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  كيفيت سود و همزماني قيمت سهام تخصص حسابرس بر تأثير

   2، موسي جواني قلندري1علي ابراهيمي كردلر

 تـأثير كيفيت سود بـر همزمـاني قيمـت سـهام،      تأثيربر بررسي  در اين پژوهش، افزون :چكيده
. تخصص صنعتي حسابرس بر اثر كيفيت سود بر همزماني قيمت سهام نيز بررسـي شـده اسـت   

يمت سهام، معياري نسبي از اطلاعات خاص شركت در مقايسه بـا اطلاعـات بـازار و    همزماني ق
هـاي  شـركت  ةكلي ،آماري اين پژوهش ةجامع .شودصنعت است كه در قيمت سهام منعكس مي

بـراي   .اسـت  در نظـر گرفتـه شـده    شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ايـران  پذيرفته
شـده در بـورس اوراق بهـادار و فرابـورس ايـران       ت پذيرفتـه شرك 87پژوهش، اطلاعات اجراي 

، هاي تركيبـي با استفاده از الگوي رگرسيون چندمتغيره و داده. آماري بررسي شد ةعنوان نمون به
دهـد  هاي پژو هش نشان مـي يافته. پرداخته شدها  فرضيهاطلاعات و آزمون تجزيه و تحليل  به

و تخصـص صـنعتي   گـذارد   مـي ر همزماني قيمـت سـهام   ب يمنفي و معنادار تأثير ،كيفيت سود
اثـر تعـاملي    ،بـه بيـاني ديگـر   . كنـد اثر آن را تقويت مـي  ،كننده عنوان متغير تعديل حسابرس به

  .شودتخصص حسابرس با كيفيت سود موجب كاهش همزماني قيمت سهام مي
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  مقدمه
در رشـد اقتصـادي آن   اثرگذاري و عامل  دارند در اقتصاد هر كشورينقش مهمي بازارهاي مالي 
هاي  ت فرصتبا هدايت وجوه به سم كه ستبازارها  ايناز يكي نيز بازار سهام  .شوند محسوب مي

و موجب دغدغـه و نگرانـي   دهد  ميقرار  تأثيراز اقتصاد دنيا را تحت بزرگي گذاري، بخش  سرمايه
بـازار بـورس ايـران در مقايسـه بـا      ). 2013، تنـه نگـوين نگـوك  (شود ها مي بسياري براي دولت

 م كـم و حج ـ رود شـمار مـي   بـه  ينوظهـور  ، بـازار نظير آمريكا و انگلـيس  اي يافته توسعهكشورهاي 
در چنـين   .ي اسـت يگـواه چنـين ادعـا    ،رنوسـان سـهام  هاي پ هاي خارجي و قيمت گذاري سرمايه

زيـرا تصـميمات    دارد؛حركت قيمت سهام اهميـت خاصـي   ة مطالع گذاران براي سرمايه بازارهايي
همزماني قيمت سهام مفهومي اسـت كـه ميـزان    . دهدقرار مي تأثيرها را تحت گذاري آن سرمايه

طـور كلـي قيمـت سـهام      بـه  .)2012اسـكات،  ( كنـد با يكديگر بيـان مـي  را ت سهام حركت قيم
بينـي تحليلگـران و سـاير     سود، اخبار كلان اقتصادي، پيش مانندوسيعي اطلاعات  ةكنند منعكس

حجـم  ة دهد كه به مطالعبررسي همزماني قيمت سهام به محققان اجازه مي. اطلاعات مالي است
 انعكـاس از عواملي است كـه بـه    يسود حسابداري يك .ات مالي بپردازنداطلاعآثار اي از گسترده

به  تواند خود، مي كيفيت بسته بهكند و ك ميها در قيمت سهام كم بيشتر اطلاعات خاص شركت
جدايي  ةمسئل دليل بهاما  ؛ها ارائه دهدارزش واقعي شركت دربارةاطلاعات بيشتري گذاران  سرمايه

و  شـود شده در صورت سود و زيان دستكاري  ن است اقلام تعهدي ارائهمالكيت از مديريت، ممك
. ان مورد شك و ترديد قرار گيـرد گذار سرمايهدر نزد  ،دنبال آن كيفيت سود قابليت اتكاي آنها و به

ان گـذار  سـرمايه بـه   ،هـا ي مـالي شـركت  ها حسابرسان مستقل با بررسي صورترابطه، همين  در
تضاد منـافع   .)1387ابراهيمي كردلر و سيدي، ( دهندفيت آنها ميكي در خصوصاطمينان معقولي 

گذاران را برانگيخته و آنها را به سوي تقاضا بالقوه و رويدادهاي گزارشگري متقلبانه، ترس سرمايه
عدم تقـارن اطلاعـاتي    ،افزايش كيفيت حسابرسي. كندبراي حسابرسي با كيفيت بالا تشويق مي

  .دهدكاهش مي شايان توجهيطور  و برون سازماني را بهسازماني  بين افراد درون
ممكن است صاحبكاران خود را مجبور كنند كه اطلاعـات   ،متخصصو  كيفيتبا حسابرسان  

، جزئيـات بيشـتر و در   زيـادتر ها را با كيفيت بهتر، قابليت اتكـاي  هاي مالي شركتمندرج در صورت
گـال، كـيم و كيـو،     ؛1389ه كنگرلـويي و پـوركريم،   نونهال نهر، جبارزاد( زمان مناسب منتشر كنند

ي اطلاعاتي را ايفا هانقش واسطه ،مانند تحليلگران مالي باكيفيتمتخصص و  حسابرسان .)2010
 هـاي  اعتبـاردهي بـه گـزارش    ،حسابرسان ةنقش اولي ،تحليلگران بر خلافاين با وجود  .كنندمي

برخـورداري از  دليل  به باكيفيتان متخصص و حسابرس. حسابداري و اطلاعات مندرج در آنهاست
شـوند   ميموجب انعكاس بيشتر اطلاعات خاص شركت در قيمت سهام  ،تخصص و مهارت كافي
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كيفيـت   تـأثير در تحقيقـات پيشـين،    .)2010 و همكاران، گال(دهند  و همزماني آن را كاهش مي
بي تشـريح و بررسـي   حسابرسي بر انعكاس ميزان اطلاعات خاص شركت در قيمت سهام به خـو 

