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هاي گذاري سود و اجزاي آن در شرکتارتباط کیفیت حسابرسی و ارزش
  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

  
  ي کارشناسی ارشد حسابداري دانش آموخته، 1آبادياالله  نقی ها نجفروح

  
هاي تدر شرک آنو اجزاي  سودگذاري ارزشکیفیت حسابرسی و  هدف اصلی این تحقیق بررسی ارتباط -چکیده

 اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت پژوهش این آماري جامعه. باشدمی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران
 آماري هايتحلیل از. است) 1392-1386( ساله 7 دوره براي شرکت 113 هايداده شامل آن آماري نمونه و تهران بهادار

است و اقلام تعهدي براساس  شده استفاده% 5 سطح در پژوهش این هايفرضیه آزمون براي متغیره چند خطی رگرسیون
تبیین شده که نتایج این تحقیق نشان ) 1394(اصلاحاتی براي عملکرد گذشته مطابق با پژوهش بخردي نسب و ژولانژاد 

که کل اقلام تعهدي ر همچنین با توجه به ضریب متغی. داري وجود داردرابطه معنی کل اقلام تعهدي و بازده سهامداد بین 
هاي نقدي جریانهمچنین بین . رابطه مثبتی وجود دارد کل اقلام تعهدي و بازده سهامشود بین باشد، نتیجه میمثبت می

- مثبت و معنی رابطه سهام بازده و اختیاري تعهدي اقلام و بین. داري وجود داردرابطه مثبت و معنی عملیاتی و بازده سهام
علاوه بر این نتایج . داري وجود نداردرابطه معنی اقلام تعهدي غیراختیاري و بازده سهامولی بین . دارد وجود داري

همچنین باتوجه به ضریب متغیر . داري وجود داردرابطه معنی بازده سهام و کیفیت حسابرسیبین تحقیق نشان داد که 
همچنین . رابطه مثبتی وجود دارد و بازده سهام کیفیت حسابرسیشود بین باشد، نتیجه میکه مثبت میکیفیت حسابرسی 

کل اقلام تعهدي و بازده سهام  با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بینباشد که نتایج تحقیق نشان دهنده این موضوع می
نیز م هاي نقدي عملیاتی و بازده سهاجریان با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بینعلاوه بر این . وجود دارد مثبتیرابطه 
اقلام تعهدي اختیاري و بازده  با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بینسایر نتایج تحقیق نشان داد . وجود دارد مثبتیرابطه 

اقلام تعهدي غیراختیاري و بازده سهام  با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بینهمچنین . وجود دارد مثبتیسهام رابطه 
  .وجود دارد مثبتیرابطه 

  .، بازده سهامکیفیت حسابرسی، هاي نقدي عملیاتیجریان، اقلام تعهدي اختیاريتعهدي،  اقلام :یديواژگان کل
  

  بیان مسأله
 هايدوره براي را سهام بازده آنها، طریق از بتوانند که هستند متغیرهایی دنبال به همواره مالی، پژوهشگران

 چگونگی شناسایی. کنند بینیپیش قبلی هايمدل و متغیرها به نسبت بیشتري اطمینان درصد با آتی
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 ارزیابی همچنین و سرمایه بازار کارایی تشخیص در حسابداري، اطلاعات به سهام بازار واکنش
 تجربی هايپژوهش. است برخوردار زیادي اهمیت از اساسی، مالی هايصورت اطلاعات سودمندي

 اطلاعات کنندگیبینیپیش ارزش توانیم و دارند بینیپیش توانایی حسابداري ارقام دهند،می نشان
 بردا، و هندریکسن( پذیرفت حسابداري اطلاعات کیفی هايویژگی از یکی منزلۀ به را حسابداري

 و خبرها از حصارى در را خود سهامداران و گذارانسرمایه اخیر، هاىسال در دیگر سوي از). 1991
 موارد و هانظمیبى این. بینندمى گرفتار ابدارىحس در قاعده خلاف موارد انجام به مربوط هاىآگهی
 و سود هموارسازى سود، مدیریت متهورانه، حسابدارى چون متعددى اسامی حسابدارى، عرف خلاف

 نیاز دلیل همین به). 1389 بولو، و یگانه حساس( است گرفته خود به آمیزفریب یا متقلبانه حسابدارى
 در نظارت نوعی حسابرسی واقع، در. کندمی پیدا ورتضر شرایطی چنین در مستقل حسابرس به

 است مالی گزارشگري در مدیران عمل آزادي کنترل و اطلاعاتی تقارن عدم کاهش براي هاشرکت
  ).2008 همکاران، و هانون(

 اروپا، در پارلامات تا آمریکا در ورلدکام و انرون از جهان، سطح در اخیر مالی هايرسوایی
 مسئولیت کهحالی در. است کرده ایجاد مالی هايصورت اتکاي قابلیت با رابطه در را هایینگرانی
 سوي به اتهام انگشت وقایع، این پی در اما است شرکت مدیریت عهده بر مالی هايصورت تهیه اصلی

. شودمی یاد حسابرسی شکست عنوان به وقایع این از عموماً که جایی تا است رفته نشانه حسابرسان
 شده وقایعی چنین وقوع موجب حسابرسی ضعیف کیفیت و استقلال فقدان که است این عموم تلقی
 تدوین در سعی حسابداري استانداردهاي کنندگانتدوین و گذارانقانون وقایع، این پی در. است

 گذاران،سرمایه). 2007 لی،( بخشند بهبود را حسابرسی کیفیت و حسابرسان استقلال تا داشتند قوانینی
 حسابداري تعدیلات و عملیاتی نقد هايجریان شامل سود بخش دو باید هاشرکت ارزشگذاري در

