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 یده ـچک
 

 دهید بیاز سهامداران از آن آس یاریبا آن روبرو بوده و بس ریاخ یهاسال یدر ط رانیا هیکه بازار سرما ییهااز چالش یکی
اظهارنظر حسابرس مستقل بر نوسانات  یاثربخش ریسهام است. پژوهش حاضر تلاش نموده است تا تاث متیاند، نوسانات ق

منظور با استفاده از اطلاعات  نیبد د.ینما یشده در بورس اوراق بهادار تهران بررس رفتهیپذ یسهام را در شرکت ها متیق
تا  2۹00 یدفمند انتخاب شدند، در فاصله زمانشده در بورس اوراق بهادار تهران که به صورت ه رفتهیشرکت پذ220

 ونیها از روش رگرسو تحلیل داده هیتجز یاست و برا یپژوهش از نظر هدف کاربرد نیاست. ا رفتهیصورت پذ 2011
 یریسهام بهره گ متیبرآورد نوسانات ق یبازده سهام برا یمنف یچولگ اریپژوهش از مع نیچندگانه استفاده شده است. در ا

سهام در  متیاظهارنظر حسابرس مستقل بر نوسانات ق یاست که اثربخش نیحاصل از پژوهش بیانگر ا جیست. نتاشده ا
 داشته است.   یو معنادار یمنف ریتاث یمورد بررس یشرکت ها

 

 سهام متیاظهارنظر حسابرس مستقل، نوسانات ق یاثربخش یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 ali.nourikhani.63@gmail.com یارشد حسابدار یکارشناس - 7



 

721 

 

ل 
سا

تم
هف

ره 
ما

 ش
،

اپی)پ 7
 ی

22
 ،)

هار
ب

 
72

42
 

 مقدمه -1
از نظر مفهومی، ریسک سقوط بدان معنی است که مدیران تمایل دارند که اخبار بد را برای دوره طولانی پنهان کنندکه منجر 

آمیزی جریان ورود اطلاعات منفی به بازار سهام را سد کنند، طور موفقیتشود. اگر مدیران بتوانند بهبه انباشت شدن اخبار بد می
(. زمانی که انباشت اخبار بد از حد آستانه بگذرد، به یکباره در بازار 1110توزیع بازده سهام باید نامتقارن باشد )هاتون و همکاران، 

ند حداقل سه نتیجه برای ریسک سقوط داشته تواشود؛ بنابراین، این مدل میکه منجر به سقوط منفی قیمت سهام مید شوافشا می
-ای از مکانیسم( شناسایی یک مکانیسم ویژه؛ یا مجموعه1های مدیریتی برای پنهان کردن اخبار بد؛ )( شناسایی انگیزه2باشد: )

ن را مجبور کند که اخبار هایی که بتواند مدیرا( ارائه مکانیسم۹شوند؛ و )ها شناسایی میها و محرکها، این انگیزههاکه از طریق آن
حسابرسی به عنوان ابزاری جهت کاهش هزینه های نمایندگی محسوب گردیده و  بد را سر موقع شناسایی کرده و افشا کند.

اثربخشی حسابرس می تواند باعث کاهش رفتارهای متهورانه توسط مدیران گردد. بنابراین با توجه به خلاء پژوهشی موجود در 
ش به دنبال بررسی تاثیر اثربخشی اظهارنظر حسابرس مستقل بر نوسانات قیمت سهام شرکت های پذیرفته شده ایران، این پژوه

 در بورس اوراق بهادار تهران می باشد.

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش-2
بسیاری از ؛ توجه 1112های اخیر و به ویژه بعد از بحران مالی سال موضوع تغییرات ناگهانی قیمت سهام، طی سال

دهد. با توجه ای را به خود جلب کرده است. این تغییرات به دو صورت سقوط و جهش قیمت سهام رخ میدانشگاهیان و افراد حرفه
شود، در گذاران برای بازده سهام خود قائل هستند، پدیده سقوط سهام که منجر به کاهش شدید بازده میبه اهمیتی که سرمایه
سقوط قیمت سهام، رخداد  ریسک (.2۹0۹ر مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است )احمدپور و همکاران،مقایسه با جهش بیشت

. چنین (1،1122؛ حبیب و همکاران2،1122شود )کیم و همکاراننامطلوبی است که به شکل بازده منفی شدید سهام، تعریف می
دانگ و )شودان و کاهش اعتماد آنان در بازار سرمایه میگذاران و سهامدارتوجه ثروت سرمایهرخدادی منجر به زیان قابل

های اخیر و به ویژه بعد از موضوع تغییرات ناگهانی قیمت سهام، طی سال (.2۹02ده خانقاه،نهندی و تقی زا بادآور؛ ۹،1120همکاران
سقوط و  شکلای را به خود جلب کرده است. این تغییرات به دو ؛ توجه بسیاری از دانشگاهیان و افراد حرفه1112بحران مالی سال 

ام خود قائل هستند، پدیده سقوط سهام که گذاران برای بازده سهدهد. با توجه به اهمیتی که سرمایهجهش قیمت سهام رخ می
(.در 0،1122ینگ و لنتوبیشتر مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است) ،شود، در مقایسه با جهشمنجر به کاهش شدید بازده می

مکانیزم بازار های مختلفی ارائه نمودند. برخی از محققان توجه خود را معطوف به ارتباط با علل و منشاء سقوط سهام محققان نظریه
، حباب تصادفی 2، نوسانات معکوس5توان به نظریه اثرات اهرمیهایی مطرح کردند که میگذاران نموده و نظریهمالی و رفتار سرمایه

نظران نیز علت سقوط قیمت سهام را در چارچوب تئوری نمایندگی اشاره کرد. برخی دیگر از صاحب 2و تفاوت عقاید 0قیمت سهام
ها و منافع شخصی خود نظیر قراردادهای مدیران در راستای انگیزهکه  شودمی ند. در این چارچوب چنین استدلالکنتفسیر می