كيفيت حسابرسي را بر اثر كيفيت سود بر  تأثيرحاضر پژوهش عنوان دومين هدف،   به .نشده است
  .كندهمزماني قيمت نيز بررسي مي

  پيشينة پژوهش
  مباني نظري 

وسيلة چنـدين عامـل    ها بهاي، بازده سهام شركتهاي سرمايهگذاري دارايي مدل قيمت بر اساس
 و دهندگي شاخص بـازار  قدرت توضيح .شودهاي خاص شركت مشخص ميويژگيو  ناپذير تنوع

سطح اطلاعات بازار، صنعت و اطلاعات خـاص شـركت    كنندة طور نسبي بيان به ،شاخص صنعت
همزمـاني   معتقدنـد  )2004(پيتروسكي و رولسـتون  . است كه در قيمت سهام منعكس شده است

طلاعات خاص شركت، صنعت و بازار است كه طـي  تقريبي از ميزان نسبي ا ،قيمت سهام شركت
) كمتر( دهندة بيشتر نشان) پايين( همزماني بالا. دهدقرار مي تأثيرسال مالي قيمت سهام را تحت 

خـاص شـركت اسـت كـه در      بودن اطلاعـات ) بيشتر(بودن اطلاعات كلان بازار، صنعت و كمتر 
  . شده است منعكسقيمت سهام 

افـزايش   بـه بيـاني ديگـر    ؛افزايش همزماني قيمت سـهام شـود   تواند موجبكيفيت سود مي
شـود  مـي  و موجـب افـزايش نقدشـوندگي    دهـد  مي عدم تقارن اطلاعاتي را كاهش ،كيفيت سود

كاهش عدم تقارن اطلاعاتي نيز از طريق كاهش واگرايي ). 2013باتاچاريا، ديزاي و ونكاتاچالم ،(
غيرسيسـتماتيك   هاي نوسان كاهشبه  طلاعات شركت،ا ازگذاران ي سرمايهها عقيده و انتظارات

افـزايش  . )1383 پرسـت،  ؛ قـائمي و وطـن  1994 كـيم و ورچيـا،  (شـود  مـي منجـر  قيمت سـهام  
 هاي و نوسان انجامد ميانعكاس بيشتر اطلاعات بازار و صنعت در قيمت سهام  بهنيز  شوندگينقد

طريق كاهش عدم تقارن اطلاعـاتي و   كيفيت سود از بنابراين .دهدسيستماتيك آن را افزايش مي
همچنين كيفيت سود  .شودموجب افزايش همزماني قيمت سهام مي ،در بازار شوندگيافزايش نقد

زمـاني كـه اطلاعـات خـاص شـركت      ويژه  به ؛ممكن است همزماني قيمت سهام را كاهش دهد
 ،يابـد افزايش مـي به ميزاني كه كيفيت سود  .شود  بازده سهام شركت موجب نوسان طور عمده به

 ،لامبـرت، لئـوز و ورچيـا   (يابـد  و بتاي سهام كاهش مـي شود  ميتر اطلاعات خاص شركت دقيق
و  شـود  مـي زده بـازار و صـنعت كمتـر    و بـا حركتـي بـين بـازده سـهام     هم ،با بتاي كمتر). 2007
زار و اطلاعات مرتبط با بـا را بيشتر  طور نسبي اطلاعات خاص شركت بازده شركت به هاي نوسان

يـا اقـلام   ( ي با اقلام تعهدي اختياري كمتـر ها بنابراين شركت .كندو صنعت را كمتر منعكس مي
  . سيستماتيك كمتر، همزماني كمتري خواهند داشت هاي از طريق نوسان) تعهدي با كيفيت بالا
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بياني يا به (كيفيت حسابرسي  از طريقممكن است  ،رابطة بين كيفيت سود و همزماني قيمت

هـاي   طريـق ارتقـاي مهـارت    از حسابرسـان  .شـود  تعـديل ) تخصص صنعتي حسـابرس  ،تردقيق
در صـنايع خـاص تخصـص     ،ويـژه هـاي  فناوريي در گذار سرمايهاي و ت حرفهيشخصي، صلاح

دهد حسابرسان متخصـص در مقايسـه بـا حسابرسـان     تحقيقات گذشته نشان مي .كنندكسب مي
هـاي مـالي آنهـا    و صـورت دهند  مياران خود ارائه حسابرسي با كيفيتي به صاحبك غيرمتخصص،

). 2003 ،گكريشنان و يان ؛ بالسام،1388اعتمادي، محمدي و ناظمي اردكاني، ( زيادي دارد  اعتبار
دهـي   و متخصـص نيـز از اعتبـار    باكيفيـت حسابرسـان   ةشد سود حسابرسي ،انگذار سرمايهديد  از

 ـزيادي  سـو  از يـك   ؛ن موضـوع واكـنش نشـان دهـد    برخوردار است و ممكن به دو صورت به اي
را ان بـه آنهـا   گـذار  سـرمايه اطمينان  ،)نظير سود با كيفيت(قابل اتكا  ةشد حسابرسي هاي گزارش

و موجـب افـزايش    دهـد  افـزايش مـي   ،عنـوان منبـع قابـل اتكـاي اطلاعـات خـاص شـركت        به
از . شـود مـي جـر  مندر نهايت به كاهش همزماني قيمت سهام و شده  دهندگي قيمت سهام آگاهي
توانـد  مـي  ،حسابرسـي  هـاي  گـزارش  دهي بيشتر در اعتبار و حسابرسي بالايكيفيت  ،ديگرسوي 
بـراي  را ان گـذار  سـرمايه  انگيـزة و دهـد  آوري اطلاعات خصوصـي را كـاهش    نهايي جمع ةهزين
، شـود در قيمـت سـهام مـنعكس مـي    بعدها آوري بيشتر آن دسته از اطلاعات خصوصي كه  جمع

) انگيزشي( اثر ترغيبيرا اين حالت ) 2007( فريرا و لائوكس ؛)2015سو، ذائو و ذو، ( هدافزايش د
مالي  هاي بيشتر در گزارشدهي  كيفيت بالاي حسابرسي و اعتبار ،بر اين علاوه .اند ناميدهاطلاعات 