 سودآوري قابلیت عملیاتی نقد هايجریان که جاآن از .کنند تفکیک هم از را) عملیاتی تعهدي اقلام(
 که شودیم موجب نپذیرد انجام تفکیک این چهچنان کند؛می بینیپیش تعهدي اقلام از بهتر را آتی

 هايشرکت اندازچشم و بینانهخوش بسیار را بالا تعهدي اقلام با هايشرکت اندازچشم گذارانسرمایه
 هاقیمت بر اندیشساده گذارانسرمایه اگر نتیجه در. کنند برآورد بدبینانه بسیار را پایین تعهدي اقلام با

 به نسبت بیشتري ارزش بالا تعهدي اقلام با يهاشرکت که رودمی انتظار غیرمنطقی طور به گذارند، اثر
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 که دریافت) 1996( اسلوان فرضیه، این براساس. باشند داشته پایین تعهدي اقلام با هايشرکت
 از کمتر پایین تعهدي اقلام با هايشرکت عملکرد که شوندمی موجب بالا تعهدي اقلام با هايشرکت

 اقلام با هايشرکت ها،دارایی منطقی گذاريقیمت چوبچار در). 2005 پینکوس،( شود ارزیابی واقع
. دهندمی نشان بیشتر سیستماتیک ریسک براي پاداشی بالاتر، هايبازده داشتن علت به پایین تعهدي

 ناشی اضافی بتاي دلیل به انتظار مورد بازده ها،دارایی گذاريقیمت عاملی چند هايمدل در مثال براي
 با تعهدي اقلام سطح اگر شرایط این در. یابدمی افزایش عادي ریسک کننده ایجاد مختلف عوامل از

 و فاما. شودمی داده توضیح تعهدي اقلام قاعدگیبی باشد، داشته رابطه ریسک آورنده وجود به عوامل
. کردند مطرح بازده هايقاعدگیبی فراگیرترین از یکی عنوان به را تعهدي اقلام اثر ،)2008( فرنچ
 به دفتري ارزش نسبت شرکت، اندازه بتا، مانند معیارهایی با بازده بینیپیش در تعهدي اقلام ییتوانا

 فرنچ و فاما عاملی سه مدل از استفاده با همچنین و قیمت به نقد هايجریان نسبت شرکت، بازار ارزش
 کمی تعداد هوسیل به راآن تواننمی علاوه به. گرددنمی توجیه عاملی، چهار مدل یا و) 1993(

-می مشخص تعهدي اقلام کیفیت مفهوم بررسی با). 2009 ژانگ، و او ته( داد توضیح موثر مشاهدات

 کیفیت بنابراین،. باشدمی تعهدي اقلام کیفیت عامل از ناشی شرکت بازده از ايعمده بخش که شود
 کردن خارج از پس). 2005 همکاران، و فرانسیس( است شده گذاريارزش براي عاملی تعهدي اقلام
 صورت به تعهدي اقلام کیفیت عامل اند،شده گذاريقیمت پرتفوي در پایین قیمت با که هاییسهم
  ). 2010 چی، و کیم( شودمی گذاريارزش دارتريمعنی

 و) 2010 پاندیت، و داس ؛2006 فلاتح، ؛2007 همکاران، و بروسی( خارجی مطالعات پیشینۀ
 و نهر نونهال و 1388 امیري، و نژادیعقوب ؛1392 زاده،تقی و ندينه بادآور( داخلی مطالعات

 افزایش چون پیامدهایی تواندمی حسابرسی، کیفیت که اندکرده اشاره نکته این بر) 1389 همکاران،
 میان در این وجود با. باشد داشته را سود کیفیت و تعهدي اقلام اتکاي قابلیت گذاري،سرمایه کارایی
 صورت آن اجزاي و سود گذاريارزش و حسابرسی کیفیت مورد در جامعی پژوهش عات،مطال پیشینۀ

 و حسابرسی کیفیت بین آیا که است سوال این براي پاسخی دنبال به پژوهش این بنابراین. است نگرفته
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 رابطه تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت در آن اجزاي و  سود گذاريارزش
 دارد؟ وجود داريمعنی

  
  هاي پژوهشیفرضیه

  .و بازده سهام رابطه معناداري وجود دارد) اجزاي نقدي و تعهدي( بین اجزاي سود :فرضیه اصلی اول
  .بین کل اقلام تعهدي و بازده سهام رابطه معناداري وجود دارد: 1 فرضیه فرعی
  .داري وجود داردهاي نقدي عملیاتی و بازده سهام رابطه معنابین جریان: 2 فرضیه فرعی
  .بین اقلام تعهدي اختیاري و بازده سهام رابطه معناداري وجود دارد: 3 فرضیه فرعی
  .بین اقلام تعهدي غیراختیاري و بازده سهام رابطه معناداري وجود دارد: 4 فرضیه فرعی

  .بین کیفیت حسابرسی و بازده سهام رابطه معناداري وجود دارد :فرضیه اصلی دوم
 بازده سهام رابطه معناداري وجود و نظرگرفتن کیفیت حسابرسی، بین اجزاي سود ربا د :سوم فرضیه اصلی

  .دارد
بازده سهام رابطه معناداري  کل اقلام تعهدي و نظرگرفتن کیفیت حسابرسی، بین در با: 1 فرعی فرضیه

  .دارد وجود
ملیاتی و بازده سهام رابطه هاي نقدي عبا در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بین جریان: 2 فرضیه فرعی

  .معناداري وجود دارد
با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بین اقلام تعهدي اختیاري و بازده سهام رابطه معناداري : 3 فرضیه فرعی

  .وجود دارد
با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بین اقلام تعهدي غیراختیاري و بازده سهام رابطه : 4 فرضیه فرعی