پاداش و موقعیت شغلی، تمایل دارند تا از انتشار اخبار بد خودداری کرده و آنها را در داخل شرکت انباشت نمایند. نگهداشت اخبار بد 
یابد و زمانی که به نقطه اوج رسید، تداوم به عدم افشای آن غیر ممکن و پرهزینه بوده امه میتوسط مدیران تا یک آستانه معین اد

 شوداز اخبار بد یکباره وارد بازار شده و به سقوط قیمت سهام منجر می و مدیر مجبور به افشای آن خواهد شد. پس حجم عظیمی
 (.1122 ،21؛ کیم و ژانگ1121، 22ان؛ بنملچ و همکار1110 ،21؛ هاتن و همکاران1112 ،0)جین و مایرز

شرکت که  یریتشود. اول مد یشناخته م یسقوط سهام دو جزء اصل ینهدر زم ،(1125)و همکاران  یمکیر، اخ یدر پژوهش ها
انداختن در  یقبه تعو یقعملکرد شرکت از طر یینما یشاقدام به ب خود یخودخواهانه در جهت منافع شخص یها یزهانگ یلبه دل

دارد و دوم  یسهام شرکت را در پ یمتحباب در ق یجادروند ا ینکه ا یندنما یدر انتشار اخبار خوب م یعتسر یزانتشار اخبار بد و ن
 یندهد. چن یت اجازه انجام اقدامات فوق را میریباشد که به مد یم یریتاقدام مد ینو استفاده از آن در جهت ا یحسابدار یستمس

از  یشب ینانهمچون اطم یرفتار یها یژگیو و یاز عوامل روانشناخت یتواند ناش یم یندگی،صرف نظر از مسائل نما ریتییرفتار مد
 باشد. یزحد ن
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 تریفیتبا ک یحسابرس یمستلزم تقاضا برا یترقو یشرکت یتحاکم یاست که که تقاضا برا ینا یانگرپژوهش ب ینچند یجهنت
ترین تعریف از کیفیت حسابرسی  معمول (.1112، ۹استوارت و کنت ین؛ گود1115، 1فن و وانگ؛  2،111۹ارانآبوت  و همکت. )اس

از کیفیت حسابرسی است. او کیفیت حسابرسی را سنجش و ارزیابی بازار  (2022) 0آنجلو شود، تعریف دی که بیشتر به آن توجه می
شده تعریف کرده است. با این دیدگاه،  های کشف های بااهمیت و گزارشگری تحریف از توانایی حسابرس در کشف تحریف

 ها و نگرانی تواند دغدغه بخش می دهنده خدمات اطمینان های بااهمیت و ارائه عنوان سازوکار کشف کننده تحریف حسابرس به
)شمس الدینی و گذاران در مواجهه با خطرات ناشی از گزارشگری مالی را کاهش یا برطرف کند  های اصلی سرمایه

دو نقش یک حسابرس مستقل را نقش بیمه و نقش (، 1110) 5مانسی و همکاران(. 1120؛ آکووی و رمضان،2۹00اران،همک
 طور قانونی برای خسارات به استفاده ، یک حسابرس مستقل شخصی است که بهرگ عنوان یک بیمه به .دانند می اطلاعاتی

طور  ، یک حسابرس مستقل فردی است که بهاطلاعاتیطه عنوان یک واس به ت.های حسابرسی پاسخگو اس کنندگان گزارش
 (. 2،1120کندی)اگی منزا شرکت را قبل از انتشار تائید می یمستقل و مؤثر صحت صورتهای مال

 یحسابرس یفیتک یششود که افزا یسهام استدلال م یمتسقوط ق یسکبر ر یحسابرس یفیتک یردر ارتباط با تأث ی،طور کل به
سبب  یاطلاعات یتشفاف یششود. افزا یشرکت م یاطلاعات یطاطلاعات در سطح مح یافشا یفیتو ک یتشفاف یشسبب افزا

منجر به  یتشود و در نها یبازده سهام م یسبب کاهش نوسان ها یجهدر ارتباط با سهام شرکت و در نت یتکاهش عدم قطع
 یشحسابرس مستقل و افزا ینقش نظارت گر،ید ی(. از سو111۹،  0یشود )پاستور و رونس یسهام م یمتسقوط ق یسککاهش ر

را به  یمال یگزارشگر یفیتسود و ک یفیتک یشافزا یتشود که در نها یم یشرکت یراهبر یفیتک یشسبب افزا یحسابرس یفیتک
در  یو کاهش عدم تقارن اطلاعات یاطلاعات یطمح یشترب یتسبب شفاف یمال یگزارشگر یفیتسود و ک یفیتک یشدنبال دارد. افزا

. در ارتباط شودیسهام م یمتق یسقوط آت یسکموجب کاهش ر یت(؛ و در نها1121،  2شود )تااو یارتباط با سهام شرکت در بازار م
و  یتشفاف یشسبب افزا یحسابرس یفیتک یششود که افزا یسهام استدلال م یمتسقوط ق یسکبر ر رسیحساب یفیتک یربا تأث

در ارتباط  یتسبب کاهش عدم قطع یاطلاعات یتشفاف یششود. افزا یشرکت م یاطلاعات یطاطلاعات در سطح مح یافشا یفیتک
سهام  یمتسقوط ق یسکمنجر به کاهش ر یتنها رشود و د یبازده سهام م یسبب کاهش نوسان ها یجهبا سهام شرکت و در نت

 (. 2۹05عرب،  یمه)حلشودیم
-اثربخشی اظهار نظر حسابرس مستقل بر نوسانات قیمت سهام شرکتبا توجه به مطالب ارائه، هدف این پژوهش تعیین تاثیر 

 باشد:باشد و یا به عبارتی این پژوهش به دنبال یافتن پاسخی برای سوال زیر میهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می
بورس اوراق بهادار تهران تاثیر  آیا اثربخشی اظهار نظر حسابرس مستقل بر نوسانات قیمت سهام شرکت های پذیرفته شده در