آوري آن  و موجب كـاهش جمـع  دهد آوري اطلاعات خصوصي را كاهش  تواند سودمندي جمعمي
بنـابراين براينـد اثـر    . گويند مي 1اثر بازدارندگي اطلاعات به آن) 2007(لائوكس  و ريراشود كه ف

كيفيت بالاي حسابرسي و تخصص صـنعتي   انگيزشي اطلاعات يا اثر بازدارندگي اطلاعات كه از
كـه  شـود  آوري اطلاعات خصوصي كمتر يا بيشتر  جمع موجبتواند ميگيرد،  نشئت ميحسابرس 

در  .شـود مـي منجـر  كمتر يا بيشتر اطلاعات خاص شركت در قيمـت سـهام    الاعم در نهايت به
اثر كيفيت سود بر همزماني قيمـت سـهام را    ،توان انتظار داشت كه تخصص حسابرسنتيجه مي
  .شود ميي كنترلي بر همزماني قيمت تشريح ها تك متغير تك تأثيردر ادامه . تعديل كند

وجود دارد كه اطلاعات شركت بيشتر زيادتري ها احتمال شركتة با افزايش انداز :شركت ةانداز
شـركت كـاهش   ة بنابراين همزماني قيمت با افـزايش انـداز   .ان قرار گيردگذار سرمايهدر دسترس 

نماگرهـاي اقتصـادي در بـازار    ة كننـد  هاي بزرگ مـنعكس شركت احتمالاً ،ديگر سوياز  .يابدمي
؛ متناقضـي بـر همزمـاني قيمـت دارد     تأثيرشركت ة ازاگرچه اند .دارندبيشتري و همزماني هستند 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Crowding out effect  
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بنـابراين انتظـار    .دسـت يافتنـد  عامل مثبتي بين اين دو ة به رابط) 2004(پيتروسكي و رولستون 
  .شركت و همزماني قيمت وجود داشته باشد ةمثبتي بين اندازة رود كه رابطمي

اطلاعات  ،هايزان اهرم شركتنشان دادند كه با افزايش م) 2013( و همكارانش چن :اهرم مالي
بنابراين  .يابدو همزماني قيمت سهام آنها كاهش ميشود  ميشفاف ها  شركتمالي  هاي و گزارش
 و همكـاران،  گـال ( وجود داشته باشدرابطة منفي  ،رود بين اهرم مالي و همزماني قيمت انتظار مي

2010(.  
دارند كه اطلاعات خاص شـركت  ي رشد بالا تمايل ها فرصت با هايشركت :ي رشدها فرصت

هاي با دهي، شركت تئوري علامت بر اساس .ان و بازار قرار دهندگذار سرمايهرا بيشتر در دسترس 
هاي رشد و سودآوري به بازار فرصت دربارةكنند اطلاعات بيشتري هاي رشد بالا سعي ميفرصت

منفي ة رابطة دهند تجربي نيز نشان نتايج تحقيقات .ارائه دهند و از واكنش مثبت بازار منتفع شوند
رود بـين همزمـاني قيمـت و    بنـابراين انتظـار مـي   . هاي رشد استبين همزماني قيمت و فرصت

  .)2010، و همكاران گال( وجود داشته باشدرابطة منفي هاي رشد فرصت
هـدي  اقلام تعة دهد با افزايش اندازتحقيقات پيشين نشان مينتايج  :اقلام تعهدي غيراختياري

كـاهش كيفيـت اقـلام تعهـدي      .يابـد غيراختياري، كيفيت اقلام تعهدي غيراختياري كاهش مـي 
 دهـد  و همزمـاني قيمـت سـهام را افـزايش مـي     شود  ميموجب كاهش كيفيت سود  ،غيراختياري

رابطة  ،اختياري و همزماني قيمتغير رود بين اقلام تعهديبنابراين انتظار مي). 2009جانستون، (
منظور كنتـرل   و به )2013( كومونريپژوهش مطابق با رابطه، در همين . داشته باشد وجودمثبت 

   .عنوان متغير كنترلي استفاده شده است ها بهبالقوه آن از اقلام تعهدي غيراختياري شركتاثرهاي 
 دهدنشان مي ،)1383(نوروش و حيدري پيشين مانند تحقيقات نتايج  :ي نقد عملياتيها جريان
 ،به بيـاني ديگـر   .ارتباط مثبتي با بازده آنها دارد ،هاعمليات شركت آمده از دست بهاي نقد هجريان
و ممكن اسـت موجـب تغييـر    دهد  ميقرار  تأثيرها را تحت بازده شركت ،هاي نقد عملياتيجريان

آثار آن، كنترل منظور  بهحاضر پژوهش بنابراين در  ؛)2013 كومونري،(قيمت سهام شود  همزماني
  .شده استدر نظر گرفته متغير كنترلي اين عامل 

  پيشينة تجربي 
شـركت بورسـي    53با استفاده از اطلاعات پژوهشي در ) 1390(رودخاني  احمدپور و پيكرنگار قلعه

 .به تبيين اجزاي كيفيت اقلام تعهدي و همزماني قيمت در بورس اوراق بهـادار تهـران پرداختنـد   
اي رابطـه  ،ن كيفيت اقلام تعهدي غيراختياري و همزمـاني قيمـت  بي آنها نشان دادپژوهش نتايج 
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دار و ابين كيفيت اقلام تعهدي اختياري بـا همزمـاني قيمـت سـهام، رابطـة معن ـ      ؛ اماوجود ندارد

  . ي برقرار استمستقيم
هاي بازده سهام بر نقدشـوندگي  همزماني قيمت و نوسان تأثيرنيز ) 1392(فروغي و فرجامي 

افزايش همزماني قيمـت و نوسـان سيسـتماتيك     آنها نشان داد هاي يافته .كردندسهام را بررسي 
و افـزايش نوسـان غيرسيسـتماتيك بـازده      شود مي افزايش نقدشوندگي سهامموجب  بازده سهام

) 1394( دولو و امامي ،يمشابه نسبت پژوهش بهدر . انجامد ميكاهش نقدشوندگي سهام به سهام 
زمـاني  ة بورس اوراق بهادار تهران طـي بـاز   را در هام و نقدشوندگيبين همزماني قيمت سة رابط