  .ود داردمعناداري وج
  

  جامعه آماري و روش نمونه گیري 
بنابراین قلمرو مکانی . باشدهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میجامعه آماري این تحقیق شرکت

-همچنین قلمرو زمانی پژوهش سال. باشدهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میپژوهش، شرکت
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گیري از روش حذف سیستماتیک استفاده خواهد شد که شرایط آن به براي نمونه. است 1392الی  1386هاي 
  :صورت زیر تعریف شده است

  .ها منتهی به پایان اسفند باشدبه منظور قابل مقایسه بودن اطلاعات، پایان سال مالی شرکت -1
 .در دوره زمانی مورد تحقیق حداقل هر سه ماه یکبار سهام آنها مبادله شده باشد -2

 .ها از نوع تولیدي باشندبه منظور همگن بودن اطلاعات، شرکت -3

  .اطلاعات مربوط به متغیرهاي انتخاب شده در این تحقیق قابل دسترس باشد -4
. به عنوان نمونه تحقیق انتخاب شدشرکت  113هاي تعیین شده، در نهایت تعداد با توجه به محدودیت

. هاي رگرسیون چند متغیره استفاده خواهد شدحلیل اطلاعات از مدلهمچنین در این پژوهش براي تجزیه و ت
لیمر و آزمون هاسمن  Fآزمون . مورد استفاده قرار خواهند گرفت Eviewsو  Excelافزارهاي همچنین نرم

  .ها مورد استفاده قرار خواهد گرفتبراي تعیین نوع داده
  

  متغیرهاي پژوهش
در این تحقیق . ات اساسی مشخص نمودن متغیرهاي مستقل و وابسته استترین اقدامدر هر تحقیق یکی از مهم

  :باشدهاي تحقیق، متغیرهاي وابسته، مستقل و کنترلی به شرح زیر میها و مدلبا توجه به فرضیه
  

  متغیر وابسته
ستخراج شده آورد نوین اافزار تدبیرپرداز و رهباشد، که از طریق نرممتغیر وابسته این تحقیق بازده سهام می

  . است
  

  متغیرهاي مستقل
اقلام تعهدي ، اقلام تعهدي اختیاري، کل اقلام تعهدي، سود عملیاتی: متغیرهاي مستقل این تحقیق شامل

  :که به شرح زیر محاسبه شده است. است کیفیت حسابرسیو  جریان نقدي عملیاتی، غیراختیاري
  . ها استخراج شده استهاي مالی شرکتاز صورتبه صورت مستقیم  جریان نقدي عملیاتیو  سود عملیاتی

  .   سود عملیاتی منهاي جریان نقدي عملیاتیبرابر است با : کل اقلام تعهدي
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یا رسی شرکت توسط سازمان حسابرسی بیک متغیر ساختگی است، هنگامی که حسا: کیفیت حسابرسی
داران داشته و همچنین در سازمان موسسات حسابرسی که رتبه الف در انجمن حساب( موسسات حسابرسی برتر

-می 1انجام شده باشد عدد ) باشندمی 1بورس نیز جزء حسابرسان متعهد و برتر حسابرسی بوده و داراي رتبه 

  .صورت صفر استگیرد، در غیر این
) 2002( 1براي بدست آوردن متغیر اقلام تعهدي اختیاري و اقلام تعهدي غیراختیاري از مدل دچو و دیچو

 4و گري و همکاران) 2005( 3اصلاح شد و توسط فرانسیس و همکاران) 2002( 2وسط مک نیکولزکه ت
گیري کیفیت اقلام تعهدي، کل اقلام براي اندازه. مورد استفاده قرار گرفته است، استفاده شده است) 2009(

همچنین تغییرات هاي نقدي عملیاتی حال و آینده و تعهدي جاري برابر است با رگرسیون حاصل از جریان
به ) 1394(آلات و تجهیزات، که به مطابق با پژوهش بخردي نسب و ژولانژاد درآمد و میزان اموال، ماشین

  .شودشرح زیر عمل می
 

  :در مدل فوق
TA: هاي هاي جاري غیر نقدي منهاي تغییر در بدهیکل اقلام تعهدي که از طریق محاسبه تغییر در دارایی

؛  عبارت از تغییرات در خالص فروش براي شرکت: شود؛ ك تعریف میاري منهاي استهلاج
  .ها و تجهیزات شرکتمبلغ اموال، دارایی:  هاي دریافتنی ؛ تغییرات در حساب: 

آمد، که بدست خواهد  t-1و  tها در سال هاي شرکتکلیه اقلام معادله فوق براساس متوسط کل دارایی
  :معادله آن به شرح زیر خواهد بود

 
  tدر سال  jهاي شرکت متوسط کل دارایی: 

 نشانεj;t  بنابراین است غیراختیاري تعهدي اقلام و اختیاري تعهدي اقلام شامل تعهدي اقلام کل که آنجا از

. است tدر سال  jشرکت غیراختیاري  متغیرها نشان دهنده اقلام تعهدي مابقی و اختیاري تعهدي اقلام دهنده
هاي ثابت است، که به معناي هاي نقدي، درآمدها و داراییتنوع زیاد خطاها نشان دهنده نقش ضعیف جریان

                                                             
1- Dechow & Dichev 
2- McNichols 
3- Francis et al 
4- Gray et al 
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گیري اقلام تعهدي نیز، انحراف استاندارد پایین اندازه. باشدتر افشاي اطلاعات میدقت کمتر و کیفیت پایین
علاوه بر این ). 2013، 1هوسام و کیت( م تعهدي و ریسک پایین اطلاعات استنشان دهنده کیفیت بالاي اقلا