 معناداری دارد؟
تاثیر کیفیت  "( به پژوهشی با عنوان1111) 0وانیس. در ادامه به مرور پژوهش های مرتبط خارجی و داخلی پرداخته شده است
ن داد که نتایج پژوهش ایشان نشا پرداخته است. " حسابرسی بر رابطه بین ساختار مالکیت و ریسک سقوط قیمت سهام در مصر

افزایش کیفیت حسابرسی موجب افزایش ریسک سقوط قیمت سهام می گردد. همچنین نتایج پژوهش موید این بود که ساختار 
مالکیت)مالکیت عمده( دارای تاثیر منفی بر ریسک سقوط قیمت سهام می باشد. در نهایت نتیجه پژوهش ایشان بیانگر این بود که 

( به 1112) 21تسونگ و همکاران ه بین ساختار مالکیت و ریسک سقوط قیمت سهام می گردد.تقویت رابطکیفیت حسابرسی موجب 
نتایج  پرداختند. " آیا مالکیت نهادی بر رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و هزینه سرمایه تاثیر گذار است؟ "پژوهشی با عنوان

سرمایه با ایجاد تحول در سطح مالکیت نهادی، تغییر می کند. پژوهش ایشان نشان داد که رابطه بین کیفیت حسابداری و هزینه 
 22نتایج این پژوهش فرضیه تفسیر یکسان اطلاعات حسابداری در میان سرمایه گذاران را نقض نموده است. چای و همکاران

نتایج  رداختند.پ "تاثیر کیفیت حسابرسی و ابهام صورت های مالی بر ریسک سقوط قیمت سهام "( به پژوهشی با عنوان1111)
می گردد. سهام  متیسقوط ق موجب افزایش ریسک نییپا یبرسحسا تیفیو ک ی پر ابهاممال یصورتهاپژوهش ایشان نشان داد که 

تاثیر کیفیت حسابرسی و سن شرکت بر هزینه سرمایه با در نظر گرفتن نقش  "( به پژوهشی با عنوان1111) 21ریوه را و نایماه
نتایج پژوهش ایشان نشان داد که بین کیفیت حسابرسی و هزینه سرمایه رابطه معکوس و  پرداختند. " تعدیلگری اندازه شرکت
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معناداری وجود دارد و با افزایش کیفیت حسابرسی شاهد کاهش هزینه سرمایه شرکت ها خواهیم بود. همچنین نتایج پژوهش 
. بررسی های بیشتر در این پژوهش موید نقش تعدیلگری اندازه بیانگر تاثیر منفی و معنادار سن شرکت بر هزینه سرمایه بوده است

شرکت در رابطه بیم کیفیت حسابرسی و هزینه سرمایه بوده است و در شرکت های بزرگ هزینه سرمایه کمتر بوده است. وینگ و 
 " قوط قیمت سهامساختار مالکیت، کیفیت حسابرسی، ساختار هیئت مدیره و خطر س "( به پژوهشی با عنوان1122) 2گامیلو

نتایج این پژوهش نشان داد که  ساختار مالکیت قوی و کیفیت حسابرسی بالاتر با ریسک سقوط قیمت سهام پایین تر  پرداختند.
ارتباط دارند. همچنین نتایج این پژوهش موید این بود که ساختار هیئت مدیره بطور قابل توجهی با ریسک سقوط قیمت سهام 

اطلاعات  یسهام: نقش افشا متیو خطر سقوط ق یاسیارتباطات س "پژوهشی با عنوان(، 1122) 1وانگ وو ی هو ویگولرابطه ندارد. 
هنوز  رانیکه مد یسهام را کاهش دهد. زمان متیتواند خطر سقوط ق یم یاسیس ارتباطاتدهد می نشان پرداختند. نتایج "یانجیم

 سکیرم سها متیو ق یاسیاتصالات س نیرابطه ب ،یدولت محل یمال تیشفاف شرکت ها در حال بالا هستند ایهستند  استیدر س
سهام در اثر تصادف با  متیق شرکت ها نفوذ دارند یاسیکه ارتباطات س دهدمی نشان شواهد این، بر علاوهاست.   فیتصادف ضع

 دهد. یقرار م ریکت ها را تحت تاثشر یافشا خواهد بود یاسیکه ارتباطات س دهدمی نشان شواهد اخبار بد. دییبر سرعت تا ریتأث
 متیاز خطر سقوط ق یریجلوگو بهتر  یهایریگمیگذاران را به تصم هیارشد و سرما رانیتواند مد یم جینتا نیا - یعمل یامدهایپ

استراتژی تأثیر  "پژوهشی با عنوان(، 2۹00) خانقاه زادهیتقزاده و برادران حسن یاری دهد. در پژوهش های داخلی نیز سهام
نتایج نشان داد که استراتژی  پرداختند. "های نمایندگیسازی شرکتی بر خطر سقوط قیمت سهام با تأکید بر هزینهمتنوع
های مورد بررسی به دو گروه سازی شرکتی بر خطر سقوط قیمت سهام تأثیر مثبت و معناداری دارد. همچنین شرکتمتنوع

سازی شرکتی بر خطر سقوط قیمت سهام در این  و پایین تقسیم شد و تأثیر استراتژی متنوعهای نمایندگی بالاهای با هزینهشرکت
سازی شرکتی بر خطر سقوط قیمت سهام ها به صورت جداگانه بررسی گردید. نتایج نشان داد که تأثیر مثبت استراتژی متنوعشرکت

بیش اطمینانی مدیران و  "پژوهشی با عنوان (،2۹00اورز )بشکوه و کش های نمایندگی بالا، شدید است.های با هزینهدر شرکت
بینی سود و رشد غیرعادی نتایج این پژوهش نشان داد بیش اعتمادی مدیران با معیار پیش پراختند. "ریسک سقوط قیمت سهام

عناداری دارد. ها بر ریسک سقوط قیمت سهام بر اساس نوسان بالا به پایین و سیگمای حداکثری تأثیر مستقیم و مدارایی
گیرند. لذا به ها در معرض ریسک سقوط قیمت سهام بیشتری قرار میدیگر با افزایش بیش اعتمادی مدیران، شرکتعبارتبه

