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بررسـی تاثیر کیفیت حسابرسـی بر فرصت سـرمایه گذاری شـرکت 
های پذیرفته شـده  در بـورس اوراق بهـادار تهران
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چکیده:

هــدف ايــن تــحقيق بـررسـي تاثیـر کیفیت حــسابرسی بر فـرصت سـرمایه گــذاری در 
شـرکت هـای پذیرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران اسـت. در این تحقیق برای سـنجش 
کیفیت حسابرسـی از سـه معیار اندازه ی حسـابرس، دوره تصدی حسـابرس و تخصص حسابرس 
در صنعـت و بـرای فرصـت سـرمایه گـذاری از معیـار نسـبت ارزش بازار بـه ارزش دفتـری دارایی 
هـا  اسـتفاده شـده اسـت. بـا اسـتفاده از اطلاعـات صـورت هـاي مالـي و قيمـت هاي سـهام 56 
شـركت پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهران طـي دوره زمانـي 1387 تـا 1391 و با بهره 
 ،Eviews گيـري از روش تجزيـه و تحليـل رگرسـيون خطي چنـد متغيره، به كمـك نرم افـزار
نتايـج تحقيـق نشـان داد كه بين اندازه ی حسـابرس و دوره تصدی حسـابرس با فرصت سـرمایه 
گـذاری رابطـه مثبـت و معنا داری وجود دارد. همچنين نتايج اين تحقيق نشـان داد بين تخصص 
حسـابرس بـا فرصت  سـرمایه گـذاری  در بازار سـرمایه ایـران رابطه ی معنـا داری وجـود ندارد.

کليـدواژه هـا: کیفیـت حسابرسـی، فرصت  سـرمایه گـذاری، اندازه  موسسـه  حسابرسـي، 
تخصـص حسـابرس در صنعـت، تـداوم انتخاب حسـابرس.
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1- مقدمه

وجـود حسابرسـان بـا يكفيت بالا در شـركت هاي با امكانات سـرمايه گـذاري زياد، مـي تواند اهميت 
بيشـتري نسـبت بـه سـاير شـركت ها داشـته باشـد .بـه این دلیـل که اين شـركت هـا از ريسـك كنترل 
و ريسـك حسابرسـي بالاتـري برخوردارنـد )تي شـي و همـكاران 1،2001(. بنابراين، به احتمال بيشـتري 
نسـبت بـه شـركت هاي با فرصت سـرمايه گـذاري كمتر، متقاضي حسابرسـي بـا يكفيت بالا هسـتند. از 
طرفـی فرصـت هاي سـرمايه گـذاري موفـق باعث افزايـش سـودآوري و افزايش ثروت سـرمايه گـذار مي 
شـود بـه دليـل وجـود محدوديـت در منابـع مالـي و تمايل سـرمايه گـذاران به اسـتفاده بهينـه ازفرصت 
سـرمايه گـذاري و اهميـت حرفـه حسابرسـي در ارايـه خدمـات اطمينان بخشـي انتظـار مي رود افـراد با 
مطالعـه درسـت فرصـت هاي سـرمايه گـذاري تـا آنجايي كه ممكن اسـت از اشـتباهات جلوگيـري كرده 
و آگاهانـه تصميـم گيـري نماينـد )مجتهـدزاده و آقایـی، 1383، 54(. برخي مطالعات نشـان مي دهد كه 
مناسـبترین معیـار بـرای نشـان دادن فرصـت سـرمایه‌گذاری یـک شـرکت، نسـبت ارزش بازار بـه ارزش 

دفتـری دارایـی هـا می‌باشـد که همبسـتگی بالایی با نسـبت Q توبیـن دارد.
محققـان از معيارهايـي بـرای تمایز میان موسسـات حسابرسـی اسـتفاده می‌نمایند. اندازه موسسـات 
حسابرسـی‌کننده، قدمت و نام تجاری موسسـات از معیارهای متمایزکننده کیفیت موسسـات حسابرسـی 
می‌باشـد. یعنـی موسسـات بزرگتـر و همچنیـن موسسـاتی کـه دارای نام تجاری مشـهورتری نسـبت به 
موسسـات دیگـر هسـتند دارای کیفیـت کاری بالاتـری هسـتند، زيرا موسسـات حسابرسـي كـه از اندازه 
بزرگتري برخوردارند مشـتريان بيشـتري نسـبت به ساير موسسات حسابرسـي دارند، لذا دليلي نمي‌بينند 
كـه بـا تقلـب و پاييـن آوردن يكفيـت حسابرسـي دنبـال خشـنود كردن مشتريــان خـود يا پيـدا كردن 
مشتريــان جديد باشـند. به همين دليل اين نوع موســسات سـعي ميك‌نند يكفيت حسابرسـي خود را 
در بالاترين سـطح نگه دارند، در نتيجه اگر شـركت حسابرسي‌شـونده داراي هرگونه ايراد و خطايي باشـد 
شـركت حسابرسـيك‌ننده بـه راحتـي از آن نخواهد گذشـت و برروي اظهـار نظر حسابرسـي تاثير خواهد 

گذاشـت )ابراهيمي كردلـر، 1387، 5و7(.

2- بیان مساله
دردنيـاي صنعتـي امـروز وجـود اطلاعـات مالي قابل اتـكا از اهميـت حياتي برخـوردار اسـت. اقتصاد 
بسـياري از كشـورها دركنتـرل شـركت هـاي سـهامي بزرگي قـرار دارد كه سـرمايه مـورد نياز خـود را از 
ميليـون هـا سـرمايه‌گذار تاميـن كـرده انـد. سـرمايه‌گذاران كـه پس‌اندازهـاي خـود را در اختيار شـركت 
هـاي سـهامي قـرار داده انـد بـا توجه به صورت هاي مالي سـاليانه يا فصلي كه توسـط شـركت ها انتشـار 
ميي‌ابـد از اسـتفاده درسـت و موثـر وجوه سـرمايه‌گذاري شـده خود اطمينـان حاصل ميك‌ننـد، اطلاعات 
منعكـس در صـورت هاي مالي زماني براي اسـتفادهك‌نندگان مفيد و موثر اسـت كـه از ويژگي هاي يكفي 
لازم برخـوردار باشـد. كيـي از ويژگـي هـاي يكفـي اطلاعـات مالـي، قابليت اعتماد اسـت. اطلاعـات مالي 
1- Tsui et al
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هنگامـي قابـل اعتماد و اتكاسـت كه آثارمالي معاملات و سـاير رويدادهاي مالي به گونـه‌اي بيطرفانه اندازه 
‌گيـري شـده و نتايـج اندازه‌ گيري‌ها معتبر و قابل تاييد مجدد باشـد. حسابرسـي گـزارش هاي مالي باعث 
ارتقـاي يكفيـت آنهـا مي گـردد و يكفيت بالاي حسابرسـي بر اين مهم مـي افزايد. از سـوي ديگر فرصت 
سـرمایه‌گذاری یک شـرکت، نسـبتی اسـت کـه توانایی یـک شـرکت را برای بکارگیری سـودآور سـرمایه 
جذب شـده نشـان می‌دهد و یکی از معیارهای مهم ارزیابی عملکرد شـرکت مي‌باشـد. مناسـبترین معیار 
بـرای نشـان دادن فرصـت سـرمایه‌گذاری یـک شـرکت نسـبت ارزش بـازار بـه ارزش دفتـری دارایـی ها 
می‌باشـد که همبسـتگی بالایی با نسـبت Q توبین دارد. نسـبت Q توبین توسـط پروفسـور جیمزتوبین1 
در تجزیـه وتحلیل‌هـای اقتصـاد کلان بـه منظـور پیش‌بینی آینـده فعالیت‌های سـرمایه‌گذاری بـه وجود 
آمد. زمانی که نسـبت  Qتوبین بزرگتر از یک باشـد نشـان‌دهنده این اسـت که سـرمایه‌گذاری در دارایی 
هـا، ایجادکننـده درآمدهایـی اسـت که ارزش بیشـتر از مخـارج سـرمایه ای را بوجود مـی‌آورد و زمانی که 
این نسـبت کوچکتر از یک باشـد بدین معنی اسـت که سـرمایه‌گذاری دردارایی ها رد می‌شـود و بازدهی 
چندانـی نـدارد.  بنابراين ميتوان انتظار داشـت كه با افزايش يكفيت حسابرسـي، سـرمايه گـذاران و اعتبار 
دهنـدگان بـه يكفيـت گزارشـگري مالـي اعتماد بيشـتري كـرده و  منابع بيشـتر و آسـان تر بـراي انجام 
فرصت هاي سـرمايه گذاري جذب خواهد شـد. در اين تحقيق، به طور مشـخص، به بررسـي رابطه ميان 
يكفيت حسابرسـي و فرصت سـرمايه گذاري در شـركت هاي پذیرفته شـده در بورس اوراق بهادار تهران 
پرداختـه مـي شـود. هـدف اين پژوهـش ارزش و اعتبار بخشـیدن بـه فرضیه هـای پژوهش با اسـتفاده از 
روش هـای ذکـر شـده درآن اسـت، بـا توجه بـه اینکه تحليل گـران مالي و شـركت هاي سـرمايه گذار به 
عنـوان عوامل اصلي بازار سـرمايه محسـوب مي شـوند، شـركت هاي سـرمايه گـذاری، تحليل گـران بازار 
سـرمايه و کارگزاران بورس اوراق بهادار و تدوین کنندگان اسـتانداردهای حسـابداری وحسابرسـی بعنوان 

اصلـي تريـن كاربران اين پژوهش محسـوب می شـوند.