هاي ذاتی و اختیاري مطابق با مطالعات قبلی انجام تجزیه و تحلیل ریسک اطلاعات و کیفیت اطلاعات، به مولفه
و و کنت ) 2009( ؛ گري و همکاران)2005و  2004( ؛ فرانسیس و همکاران)2002( شده توسط دچو و دیچو

  .باشدمی) 2010( 2همکاران
  

 مدل و روش پژوهشی
تدوین گردیده، ) 2014( 3هاي اول و دوم پژوهش از مدل زیر که توسط جیانگ و ژووبراي آزمون فرضیه

  :استفاده شده است
RETi,t = α0 +  β1 ACCi,t  + β2 OCFi,t  + β3 DAi,t  + β4 NDAi,t  + β5 AQ,t  + εi,t      

RETi,t =م شرکت بازده سهاi  در سالt  ؛ACCi,t = کل اقلام تعهدي شرکتi  در سالt  ؛OCFi,t=  جریان
اقلام تعهدي  =NDAi,t؛  tدر سال  iشرکت  اقلام تعهدي اختیاري =DAi,t؛  tدر سال  iشرکت  نقدي عملیاتی

له جزء ثابت معاد= α0؛   tدر سال  iکیفیت حسابرسی شرکت = AQ,t؛  tدر سال  iشرکت  غیراختیاري
  معادله رگرسیون) پسماند(اخلال= εi,t؛ ضرایب متغیرهاي رگرسیون = β5 ...و  β2و  β1؛  رگرسیون

تدوین گردیده، استفاده ) 2014( براي آزمون فرضیه سوم پژوهش از مدل زیر که توسط جیانگ و ژوو
  :شده است

RETi,t = α0 +  β1ACCi,t  + β2OCFi,t  + β3DAi,t  + β4NDAi,t  + β5AQi,t  + ACCi,t*AQ,t   
          + OCFi,t*AQ,t + DAi,t*AQ,t + NDAi,t*AQ,t + εi,t                                                      

ACCi,t*AQi,t = اثر تعاملی کیفیت حسابرسی و کل اقلام تعهدي شرکتi  در سالt  ؛OCFi,t*AQi,t =
اثر تعاملی کیفیت =  DAi,t* AQi,t؛  tدر سال  iشرکت  ملیاتیجریان نقدي ع اثر تعاملی کیفیت حسابرسی و

اقلام  اثر تعاملی کیفیت حسابرسی و= NDAi,t*AQi,t؛  tدر سال  iشرکت  اقلام تعهدي اختیاري حسابرسی و
  tدر سال  iشرکت  تعهدي غیراختیاري

  

                                                             
1- Husam & Keith 
2- Kent  et al 
3- Habib,Jiang & Zhou 
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  هاتجزیه و تحلیل داده
  مدل اول پژوهش

هاي ترکیبی به باشند و دادهمی) شرکت -سال(فاده در این پژوهش ترکیبی هاي مورد استبا توجه به اینکه داده
هاي تابلویی و تلفیقی در برآورد باشد، لذا به منظور انتخاب بین روش دادهدو صورت تابلویی و تلفیقی می

یشتر از ب Fلیمر، در صورتی که احتمال آماره F براي بررسی نتایج . لیمر استفاده شده است Fمدل، از آزمون 
اي تابلویی ـهصورت از روش داده در غیر این. اي تلفیقی استفاده کردـهد، باید از روش دادهـباش 05/0

شود همانطور که مشاهده می. ارائه شده است) 2(لیمر در جدول  F خلاصه نتایج آزمون. شوداده میـاستف
با توجه به . شودهاي تلفیقی پذیرفته میروش دادهباشد، در نتیجه می 0.05و بیشتر از  0.99برابر  p-valueمقدار 

  .شوداي تلفیقی پذیرفته شد، آزمون هاسمن اجرا نمیهاینکه روش داده
  لیمر  Fآزمون ): 2(جدول 

 لیمر Fآزمون   مدل

1  
  نتیجه احتمال  لیمر  Fآماره

  تلفیقی  0.99 0.62
  .شودمیمنعکس ) 3(ها در جدول نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل داده

  

 ها جهت آزمون فرضیه اول و دومنتایج تجزیه و تحلیل داده): 3( جدول
  t p-valueآماره   انحراف استاندارد  ضریب  متغیر
C 3.58 0.93 3.85 0.00 

ACC 0.007 0.0003 2.42 0.02 

OCF 0.002 0.001 2.21 0.03 

DA 0.003 0.001 3.42 0.00 

NDA 0.005 -  0.0004 1.34 -  0.18 

AQ 0.84 0.42 2.03 0.04 

R-squared 0.52  آمارهF  4.0 
Adjusted R-squared 0.52 Prob(F-statistic) 0.00 
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، )p-value ≤ 0.05(باشد که برابر با صفر می Fبه دست آمده براي آماره   p-value  با توجه به مقدار
بنابراین به . مزمان صفر نیستنددهد که تمامی ضرایب رگرسیون به طور هشود و این نشان میرد می H0فرض 

  .داري وجود داردطور همزمان بین تمامی متغیرهاي مستقل با متغیر وابسته رابطه معنی
  

  فرضیه فرعی اول
 باشد ومی 0.02که برابر  )ACC(کل اقلام تعهدي براي متغیر  tآماره  p-valueو مقدار  5با توجه به جدول 

کل اقلام فرض عدم وجود رابطه بین (، فرض صفر ) p-value ≤0.05(است  0.05کمتر از سطح خطاي 
. داري وجود داردرابطه معنی کل اقلام تعهدي و بازده سهامشود و در نتیجه بین رد می) تعهدي و بازده سهام