های نظارتی، موجب محدود شدن فرا اطمینانی در رفتار مدیران گردیده و گردد با تقویت مکانیسمگیر پیشنهاد مینهادهای تصمیم
اثر  یبررس "پژوهشی با عنوان (،2۹00) خواجوی و رحمانی .ها را کاهش دهندوط قیمت سهام شرکتتبع آن ریسک سقبه

تایج حاصل از پژوهش نشان می پراختند. ن "از بورس اوراق بهادار تهران یسهام: شواهد متیبر خطر سقوط ق رانیمد یفتگیخودش
 یافته به مدیران تاثیر مثبتی بر نوسان پایین به بالا )به دهد که دو شاخص هورمون تستوسترون مدیران و پاداش نقدی اختصاص

عنوان معیار خطر سقوط قیمت سهام( دارند. همچنین دو شاخص هورمون تستوسترون مدیران و پاداش نقدی اختصاص یافته به 
 .عنوان معیار خطر سقوط قیمت سهام( دارندمدیران تاثیر منفی بر دوره سقوط قیمت سهام )به

 

 ه پژوهشفرضی -3
اثربخشی اظهار نظر حسابرس مستقل بر نوسانات قیمت سهام شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تاثیر 

 منفی و معناداری دارد. 
 

  پژوهشروش  -4
ده های پژوهش حاضر، توصیفی بوده و از نظر هدف کاربردی و در حیطه پژوهش های قیاسی و گذشته نگر با استفاده از دا  

کمی می باشد. برای آزمون رابطه بین متغیرها و معنی دار بودن مدل از تحلیل رگرسیون چند متغیره در نرم افزار استاتا استفاده 
 ینا یآمار گردید. در پژوهش حاضر جامعه آماری شامل شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است که جامعه

 : باشند یدبا یرز یطشرا یدارا پژوهش، باید

 . اسفندماه باشد 10منتهی به ها آن یسال مال انیپاجهت افزایش قابلیت مقایسه،  -2
نیز در بورس حاضر  2011و تا پایان سال در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند  2۹00ها قبل از سال شرکت -1
 باشند.
  طی دوره پژوهش تغییر سال مالی نداشته باشند. اطلاعات مورد نیاز آنها در دسترس باشد و -۹
 بیمه و بانک ها نباشد. ،جز شرکت های مالی  -0

                                                           
1 Wing  and Camillo 

2 Guoliu Hu and  Yu Wang 
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جهت انجام آزمون فرضیه پژوهش 2011تا  2۹00شرکت از جامعه آماری در دوره زمانی  220با توجه به شرایط ذکر شده، تعداد
 .ن گردیدتعییشرکت  -سال2122انتخاب شدند و طی دوره پژوهش حجم نهایی نمونه 

 
 

 مدل و متغیرهای پژوهش -5
 زیر به تبعیت از به بررسی فرضیه پژوهش پرداخته شود: است تا از طریق مدل در این پژوهش سعی شده 

𝑁𝐶𝑆𝐾𝐸𝑊𝑖,𝑇+1 = β0 + β1𝐴𝑢. 𝑅. 𝑄. 𝐸𝑓𝑓it + β2LEVit + β3SIZEit     + β4MBit + εit 

 

  متغیر وابسته -5-1

)چن و همکاران  یاز مطالعات قبل یرویپژوهش، به پ نی. دراباشدیسهام م نوسانات قیمتپژوهش  نیمتغیر وابسته در ا
 بازده سهام یمنف یار چولگیاز مع (1112و وانیس) (112۹اندرو و همکاران ) ،(1121اندرو و همکاران ) ،(، هاتن و همکاران1112)

(NCSKEW) سهام استفاده خواهد شد متیق نوسانات یریاندازه گ یبرا. 
  )))(2)(1/()1(( 2/3232/3

  ititit wnnwnnNCSKEW                 

 :قرابطه فو در

it
NCSKEW :بازده ماهانه سهام شرکت یمنف یچولگi یسال مال یط t  

it
W  : شرکت سهام بازده ماهانهiدر ماه. t  

N:که بازده آنها محاسبه شده است.  هایی تعداد ماه 
 

 متغیر مستقل -5-2
از در پژوهش حاضر اثربخشی اظهارنظر حسابرس مستقل به عنوان متغیر مستقل در نظر گرفته شده است که 

 شده است.  استفاده حسابرسی کیفیتبرای تعیین  فردی معیار چهار
ی حسابرسی یک متغیر موهومی است که اگر شرکت توسط موسسهی اندازه(: 𝑩𝑰𝑮𝟒𝒊,𝑻ی حسابرسی)ی موسسهاندازه (2

پذیرد )حساس یگانه و آذین فر، و در غیر این صورت، عدد صفر را می 2سازمان حسابرسی مورد رسیدگی قرار گرفته باشد، عدد 
 (.  2۹01و نمازی و همکاران،  2۹20
برای اندازه گیری آن از لگاریتم طبیعی هزینه ی حسابرسی که  (:𝑳𝑵𝑨𝑼𝑫𝑰𝑻𝑭𝑬𝑬𝑺𝒊,𝑻) حق الزحمه ی حسابرس( 1

، 1و گریفن و همکاران 1110، 2؛ فرگوسن و تیلور2۹20؛ رجبی و محمدی خشوئی، 2۹20استفاده شده است )نیکبخت و تنانی، 
و در غیر  2 (. در صورتی که حق الزحمه حسابرسی شرکت در دوره مورد بررسی از میانه کل شرکت ها بالاتر باشد عدد1110

 اینصورت عدد صفر اختصاص خواهد یافت. 
 شده گرفته در نظر مجازی متغیر عنوان به پژوهش این در نیز تصدی (: دوره𝑴𝑰𝑫𝑻𝑬𝑹𝑴𝒊,𝑻)حسابرس تصدی ( دوره۹

 صاحبکار شرکت حسابرس سال، ۹ از بیش یا سال حسابرس ساله، 5 پژوهش دوره طی در که صورتی در ترتیب همین به است