3- سوال اصلی تحقیق
براي دسـتيابي به هدف اصلي تحقيق سـوال اين تحقيق به شـرح زير طراحي شـده اسـت: چه رابطه 

ای بین يكفيت حسابرسـي و فرصت سـرمايه‌گذاري وجود دارد؟

4- مبانی نظری تحقیق
1-4(  مفهوم کیفیت حسابرسی

یـک تعریـف متـداول از کیفیـت حسابرسـی بـه وسـیله ی دی آنجلـو2 )1981( ارائـه شـده اسـت. او 
کیفیـت حسابرسـی را ارزیابـی و اسـتنباط بـازار از احتمـال توانایی حسـابرس در کشـف تحریـف های با 
اهمیـت در صـورت های مالی و یا سیسـتم حسـابداری صاحبـکار و گزارش تحریف های با اهمیت کشـف 

1-  Jamse Tobine
2- De Angelo
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شـده، تعریف کرده اسـت. احتمال اینکه حسـابرس تحریف های با اهمیت را کشـف کند، به شایسـتگی 
حسـابرس و احتمـال اینکـه حسـابرس تحریـف هـای بـا اهمیت کشـف شـده را گـزارش کند، بـه عنوان 
اسـتقلال حسـابرس تعبیر شـده اسـت. با وجـود این کـه تعریف دی آنجلو برای حسابرسـی صـورت های 
مالـی مناسـب اسـت، امـا میتواند سـایر انواع حسابرسـی هـا را نیـز در بر گیرد )حسـاس یگانـه و آذینفر، 
1389(. در این تحقیق، به منظور ارزیابی کیفیت حسابرسـی از سـه شـاخص اندازه  موسسـه  حسابرسی، 
تخصـص حسـابرس در صنعت و دوره تصدی حسـابرس اسـتفاده شـده اسـت. آدام و گويـال1 )2006( در 
تحقيـق بـا عنـوان" مجموعه فرصت سـرمايه گذاي و متغيرهاي نماينده آن" به بررسـي متغيرهاي نشـان 
دهنـده فرصـت هـای سـرمايه گـذاي پرداختند و نتيجـه گيري كردنـد كه: "نسـبت ارزش بازار بـه ارزش 
دفتـري دارائيهـا عملكـرد بهتـري از سـاير متغيرهـاي نماينـده فرصت سـرمايه گـذاري دارد. اين نسـبت 
همچنيـن بالاتريـن محتـواي اطلاعاتـي در رابطـه با فرصـت سـرمايه گـذاي را دارد و كمترين تاثيـر را از 

فاكتورهـاي ديگر مـي پذيرد.

2-4( اندازه موسسه حسابرسی
از دیـدگاه حسابرسـان، اندازهـی مؤسسـهی حسابرسـی یکـی از ویژگیهایـی اسـت کـه بـر کیفیـت 
حسابرسـی اثر دارد. دیآنجلو )1981( معتقد اسـت که مؤسسـات حسابرسـی بزرگتر، خدمات حسابرسـی 
بـا کیفیـت بالاتـر ارایـه میکننـد، زیرا علاقه مند هسـتند که شـهرت بهتـری در بـازار کار به دسـت آورند 
و به دلیل اینکه تعداد مشـتریان آنان زیاد اسـت، نگران از دسـت دادن مشـتریان خود نیسـتند. تصور بر 
ایـن اسـت که چنین مؤسسـاتی به دلیل دسترسـی بـه منابع و امکانات بیشـتر برای آموزش حسابرسـان 

خـود و انجـام آزمونهـای مختلـف، خدمات حسابرسـی را با کیفیـت بالاتـری ارایه میکنند.
بـاود و ويليكنـز2 )2004( دو پژوهشـگر بلژكيـي اثرهـاي انـدازه مؤسسـه حسابرسـي را بـر يكفيـت 
حسابرسـي در بـازار بلژيـك بـه آزمـون گذاشـتند و بـراي اندازه حسابرسـي فرعـي هايي چون سـهم بازار 
حسـابرس، تعـداد صاحبـكاران مؤسسـه حسابرسـي و ... قـرار دادند. درنهايـت نتايج پژوهش هاي ايشـان 

نشـان داد، رابطـه معنـاداري بيـن انـدازه حسـابرس و يكفيت حسابرسـي وجود نـدارد. 

3-4( تخصص حسابرس در صنعت
تحقیقـات اخیـر بیانگـر این اسـت کـه بین نـوع صنعت مـورد تخصص حسـابرس و کیفیـت گزارش 
حسابرسـی رابطـه مثبتـی وجود دارد. بـه بیان دیگر، حسابرسـانی که در صنعت مورد نظـر تخصص دارند 
به دلیل داشـتن توانایی بیشـتر در شناسـایی و برخورد با مشـکلات ویژه آن صنعت میتوانند حسابرسـی 
را بـا کیفیـت بالاتری انجام دهند. افزون بر این، هر قدر مؤسسـهی حسابرسـی تجربه بیشـتری در صنعت 
خاصـی کسـب کند، به دلیل ایجاد شـهرت مثبت، علاقه بیشـتری بـه ارائه خدمات حسابرسـی با کیفیت 

برتر پیـدا می کند )دان3 و همـکاران، 2000(.

1- Adam & Goyal
2- Bauwhede HV, Marleen Willekens
3- Dunn et al [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 d

an
es

h.
dm

k.
ir

 o
n 

20
25

-0
5-

05
 ]

 

                             4 / 26

https://danesh.dmk.ir/article-1-1259-en.html


سال شانزدهم    شماره 63   تابستان 95

ران
 ته

دار
بها

ق 
ورا

س ا
بور

در 
ه  

شد
ته 

یرف
 پذ

ای
ت ه

رک
 ش

ری
گذا

یه 
رما

 س
ت

رص
ر ف

ی ب
رس

ساب
 ح

ت
یفی

ر ک
اثی

ی ت
رس

بر

107
جنيكنز 1وهمكاران  به بررسـي تأثير حسابرسـان متخصص صنعت بر كاهش يكفيت سـود در اواخر 
دهـه 1990 پرداختنـد؛ بدين صورت كه آيا حسابرسـان متخصص صنعـت در قطع نمودن كاهش يكفيت 
سـود موجـود در اواخر دهه 1990 نقشـي داشـته اند؟ يافتـه هاي تحقيق آن ها بيانگر افزايـش معنادار در 
ميـزان اقالم تعهـدي اختياري و كاهشـي معنـادار در ضرايب واكنش سـود بود كه اين يافتـه ها به منزله 
كاهـش يكفيـت سـود در طي اين دوره اسـت، امـا افزايش در اقالم تعهدي اختياري و كاهـش در ضرايب 
واكنش سـود براي شـركت هايي كه از حسابرسـان متخصص صنعت اسـتفاده  می كردند، كمتر از سـاير 

شـركت ها بود. 

4-4( دوره تصدی حسابرس
اسـتقلال اسـاس و روح حسابرسـی اسـت و حسابرسـی، بـدون اسـتقلال هیچ ارزشـی نـدارد. اعتماد 
مردم و بازار سـرمایه به حسـابرس به واسـطه اسـتقلال وی اسـت، لذا عوامل تهدید کننده اسـتقلال باید 
همـواره مـورد بررسـی قـرار گیرنـد. در این خصوص یکـی از زمینه هایی کـه طی چند دهه اخیـر همواره 
مـورد بحـث و بررسـی قـرار گرفته، مدت تصدی حسـابرس اسـت )میـرز2 و همـکاران، 2003(. سـجادی 
و همـکاران )1389(، بـه سـه دلیـل اسـتدلال می کند دوره تصدی حسـابرس سـبب کاهش اسـتقلال و 

کیفیت حسابرسـی میشـود:
اول، اینکـه ماهیـت کار حسابرسـی بـه گونهـای اسـت که ارتبـاط مداوم حسـابرس با مدیریـت واحد 
مـورد رسـیدگی را ایجـاد مـی کند. رابطـه ی بلندمدت حسـابرس با صاحبکار ممکن اسـت باعث نزدیکی 
بیـش از حـد حسـابرس به مدیریت صاحبکار شـده و یک رابطه ی صمیمانـه بین آنها به وجـود آورد. این 
رابطه ی صمیمانه ممکن اسـت موجب شـود تا حسـابرس از تحریفات کشـف شـده حین کار حسابرسـی 
چشـم پوشـی کند و یا حتی در سـطحی وسـیع تر باعث تبانی بین حسـابرس و مدیریت صاحبکار شـود 

که این موضوع اسـتقلال حسـابرس را خدشـهدار کرده و باعث کاهش کیفیت حسابرسـی شـود.
دوم، اینکه دوره تصدی حسـابرس، موجب یکنواخت و تکراری شـدن کار حسابرسـی برای حسابرسان 
میشـود و ایـن موضـوع باعث کاهش صلاحیت حرفه ای حسـابرس میشـود. از سـوی دیگـر، در اثر تعامل 
طولانیمدت مدیریت و کارکنان با حسـابرس، آنان با خصوصیات شـخصی و کاری حسـابرس آشـنا شـده 

و با سـوء اسـتفاده از این آشـنایی میتوانند دسـت به تخلف بزنند. 
سـوم، اینکـه تمایـل به داشـتن درآمـد در درازمدت از محل حق الزحمه ی حسابرسـی، ممکن اسـت 
باعـث شـود تا حسـابرس برای ابقا در سـمت خود، رضایتمنـدی صاحبکار را به عنوان یکـی از عوامل مؤثر 

بـر تصمیم‏گیری‏هـای خـود در نظر گیرد.
البتـه کمـران3 )2005( اثـر دوره تصـدی حسـابرس بر کیفیت حسابرسـی را از منظر دیگری بررسـی 
نمـوده اسـت. وی اسـتدلال مـی کند دوره تصدی حسـابرس موجب میشـود تا حسـابرس به مـرور دانش 
خـاص بیشـتری را کسـب کند، کـه این موضـوع باعث افزایـش صلاحیت حرفـه ای حسـابرس و افزایش 

کیفیت حسابرسـی می‏شود. 