که مثبت و برابر  کل اقلام تعهديهمچنین با توجه به ضریب متغیر . شوددر نتیجه فرضیه فرعی اول پذیرفته می
  .رابطه مثبتی وجود دارد کل اقلام تعهدي و بازده سهامشود بین باشد، نتیجه میمی 0.007

  

  فرضیه فرعی دوم
- می 0.03که برابر ) OCF(هاي نقدي عملیاتی جریانبراي متغیر  tآماره  p-valueو مقدار  5با توجه به جدول 

-جریانض عدم وجود رابطه بین فر(، فرض صفر ) p-value ≤0.05(است  0.05باشد و کمتر از سطح خطاي 

رابطه  هاي نقدي عملیاتی و بازده سهامجریانشود و در نتیجه بین رد می) هاي نقدي عملیاتی و بازده سهام
هاي جریانهمچنین با توجه به ضریب متغیر . شوددر نتیجه فرضیه فرعی دوم پذیرفته می. داري وجود داردمعنی

رابطه  هاي نقدي عملیاتی و بازده سهامجریانشود بین باشد، نتیجه میمی 0.002که مثبت و برابر نقدي عملیاتی 
  .مثبتی وجود دارد

  

  فرضیه فرعی سوم
باشد و که برابر صفر می )DA( اقلام تعهدي اختیاريبراي متغیر  tآماره  p-valueو مقدار  5با توجه به جدول 

اقلام تعهدي فرض عدم وجود رابطه بین (ر ، فرض صف) p-value ≤0.05(است  0.05کمتر از سطح خطاي 
داري وجود رابطه معنی و بازده سهام اقلام تعهدي اختیاريشود و در نتیجه بین رد می) و بازده سهام اختیاري

که  اقلام تعهدي اختیاريهمچنین با توجه به ضریب متغیر . شوددر نتیجه فرضیه فرعی سوم پذیرفته می. دارد
  .رابطه مثبتی وجود دارد و بازده سهام اقلام تعهدي اختیاريشود بین باشد، نتیجه میمی 0.003مثبت و برابر 
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  فرضیه فرعی چهارم

-می 0.18که برابر ) NDA(اقلام تعهدي غیراختیاري براي متغیر  tآماره  p-valueو مقدار  5با توجه به جدول 

اقلام فرض عدم وجود رابطه بین (صفر ، فرض ) p-value ≥0.05(است  0.05باشد و بیشتر از سطح خطاي 
رابطه  اقلام تعهدي غیراختیاري و بازده سهامشود و در نتیجه بین  پذیرفته می) تعهدي غیراختیاري و بازده سهام

  . شوددر نتیجه فرضیه فرعی چهارم پذیرفته نمی. داري وجود نداردمعنی
هاي نقدي عملیاتی بین کل اقلام تعهدي، جریانهاي تحقیق و وجود ارتباط با توجه به نتایج آزمون فرضیه

گونه نتیجه گرفت که بین اجزاي سود و بازده سهام رابطه توان اینو اقلام تعهدي اختیاري با بازده سهام می
تواند به سهامداران در حسابداري می) تعهدي نقدي و( بنابراین گزارش اجزاي سود. معنادار و مثبتی وجود دارد

هاي مالی این اطمینان را بدهد که هرچه اقلام تعهدي شرکت بیشتر باشد شرکت کارایی بیشتر از طریق صورت
که نتایج این تحقیق مبنی بر وجود رابطه مثبت بین اقلام تعهدي و بازده . ها را داردو توان باز پرداخت بدهی

، )2000(، هریبار )2006( ن، ریچاردسون و همکارا)2005( هاي ریچاردسون و همکارانسهام با نتایج تحقیق
، تاکاماتسو و فاورو )2003(همکاران  و ، دساي)2006(همکاران  ، ژائویانگ و)2006( چان و همکاران

 هاي اسلونولی با نتایج تحقیق. همخوانی دارد) 2008( همکاران و و کور) 2013(خان  و کالین) 2013(
که ) 2004( و دساي و همکاران) 2001( ، ژي)2005( ، یو)2007( ، ژانگ)2009( ، سوارز و استارك)1996(

  .اند، همخوانی نداردبر ارتباط منفی اقلام تعهدي با بازده سهام تاکید کرده
  

  فرضیه اصلی دوم
باشد و می 0.04که برابر  )AQ( کیفیت حسابرسیبراي متغیر  tآماره  p-valueو مقدار  5با توجه به جدول 

کیفیت فرض عدم وجود رابطه بین (، فرض صفر ) p-value ≤0.05(است  0.05کمتر از سطح خطاي 
داري وجود رابطه معنی و بازده سهام کیفیت حسابرسیشود و در نتیجه بین رد می) و بازده سهام حسابرسی

که مثبت  کیفیت حسابرسیهمچنین با توجه به ضریب متغیر . شوددر نتیجه فرضیه اصلی دوم پذیرفته می. دارد
 R2مقدار  .رابطه مثبتی وجود دارد و بازده سهام کیفیت حسابرسیشود بین باشد، نتیجه میمی 0.84و برابر 

درصد تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهاي مستقل  52دهد باشد، که نشان میمی 0.52تعدیل شده مدل برابر 
   .باشدهاي مستقل میدرصد تغییرات متغیر وابسته مربوط به متغیر 52شود؛ به عبارت دیگر تشریح می
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همچنین با توجه به  .داري وجود داردرابطه معنی و بازده سهام کیفیت حسابرسیبین  با توجه به نتایج تحقیق
کیفیت حسابرسی و بازده شود بین باشد، نتیجه میمی 0.84که مثبت و برابر  کیفیت حسابرسیضریب متغیر 