 می شود، گرفته نظر در صفر با برابر آن مقدار اینصورت غیر در و یک با برابر حسابرس دوره تصدی مجازی متغیر مقدار باشد، بوده

 .دانند می ضروری و صاحبکار لازم موسسه از شناخت کسب برای را سال ۹ ( حداقل2۹2۹آقایی ) و مجتهدزاده
های تمام : تخصص حسابرس در صنعت به صورت مجموع دارایی(𝑬𝑿𝑷𝑬𝑹𝑻𝒊,𝑻تخصص حسابرس در صنعت) (0
کاران در این صنعت، های صاحبی حسابرسی خاص در یک صنعت خاص تقسیم بر مجموع داراییکاران یک موسسهصاحب

کل شرکت ها  (. در صورتی که عدد حاصله برای شرکت در دوره مورد بررسی از میانه2۹22شود )اعتمادی و همکاران، تعریف می
 و در غیر اینصورت عدد صفر اختصاص خواهد یافت. 2بالاتر باشد عدد 

(تبدیل به یک شاخص برای اثربخشی اظهارنظر حسابرس مستقل شده و  PCAچهارمتغیر فوق با استفاده از تحلیل عاملی )
 سپس وارد مدل شده است. 

 

 متغیرهای کنترلی -5-3
 متغیرهای کنترلی برای این مدل شامل؛  اندازه شرکت؛ ارزش شرکت واهرم مالی می باشد. 

                                                           
1- Ferguson & Taylor 

2- Griffin et al 
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 .tدر پایان دوره  i برابر است با لگاریتم طبیعی ارزش دفتری دارایی های شرکت(: Sizeاندازه شرکت)

در پایان  i یی های شرکتبه ارزش دفتری دارا tدر پایان دوره  i برابر است با نسبت بدهی های شرکت(: Levاهرم مالی)

 .tدوره 
در i به ارزش دفتری سهام شرکت tدر پایان دوره i برابر است با نسبت ارزش بازار سهام شرکت(: MBRارزش شرکت)

 tپایان دوره 
 

 های پژوهشیافته -6

 افته های توصیفیی -6-1
پارامترهای توصیفی برای هر متغیر به صورت نتایج آمار توصیفی متغیرهای تحقیق در جدول آورده شده است که بیانگر 

 . مجزاست

 ار توصیفی متغیرهامآ 1 جدول

 نام متغیر نماد متغیر مشاهدات میانگین حداقل حداکثر انحراف معیار
120/1  152/1  5۹/1-  122/1-  2122 NCSKEW نوسانات قیمت سهام 

201/1  2 15/1  220/1  2122 Au.R.Eff  قلحسابرس مستاثریخشی اظهار نظر  

125/1  220/1  202/1  220/1  2122 LEV اهرم مالی 

220/1  20/22  10/21  10/20  2122 SIZE اندازه شرکت 

512/۹  050/21  21/1-  11۹/0  2122 MBR ارزش شرکت 
 

زمانی  سری هایداده و شرکت(220مقطعی) هایداده ترکیب از مشاهدات است؛تعداد ( مشخص2جدول) در که همانگونه
 یار چولگیمعگیری آن از اندازه جهت است. میانگین نوسانات قیمت سهام که آمده بدست است، ترکیبی داده2122شامل سال(که0)

 152/1( و در بیشترین میزان به عدد -5۹0/1( بوده و در کمترین میزان به عدد )-122/1شده است، ) استفاده بازده سهام یمنف
اثربخشی اظهارنظر حسابرس مستقل که بر اساس چهار معیار رسیده است که بیانگر نوسانات بالای قیمت سهام در ایران می باشد. 

بوده است. همچنین بیشترین  220/1بوده و میانگین آن  2اکثر و در حد 1551حسابرسی تعیین گردیده است در کمترین میزان 
 انحراف معیار متعلق به ارزش شرکت بوده که بیانگر پراکندگی بالای داده های این متغیر حول میانگین است. 

 

 یافته های استنباطی -6-2
 همخطی میزان  قبل ازبرازش الگو،است. در ابتدا  شده استفاده چندگانه خطی رگرسیون از تحقیق های فرضیه آزمون برای

 اگر که است این از حاکی عملی تجربیات قرار گرفت. بررسی مورد واریانس تورم آزمون از طریق تحقیق مستقل متغیرهای بین
ی باشد یک اخطار جدی را یادآور م 5مبین وجود یک  اخطار احتمالی است و اگر بزرگتر از  باشد، 5عامل تورم واریانس بزرگتر از 

 این شود و حکایت از آن دارد که ضرایب رگرسیونی مربوطه به علت هم خطی چندگانه بصورت ضعیفی برآورد شده اند. نتایج
مستقل و کنترلی است. در این پژوهش جهت انتخاب بهترین مدل بین  متغیرهای بین همخطی شدید وجود عدم از حاکی آزمون

های تلفیقی و ترکیبی تست( و جهت انتخاب بهترین مدل بین دادهFثابت از آزمون چاو )های تلفیقی و ترکیبی با روش اثرات داده
های ترکیبی با روش اثرات ثابت و با روش اثرات تصادفی از آزمون بروش پاگان و در نهایت جهت انتخاب بهترین مدل بین داده

 ( بطورخلاصه آورده شده است:1ر جدول )روش اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده شد که نتایج این آزمونها د
 

 چاو، بروش پاگان و هاسمن آزمون جینتا: 2جدول 

هافرضیه  
 نوع آزمون

 هاسمن بروش پاگان چاو الگوی انتخابی
 معناداری آماره معناداری آماره معناداری آماره

02/51 فرضیه اول  1111/1  ۹5/21  1111/1  05/225  1111/1  اثرات ثابت 

 
با توجه به نتایج جدول فوق مدل های مربوط به فرضیه این پژوهش به روش اثرات ثابت برآورد گردید. قبل از برآورد مدل، 