1- Jenkins et al
2- Myers et al  
3- Cameran [
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5-4( تاثیر کیفیت حسابرسی بر فرصت سرمایه گذاری

پرداختن به کیفیت حسابرسی و فرصت  سرمایه گذاری از جنبه های با اهمیت است که ارتباط بین 
کیفیت حسابرسی و فرصت  سرمایه گذاری را بیان می کند و به سرمایه گذاران بالقوه این امکان را می دهد 
تا بتوانند در سبدی از سهام سرمایه گذاری کنند تا بیشترین بازده را با توجه به سطح ریسک پذیرشان انجام 
دهند. يكم لاي1 )2002( در پژوهشي با عنوان " فرصت سرمايه گذاي و يكفيت حسابرسي" به بررسي رابطه 
بين فرصت سرمايه‌گذاري و يكفيت حسابرسي پرداخته و نتيجه‌گيري كرده است كه شركت هاي داراي 
فرصت سرمايه‌گذاي بالا كه 5 حسابرس بزرگ دارند در مقايسه با شركت هاي داراي فرصت سرمايه‌گذاري 
پايين كه 5 حسابرس بزرگ دارند اقلام تعهدي اختياري كمتر و يكفيت حسابرسي مشاهده شده بالاتري 
دارند. ثقفی و همکاران در سال 1390 تحقیقی با عنوان رابطه ميان يكفيت حسابرسي و كارايي سرمايه 
گذاري در شركت هاي با امكانات سرمايه گذاري بالا انجام دادند. نتايج حاصل نشان داد چنانچه شركت هاي 
با امكانات سرمايه گذاري زياد، از حسابرسان با يكفيت بالاتر استفاده كنند، سطح بالاتري از كارايي سرمايه 

گذاري را تجربه خواهند كرد.

5- یشینه پژوهش
1- 5(  پژوهش خارجی

السـتیر و همـکاران2 )2011( بـه مطالعـه ایـن موضـوع پرداختنـد کـه آیـا می تـوان تفـاوت کیفیت 
حسابرسـی چهار موسسـه بزرگ در مقابل چهار موسسـه غیر بزرگ را به مشـخصات صاحبکاران نسـبت 
داد؟ در ایـن بررسـی از موضوعـات کیفیـت حسابرسـی، اقالم تعهـدی اختیـاری، هزینه حقـوق صاحبان 
سـهام پیـش بینـی شـده و صحت پیش بینی تحلیل گر اسـتفاده شـده اسـت. نتایج نشـان مـی دهد که 
تفـاوت در ایـن مـوارد بیـن چهار موسسـه بـزرگ و چهار موسسـه غیر بزرگ حسابرسـان تا حـد زیادی با 

خصوصیـات صاحبـکاران و بـه طور خـاص با انـدازه صاحبکار منطبق اسـت. 
جف و همکاران3 )2010(، کیفیت حسابرسـی 4 موسسـه بزرگ حسابرسـی و موسسـات حسابرسـی 
درجـه دو را بـرای دوره 2006-2003  مـورد بررسـی قـرار دادند. نتايج تحقيق آنها نشـان مي دهد سـطح 
اقلام تعهدی غیر عادی صاحبکارانی که توسـط چهار موسسـه بزرگ حسابرسـی شـده اند با صاحبکارانی 

مشـابه اسـت که توسط حسابرسـان درجه دو حسابرسـی شده اند. 
کام4 )2009( در تحقیقی ارتباط شـرکت ها با فرصت های سـرمایه گذاری بالا را با کیفیت حسابرسی 
بـالاو ایـن مهـم را مـورد بررسـی قرار داد کـه آیا ایـن ارتباط منتج به احتمـال پایینی برای مدیریت سـود 
مـی شـود. شـرکتی بـا فرصت سـرمایه گـذاری بـالا می توانـد متقاضـی کیفیت بـالای حسابرسـی برای 
جلوگیری از مدیریت سـود باشـد، از طرفی حسابرسـان 5 موسسـه بزرگ به دلیل بالا بودن خطر از دسـت 
دادن اسـتقلال حسابرسـی، کیفیـت حسابرسـی بالایـی را ایجاد خواهند کـرد که محدود کننـده ای برای 

1- Kam lai
2- Alastair et al
3- Jeff et al
4- Kam
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مدیریت سـود شـرکت هایی اسـت، کـه فرصت های سـرمایه گذاری بالایـی دارند. نتایج تحقیق به شـرح 
زیـر بدسـت آمـده اسـت: اول اینکه شـرکت هـا با فرصت سـرمایه گـذاری بالا انگیـزه  زیادی به اسـتفاده 
از حسابرسـی موسسـات پنج بزرگ نسـبت به شـرکت های با فرصت سـرمایه گـذاری پایین دارنـد و دوم 
اینکـه شـرکت هـا با فرصت سـرمایه گـذاری بالا، تمایـل زیادی بـرای ارائه اقالم تعهدی اختیـاری دارند، 

ایـن رابطـه وقتی پایین اسـت که حسابرسـان آنها یکی از پنج موسسـه بزرگ باشـد.
چانتائـو و همـكاران1 ) 2007 ( در پژوهـش خـود بـه تجزیـه و تحليل شـناخت )درك ( بازار سـهام از 
يكفيـت حسابرسـي ميـان تعدادي از مؤسسـات حسابرسـي كوچك در بازار حسابرسـي چيـن پرداختند. 
ايـن پژوهشـگران دريافتنـد رابطـه مثبت بين اندازه مؤسسـه حسابرسـي و درك سـرمايه گـذار از يكفيت 
سـودآوري وجود دارد. نتايج پژوهش چانتائو و همكاران)2007( نشـان داد  اندازه هاي مختلف مؤسسـات 

حسابرسـي روي يكفيت حسابرسـي تأثيرگذار است.
اسـتيون كــان و ديگـران2)2006( در مقالـه‌اي باعنـوان" تخــصص حســابرس: تاثيـر فرصت‌هـاي 
ســرمايه‌گذاري" ايـن مطلـب را بررسـي كـرده اند كه چرا تخصص حسـابرس از صنعتي بـه صنعت ديگر 
متفاوت اسـت؟ آنها مشـاهده نمودند كه تخصص حسـابرس با افزايش سـطح فرصت‌ سرمايه‌گــذاري در 

صنعـت و بـا كــاهش تنوع مجموعـه فرصـت‌ سـرمايه‌گذاري در درون يـك صنعت افزايـش ميي‌ابد.
يكـم لاي3 )2002( در پژوهشـي بـا عنـوان " فرصت سـرمايه گذاي و يكفيت حسابرسـي" به بررسـي 
رابطـه بيـن فرصـت سـرمايه‌گذاري و يكفيت حسابرسـي پرداخته و نتيجه‌گيري كرده اسـت كه شـركت 
هـاي داراي فرصـت سـرمايه‌گذاي بـالا كـه 5 حسـابرس بـزرگ دارنـد در مقايسـه با شـركت هـاي داراي 
فرصـت سـرمايه‌گذاري پاييـن كـه 5 حسـابرس بـزرگ دارنـد اقالم تعهـدي اختيـاري كمتـر و يكفيـت 

حسابرسـي مشـاهده شـده بالاتري دارند

2-5( پژوهش داخلی
ثقفی و همکاران در سـال 1390 تحقیقی با " عنوان رابطه ميان يكفيت حسابرسـي و كارايي سـرمايه 
گـذاري در شـركت هـاي بـا امكانـات سـرمايه گذاري بـالا " انجـام دادند. آنـان در تحقيق خـود به منظور 
انـدازه گيـري كارايـي سـرمايه گذاري، از مـدل هاي تغييـر در دارايي هـاي غيرجاري و تغيير در سـرمايه 
گـذاري هـاي زيـاد، و براي تعيين شـركت هـاي با امكانات سـرمايه گذاري زیـاد، از تحليل عامـل بر روي 
سـه متغيـر ارزش بـازار بـه ارزش دفتـري دارايـي، ارزش بـازار بـه ارزش دفتـري حقوق صاحبان سـهام و 
نسـبت ناخالـص امـوال، ماشـين آلات و تجهيزات اسـتفاده کردند.  نتايج حاصل از بررسـی 119 شـركت 
پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهران طي سـال هـاي 1382 تا 1388 نشـان داد چنانچه شـركت 
هـاي بـا امكانـات سـرمايه گـذاري زيـاد، از حسابرسـان با يكفيت بالاتـر اسـتفاده كنند، سـطح بالاتري از 
كارايـي سـرمايه گـذاري را تجربـه خواهند كرد اين در حالي اسـت كه يكفيت حسابرسـي بالاتر، بر خلاف 

انتظـار، تأثيـري در كاهش دسـتكاري در اقلام تعهدي اختيـاري ندارد.