تواند نشان دهنده این بین کیفیت حسابرسی و بازده سهام می وجود رابطه مثبت. رابطه مثبتی وجود دارد سهام
هاي مالی تواند باعث افزایش صحت گزارشموضوع باشد که به کارگیري حسابرسان با کیفیت و برتر می

- ها شده و احتمال دستکاري و تقلب توسط مدیران را کاهش دهد، در نتیجه اتکاپذیري صورتتوسط شرکت

وجود رابطه مثبت بین کیفیت حسابرسی و . ه و ممکن است بازده سهام نیز افزایش یابدهاي مالی افزایش یافت
نیز مورد تایید  )2013(خان  و کالین و) 2007(رودن  و ، لی)2003(هاي کیم و همکاران بازده سهام در تحقیق

  .  که با نتایج این تحقیق همخوانی دارد. قرار گرفته است
  

  مدل دوم پژوهش
برابر   p-valueشود مقدار همانطور که مشاهده می. ارائه شده است) 4(لیمر در جدول  F آزمون خلاصه نتایج

اي هبا توجه به اینکه روش داده. شودهاي تلفیقی پذیرفته میباشد، در نتیجه روش دادهمی 0.05و بیشتر از  0.99
  .شودتلفیقی پذیرفته شد، آزمون هاسمن اجرا نمی

  یمر ل Fآزمون ): 4(جدول 
 لیمر Fآزمون   مدل

2  
  نتیجه احتمال  لیمر  Fآماره

  تلفیقی  0.99 0.62
  

  .شودمنعکس می) 5(ها در جدول نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل داده
 ها جهت آزمون فرضیه سومنتایج تجزیه و تحلیل داده): 5( جدول

  t p-valueآماره   انحراف استاندارد  ضریب  متغیر

C 3.662 0.681 5.379 0.000 

ACC 0.024 0.013 1.832 0.068 

OCF 0.040 0.009 4.552 0.000 

DA 0.020 0.013 1.593 0.112 

NDA 0.020 - 0.013 1.593 - 0.112 

AQ 0.038 0.008 4.530 0.000 
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ACC*AQ 0.024 0.012 1.994 0.049 

OCF*AQ 0.029 0.012 2.350 0.019 

DA*AQ 0.026 0.009 2.980 0.003 

NDA*AQ 0.029 0.009 3.295 0.001 

R-squared 0.57   آمارهF  2.1  
Adjusted R-squared 0.54  Prob(F-statistic) 0.00  

  
، )p-value ≤ 0.05(باشد که برابر با صفر می Fبه دست آمده براي آماره   p-value  با توجه به مقدار

بنابراین به . دهد که تمامی ضرایب رگرسیون به طور همزمان صفر نیستندشود و این نشان میرد می H0فرض 
  .داري وجود داردهمزمان بین تمامی متغیرهاي مستقل با متغیر وابسته رابطه معنیطور 

  

  فرضیه فرعی اول
با کیفیت حسابرسی کل اقلام تعهدي براي متغیر اثر متقابل  tآماره  p-valueو مقدار  8با توجه به جدول 

)ACC*AQ(  است  0.05باشد و کمتر از سطح خطاي می 0.049که برابر)p-value ≤0.05 ( فرض صفر ،
با در نظر گرفتن کیفیت شود و در نتیجه رد می) کل اقلام تعهدي و بازده سهامفرض عدم وجود رابطه بین (

در نتیجه فرضیه فرعی اول پذیرفته . کل اقلام تعهدي و بازده سهام رابطه معناداري وجود دارد حسابرسی، بین
با کیفیت حسابرسی که مثبت و برابر کل اقلام تعهدي ابل همچنین با توجه به ضریب متغیر اثر متق. شودمی

کل اقلام تعهدي و بازده سهام رابطه  با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بینشود باشد، نتیجه میمی 0.024
  .وجود دارد مثبتی

  

  فرضیه فرعی دوم
با کیفیت  نقدي عملیاتیهاي جریانبراي متغیر اثر متقابل  tآماره  p-valueو مقدار  8با توجه به جدول 

، ) p-value ≤0.05(است  0.05باشد و کمتر از سطح خطاي می 0.019که برابر  )OCF*AQ(حسابرسی 
با در شود و در نتیجه رد می) و بازده سهام هاي نقدي عملیاتیجریانفرض عدم وجود رابطه بین (فرض صفر 

در نتیجه . و بازده سهام رابطه معناداري وجود دارد هاي نقدي عملیاتیجریان نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بین
با هاي نقدي عملیاتی جریانهمچنین با توجه به ضریب متغیر اثر متقابل . شودفرضیه فرعی دوم پذیرفته می
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 با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بینشود باشد، نتیجه میمی 0.029کیفیت حسابرسی که مثبت و برابر 
  .وجود دارد مثبتیو بازده سهام رابطه  یاتیهاي نقدي عملجریان

  
  فرضیه فرعی سوم

با کیفیت حسابرسی اقلام تعهدي اختیاري براي متغیر اثر متقابل  tآماره  p-valueو مقدار   8با توجه به جدول 
)DA*AQ ( است  0.05باشد و کمتر از سطح خطاي می 0.003که برابر)p-value ≤0.05 ( فرض صفر ،
با در نظر گرفتن شود و در نتیجه رد می) اقلام تعهدي اختیاري و بازده سهامد رابطه بین فرض عدم وجو(

در نتیجه فرضیه فرعی . اقلام تعهدي اختیاري و بازده سهام رابطه معناداري وجود دارد کیفیت حسابرسی، بین
با کیفیت حسابرسی که یاري اقلام تعهدي اختهمچنین با توجه به ضریب متغیر اثر متقابل . شودسوم پذیرفته می

اقلام تعهدي اختیاري و  با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بینشود باشد، نتیجه میمی 0.026مثبت و برابر 
  .وجود دارد مثبتیبازده سهام رابطه 