آنها نشان داد بين همزماني قيمـت سـهام و نقدشـوندگي    هاي  يافته .بررسي كردند 1391-1381
   .برقرار استمعناداري ة رابط

 كمـك  را بـه  رابطة بين كيفيت سود و همزماني قيمـت سـهام  ) 2012(جانستون و ذو  ،گچن
آنها نشان داد با  پژوهشنتايج  .صنعت بررسي كردند ةشركت و اطلاعات گسترد اطلاعات خاص

 ،هايي كه بيشـتر زيـر نظـر تحليلگـران اسـت     افزايش كيفيت سود، همزماني قيمت براي شركت
شود اطلاعات صنعت بيشتر در اختيار ميموجب ديگر سود با كيفيت بالا بيان به  .يابدافزايش مي

آن را هايي كه كمتر زير نظر تحليلگران هستند يا تحليلگـران  نين در شركتهمچ. بازار قرار گيرد
 ،بـه بيـاني ديگـر    .يابدهمزماني قيمت سهام كاهش مي ،با افزايش كيفيت سود كنند نميپيگيري 

در قيمت سـهام   شود اطلاعات خاص شركت بيشترباعث مي ها شركتاين در  سود با كيفيت بالا
  .منعكس شود

رابطة بين اقلام تعهدي اختياري و همزماني قيمت سهام را با پژوهشي در ) 2013(كومونري 
كننـده در بـازار بـورس نيوزلنـد      عنوان متغير تعـديل  در نظر گرفتن تخصص صنعتي حسابرس به

وي نشان داد رابطة بين كيفيت سود و همزماني قيمت سهام تنهـا در  پژوهش نتايج  .بررسي كرد
 تـأثير ) 2014(تيـان   ،ديگـر پژوهشـي  در  .دار اسـت اابرس معن ـحضور متغير تخصص صنعتي حس

 كـرد و نتيجـه گرفـت   افشاي داوطلبانه را بر همزماني قيمت سهام در بازار بورس نيوزلند بررسي 
و ريسك غيرسيستماتيك سـهام را افـزايش    كردهرا بيشتر افشاي داوطلبانه شفافيت بازار سرمايه 

  .شودزماني قيمت سهام ميموجب كاهش هم، در نهايت ، كهدهد مي

  پژوهشي ها فرضيه
  :شودصورت زير بيان مي ي پژوهش حاضر بهها با توجه به مباني نظري، فرضيه

  .دارد تأثيركيفيت سود بر همزماني قيمت سهام : اول ةفرضي
همزمـاني قيمـت    تخصص صنعتي حسابرس موجب تعديل اثر كيفيت سـود بـر  : دوم ةفرضي

  .شودميسهام 
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  پژوهش شناسي  روش
با  است كه ايرانو فرابورس تهران شده در بورس  هاي پذيرفتهپژوهش كلية شركت آماري ةجامع

  :انتخاب شدبررسي تحليل و براي   شركت 87 ،ي زير بر جامعة آماريها اعمال محدوديت
شـده و سـهام آن حـداقل از ابتـداي سـال       در بورس تهران پذيرفته 1386از سال  قبل .1

  باشد؛شده معامله  1386
 ؛يا ليزينگ نباشدها  مادرشركتگري مالي،  ي يا واسطهگذار سرمايهي ها شركت ءجز .2

  منتهي شود؛اسفند  30يا  29پايان سال مالي آنها به  ،منظور ايجاد قابليت مقايسه به .3
  ؛ي مورد نياز در دسترس باشدها متغير ةبراي محاسب ها اطلاعات مالي شركت .4
و  معاملـه شـود   ايـران بورس اوراق بهادار و فرابـورس  طور مداوم در  به ها سهام شركت .5

 .يك ماه نباشد بيش از يصورت متوال هب تعداد روزهاي وقفة معاملاتي سهام آنها

هـاي رگرسـيوني چنـدمتغيرة مبتنـي بـر تحليـل       مـدل كمك  به هافرضيه ،در پژوهش حاضر
ل مطابق با تحقيق كومـونري  براي آزمون فرضية او. دنشوميآزمون ) پانل ديتا( هاي تابلويي داده

  . استفاده شده است 1 ةاز رابط) 2013(
௜,௧ܥܻܰܵ  )1رابطة  = ߙ + ௜,௧ܥܣܵܫܦଵߚ + ௜,௧ܣܦଶܰߚ + ܨܥଷߚ ௜ܱ,௧ + +௜,௧݁ݖସܵ݅ߚ ℎ௜,௧ݐݓ݋ݎܩହߚ + ௜,௧݁݃ܽݎ݁ݒ݁ܮ଺ߚ +  ௜,௧ߝ

ضـريب   است؛ چنانچهمتغير مستقل و معيار معكوسي از كيفيت سود  ௜,௧ܥܣܵܫܦمدل در اين 
اثر منفي و معنادار كيفيت سود بر همزمـاني  دهندة  نشان ،دار باشداآن به لحاظ آماري مثبت و معن

ي هـا  از فعاليـت آمـده   دسـت  بهوجه نقد  ܱܨܥهمزماني قيمت سهام؛  ܥܻܰܵ. استقيمت سهام 
اسـاس   هـا كـه بـر   انـدازة شـركت   ݁ݖ݅ܵ؛ شود ميهاي ابتداي دوره تقسيم ياتي كه بر داراييعمل

ي رشـد  هـا  فرصـت  ℎݐݓ݋ݎܩ شـود؛ محاسـبه مـي   ها هاي شركتلگاريتم طبيعي مجموع دارايي
) 2005( واسـلي  اساس مـدل كوتـاري، لئـون و    ها كه براقلام تعهدي اختياري شركت ܥܣܵܫܦ ؛هـا  اقـلام تعهـدي غيراختيـاري شـركت     ܣܦܰ هـا؛ اهرم مالي شـركت  ݁݃ܽݎ݁ݒ݁ܮ ؛ها شركت

  .شودگيري اين متغير تعريف مي اندازه ةدر ادامه نحو .آيد دست مي به
  : استفاده شده است 2از رابطة ) 2013(تحقيق كومونري  همانندبراي آزمون فرضية دوم نيز 