1- Chuntao et al
2- Cahan, Steven et al
3- kam lai [
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حسـاس یگانـه و آذیـن فر )1389( در ايران رابطه اندازه موسسـه حسابرسـی و کیفیت حسابرسـی را 
بررسـی کردند،  به همين منظور مؤسسـات حسابرسـي عضو جامعه حسابداران رسـمي در زمره مؤسسات 
حسابرسـي كوچك و سـازمان حسابرسـي به دليل كاركنان زياد و قدمت بيشـتر در زمره حسـابرس بزرگ 
قرارگرفتـه اسـت. تجزیـه و تحليـل هـاي آمـاري صورت گرفتـه در ايـن پژوهش، مبيـن رابطه معنـادار و 

معكوس يكفيت حسابرسـي و اندازه حسـابرس )مؤسسـه حسابرسـي( است.
خادمـی )1388( بـه بررسـی ارتبـاط بیـن فرصت  سـرمایه گذاری  و رشـد دارایی ها در شـرکت های 
پذیرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران طـی سـال هـای 1384-1377 پرداختـه اسـت. وی بـرای 
سـنجش فرصت سـرمایه گذاری از سـه معیار اسـتفاده کرده اسـت. طبق بررسـی های انجام گرفته بین 
شـاخص های سـه گانه در نظر گرفته شـده برای فرصت  سـرمایه گذاری و رشـد دارایی ها، رابطه معنی 
داری وجـود دارد و بـا دسـتکاری این سـه عامل، می توان به سـطح بالاتـری از میزان رشـد دارایی ها نائل 

گردید.
حیـدر پـور و تابـش )1387( به بررسـی ارتباط بین فرصت های سـرمایه گذاری  با سیاسـت تقسـیم 
سـود و سـاختار سـرمایه در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج تحقیق نشـان دهنده این اسـت که 
بیـن فرصـت سـرمایه گذاری و سیاسـت های تقسـیم سـود رابطه ی معنـی داری وجـود دارد و همچنین 

بین فرصت سـرمایه گذاری و سـاختار سـرمایه رابطه ی معنا داری یافت نشـده اسـت.

6- فرضیه های تحقیق
تحقيق حاضر داراي كي فرضيه اصلي و سه فرضيه فرعي به شرح زير است:

فرضیه اصلی:  بین کیفیت حسابرسی و فرصت سرمایه گذاری رابطه ی معنا داری وجود دارد.
فرضیه فرعی 1:  بین اندازه حسابرس و فرصت سرمایه گذاری رابطه ی معنا داری وجود دارد.

فرضیـه فرعـی2:  بین دوره تصدی  حسـابرس و فرصت سـرمایه گذاری رابطه ی معنـا داری وجود 
دارد.

فرضیه فرعی 3:  بین تخصص در صنعت و فرصت سرمایه گذاری رابطه ی معنا داری وجود دارد.

7- اهمیت و ضرورت تحقیق
اهميـت و ارزش پژوهـش عبـارت از مجمـوع اطلاعاتـي اسـت كـه مشـخص ميك‌نـد نتايـج ايـن 
تحقيق،تاچـه حـد بـراي محقـق ونيزتا چه انـدازه براي ديگـران مفيد و مؤثر مي‌باشـد. اسـتفاده كنندگان 
از صـورت هـاي مالـي هنگامـي مي‌توانند بـه اطلاعات مالـي منعكس درصـورت هاي مالي اتـكا كنند كه 
شـخصي مسـتقل، ذيصالح و بيطرف نسـبت بـه ميـزان اعتبار ايـن اطلاعـات، نظر حرفـه‌اي ارائـه كرده 
باشـد. در سيسـتمهاي اجتماعـي – اقتصـادي كنونـي، وظيفه اظهارنظر نسـبت بـه صورت هـاي مالي به 
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حسابرسـان مسـتقل واگذار شـده اسـت. فعاليت حسابرسان مستقل بيشـتر در قالب موسسات حسابرسي 
انجام مي‌گيرد. اما کــیفیت کار موسســات حســابرسی کننده از یکدیگر متفاوت بوده و به طور مستقیم 
و با مشــاهده موسسـات نمی‌توان تشخیص داد که کدام موسسـه از کیفیت کاری بالاتری برخوردار است. 
از سـوی ديگر با توجه به اینکه هرچه مــیزان فرصت ســـرمایه‌گذاری شـرکت بیشتر باشد احتمال اینکه 
مدیریت و دسـتکاری سـود در این گونه شـرکتها اعمال شـود بیشتر اسـت، لذا انجام حسابرسی با کیفیت 
بالاتـر در ایـن شـرکتها می‌تواند مفیدتر باشـد و قابلیت اعتماد و اتکای صورتهای مالی تهیه شـده توسـط 
شـرکتها را بیشـتر نمایـد. تاكنون تحقيقـات فراواني در مـورد اقلام تعهدي اختياري و کیفیت حسابرسـی 
صـورت گرفتـه اسـت اما به رابطه بين يكفيت حسابرسـي و فرصت سـرمايه‌گذاري پرداخته نشـده اسـت. 
ايـن پژوهـش شـواهدي براي يافتـن حلقه مفقوده رابطه بين فرصت سـرمايه‌گذاري و يكفيت حسابرسـي 

پيـدا نمـوده و نتايـج آن مـي توانـد هم به مطالعـات تجربي بر روي يكفيت حسابرسـي مربوط باشـد.

8- روش تحقیق
پژوهـش حاضـر از نظـر طبقـه بنـدي بـر مبناي هـدف، از نـوع تحقیقات کاربـردی اسـت. هم چنین 
تحقیق حاضر، از نظر روش و ماهیت از نوع تحقیق همبسـتگی اسـت. روش تحقیق به صورت اسـتقرایی 
اسـت که در آن مبانی نظری و پیشـینه پژوهش از راه کتابخانه، مقاله و اینترنت جمع آوری شـده و در رد 
یـا  اثبـات فرضیه هـای پژوهش با بکارگیری روش های آماری مناسـب، از اسـتدلال اسـتقرایی در تعمیم 

نتایج استفاده شـده است.

9- جامعه مطالعاتی و نمونه آماری
جامعـه مطالعاتـي پژوهـش حاضر در برگیرنده شـرکت هـای موجود در بـورس اوراق بهـادار تهران در 

طـی سـال هـای 87-91 به تعداد  423 شـرکت می باشـد.
جهت انتخاب نمونه محدودیت های زیر بر روی شرکت های جامعه آماری اعمال می شود:

1- بـه لحـاظ افزایـش قابلیـت مقایسـه، دوره مالـی آنها منتهی به اسـفند ماه باشـد. علـت ایجاد این 
محدودیـت ایـن اسـت که در محاسـبه متغیرها، به خصوص بـازده، تا حد امـکان دوره های زمانی مشـابه 
باشـند و شـرایط و عوامل فصلی در انتخاب عوامل و متغیرها اثرگذار نباشـد و در طی سـالهای 87 تا 91 

تغییر سـال مالی نداده باشـند.
2- شرکت هایی که سهامشان در طی سال حداقل یکبار مورد معامله قرار گرفته باشد.

3- شرکت هایی که داده های مورد نظر آنها در دسترس باشد.
4- جزء شركت هاي سرمايه گذاري نباشند.
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10-روش های جمع آوری اطلاعات

روش گـردآوری اطلاعـات در ایـن تحقیق روش کتابخانه ای اسـت. مباحث تئوریک پژوهش از مسـیر 
مطالعـه منابع، نشـریات، منابـع داخلی و خارجی موجود در کتابها و اسـتفاده از اینترنت جمع آوری شـده 
اسـت. جمـع اوری اطلاعـات با اسـتفاده از اطلاعات اولیه شـرکتها بوده اسـت، یعنی اطلاعـات و داده های 
مـورد نیـاز تحقیـق کلاً از روش کتابخانـه ای، بـا اسـتفاده از نرم افـزار ره آورد نوين و با مراجعه به سـازمان 
بـورس اوراق بهـادار تهـران و مطالعه صورتهای مالی اساسـی شـرکت های پذیرفته شـده در بـورس اوراق 

بهـادار تهـران در طی سـالهای 1387-1391 بدسـت آمده اند.

11- روش تجزيه و تحليل  اطلاعات
در بخـش آمـار توصيفـي، تجزيـه و تحليـل داده ها با اسـتفاده از شـاخص‌هاي مرکزي، بـراي انتخاب 
بيـن روش هـاي داده هـاي تابلويـي و داده هـاي تلفيقـي از آزمون F ليمـر،  به منظور انتخـاب بین اثرات 
ثابت و تصادفی از آزمون هاسـمن،  جهت بررسـي نرمال بودن متغیرها از ازمون کلموگراف- اسـمیرنوف،  
 ،DW(( بـه منظور تشـخيص وجود خود همبسـتگي  بین اجزای اخالل از روش آماره دوربین – واتسـن
بـراي بررسـي و کشـف ناهمسـاني واريانـس ها از آزمـون وایت و بـرای براي تشـخيص مانايي يـا نامانايي 

متغيرهـا از آزمون لوين، لين و چو) )LLCاسـتفاده شـده اسـت.