ها و ها، همبستگی مقطعی باقیماندهلازم است تا برخی از فروض اصلی زیربنائی رگرسیون شامل عدم خودهمبستگی باقیمانده
د. در این تحقیق برای آزمون همبستگی مقطعی باقی مانده ها از آزمون پسران استفاده ناهمسانی واریانس مورد آزمون قرار گیر

ی این آزمون کمتر از سطح خطای مورد ی آمارهآمده دست بهسطح معناداری  که آنجا ازشده است. با توجه به نتایج آزمون پسران، 
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ها پذیرفته نشده و فرض وجود همبستگی مقطعی بین باقیماندهانتظار پنج درصد است، فرض صفر این آزمون مبنی بر عدم وجود 
شود که برای رفع این مشکل از آزمون هاشل استفاده گردید. برای بررسی خودهمبستگی سریالی نیز از همبستگی مقطعی تایید می

تر از سطح معناداری پنج ی آزمون والدریج کوچکآمده دستسطح معناداری ب که ازآنجا( بهره گیری شد. 1111آزمون والدریج)
درصد است، لذا فرض صفر این آزمون رد شده و فرض یک که همان وجود خود همبستگی سریالی و نشان دهنده وجود خود 

استفاده و  Xtgls… AR(1)گردد وجهت رفع آن ازمدل حداقل مربعات ترمیم یافته دستورهمبستگی مرتبه اول است قبول می
ر این پژوهش برای برآورد فرض ناهمسانی واریانس از آزمون والد تعدیل شده بهره گیری شد که رفع مشکل خودهمبستگی شد. د

های مناسب منظور رفع مشکل ناهمسانی واریانس، از مدلنتایج حاکی از وجود مشکل ناهمسانی واریانس بود، لذا ضرورت دارد، به
 .Xt glsدستور GLSا از روش حدافل مربعات تعمیم یافته هاستفاده شود. دراین پژوهش جهت رفع مشکل ناهمسانی واریانس

 ها رفع گردید. جداول مربوط به نتایج آزمون های مذکور بشرح زیر می باشد. استفاده گردید ومشکل ناهمسانی واریانس
 

نتایج آزمون ناهمسانی واریانس -3جدول   

هارضیهف  
 نوع آزمون والد تعدیل شده

 نتیجه آزمون
 معناداری آماره

15/۹0521 فرضیه پژوهش  1111/1  وجود ناهمسانی واریانس 
 

نتایج آزمون عدم خودهمبستگی سریالی والدریج -4جدول  

 نتیجه سطح معناداری آماره آزمون مدل

20/10 مدل آماری مربوط به فرضیه اول  1151/1  وجود خودهمبستگی سریالی 

 

هاباقیماندهنتایج آزمون همبستگی مقطعی بین  -5جدول   

های پژوهشدلم  نتیجه سطح معناداری آماره آزمون الگوی انتخابی 

20/20 اثرات ثابت مدل اول  1111/1  وجود همبستگی مقطعی 

 

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش 
بورس اوراق  شرکت های پذیرفته شده دراثربخشی اظهار نظر حسابرس مستقل بر نوسانات قیمت سهام  فرضیه اول پژوهش

 بهادار تهران تاثیر منفی و معناداری دارد.
 

 پژوهش هیفرض آزمون جینتا: 6جدول 

 متغیر وابسته : نوسانات قیمت سهام

 روش برآورد: الگوی اثرات ثابت

 سطح معناداری zآماره  انحراف معیار ضریب نام متغیر
 111/1 -10/۹ 121/1 -1۹51/1   اثربخشی اظهارنظر حسابرس مستقل

 111/1 20/۹ 120/1 102/1 اندازه شرکت  
 021/1 22/1 1111/1 11111/1 ارزش شرکت

 122/1 01/1 110/1 -1201/1 اهرم مالی 
 115/1 ۹2/1 202/1 ۹۹0/1 ضریب ثابت
     20/201   آماره والد:                        2025/1  ضریب تعیین:

 1111/1سطح معناداری          2102/1 ضریب تعیین تعدیل شده: 
 

( اگر ضریب متغیر اثربخشی اظهارنظر حسابرس مستقل، منفی و معنادار شود نشان دهنده تاثیر منفی و معنادار 2نتایج جدول)
این متغیر برابر با  اثربخشی اظهارنظر حسابرس مستقل بر نوسانات قیمت سهام است. همانگونه که مشخص است ضریب

( است که نشان می دهد بین اثربخشی اظهارنظر حسابرس مستقل و نوسانات 111/1(و سطح معناداری آن برابر با )-1۹51/1)
اری وجود دارد. بنابراین فرضیه این پژوهش مورد تایید قرار می گیرد. از ارتباط منفی و معناد 05۹قیمت سهام در سطح اطمینان 

است، که حاکی از معنادار  20/201و دارای ضریب آماره 1111/1برای آماره والد، برابر با  آمده دستبهطرفی نیز، سطح معناداری 
موضوع است که متغیرهای توضیحی قابلیت شده بیانگر این بودن کل مدل رگرسیون است. علاوه بر این ضریب تعیین تعدیل
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درصد تغییرات متغیر وابسته)نوسانات قیمت سهام( را دارند. نتایج حاصل از برآورد مدل همچنین بیانگر تاثیر معنادار 21بینی پیش
 همه متغیرهای کنترلی بجز اهرم مالی بر متغیر وابسته می باشد.