௜,௧ܥܻܰܵ  )2رابطة  = ߙ + ௜,௧ܥܣܵܫܦଵߚ + ௜,௧ܣܦଶܰߚ + ܨܥଷߚ ௜ܱ,௧ + +௜,௧݁ݖସܵ݅ߚ ℎ௜,௧ݐݓ݋ݎܩହߚ + ௜,௧݁݃ܽݎ݁ݒ݁ܮ଺ߚ + +௜,௧ܧܲܵܦܰܫ଻ߚ ௜,௧ܥܣܵܫܦ଼ߚ × ௜,௧ܧܲܵܦܰܫ +  ௜,௧ߝ
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	ܥܣܵܫܦ و حسابرسي در صـنعت خـاص   تخصص موسسة ܧܲܵܦܰܫ آنكه در  ×  ܧܲܵܦܰܫ	
كـه در بخـش تعريـف     تخصص موسسة حسابرسي در صنعت خاص اسـت اثر تعاملي كنندة  بيان

  .شودميبيان عملياتي متغيرهاي پژوهش شيوة محاسبة آنها 

  تعريف عملياتي متغيرهاي پژوهش
  متغيرمستقل 

آن از اقـلام تعهـدي اختيـاري     شـدن  عملياتي كيفيت سود است كه براي ،متغير مستقل پژوهش
، لئون كوتاريگيري اقلام تعهدي اختياري از مدل  در پژوهش حاضر براي اندازه .شود مياستفاده 
هـاي  بـا اسـتفاده از داده   رابطـه در همـين   .استفاده شده است 3 ةرابط مطابق با) 2005( و واسلي

اقـلام  ، ضـرايب  كمـك ايـن   بـه ورد شـد و  مدل برآ) پارامترهاي(ضرايب  1386-1388هاي  سال
و در نهايت با كسر اقـلام تعهـدي    دست آمد به 1389-1392هاي  تعهدي غيراختياري براي سال

  هـاي  از مجمـوع اقـلام تعهـدي، اقـلام تعهـدي اختيـاري بـراي سـال         آمده دست بهغيراختياري 
   .محاسبه شد 1392-1389
௜,௧ܥܥܣܶ )3رابطة  = =௜,௧ିଵܣ௜,௧ܶܥܥܣܶ ௜.௧ߙ ቈ ௜,௧ିଵ቉ܣ1ܶ + ଵߚ ቈ(∆ܴܸܧ − ௜,௧ିଵܣ௜,௧ܶ(ܴܣ∆ ቉ + ଶߚ ቈ +௜,௧ିଵ቉ܣ௜,௧ܶܧܲܲ ௜,௧ܣଷܴܱߚ +  ௜,௧ߝ

بـازده   ௜,௧ܣܱܴ؛ tدر ابتـداي سـال    iهـاي شـركت   مجمـوع دارايـي  ௜,௧ି1ܣܶ	 در اين رابطه،
 ـ ها عملياتي بر كل دارايي كه از تقسيم سود tهاي سال  دارايي كـل   ௜,௧ܥܥܣܶ. آيـد دسـت مـي   هب

خـالص قبـل از    ودـعمليـاتي از س ـ  دـكه از تفاضل جريان نق ـ tال ـس در iركت ـاقلام تعهدي ش
ــه  ــه ب ــلام غيرمترقب ــي  اق ــت م ــددس ــين  ௜,௧ܧܲܲ. آي ــوال، ماش ــالص ام ــ ناخ ܸܧܴ∆)  ؛زاتآلات و تجهي − هـاي   از تغييـرات حسـاب  ) نسـبت بـه سـال قبـل    ( تفاضل تغييرات درآمد ௜,௧(ܴܣ∆

  .است tدر سال  iاقلام تعهدي اختياري براي شركت  ௜,௧ߝ ؛)نسبت به سال قبل(دريافتني 

  متغير وابسته 
كـار   هماننـد گيـري ايـن متغيـر     بـراي انـدازه   .همزماني قيمت سهام است ،پژوهش ةمتغير وابست

ها از شركتيك براي هر  4ابتدا مدل رگرسيوني بازار طبق رابطة  ،)2004(پيتروسكي و رولستون 
عنـوان معيـاري    به )2ܴ( رگرسيوني ةمعادل ةشد تعديل و ضريب تعيين به اجرا درآمدها  سالو همة 



  145   ــــــــــــــــــــــــــ تأثير تخصص حسابرس بر كيفيت سود و همزماني قيمت سهام

ار، مدل رگرسيوني منظور از مدل رگرسيوني بازدر اين پژوهش  .در نظر گرفته شدبراي همزماني 
و بازده  به آن اين مدل بين بازده يك سهم خاص با بازده صنعت مربوط .است) 1988(بازار رول 

روزانـه از   ةشـد  هـاي تعـديل  قيمت مربوط به يها داده ،در همين راستا .كندبازار ارتباط برقرار مي
هـاي روزانـه محاسـبه    بـازده  ،5ة و با استفاده از رابط استخراج شدكلاينت  .اي. اس .افزار تي نرم
اطلاعـات مربـوط بـه شـاخص بـازار و       ،صنعت و بازار نيـز  ةروزان هاي بازده ةمحاسببراي . ندشد

محاسبه  6ة بازار و صنعت به شرح رابط ةو بازده روزان دست آمد بهورد نوين آ افزار ره صنعت از نرم
 8نسـخة   ت جداگانـه در صـور  سپس مدل رگرسيوني بازار براي هر شركت در هـر سـال بـه   ؛ شد
كه كل مدل رگرسـيوني بـه لحـاظ آمـاري      از آنجا .)روش مقطعي(ويوز برازش شد . افزار اي نرم
گيري همزماني قيمت براي  براي اندازه ،7ة طبق رابط ،آن ةشد ، از ضريب تعيين تعديلبوددار امعن
   .شدشركت در هر سال استفاده  هر

௜,௧ܴ  )4رابطة  = ߙ + ଵܴ௠,௧ߚ + ଶߚ ௝ܴ,௧ +  ௜,௧ߝ
 .است tزمان  در i بازده سهام شركت ௜,௧ܴ ،4ة در رابط