12- مدل تحقیق ومتغیرها
1-12( مدل تحقیق

رابطـه 1 بيانگـر مدل اصلي تحقيق اسـت، متغیرهای کنترلـی تحقیق عبارتند از: اندازه شـرکت، اهرم 
مالـی و اقالم تعهـدی اختیـاری، که تأثیر ایـن متغیرهای کنترل بـرروي رابطه بین کیفیت حسابرسـی و  

فرصـت  سـرمایه گذاری  مـورد ارزیابی قـرار می گیرد.                                                                                                                                 
 رابطه )1(   

  	

١٠ 
 

 براي انتخاب بين روش هاي داده هاي ،هاي مركزي ها با استفاده از شاخص در بخش آمار توصيفي، تجزيه و تحليل داده
جهت بررسي  ، به منظور انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي از آزمون هاسمن  ،ليمر Fتابلويي و داده هاي تلفيقي از آزمون 

بين اجزاي اخلال از  خود همبستگي  وجود تشخيص منظور به ، اسميرنوف -كلموگراف نرمال بودن متغيرها از ازمون
براي براي تشخيص  وكشف ناهمساني واريانس ها از آزمون وايت  براي بررسي و ،DW)(واتسن  –روش آماره دوربين 

  .استفاده شده استLLC) (آزمون لوين، لين و چو مانايي يا نامانايي متغيرها از

  متغيرهاو مدل تحقيق. 12
  مدل تحقيق) 12- 1

مالي و اقلام تعهدي اهرم  اندازه شركت،: متغيرهاي كنترلي تحقيق عبارتند ازبيانگر مدل اصلي تحقيق است،  1رابطه 
اختياري، كه تأثير اين متغيرهاي كنترل برروي رابطه بين كيفيت حسابرسي و  فرصت  سرمايه گذاري  مورد ارزيابي قرار 

                                                                                                                                   .مي گيرد
AINVit =0+ 1 BIG + 2 KINDit + 3 SM it + 4 DAC it + 5 size it + 6 LEV it + e     1(رابطه(    

:به صورت زير تعريف مي كنيمل يك مدفرعي نيز براي هر فرضيه      
AINV it = 0 + 1 BIG + 2 DAC it + 3 size it + 4 LEV it + e             1(مدل(                 

AINV it = 0 + 1 KINDit + 2DAC it + 3 size it + 4 LEV it + e   2(مدل  (                       

AINV it = 0  + 1 SM it + 2DAC it + 3 size it + 4 LEV it + e                            )   3(مدل 

  :كه در آن
AINV it : شاخص فرصت  سرمايه گذاري ،DACit :   اقلام تعهدي اختياري را نشان مي دهد كه با استفاده از مدل

را نشان  حسابرس دوره تصدي : KINDit .نشان مي دهداندازه حسابرس را     :BIGit .تعديل شده جونز محاسبه مي شود
ي ها به كل اهرم مالي مي باشد كه از تقسيم كل بده :IEVit .در صنعت مي باشد حسابرس تخصص     :SMit.مي دهد
هاي شركت محاسبه مي  اندازه شركت را مي سنجد كه توسط لگاريتم كل دارايي :SIZEit.ها به دست مي آيد دارايي
  .شود

  متغيرهاي پژوهش و  شيوه اندازه گيري  متغيرها  )12- 2

وسط كيم لاي براي بررسي ارتباط بين فرصت  سرمايه گذاري و كيفيت حسابرسي با استناد به تحقيقات انجام شده ت
متغيرهاي موجود در مدل . ، استفاده شده است)1(،  از مدل رگرسيون)2006(آدام و گويال ، )2006(، استيون كان )2002(

  :دبه صورت ذيل مي باش )1( رگرسيون
  :متغير وابسته. 2-12- 1

برای هر فرضیه فرعي نيز یک مدل به صورت زیر تعریف می کنیم:

١٠ 
 

 براي انتخاب بين روش هاي داده هاي ،هاي مركزي ها با استفاده از شاخص در بخش آمار توصيفي، تجزيه و تحليل داده
جهت بررسي  ، به منظور انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي از آزمون هاسمن  ،ليمر Fتابلويي و داده هاي تلفيقي از آزمون 

بين اجزاي اخلال از  خود همبستگي  وجود تشخيص منظور به ، اسميرنوف -كلموگراف نرمال بودن متغيرها از ازمون
براي براي تشخيص  وكشف ناهمساني واريانس ها از آزمون وايت  براي بررسي و ،DW)(واتسن  –روش آماره دوربين 

  .استفاده شده استLLC) (آزمون لوين، لين و چو مانايي يا نامانايي متغيرها از

  متغيرهاو مدل تحقيق. 12
  مدل تحقيق) 12- 1

مالي و اقلام تعهدي اهرم  اندازه شركت،: متغيرهاي كنترلي تحقيق عبارتند ازبيانگر مدل اصلي تحقيق است،  1رابطه 
اختياري، كه تأثير اين متغيرهاي كنترل برروي رابطه بين كيفيت حسابرسي و  فرصت  سرمايه گذاري  مورد ارزيابي قرار 

                                                                                                                                   .مي گيرد
AINVit =0+ 1 BIG + 2 KINDit + 3 SM it + 4 DAC it + 5 size it + 6 LEV it + e     1(رابطه(    

:به صورت زير تعريف مي كنيمل يك مدفرعي نيز براي هر فرضيه      
AINV it = 0 + 1 BIG + 2 DAC it + 3 size it + 4 LEV it + e             1(مدل(                 

AINV it = 0 + 1 KINDit + 2DAC it + 3 size it + 4 LEV it + e   2(مدل  (                       

AINV it = 0  + 1 SM it + 2DAC it + 3 size it + 4 LEV it + e                            )   3(مدل 

  :كه در آن
AINV it : شاخص فرصت  سرمايه گذاري ،DACit :   اقلام تعهدي اختياري را نشان مي دهد كه با استفاده از مدل

را نشان  حسابرس دوره تصدي : KINDit .نشان مي دهداندازه حسابرس را     :BIGit .تعديل شده جونز محاسبه مي شود
ي ها به كل اهرم مالي مي باشد كه از تقسيم كل بده :IEVit .در صنعت مي باشد حسابرس تخصص     :SMit.مي دهد
هاي شركت محاسبه مي  اندازه شركت را مي سنجد كه توسط لگاريتم كل دارايي :SIZEit.ها به دست مي آيد دارايي
  .شود

  متغيرهاي پژوهش و  شيوه اندازه گيري  متغيرها  )12- 2

وسط كيم لاي براي بررسي ارتباط بين فرصت  سرمايه گذاري و كيفيت حسابرسي با استناد به تحقيقات انجام شده ت
متغيرهاي موجود در مدل . ، استفاده شده است)1(،  از مدل رگرسيون)2006(آدام و گويال ، )2006(، استيون كان )2002(

  :دبه صورت ذيل مي باش )1( رگرسيون
  :متغير وابسته. 2-12- 1

که در آن:
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AINV it : شـاخص فرصت  سـرمایه گذاری، DACit:   اقلام تعهدی اختیاری را نشـان می دهد که 
بـا اسـتفاده از مـدل تعدیل شـده جونز محاسـبه مـی شـود. BIGit:    اندازه حسـابرس را نشـان می دهد. 
KINDit: دوره تصدی حسـابرس  را نشـان می دهد.SMit:     تخصص حسـابرس در صنعت می باشـد. 

 :SIZEit.اهـرم مالـی مـی باشـد که از تقسـیم کل بدهـی ها بـه کل دارایی ها به دسـت می آیـد :IEVit

اندازه شـرکت را می سـنجد که توسـط لگاریتم کل دارایی های شـرکت محاسـبه می شـود.

