

شود نسبت به افشاي نتايج  مي فراهم نمودن زمينه ارزيابي اثربخشي حسابرسي پيشنهاد
كنترل كيفي موسسات حسابرسي و نيز رده بندي رسمي موسسات حسابرسي 

  . اقدامات لازم بعمل آيد
  پيشنهاد براي تحقيقات آتي 

د عبارتند توانند موضوع تحقيقات آتي قرارگيرن از جمله مواردي كه در اين زمينه مي
  :بررسي رابطه كيفيت حسابرسي بااز 

 )4( ،نظام راهبري شركت )3( ،مالي اهرم )2( ،هاي استقراض هزينه) 1(
تركيب  )6( ،هاي منفعت جويانه مديران انگيزه )5( ،هاي حسابرسي الزحمه حق

 . استفاده از فناوري اطلاعات )7( ، واعضاي هيات مديره
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