  

  فرضیه فرعی چهارم
با کیفیت تیاري اقلام تعهدي غیراخبراي متغیر اثر متقابل  tآماره  p-valueو مقدار  8با توجه به جدول 

، ) p-value ≤0.05(است  0.05باشد و کمتر از سطح خطاي می 0.001که برابر ) NDA*AQ(حسابرسی 
با در شود و در نتیجه رد می) اقلام تعهدي غیراختیاري و بازده سهامفرض عدم وجود رابطه بین (فرض صفر 

در نتیجه . سهام رابطه معناداري وجود دارد اقلام تعهدي غیراختیاري و بازده نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بین
با اقلام تعهدي غیراختیاري همچنین با توجه به ضریب متغیر اثر متقابل . شودفرضیه فرعی چهارم پذیرفته می

اقلام  با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بینشود باشد، نتیجه میمی 0.029کیفیت حسابرسی که مثبت و برابر 
  .وجود دارد مثبتیو بازده سهام رابطه تعهدي غیراختیاري 

-کل اقلام تعهدي، جریان(هاي تحقیق و وجود ارتباط مثبت بین اجزاي سود با توجه به نتایج آزمون فرضیه

گونه نتیجه توان اینبا بازده سهام می) هاي نقدي عملیاتی، اقلام تعهدي اختیاري و اقلام تعهدي غیراختیاري
تواند به عنوان عاملی موثر بر کیفیت سود و بازده سهام سان بزرگ و با کیفیت میگرفت که استفاده از حسابر

که نتایج این تحقیق در مورد نقش . عمل کرده و باعث افزایش کیفیت سود و در نتیجه بازده سهام گردد
ج تحقیق حبیب تواند بر رابطه بین اجزاي سود و بازده سهام داشته باشد با نتایکیفیت حسابرسی و تاثیري که می

  .همخوانی دارد) 2014( و همکاران
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  گیرينتیجه
 توسط گیريتصمیم هنگام در که شودمی محسوب اطلاعاتی جمله از آن به مربوط اجزاي و حسابداري سود
 تعهدي رویکرد براساس. شودمی شناسایی و محاسبه تعهدي ارقام برمبناي رقم این. شودمی گرفته نظر در افراد

 اًلزوم تعهدي مبناي در که آنجا از. کرد گزارش را سود توانمی هاهزینه وقوع و درآمدها حققت صورت در
 و هابینیپیش از نیز سود محاسبه در و نبوده، نقد وجه پرداخت و دریافت با همراه هاهزینه و درآمدها شناسایی
 هنگام در رقم این به توانمی میزان چه تا که شودمی مطرح پرسش این رواین از شود،می استفاده برآوردها

 به نادرست تصمیم اخذ که کندمی پیدا اهمیت جهت آن از پرسش این به پاسخ. کرد اطمینان تصمیم اخذ
 سود کیفیت. شود انجام ناعادلانه صورت به منابع تسهیم که شودمی موجب ناصحیح و ناکافی اطلاعات سبب
 قیمت بر تواندمی سود کیفیت از دارانسهام آگاهی زیرا دهد؛می اننش را حسابداري سود از مهمی بسیار جنبۀ

 تواندمی کم، کیفیت با سودهاي همچنین. باشد تأثیرگذار سهام، بازده نتیجه در و تقسیمی سود میزان سهام،
. شود اقتصادي رشد کاهش نتیجه در و غیرواقعی بازدهی با هاییطرح به منابع بهینۀ غیر تخصیص موجب

 آتی هايدوره براي را سهام بازده آنها، طریق از بتوانند که هستند متغیرهایی دنبال به همواره مالی، شگرانپژوه
 بازار واکنش چگونگی شناسایی. کنند بینیپیش قبلی هايمدل و متغیرها به نسبت بیشتري اطمینان درصد با

 اطلاعات سودمندي ارزیابی چنینهم و سرمایه بازار کارایی تشخیص در حسابداري، اطلاعات به سهام
 ارقام دهند،می نشان تجربی هايپژوهش. است برخوردار زیادي اهمیت از اساسی، مالی هايصورت

 از یکی منزلۀ به را حسابداري اطلاعات کنندگی بینیپیش ارزش توانمی و دارند بینیپیش توانایی حسابداري
 دارانسهام و گذارانسرمایه اخیر، هاىسال در دیگر سوي از. پذیرفت حسابداري اطلاعات کیفی هايویژگی

. بینندمى گرفتار حسابدارى در قاعده خلاف موارد انجام به مربوط هاىآگهی و خبرها از حصارى در را خود
 سود، مدیریت متهورانه، حسابدارى چون متعددى اسامی حسابدارى، عرف خلاف موارد و هانظمیبى این

 مستقل حسابرس به نیاز دلیل همین به. است گرفته خود به آمیزفریب یا متقلبانه حسابدارى و سود هموارسازى
 تقارن عدم کاهش براي هاشرکت در نظارت نوعی حسابرسی واقع، در. کندمی پیدا ضرورت شرایطی چنین در

 از مالی، ايهصورت حسابرسی بنابراین. است مالی گزارشگري در مدیران عمل آزادي کنترل و اطلاعاتی
 افزایش موجب و رودمی شمار به هاشرکت مالی اطلاعات شفافیت از اطمینان حصول ابزارهاي ترینمهم

 این کیفیت بنابراین. شودمی سهم هر سود مالی هاينسبت مانند حسابداري، اطلاعات کنندگی بینیپیش قدرت
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 به آید،می دست به اطلاعات این پشتوانۀ هب که آتی بازده و یابدمی افزایش حسابرسی کیفیت با اطلاعات
  .شد خواهد نزدیکتر واقعیت