2-12(  متغیرهای پژوهش و  شیوه اندازه گیری  متغیرها
بـرای بررسـی ارتباط بین فرصت  سـرمایه گذاری و کیفیت حسابرسـی با اسـتناد بـه تحقیقات انجام 
شـده توسـط کیـم لای )2002(، اسـتیون کان )2006(، آدام و گویـال )2006(،  از مـدل رگرسـیون)1(، 

اسـتفاده شـده اسـت. متغیرهـای موجـود در مدل رگرسـیون )1( بـه صورت ذیل می باشـد:

1-2-12. متغیر وابسته:
فرصـت سـرمايه گـذاري:  فرصـت سـرمایه ‌گـذاری یک شـرکت، نسـبتی اسـت کـه توانایی یک 
شـرکت را بـرای بکارگیری سـودآور سـرمایه جذب شـده نشـان می‌دهد و یکـی ازمعیارهای مهـم ارزیابی 
عملکـرد شـرکت نيـز مي‌باشـد. )حیـدری و همـکاران،1391 ،23(. در اين پژوهش براي محاسـبه فرصت 
سـرمايه گذاري شـركت ها از نسـبت ارزش بازار به ارزش دفتري دارايي‌ها )MBA( اسـتفاده شـده اسـت 

كـه از طريـق فرمول زير محاسـبه مي شـود.
رابطـه )2(        كل دارائي‌هـاي شـركت /  )ارزش دفتـري بدهي بلند مدت + ارزش بازار سـهام عادي 

منتشرشده شركت(

2-2-.12 متغیر مستقل:
کیفیـت حسابرسـی: يـك تعريف معمـول از يكفيت حسابرسـي پس از سـال ها پژوهش در سـال 
1981 توسـط دي آنجلو به اين صورت مطرح شـده اسـت " سـنجش و ارزيابي بازار از توانايي حسابرسـي 
در كشـف تحريفات با اهميت و گزارش تحريفات كشـف شـده ". متغیر مسـتقل در این پژوهش کیفیت 
حسابرسـی مـی باشـد که برای بررسـی متغیر کیفیت حسابرسـی از سـه معیار انـدازه حسـابرس و تداوم 

انتخاب حسـابرس  و تخصص حسـابرس اسـتفاده شده است.
دوره تصدی حسـابرس: دوره تصدی حسـابرس، یکی از معیارهای اندازه گیری کیفیت حسابرسـی 
اسـت کـه بـه تعـداد سـال هـای متوالـی که مؤسسـات حسابرسـی یـک صاحبـکار را مـورد رسـیدگی و 
حسابرسـی قـرار می دهند اطلاق می شـود )فلاتـح1، 2006، 18(. در این پژوهش دوره تصدی حسـابرس 
یـک بـار کمتـر از 4سـال ویک بار هم 4 سـال و بیشـتر از آن در نظر گرفته می شـود، برای شـرکت هایی 
کـه حسـابرس، آنهـا را بـه مـدت 4 سـال وبیش از 4سـال حسابرسـی کـرده باشـد مقـدار 1 و در غیر این 

صـورت مقـدار 0 در نظر گرفته می شـود.

1- Fllateh
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اندازه حسـابرس: به این صورت  سـنجیده می شـود که اگر حسـابرس سـازمان حسابرسـی باشـد 

مقـدار 1 و در غیـر ایـن صورت مقـدار 0 می پذیرد.
تخصـص حسـابرس در صنعـت: در این تحقیق از سـهم بـازار به عنوان شـاخصی بـرای تخصص 
صنعت حسـابرس بهره گرفته می شـود. ویلکینز )2002(، سـهم بازار به صورت زیر محاسـبه می شـود:" 
جـذر مجمـوع ارزش دفتـری دارایـی هـای مشـتریان مؤسسـه حسابرسـی در آن صنعت تقسـیم بر جذر 

مجمـوع ارزش دفتـری دارایی های تمام مشـتریان آن مؤسسـه حسابرسـی ".
يتاسسؤم در اني قيقحت هب ونعان صصختم تعنص در رظن هتفرگ دنوشيم هك مهس ابزاراشن )ينعي 

اعمدهل وفق( شيب از ] 1/2× ) اهتكرشي وجومد در كي تعنص/1 ([ دشاب.

3-2-12(  متغیرهای کنترلی:
مدیریت سـود )اقلام تعهدی اختیـاری(: دی جورج1 )1999( مدیریت سـود را نوعی دسـتکاری 
مصنوعـی سـود توسـط مدیریـت، جهت حصول به سـطح مورد انتظار سـود بـرای بعضـی از تصمیم های 
خـاص، مثـل پیـش بینـی تحلیل گـران و یا بـرآورد روند سـودهای قبلی بـرای پیش بینی سـودهای آتی 
تعریـف کـرده اسـت. یکـی از متغیرها در این پژوهش مدیریت سـود می باشـد کـه در ايـن پژوهش براي 
ارزيابي مدیریت سـود شـركت هاي منتخب ازمدل تعدیل شـده جونز اسـتفاده شـده اسـت، مدل تعدیل 

شـده جونز بصورت زیر محاسـبه می شـود:
                                                   )( DEPNtSTDEBTtCASHtCLtCAtTAt −∆+∆−∆−∆=  رابطه )3(                                                     

)( : تغييـر در بدهيهاي جاری، :Tat كل اقلام تعهدي در سـال  DEPNtSTDEBTtCASHtCLtCAtTAt −∆+∆−∆−∆= : تغييـر در وجـه نقد، CASH∆
)( : تغييـر در داراييهـاي جـاري غير نقدي، DEPN : اسـتهلاك دارايي هاي مشـهود و نامشـهود،  DEPNtSTDEBTtCASHtCLtCAtTAt −∆+∆−∆−∆=  ،t

: تغييـر درحصه جاري تسـهيلات دريافتي.      STDEBT∆

 اجزاي اختياري و غير اختياري اقلام تعهدي : كه بصورت زير محاسبه مي شود :
رابطه)4(









+







 ∆−∆
+








=

−−− 1
3

1
2

1
1

1

t

t

t

tt

t
t A

PPE
A

RECREV
A

NDA ααα

 : REVt∆ ، t اجـزاء اختيـاري اقالم تعهـدي در سـال : DAt ،1-t 1 : كل  داراييهـاي در سـال-At
 t،  PPEt بخش غير اختيـاري اقلام تعهدي در سـال :  NDAt ،1-t منهـاي درآمـد سـال t درآمـد سـال
 t حسـابهاي دريافتني سـال : RECt∆    ،tامـوال، ماشـين آلات و تجهيـزات )ناخالـص ( در پايان سـال :

. 1-t منهاي حسـابهاي دريافتني سـال
:پا رامترهای خاص شرکت می باشند که با استفاده از مدل زیر بدست می آیند: 321 ,, ααα

1- Degeorge
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رابطه)5(           

١٢ 
 

مي باشد كه در اين پژوهش براي ارزيابي مديريت سود شركت هاي منتخب ازمدل تعديل شده جونز استفاده شده است، 
  :مدل تعديل شده جونز بصورت زير محاسبه مي شود

)(                                                     )3(رابطه   DEPNtSTDEBTtCASHtCLtCAtTAt                              
CASH :تغيير در وجه نقد ،Cl :تغيير در بدهيهاي جاري ،:Tat  كل اقلام تعهدي در سالt ،CA  : درتغيير 

تغيير درحصه جاري : STDEBT، استهلاك دارايي هاي مشهود و نامشهود:  DEPN، داراييهاي جاري غير نقدي
       .تسهيلات دريافتي

 :كه بصورت زير محاسبه مي شود  :اجزاي اختياري و غير اختياري اقلام تعهدي  



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1

t

t

t

tt

t
t A
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A

RECREV
A

NDA  )4(رابطه                                          

 
At-1 كل  داراييهاي در سال :   t-1 ،DAt اجزاء اختياري اقلام تعهدي در سال :   t  ، REVt درآمد سال :   t منهاي درآمد  
بخش غير اختياري اقلام تعهدي در سال :   t-1 ،NDAtسال  t  ، PPEt در ) ناخالص (ماشين آلات و تجهيزات  اموال،:  
tپايان سال   ، RECt حسابهاي دريافتني سال :   t منهاي حسابهاي دريافتني سال   t-1  .  

321 ,, :پا رامترهاي خاص شركت مي باشند كه با استفاده از مدل زير بدست مي آيند:  
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
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A
PPEa

A
REVa

A
a

A
TA

)5(رابطه                                                          

   TA t  : اقلام تعهدي در سالt  ،1tA:t-1  كل دارايي ها در پايان سال ،REVt  : درآمد سالt  منهاي درآمد سالt-1      

PPEt  : در پايان سال ) ناخالص(اموال ، ماشين آلات و تجهيزاتt ، 321كه در اين مدل ,, aaa دهاي به برآورOLS   از

321 ,,  اشاره دارد.  
دي آنجلو معتقد است موسسات حسابرسي بزرگتر، خدمات حسابرسي را با كيفيت بالاتري ارائه مي : اندازه شركت

 كنند، زيرا علاقه مندند شهرت بهتري در بازار كار به دست آورند و از آنجا كه تعداد صاحبكارانشان زياد است، نگران از
  .اندازه ي شركت از طريق لگاريتم كل داراييها قابل محاسبه مي باشد. دست دادن آنها نيستند

  .ها به دست مي آيد از طريق تقسيم كل بدهي ها به كل دارايي :اهرم مالي

  تجزيه و تحليل داده ها. 13
و تجزيه و تحليل دقيق ) مدل(جهت برآورد و تخمين الگو ) سري ها (براي بررسي مشخصات عمومي و پايه اي متغيرها 

مهمترين مشخصه مركزي يك توزيع، ميانگين و مهمترين . آنها، برآورد آماره هاي توصيفي مربوط به متغير ها لازم است
  .مشخصه پراكندگي آن واريانس توزيع مي باشد

  

ttt NDATADA 

∆REVt : درآمد سـال  t ، 1−tA-1  كل دارايي ها در پايان سـال،  :t اقلام تعهدي در سـال : TA t   
    1-t منهاي درآمد سـال t

 321 ,, aaa PPEt : امـوال ، ماشـين آلات و تجهيـزات )ناخالـص( در پايان سـال t، كـه در اين مدل 

321 اشـاره دارد. ,, ααα بـه برآوردهاي OLS  از 
انـدازه شـرکت: دی آنجلـو معتقد اسـت موسسـات حسابرسـی بزرگتـر، خدمـات حسابرسـی را با 
کیفیـت بالاتـری ارائـه مـی کننـد، زیرا علاقه مندند شـهرت بهتـری در بازار کار به دسـت آورنـد و از آنجا 
که تعداد صاحبکارانشـان زیاد اسـت، نگران از دسـت دادن آنها نیسـتند. اندازه ی شرکت از طریق لگاریتم 

کل دارایـی ها قابل محاسـبه می باشـد.
اهرم مالی: از طریق تقسیم کل بدهی ها به کل دارایی ها به دست می آید.