 تـر  ي زمـاني كوتـاه  هـا  بازه ، يعني درصورت روزانه ها بهبازده سهام شركت ،حاضرپژوهش در 
م طبيعي از لگاريت ،هاي روزانهبازدهدرصد  تر محاسبة دقيق براي اين حالتدر  .محاسبه شده است

نمـودن   منظور از تعديل، لحاظ .شودديروز استفاده مي ةشد امروز به قيمت تعديل ةشد قيمت تعديل
  .سود نقدي و افزايش سرمايه در محاسبة بازده است

௜ܴ  )5رابطة  = ݈݊	 امروز قيمت	تعديل شدة
ديروز  قيمت	تعديل شدة

در  .شـود  محاسبه مي 6رابطة كه با استفاده از است  tن بازار در زما ةبازده روزان ௠,௧ܴ 4 ةرابطدر 
گيري شاخص بازار از شاخص نقدي قيمت و بازده نقـدي اسـتفاده شـده    اين پژوهش براي اندازه

R୫,୲  )6رابطة 	  .است = Iଶ୲ − Iଵ୲Iଵ୲  

I2୲ شاخص بازار در ابتداي روز t ؛I1୲ شاخص بازار در انتهاي روز t ؛௝ܴ,௧ صنعتي  ةبازده روزان
  .شود گيري مي كند و مشابه بازده بازار اندازهكه شركت در آن فعاليت مي
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بـالايي دارد   چولگي 2ܴ آنجا كه از. ات آن بر بازده سهام استتأثيرتغييرات بازده بازار و صنعت و 

  .آيددست مي به 7طريق رابطة  از  (ܪܥܻܰܵ) گيرد، با انجام تبديل لگـاريتمي، متغيـر بـا توزيـع نزديـك بـه نرمـال       و بين صفر و يك قرار مي

ܥܻܰܵ  )7رابطة  = ݃݋݈ ቈ Rଶ1 − Rଶ቉ 
 .است tمالي در سال  i معياري از همزماني قيمت سهام براي شركت :ܥܻܰܵدر اين رابطه، 

  كننده  متغير تعديل
 ،پـژوهش در اين  .تخصص حسابرس در صنعت خاص است ،آزمونمنتخب براي گر متغير تعديل

بـراي   .شـود  مـي اسـتفاده   گيري تخصـص صـنعتي حسـابرس    سهم از بازار براي اندازهرويكرد از 
صـنعتي حسـابرس   ، تخصـص  آنمطابق با رود كه  كار مي بهرويكرد پالمرز  ،سهم از بازار ةمحاسب
از نســبت  يحسابرسـي خاص ـ  ةسســؤچنانچـه سـهم بـازار م    .اســت) دو وجهـي (دامـي   يمتغيـر 

೑೔ೝ೘ೞ	1ேೌೠ೏೔೟(رابطة آمده از  دست به × حسابرسي مذكور متخصـص در   ةسسؤم ،بيشتر باشد) 1/2
صـفر در   براي اين متغير در غير اين صورت ؛يابد اختصاص ميبه آن يك و  شده محسوبصنعت 

حسابرسي مشغول  هاي هسسؤتعداد مكنندة  بيانمخرج كسر  ،رابطة يادشدهدر . شودنظر گرفته مي
هـاي  عبـارت اسـت از فـروش    سـهم از بـازار   ،از سـويي ديگـر  . اسـت خـاص   يكار در صـنعت  به

. هـاي آن صـنعت   بخش بر كل فـروش  ،خاص يحسابرسي در صنعتمؤسسة شده توسط  رسيدگي
ة هـاي بورسـي و فرابورسـي در بـاز    شـركت ة عات مربوط به حسابرسان كلياطلا براي اين منظور

 .آوري شده است جمع 1389 -1392 زماني

  پژوهشمتغيرهاي كنترلي 
هـاي پايـان   متغير رشد از تقسيم تغييرات فروش نسبت به سال قبل بر دارايي ،در پژوهش حاضر

 ةدر نهايت انداز. شودگيري مي بدهي اندازهبا استفاده از نسبت اهرم مالي نيز . آيددست مي هدوره ب
محاسبه ساير ة شود، نحوهاي شركت محاسبه ميكل دارايي شركت نيز بر اساس لگاريتم طبيعي

  .تر بيان شده است متغيرهاي كنترلي نيز پيش

  هاي پژوهش  يافته
شـده،   رائـه با توجه به آمـار توصـيفي ا  . دهدآمار توصيفي متغيرهاي پژوهش را نشان مي 1جدول 

 0/7935- برابـر  1389 -1392هـاي   هاي نمونه طي سـال  ميانگين همزماني قيمت براي شركت
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شـدة مـدل رگرسـيوني بـازار حـدود       صورت ميانگين ضريب تعيين تعديل بهدهد است و نشان مي
درصد از تغييرات بازده سهم  85/13درصد است؛ به اين معنا كه اطلاعات بازار و صنعت،  85/13

 60هاي نمونـه برابـر بـا     بر اين، ميانگين اهرم مالي براي شركت علاوه. دهندا توضيح ميخاص ر
درصـد   60طور ميانگين حدود  هاي نمونه به كنندة اين موضوع است كه شركت درصد است و بيان

  .اند تأمين كرده) قيمت تأمين مالي ارزان(هاي خود را از محل بدهي از دارايي
منظـور بـرآورد معادلـة     سازي متغيرها بـه  ، پس از آماده)پانل ديتا(هاي تركيبي در آزمون داده 

يـا  ) تلفيقـي (ليمـر بـراي تشـخيص اسـتفاده از رگرسـيون تجميعـي       . رگرسيوني، ابتد آزمون اف
 Fبا توجه به اينكـه سـطح معنـاداري آمـارة     . شودبلويي اجرا ميهاي تا هاي داده كارگيري مدل به

هـاي تـابلويي مناسـب    دست آمـد، مـدل رگرسـيوني داده    به 05/0تر از  براي هر دو مدل كوچك
بودن مدل اثرهاي تصادفي براي هر دو  هاسمن نيز گوياي مناسب  نتايج آزمون. تشخيص داده شد

  .دست آمد به 05/0تر از  دو براي هر دو مدل بزرگ مدل بود؛ زيرا سطح معناداري آمارة خي