 

 . نتیجه گیری و پیشنهادها7
با توجه به وجود مبانی نظری  موجود و نتایح حاصل از آزمون فرضیه پژوهش می توان ادعا نمود که در طی سال های مورد 

حسابرسی صورت های موجب کاهش نوسانات قیمت سهام شرکت ها گردیده است.  اظهارنظر حسابرس مستقلپژوهش، اثربخشی 
له کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین استفاده کنندگان و تهیه کنندگان صورت مالی اثرات منفی جدایی مالکیت از مدیریت را بوسی

های مالی، کاهش می دهد. بنابراین حسابرسی، وسیله ای برای کاهش ریسک اطلاعاتی برای استفاده کنندگان از صورت های 
ی حسابرسی به هزینه سرمایه (. نقش نظارتی و نقش اطلاعاتی حسابرسی نشان می دهد که کیفیت بالا1112مالی است)فرناندو،

کمتر برای شرکت ها منجر خواهد شد)جنبه تکنیکی حسابرسی(. همچنین نقش بیمه حسابرسی نشان می دهد که حسابرسی با 
نقش اعتباردهی به صورت های مالی نوعی پوشش بیمه ای برای سرمایه گذاران فراهم آورده و هزینه سرمایه را کاهش خواهد داد، 

ورت وارد شدن خسارت به استفاده کنندگان صورت های مالی و مقصر بودن حسابرس، وی موظف است خسارت های چرا که در ص
بر اساس فرضیه شناخت سرمایه گذار، سرمایه گذاران  (. همچنین1112وارده را تقبل نماید)جنبه جبران کننده حسابرس()فرناندو،

کت هایی دارند که به خوبی شناخته شده اند یا به شکل مساعد و مطلوب تمایل بیشتری به سرمایه گذاری و مبادله در سهام شر
، پدیداری یا قابلیت رؤیت یک شرکت را افزایش و یا هزینه های پردازش لاترمورد قضاوت قرار می گیرند. اگر کیفیت افشای با

وی سهام شرکت توسط سرمایه بیشتری بر ر ادلاتباعث انجام مب بالاترعمومی شرکت را کاهش دهد، این کیفیت  اطلاعات
غیر آگاهانه، باعث کاهش احتمال انجام مبادله با سرمایه گذاران آگاه معاملات گذاران ناآگاه خواهد شد. در حالی که افزایش میزان 

( و بنابراین افزایش کیفیت حسابرسی  موجب کاهش خطرات اخلاقی و در 2۹02)بخشی و همکاران،خصوصی می شود طلاعاتبا ا
کند که حسابرسان  عنوان می(، 2021(. سیمونیک)1111ت کاهش هزینه سرمایه سهام عادی خواهد گردید)ریوه را و نایماه،نهای

سابرسی، با ریسک اقامه دعوا و از دست دادن اعتبار حدر صورت قصور در انجام  بعنوان معیاری از کیفیت حسابرسی، بزرگتر
در صورت قصور و  ،از بازار یک صنعت خاص را در اختیار دارند بالاتریسانی که سهم سابرحبیشتری مواجه هستند. در همین راستا، 

گردند. بنابراین،  ای مواجه می ای از صاحبکاران خود را از دست داده و با زیان عمده عدم کشف اشتباهات بااهمیت، بخش عمده
ریزی  شتری به کار تخصیص داده و برنامهتیم حسابرسی به منظور کنترل ریسک مربوطه در سطحی قابل قبول، منابع بی

ارائه شده به سرمایه گذاران افزایش  اطلاعاتدهند. با افزایش کیفیت حسابرسی، کیفیت  انجام می بالاتریحسابرسی را با دقت 
شفاف و با  اطلاعاتیابد. به عبارتی، امکان دستیابی به  یافته و بازده غیرعادی ناشی از کیفیت گزارشگری ضعیف، کاهش می

مختلف متقاضی صورت و های  بین گروه اطلاعاتیگذاران افزایش یافته و عدم تقارن  کیفیت افشای مناسب توسط سرمایه
(. همچنین از لحاظ نظری بر اساس مدل مایرز و مجلوف 2،1120؛چن و همکاران1120اطلاعات مالی کاهش می یابد)اوری و چو،

را بر اساس اطلاعات نامتقارن بررسی نموده است، از سویی کیفیت حسابرسی از طریق  ( که بودجه و سرمایه گذاری ها2020)
کاهش خطر اخلاقی می تواند موجب کاهش ریسک سقوط قیمت سهام  گردد. کیفیت حسابرسی بالا با فراهم نمودن اطلاعات 

ان بر عملکرد مدیران گردیده و ایشان را از قابل اعتماد و دقیق از عملکرد مدیران، موجب نظارت بهتر سرمایه گذاران و سهامدار
سوء استفاده و فرصت طلبی باز می دارد و این موضوع موجب افزایش دقت مدیران در انتخاب سرمایه گذاری بهینه در شرکت 

(. همچنین کیفیت گزارشگری موجب انعقاد قراردادهای کارا با مدیر می گردد)آرمسترانگ و 1121خواهد گردید)بایر،
( و این قراردادها می توانند موجب کاهش نزدیک بینی مدیر گردیده و با ایجاد تضمین شغلی برای مدیر و کاهش 1121ان،همکار

با (. بنابراین 1122نگرانی های وی ناشی از از دست دادن جایگاه شغلی، موجب تشویق وی به افزایش سود شرکت گردد)مانسو،
منفی باشد، زیرا حسابرسی موجب افزایش ، بطه بین کیفیت حسابرسی و هزینه سرمایهرارود که  توجه به مبانی نظری، انتظار می

آن کاهش نرخ قابلیت اتکای صورت های مالی و کاه ریسک اطلاعاتی و همچنین کاهش عدم تقارن اطلاعاتی شده که نتیجه 
 کاهش نوسانات قیمت سهام خواهد بود.گذاران و  بازده مورد انتظار سرمایه

 

 ابع من
 تیحاکم یو سازوکارها یحسابرس تیفی(. آزمون ک2۹02جعفر. ) ،یو باباجان یعل ،یثف ؛ییحی گانه،یحساس  ن؛یحس ،یعیبد .2

 .102-122(. صص ۹2)2. تیریمد یو حسابرس ی. دانش حسابداریشرکت

سود  تیریو مد یعدم تقارن اطلاعات نیبر رابطه ب یحسابرس تیفیک ریتأث ی(. بررس2۹00رضا و پرسال، محسن.) ،یغلام .1
 .200-201. صص 22. شماره 11. سال یدر بورس اوراق بهادار تهران. دانش حسابرس یبر اقلام تعهد یمبتن