13- تجزیه و تحلیل داده ها
بـرای بررسـی مشـخصات عمومی و پایه ای متغیرها )سـری هـا ( جهت برآورد و تخمیـن الگو )مدل( 
و تجزیـه و تحلیـل دقیـق آنهـا، بـرآورد آمـاره هـای توصیفـی مربوط بـه متغیر هـا لازم اسـت. مهمترین 

مشـخصه مرکـزی یـک توزیع، میانگیـن و مهمترین مشـخصه پراکندگـی آن واریانس توزیع می باشـد.
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جدول1 : اندازه شاخص هاي آمار توصيفي مربوط به متغيرهاي تحقیق

متغير
علامت

اختصاري
انحراف کمينهبيشينهميانهميانگين

کشیدگیچولگیمعيار
تعداد

مشاهدات

الف : متغير  وابسته
فرصت 
سرمایه 
AINV-82.564645.022027741.80-61052.454263.28765-9.560157.509280گذاری‌

ب : متغير هاي مستقل و کنترلی

اندازه 
BIG.42870/000010.49577.291-1.935280حسابرس

دوره 
تصدی 
KIND.94651.00010.22558-3.99013.994280حسابرس

تخصص 
در 

صنعت
SM.8072  1.0001039.526-1.568.455280

اقلام 
تعهدی 
DAC.0662.04001.25-.96.244981.0525.175280اختیاری

اهرم 
LEV.6565.66081.73.29.17899.7143.351280مالی

اندازه 
SIZE13.614913.424318.4110.241.53939.474.707280شرکت

اطلاعات اجمالي راجع به هر يک از متغيرهاي توضيحي به شرح زير مي باشد:
متغیـر وابسـته در ایـن تحقیـق فرصـت سـرمایه گـذاری اسـت که کمينـه و بیشـینه آن  بـه ترتیب 
برابـر اسـت بـا 61052.45- و 27741.80 مـي باشـد و دارای ميانگين  82.5646-  مي باشـد. متغيرهای 
مسـتقل ،انـدازه حسـابرس و دوره تصـدی و تخصـص در صنعـت می باشـد کـه کمينه و بيشـينه آنها در 
نمونـه بـه ترتيـب 0و 1مـي باشـد و دارای ميانگيـن بـه ترتیـب، 04287 . و 09465. و  08072.  نمونـه 
آمـاري مـي باشـد.  متغيـر کنترل اول اقالم تعهدی اختیاری مي باشـد که کمينه و بيشـينه آن در نمونه 
بـه ترتيـب 96.- و 1.25 مـي باشـد و ميانگين  0662. براي نسـبت فوق در نمونه آماري مي باشـد. متغير 
کنتـرل دوم انـدازه شـرکت مي باشـد که کمينه و بيشـينه آن در نمونـه به ترتيـب  10.24 و  18.41 مي 
باشـد و ميانگيـن 13.6149  بـراي نسـبت فـوق در نمونه آماري مي باشـد. متغير کنترل سـوم اهرم مالی 
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مـي باشـد کـه کمينه و بيشـينه آن در نمونه به ترتيـب   1.73 و 29. مي باشـد و ميانگيـن  6565. براي 
نسـبت فـوق در نمونـه آماري مي باشد.بیشـترین چولگی و کشـیدگی در بین متغیرهـای پژوهش مربوط 
بـه فرصـت سـرمایه گذاری  می باشـد. اختلاف بيـن کمينه و بيشـينه داده ها بيانگر دامنه مناسـب براي 
اسـتفاده از متغيرهاسـت. تمامـي متغيرهـا به جز متغیر فرصت سـرمایه گـذاری از حداقل انحـراف معيار 
برخوردار هسـتند که نشـان از انسـجام  داده هاي نمونه انتخابي دارد.  ضريب کشـيدگي نشـان مي‌ دهد 
کـه داده هـا از انسـجام مناسـبي برخوردارنـد. تفـاوت نا چیز میـان میانه و میانگیـن داده ها نیـز حاکی از 

نرمـال بودن انها اسـت.

1-13( آزمون F ليمر) بررسي همساني عرض از مبدأ هاي مقاطع (
بـراي انتخـاب بيـن روش هاي داده هاي تابلويي و داده هاي تلفيقي، از آزمون F ليمر  اسـتفاده شـده 

است. 
فرض صفر و فرض مقابل برای آزمون  F  ليمر به شرح زیر می باشد:

Ho: روش داده های تلفیقی )كيسان بودن عرض از مبدأ ها(  

H1: روش داده های تابلویی )ناهمساني عرض از مبدأها( 

جدول 2: نتايج آزمون F ليمر)همساني عرض از مبدأ هاي مقاطع(

فرضیه صفر 0H مدل هاي
تحقیق

 Fدرجه آماره
آزادي

p-valueنتيجه آزمون

عرض از مبدأ هاي تمامي 
مقاطع  با هم يکسان مي 

باشند

0H رد مي شود0.000(219،55)1.297مدل )1(

0H رد مي شود0035.(55,219)1.464مدل)2(
0H رد مي شود0.000(55,219)1.329مدل)3(

نتايـج  بـه دسـت آمـده از جـدول فوق نشـان دهنـده رد فرضيـهH0  و پذيـرش فرض H1  در سـطح 
اطمينـان 95 درصـد بـراي هـر کـدام از مدل هـا بوده و بـر اسـتفاده از روش اثـرات ثابت دلالـت دارد.

2-13( آزمون هاسمن ) انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي (
آمـاره آزمـون هاسـمن کـه براي تشـخيص ثابـت يا تصادفـي بـودن تفاوت هـاي واحدهـاي مقطعي 

محاسـبه مـي شـود داراي توزيـع کاي- دو بـا درجـه آزادي برابـر بـا تعداد متغيرهاي مسـتقل اسـت.
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فرض صفر و فرض مقابل برای آزمون  هاسمن به شرح زیر می باشد:

Ho: روش اثرات تصادفی
H1: روش اثرات ثابت

           
           جدول3 : نتايج آزمون هاسمن)انتخاب بين اثرات ثابت و تصادفي(

فرضيه صفر
0H

مدل هاي 
تحقیق

آماره 
کای- دو

درجه 
نتيجه آزمونp-valueآزادي

روش اثرات 
تصادفی

0H رد مي شود17.940.000مدل )1(

0H رد مي شود10.8640.000مدل)2(

0H رد مي شود25.940.000مدل)3(
نتایـج بـه دسـت آمـده از جـدول فوق بیانگر رد فـرض H0  و پذیـرش فرض  H1  در سـطح اطمینان 

95 درصـد بـرای هـر کـدام از مدل هـا بوده و بـر اسـتفاده از روش اثرات ثابت دلالـت دارد.

3-13( بررسي فروض کلاسيک رگرسيون
از دیگـر کارهـاي انجام شـده در اين تحقیق بررسـي فروض کلاسـيک رگرسـيون خطي مي باشـد. از 
مهـم تريـن ايـن فـروض، فرض هـاي مربوط به بررسـي نرمـال بودن متغیرهـا، عدم خودهمبسـتگي بين 

اجـزاء اخالل مـدل و عـدم نا همسـانی واریانس ها می باشـد. 

1-3-13( بررسي فرض نرمال بودن متغيرها
با استفاده از آزمون کولموگورف- اسميرنف فرض نرمال بودن متغیر وابسته آزمون شده است. 

مفروضات آماري اين آزمون عبارتست از: 
H0 :  توزيع داده های نرمال است
H1:   توزيع داده ها نرمال نيست 
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جدول 4: بررسی فرض نرمال بودن متغیر وابسته

سطح معنا داریدرجه ازادیاماره ی K-Sمتغیر وابسته

3832800.000.فرصت سرمایه گذاری

077280.169.لگاریتم فرصت سرمایه گذاری
از آنجايـي كـه مقاديـر سـطح معنـاداري، در مدل کمتر از ۵% اسـت، بنابراين فـرض صفر يعني نرمال 
بـودن  متغيـر هـا رد مـي شـود. بـرای حل ایـن مشـکل از قدر مطلـق لگاریتـم طبیعی فرصت  سـرمایه 
گذاری اسـتفاده می کنیم.  بر اسـاس مقادير ارائه شـده در جدول4 از آنجايي كه مقادير سـطح معناداري 
براي لگاريتم فرصت سـرمايه گذاري، در مدل بيشـتر از ۵% اسـت، بنابراين فرض صفر يعني نرمال بودن  

متغيـر ها رد نمي شـود و متغير نرمال اسـت.