  ي پژوهشها آمار توصيفي متغير. 1جدول 

 انحراف معيار كمينه بيشينه ميانه ميانگين نام متغير
 0/5372 2/0326- 0/87800/6102-0/7935- همزماني قيمت سهام

 0/1452 0/4091- 0/09610/10130/5838 اقلام تعهدي اختياري

 0/1531 0/2749- 0/15620/13370/6806 ه نقد عملياتيجريان وجو

 0/6754 4/3565 6/17366/04068/1722 شركت ةانداز

 0/3848 1/5470- 0/11240/11301/6860 ي رشدها فرصت

 0/0952 0/4507- 0/08490/1299-0/0893- اقلام تعهدي غيراختياري

 0/1887 0/0960 0/60070/62100/9460 اهرم مالي

اثــر تعــاملي اقــلام تعهــدي اختيــاري و
 تخصص حسابرس

0/0460 0/0000/5838 -0/4091 0/1192 

  نتايج آزمون فرضية اول 
اسـاس سـطح معنـاداري اقـلام تعهـدي       بـر . دهـد نتايج آزمون فرضية اول را نشان مي 2جدول 

يـاري و  داري بـين اقـلام تعهـدي اخت   ارابطـة مثبـت و معن ـ   گفتتوان مي ،اختياري و ضرايب آن
بين كيفيت سـود و همزمـاني    يمنفي و معنادار ةرابط ،به بياني ديگر ؛همزماني قيمت وجود دارد
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ي هـا  كه متغيـر  استاين  كنندة شده نيز بيان مقادير ضريب تعيين تعديل .برقرار استقيمت سهام 

 .دهنددرصد از تغييرات همزماني قيمت را توضيح مي 10حدود فقط توضيحي 

 از آنجا ،در نهايت. نيز حاكي از معناداربودن كل معادلة رگرسيوني است Fآمارة  مقدار احتمال
و چهـار منهـاي حـد    ) du= 82/1(بين حد بالا ة در باز )029/2( واتسونـ مقدار آمارة دوربين  كه 
توان نتيجه گرفت كه خودهمبستگي بين اجـزاي خطـا وجـود    مي ،قرار دارد )du - 4= 18/2( بالا
   .ندارد

  )آزمون فرضية اول( 1نتايج برازش رابطة . 2 جدول

 نام متغير ضريب tآمارة  سطح معناداري

8718/0 -0/1616 0152/0-  مقدار ثابت
0/3565 0/9233 0/0728   ي نقد عملياتيها جريان
0/8972 0/1292 0/0874  اقلام تعهدي غيراختياري
0/0234 2/277 0/1637  اقلام تعهدي اختياري
0/000 4/496 0/3235  اندازة شركت
0/2094 1/257 0/0706  ي رشدها فرصت
0/2815 -1/078 -0/0759  اهرم مالي
 شده             ضريب تعيين تعديل 0/1027 دوربين ـ واتسون  2/029
  ضريب تعيين   F  1194/0احتمال آمارة   0/000

     Fآمارة  7/144        

  

  نتايج آزمون فرضية دوم 
با توجـه   .گري تخصص حسابرس استبررسي نقش تعديل ،2آزمون مدل  راياج هدف اصلي از

تـر از   به اينكه سطح معناداري اثر تعاملي اقلام تعهدي اختياري بـا تخصـص حسـابرس كوچـك    
اثر تعاملي اقلام تعهدي اختياري با تخصـص صـنعتي حسـابرس بـه      گفتتوان مي ،است 025/0

 ،تخصص صنعتي حسابرس از طريق اثـر تعـاملي خـود    ه؛ به اين معنا كدار استالحاظ آماري معن
مدل  ةشد ضريب تعيين تعديل .كندمنفي كيفيت سود بر همزماني قيمت سهام را تقويت مي تأثير

درصد افزايش يافته اسـت كـه نشـان     7/11به  27/10 نيز با افزودن متغير تخصص حسابرس از
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دهندگي مـدل   قدرت توضيح ،گرتعديل عنوان متغير دهد با افزودن متغير تخصص حسابرس بهمي
   .به ميزان كمي افزايش يافته است

  )آزمون فرضية دوم( 2 ةنتايج برازش رابط. 3جدول 
	سطح معناداري 	tآمارة  ضريب   نام متغير

	مقدار ثابت 0/0453 0/4107 0/6815
ي نقد عملياتيها جريان 0/0754 0/963 0/336
غيراختيارياقلام تعهدي  0/1426 0/2125 0/8318
اقلام تعهدي اختياري 0/2833 3/263 0/0012
	اندازة شركت 0/3399 4/647 0/000
ي رشدها فرصت 0/074 1/329 0/1847
	اهرم مالي - 0/0783 - 1/1203 0/2634
  تخصص حسابرس - 0/1192 - 1/079 0/2814
اثرتعاملي تخصص حسابرس و اقلام تعهدي اختياري - 0/2099 - 2/3602 0/0189
117/0 دوربين واتسون        2/024  شده ضريب تعيين تعديل
 ضريب تعيين F        1389/0احتمال آمارة   0/000

6/335                 Fآمارة 
  

   ها گيري و پيشنهاد نتيجه
 دهـد نتايج فرضية اول نشـان مـي   .شدنددرصد آزمون  95در سطح اطمينان  پژوهشي ها فرضيه

 تـوان  مي راآمده  دست نتيجة به. برقرار استكيفيت سود رابطة منفي  سهام و بين همزماني قيمت
دنبال آن  با كاهش اقلام تعهدي اختياري، كيفيت اقلام تعهدي اختياري و به ؛كرد تفسيرگونه  اين

تقـارن اطلاعـاتي و    افزايش كيفيت سـود از طريـق كـاهش عـدم     .يابدافزايش مي ،كيفيت سود
افزايش كيفيت  ،ديگرسوي از  .شودوجب افزايش همزماني قيمت سهام ميم ،افزايش نقدشوندگي
بـا  . دهـد  را كـاهش مـي  بتاي سهام شود و  ميتر شدن اطلاعات خاص شركت سود موجب دقيق