                                                           
1 Chen et al 
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و  یمال یگزارشگر تیفیک نیبر رابطه ب یحسابرس تیفیک یلیتعد ریتأث یبررس'(. 52011 پدرام. )یزی5 عزدرضای5 نوینماز .۹
 52011  در دست چاپ. بهار یمال یحسابدار ی5 مطالعات تجرب'سهام هیاول یکمتر از واقع عرضه عموم یگذارمتیق

ررسی تاثیر گزارشگری پایدار بر رابطه میان مدیریت (. ب2۹02احمدی خوشابری، آیین و کاردوست پوستین سرایی، حمزه.) .0
. دومین کنفرانس مدیریت، حسابداری، ادار تهرانریسک شرکت و عملکرد مالی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق به

 . 21 -2اقتصاد و بانکداری در هزاره سوم. صص 

  .. نقش حسابداری توسعه پایدار در حمایت از توسعه پایدار بخش صنعتی (2۹05فضلیانمند، مسعود و عبداالله زاده، بهناز. )ا .5
 .212-225صص، 21مجله علمی تخصصی علوم ان سانی اسلامی، 

(. مبانی نظری مسئولیت اجتماعی شرکت ها و پارادایم تحقیقاتی آن در حرفه 2۹0۹س یگانه، یحیی و برزگر، قدرت اله.)حسا .2
 . 2۹۹-210. صص 11حساداری. حسابداری مدیریت. شماره 

-علمی . توانایی مدیران، عملکرد مالی و خطر ورشکستگی. مجله (2۹00خواجوی، شکراالله و قدیریان آرانی، محمدحسین. ) .0
 .22-۹5صص، 2(0، حسابداریپژوهشی دانش 

(. عضویت در گروه های تجاری و گزارشگری پایداری شرکت. دانش 2۹02رضائی پیته نویی، یاسر و صفری گرایلی، مهدی.) .2
 .200-220. صص ۹. شماره  21حسابداری. دوره 

شرکت بر ریسک سیستماتیک  و ریسک  (. بررسی اثر مسئولیت پذیری اجتماعی2۹02رمضان نیا، حسن و رضایی، فرزین.) .0
. صص 0. شماره 1غیر سیستماتیک: با استفاده از مدل تحلیل پوششی داده ها. دوفصلنامه حسابداری ارزشی رفتاری. سال 

220-120 . 

 .چاپ دوم یران،ا یریتمد یحسابدار ی،انجمندر حسابدار پژوهش( کتاب روش 2۹00) یلمی،زهرا.د دیانتی .21

(. نقش نهادهای مالی در توسعه پایدار و گزارشگری پایداری. چهاردهمین همایش 2۹05فخاری، حسین؛ بنی طالبی، بهاره.) .22
 . 2۹05ملی حسابداری ایران. دانشگاه ارومیه. خرداد 

شده در  ه. تأثیر مدیریت اثربخش ریسک در عملکرد مالی شرکتهای پذیرفت (2۹02عسگرنژاد نوری، باقر و امکانی، پریسا. ) .21
 .221-0۹صص، 1(5ای سرمایۀ فکری و اهرم مالی. مدیریت دارایی و تأمین مالی،  بورس اوراق بهادار تهران: نقش واسطه

بـر رابطـه ) ERM) . مطالعه نقش مدیریت ریسک شـرکت( 2۹00صیادی، محمد؛ دستگیر، محسن و احمدی، سعید علی. ) .2۹
 .2-۹0صص، 10(0گذاری. راهبرد مدیریت مالی،  بین توانایی مدیریت و افزایش کارایی سرمایه

(. ارتباط مدیریت مالیات و مدیریت سود در گروه های تجاری. دانش حسابداری. 2۹05مشایخی، بیتا و دلدار، مصطفی. ) .20
 . 52-۹۹(. صص 12)0

ر بر میزان . شناسایی متغیرهای موث( 2۹02معصومی، سید رسول؛ صالح نژاد، سید حسن و ذبیحی زرین کلایی، علی. ) .25
 112-205صص، 01(22گزارشگری پایداری شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. دانش حسابرسی، 

. تأثیر شاخص راهبری شرکتی بر هزینه سرمایه و ریسک  (2۹00مهربان پور، محمدرضا و میری چیمه، فرزانه سادات. ) .22
 .105-110صص، ۹(0شرکتها. پژوهش های تجربی حسابداری، 

(. بررسی انگیزه های مالیاتی عضویت در گروه های تجاری. 2۹05نظری، محسن؛ ماهانی، صابر و دلدار، مصطفی.) .20
 . 200-220(. صص 00)۹2پژوهشنامه مالیات. 

(. تاثیر میزان شاخص های پایداری افشاء شده بر 2۹00یبلوئی خمسلویی، مالک؛ ایزدی نیا، ناصر و عرب صالحی، مهدی.) .22
 . ۹0-0(. صص 2)0کیفیت سود. دانش حسابداری. 

ی اسلامیمدیریت مالی، مترجم حسین عبده تبریزی، سعید (. 1110)ستون فرد جی، بریگام یوگن اف و هاستون، ژول اف،و .20
 .تهران، انتشارات آگه (.2۹02)لی و ابوذر سروش بیدگ

20. Agyei-Mensah, B. K. (2019). The effect of audit committee effectiveness and audit quality on 
corporate voluntary disclosure quality. African journal of economic and management studies, 
10(1), 17-31 

21. DeAngelo, L. E. (1981). Auditor size and audit quality. Journal of Accounting and Economics, 
3, 183- 199. 

22. Mansi, S. A., Maxwell, W. F., & Miller, D. P. (2004). Does auditor quality and tenure matter to 
investors? Evidence from the bond market. Journal of Accounting Res 

23. Palmrose, Z. (1988). An Analysis of Auditor Lititgation & Audit Service Quality. The 
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24. Rivera.L.N, Naimah.Z.(2020). The Effect of Audit Quality and Firm Age on Cost of Equity 
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25. Ahmed, A. S., and Duellman, S. (2011). Evidence on the Role of Accounting Conservatism in 
Monitoring Managers’ Investment Decisions. Journal of Acconting Finance, Vol. 51, No. 3, Pp. 
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