هاي در شرکت آنو اجزاي  سودگذاري ارزشکیفیت حسابرسی و  هدف اصلی این تحقیق بررسی ارتباط
کل اقلام تعهدي و بازده نتایج این تحقیق نشان داد بین . باشدمی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

باشد، نتیجه که مثبت میکل اقلام تعهدي همچنین با توجه به ضریب متغیر . داري وجود داردرابطه معنی سهام
هاي نقدي عملیاتی و جریانهمچنین بین . رابطه مثبتی وجود دارد کل اقلام تعهدي و بازده سهامشود بین می

-مثبت و معنی رابطه سهام بازده و ختیاريا تعهدي اقلام و بین. داري وجود داردرابطه مثبت و معنی بازده سهام

علاوه بر این . داري وجود نداردرابطه معنی اقلام تعهدي غیراختیاري و بازده سهامولی بین . دارد وجود داري
همچنین با توجه به . داري وجود داردرابطه معنی و بازده سهام کیفیت حسابرسیبین نتایج تحقیق نشان داد که 

رابطه  کیفیت حسابرسی و بازده سهامشود بین باشد، نتیجه میکه مثبت میحسابرسی کیفیت ضریب متغیر 
با در نظر گرفتن کیفیت باشد که همچنین نتایج تحقیق نشان دهنده این موضوع می. مثبتی وجود دارد

ن کیفیت با در نظر گرفتعلاوه بر این . وجود دارد مثبتیکل اقلام تعهدي و بازده سهام رابطه  حسابرسی، بین
سایر نتایج تحقیق نشان داد . وجود دارد مثبتیرابطه نیز هاي نقدي عملیاتی و بازده سهام جریان حسابرسی، بین

با همچنین . وجود دارد مثبتیاقلام تعهدي اختیاري و بازده سهام رابطه  با در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بین
  .وجود دارد مثبتییراختیاري و بازده سهام رابطه اقلام تعهدي غ در نظر گرفتن کیفیت حسابرسی، بین

ریچاردسون و هاي ي سود و بازده سهام با نتایج تحقیقانتایج این تحقیق مبنی بر وجود ارتباط بین اجز
 ، ژائویانگ و)2006( ، چان و همکاران)2000(، هریبار)2006( ، ریچاردسون و همکاران)2005( همکاران

 و و کور) 2013(خان  و کالین )2013(تاکاماتسو و فاورو  ،)2003(کاران هم و ، دساي)2006(همکاران 

همچنین نتایج این تحقیق مبنی بر وجود ارتباط بین کیفیت حسابرسی و بازده . همخوانی دارد )2008(همکاران 
. اردمطابقت د )2013(خان  و کالین و) 2007(رودن  و ، لی)2003(کیم و همکاران  هايسهام با نتایج تحقیق

تواند بر رابطه بین اجزاي سود و علاوه بر این نتایج این تحقیق در مورد نقش کیفیت حسابرسی و تاثیري که می
  .همخوانی دارد) 2014( بازده سهام داشته باشد با نتایج تحقیق حبیب و همکاران
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  پیشنهادهاي مبتنی بر نتایج پژوهش
شوند، ابرسان متخصص صنعت رسیدگی میهایی که توسط حسدهد شرکتنتایج پژوهش نشان می .1

در . هاي رسیدگی شده توسط سایر حسابرسان برخوردارندتري نسبت به شرکتاز سود با کیفیت
توانند با توجه به تخصص صنعت حسابرس در مورد کیفیت سود گزارش گذاران مینتیجه سرمایه

  .ها تصمیم مناسب اتخاذ نمایندشده توسط شرکت

که سازمان بورس اوراق بهادار، قوانین و مقرراتی را اتخاذ کند که تا حد امکان  شودپیشنهاد می .2
هاي پذیرفته شده در بورس، از وجود حسابرسان متخصص در آن صنعت، جهت حسابرسی شرکت
  .هاي مالی استفاده کنندصورت

مختلف به هاي شود هنگام خرید سهام شرکتگذاران در بورس اوراق بهادار توصیه میبه سرمایه .3
-معیارهاي کیفیت حسابرسی توجه جدي شود، زیرا یکی از عوامل موثر در مطلوبیت ارائه گزارش

 .ها به بازار، تاثیر و نظارت حسابرس مستقل بر آنها استهاي مالی شرکت

شود تا در راستاي ارائه هاي بورس اوراق بهادار تهران توصیه میافزون بر این به مدیران شرکت .4
تر به بازار سعی نمایند تا به معیارهاي کیفیت حسابرسی توجه کرده تا مالی با کیفیت هايگزارش

ها زیرا هر چه کیفیت گزارشگري مالی شرکت. تر از سوي آنان را مدنظر قرار دهندخدمات با کیفیت
در تواند تر میگذاران اعتماد بیشتري به شرکت داشته باشند، آن شرکت راحتبهبود یابد و سرمایه

 .دیجهت تامین نیازهاي مالی خود اقدام به تامین مالی از طریق بازار سهام بنما

 کردن فراهم با تواندمی بورس سازمان دارد، را سهام بازده بینیپیش توان اجزاي سود کهآنجایی از .5
 این توسط را هاییبینیپیش چنین انجام امکان مالی گرانتحلیل از حمایت و هاپژوهش انجام زمینه

 .آورد فراهم کنندگاناستفاده سایر و گذارانسرمایه استفاده منظور به هاموسسه

 از استفاده شوندمی سهام بازده بینیپیش توان در بهبود موجب سود اجزاي که موضوع این به توجه با .6
 .باشد مفید تواندمی راناگذسرمایه توسط گیريتصمیم در سود اجزاي
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