و همزمـاني قيمـت    شـود  مـي  حركتي بين بازده سهام و بازده بازار و صنعت كمتر هم ،بتاي كمتر
بودن اثر افـزايش دقـت اطلاعـات خـاص      دهندة غالب ننشاپژوهش نتايج  .يابدسهام كاهش مي
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و  گچن ـهـاي   يافتـه نتايج اين فرضيه مشابه با . كاهش عدم تقارن اطلاعاتي است شركت بر اثر

) 2009( و جانستون) 1390(رودخاني  احمدپور و پيكرنگار قلعه ،)2007(جينگ ، )2012(همكاران 
ن نتـايج  يوي در تبي ـ. مغـايرت دارد ) 2013(كومونري  هاي يافتهبا اين نتايج ديگر سوي از  .است

از اقلام تعهـدي   ،ي بورسي در نيوزلندها مديران شركت احتمالاً كرده است كهخود بيان پژوهش 
سـازماني   اطلاعات خاص شـركت بـه افـراد بـرون    مخابرة دهندگي و  اختياري براي اهداف آگاهي

اختياري و همزماني قيمت نيز از همين موضـوع  منفي بين اقلام تعهدي  ةكنند و رابط استفاده مي
  . گيرد ريشه مي

رابطـة منفـي بـين كيفيـت سـود و       ،دهد تخصص حسـابرس نتايج فرضية دوم نيز نشان مي
تخصص حسابرس موجب انعكاس بيشتر  ،به سخني ديگر. كند را تعديل ميهمزماني قيمت سهام 

در قيمـت سـهام    بـه آن  ت مربـوط اطلاعات خاص شركت در مقايسه با اطلاعـات بـازار و صـنع   
نتايج فرضية دوم مشابه بـا   .دنبال دارد حركتي قيمت سهام را بهكاهش همزماني يا هم وشود  مي

 گونـه نتيجـه   تـوان ايـن  مـي . اسـت ) 2010( و همكارانش گال و) 2015( سو، ذائو و ذو هاي يافته
صورت  مت سهام را بهرابطة بين كيفيت سود و همزماني قي ،كه تخصص صنعتي حسابرس گرفت

از ديـد   ،بيان شـد پژوهش طور كه در مباني نظري  همان. دهدقرار مي تأثيرمنفي و معنادار تحت 
از ) حسابرسـان متخصـص  ماننـد  (شده توسط حسابرسان با كيفيت  سود حسابرسي ،انگذار سرمايه
اكـنش نشـان   به دو صورت به اين موضوع واست ممكن آنان برخوردار است و زيادي دهي  اعتبار
اطمينـان   ،)سـود بـا كيفيـت   ماننـد  (قابـل اتكـا    ةشـد  حسابرسـي  هـاي  گـزارش سو از يك  ؛دهند

و  دهـد  افـزايش مـي   عنوان منبع قابل اتكاي اطلاعات خـاص شـركت   بهرا ان به آنها گذار سرمايه
همزماني قيمت سـهام  كاهش  به نهايت در و شود مي دهندگي قيمت سهام موجب افزايش آگاهي

 ،حسابرسي هاي بيشتر در گزارشدهي  اعتبار كيفيت بالاي حسابرسي و ،ديگرسوي از  .مدانجا مي
و موجــب انگيــزش دهــد آوري اطلاعــات خصوصــي را كــاهش  نهــايي جمــع ةتوانــد هزينــمــي

در قيمـت   كـه بعـداً   شود اي آوري بيشتر آن دسته از اطلاعات خصوصي ان براي جمعگذار سرمايه
بـه آن اثـر ترغيبـي    ) 2007(كه فريرا و لائوكس ) 2015 ،مكارانو ه سو(شود سهام منعكس مي

 تأثيردهندة اثر منفي تخصص حسابرس بر  نيز نشانپژوهش نتايج  .گويند مياطلاعات ) انگيزشي(
-حسابرسان با كيفيت ممكن اسـت   ،به سخني ديگر .كيفيت سود بر همزماني قيمت سهام است

ت خـاص شـركت را بـا جزئيـات و كيفيـت بيشـتر در       صاحبكاران خود را مجبور كنند كه اطلاعا
عنوان  به را ان به آنهاگذار سرمايهو اطمينان ) 2010، و همكاران گال(هاي مالي افشا كنند گزارش

كـاهش همزمـاني    موجـب  كه در نهايـت افزايش دهند منبع قابل اتكاي اطلاعات خاص شركت 
وي  .همخواني ندارد )2013(كومونري اي ه يافتهبا  همچنين نتايج فرضية دوم. قيمت سهام شوند
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خود به اين نتيجه رسيد كه تخصص صنعتي حسابرس رابطة مثبت بين كيفيت سود و پژوهش در 
  .كند همزماني قيمت سهام را تضعيف مي

 كـاهش منظور  پيشنهاد كرد كه به ها توان به مديران شركتميپژوهش با توجه به نتايج اين 
در و دهنـد  كيفيـت گزارشـگري مـالي خـود را بهبـود       ،ايشـان ه همزماني قيمـت سـهام شـركت   

به ادعاهـاي خـود اسـتفاده     دادن  اطمينانبراي از خدمات حسابرسان متخصص هاي مالي  صورت
  . پذيرد مي تأثيري آنها كمتر از روند كلي بازار و صنعت ها قيمت سهام شركت ؛ بدين ترتيبكنند

  :شده استزير ارائه هاي آتي پيشنهادهايي به شرح براي پژوهش
كيفيت حسابرسي و كيفيت سود بر همزماني قيمـت سـهام بـا اسـتفاده از      تأثيربررسي  .1

 ةحسـابرس، دور  ةانـداز  ، ماننـد هاي متفاوت و جامع براي كيفيـت حسابرسـي  پروكسي
   ؛وابستگي مالي به صاحبكار و تصدي حسابرس

هـاي متفـاوت   از پروكسي كيفيت سود بر همزماني قيمت سهام با استفاده تأثيربررسي  .2
 ؛...پايداري سود و ،پذيري بيني، نوسان قابليت پيش ، مانندبراي كيفيت سود

حاكميـت  سازوكارهاي بررسي رابطة بين كيفيت سود و همزماني قيمت سهام با كنترل  .3
  .هاشركتي شركت
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