 2-3-13( بررسی ناهمسانی واریانس
در این آزمون فرضیه ها به صورت زیر تعريف مي شوند:

: H0 همسانی واریانس
H1: ناهمسانی واریانس

بـرای بررسـی وجـود ناهمسـانی واریانـس جملات اخالل، از آزمـون وايت ))White اسـتفاده شـده 
اسـت. نتایـج آزمـون ناهمسـانی واریانـس وايـت، به شـرح جـدول زیر می باشـد:

                                         
     جدول5: نتایج آزمون ناهمسانی وايت

احتمالمقدار آمارهشرحمدل

مدل 1
F-statistic1.011713.3648

Obs*R-squared2.029341.3626

مدل 2
F-statistic.66632351.44

Obs*R-squared1.339310.5120

مدل3
F-statistic1.848562.1031

Obs*R-squared9.154187.1033
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بـا توجـه بـه اینکـه آمـاره ایـن آزمون هـا در سـطح 5 درصد معنـادار اسـت، بنابراین فرض همسـانی 
واریانـس پذیرفنـه شـده و ناهمسـانی واریانـس جمالت اخلال رد می شـود.

4-13( آزمون مانايي متغيرها
در ایـن پژوهـش، از آزمـون لويـن، ليـن و چـو) )LLC براي تشـخيص مانايي يا نامانايـي متغيرهاي 
تحقیـق اسـتفاده شـده اسـت. نتايج اين آزمـون براي تک تک متغيرهاي تحقیق به شـرح ذيـل در جدول 

6 ارائـه شـده اسـت. فرضيـه H0  بـراي تمام متغيرهـاي تحقیق بر پايه وجود ريشـه واحد اسـت. 

جدول 6: نتايج آزمونLLC (بررسي مانايي متغيرها(

سطح معناداري مقدار آماره نماد متغير

0.000 -17.593 AINV فرصت سرمایه گذاری
0.000 -.3565 BIG اندازه حسابرس
0.000 -6.2358 KIND دوره تصدی حسابرس
0.000 -4.5466 SM تخصص صنعت
0.000 -14.842 DAC اقلام تعهدی اختیاری
0.000 -21.2173 lev اهرم مالی
0.000 -8.60944 size اندازه شرکت

 نتايـج نشـان مـي دهـد مقـدار ايـن آمـاره  براي هر کـدام از متغيرهـا معنـي دار مي باشـد و با توجه 
بـه سـطح معنـاداري مـورد گـزارش )p-value > .05 (، فرضيـهH0   براي تک تک متغيرهـا رد و مانايي 

داده هـا تأييد مي شـود.

5-13( آزمون فرضيه هاي تحقیق
1-5-13( آزمون فرضيه اصلی

فرضیه اصلی تحت عنوان" بین کیفیت حسابرسی و فرصت  سرمایه گذاری رابطه ی معنا داری وجود 
دارد"می باشد، جهت اظهار نظر در باره ی این فرضیه ابتدا به آزمون فرضیات فرعی می پردازیم.

2-5-13( آزمون فرضيه فرعی اول
جهت آزمون این فرضیه، فرضیه های آماری به صورت زیر تعریف می گردد.

بیـن انـدازه حسـابرس و فرصت سـرمایه گذاری در شـرکت های پذیرفته شـده در بـورس اوراق بهادار 
0 = βi :H0               .تهـران رابطـه معنـاداری وجـود نـدارد
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بیـن انـدازه حسـابرس و فرصت سـرمایه گذاری در شـرکت های پذیرفته شـده در بـورس اوراق بهادار 

≠ βi :H1 0                .تهـران رابطـه معنـاداری وجـود دارد
جدول 7 نتايج آزمون فرضيه فوق را ارئه مي دهد:

	
جدول7:  نتايج حاصل از تجزيه و تحليل داده ها براي آزمون فرضيه فرعی اول

مدل )1( :  تاثير  اندازه حسابرس بر فرصتهای سرمایه گذاری

LNAINV it =b0 + b1BIG + b2 DAC it + b3 size it + b4 LEV it + e

تعداد 
مشاهدات

دوربين-
واتسن

Fآماره

Fمعناداري
R2

تعديل 
شده

احتمال
p-value

t آماره ضريب
علامت

اختصاري
متغير

273 2.252 19.632 .0546

.0069 -3.042363 -9.3704 β0
ضريب ثابت

.0306 2.126382 5.9997
BIG

اندازه 
حسابرس

.02089 -2.273790 -49.9510
DAC

اقلام تعهدی 
اختیاری

.0062 -3.181352 -3.87636
size

اندازه 
شرکت

.0116 2.353977 13.618 LEV اهرم مالی

همانطـور کـه در جـدول 7 ديـده مـي شـود، بـا توجه بـه مقدار t هاي محاسـبه شـده و نيـز احتمال 
مربـوط بـه آنهـا، ضرايب بـرآوردي مدل، در سـطح خطاي ۵ درصد معنادارمي باشـد و وجـود آنها در مدل 
لازم می باشـد که اين مسـاله نشـان دهنده  وجود رابطه بين اندازه حسـابرس و فرصت  سـرمایه گذاری 
در شـرکت هـاي پذيرفته شـده در بازار اوراق بهادار تهران مي باشـد. بررسـي مقـدار ضريب تعيين تعديل 
شـده مدل  نشـان دهنده توان توضيح دهندگي مدل به منظور تشـريح متغير وابسـته مي باشـد. ملاحظه 
 F رگرسـيون در ايـن مـدل حکايـت از تـوان توضيـح دهندگـي مـدل دارد. زيـرا مقادير  F  مقـدار آمـاره
محاسـباتي در سـطح خطـاي 0.05 درصد معنا دار می باشـد.  همچنيـن ملاحظه مقادير آمـاره دوربين- 
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واتسـن مويـد اين مطلب اسـت که بيـن اجزا اخلال مدل، خود همبسـتگي وجـود ندارد، زيـرا اين مقادير 
در فاصله 1.5 تا 2.5 مي باشـند. بنابراین بین اندازه حسـابرس و فرصت  سـرمایه گذاری رابطه ی  مثبت 

و معنـا داری بـه صورت زیر وجـود دارد.
LNAINVit = 9.3703-  + 5.9996 BIG –49.9509 DAC it -  3.87635size it +13.617LEV it + e

3-5-13( آزمون فرضيه فرعی دوم
جهت آزمون این فرضیه، فرضیه های اماری به صورت زیر تعریف می گردد.

H0: بیـن دوره تصـدی حسـابرس و فرصت سـرمایه گذاری در شـرکت های پذیرفته شـده در بورس 
               0 = βi :H0 .اوراق بهـادار تهـران رابطـه معناداری وجود نـدارد

H1: بیـن دوره تصـدی حسـابرس و فرصت سـرمایه گذاری در شـرکت های پذیرفته شـده در بورس 
0 ≠ βi :H1                  .اوراق بهـادار تهـران رابطـه معنـاداری وجـود دارد

جدول8:  نتايج حاصل از تجزيه و تحليل داده ها براي آزمون فرضيه فرعی دوم

مدل )2( :  تاثير  دوره تصدی حسابرس بر فرصتهای سرمایه گذاری

LNAINV it = b0 + b1 KIND + b2 DAC it + b3 size it + b4 LEV it + e

تعداد 
مشاهدات

دوربين-
واتسن

Fآماره

Fمعناداري

R2

تعديل 
شده

احتمال

p-value
t آماره ضريب

علامت

اختصاري
متغير

279 2.239 16.375 .0409

0405 2.0749 19.4384 β0 ضريب ثابت

.0423 2.0299 34.02853 KIND دوره تصدی 
حسابرس

0218 -2.2369 -1.25387 size اندازه شرکت

.03242 2.1882 14.017 LEV اهرم مالی

.06729 -1.7231 -57.8527 DAC اقلام تعهدی 
اختیاری

جـدول 8 بـالا نتايـج آزمون فرضيه فرعي دوم را ارائه داده اسـتبا توجه به مقدار t هاي محاسـبه شـده 
و نيـز احتمـال مربـوط بـه آنهـا، ضرايب بـرآوردي مـدل، در سـطح خطاي ۵ درصـد معنادارمي باشـد که 
ايـن مسـاله نشـان دهنـده  وجـود رابطه بين دوره تصدی حسـابرس و فرصت  سـرمایه گذاری مي باشـد. 
بررسـي مقـدار ضريـب تعييـن تعديل شـده مدل  نشـان دهنده تـوان توضيـح دهندگي مدل بـه منظور 
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تشـريح متغير وابسـته مي باشـد. ملاحظه مقدار آماره  F  رگرسـيون در اين مدل حکايت از توان توضيح 
دهندگـي مـدل دارد. همچنيـن  ملاحظـه مقاديـر آمـاره دوربين- واتسـن مويد اين مطلب اسـت که بين 
اجـزا اخالل مدل، خود همبسـتگي وجـود نـدارد. بنابراین بین اندازه حسـابرس و فرصت سـرمایه گذاری 

رابطـه ی  مثبـت و معنـا داری به صورت زیر وجـود دارد.
LNAINV it = 19.4382+ +34.02852 KIND – 1.25386size it +14.015LEV it + e

4-5-13( آزمون فرضيه فرعی سوم
جهت آزمون این فرضیه، فرضیه های اماری به صورت زیر تعریف می گردد.

H0: بیـن تخصـص صنعـت و فرصت سـرمایه گذاری در شـرکت های پذیرفته شـده در بـورس اوراق 
0 = βi :H0              .بهـادار تهـران رابطـه معنـاداری وجـود نـدارد

H1: بیـن تخصـص صنعـت و فرصت سـرمایه گذاری در شـرکت های پذیرفته شـده در بـورس اوراق 
0 ≠ βi :H1               .بهـادار تهـران رابطـه معنـاداری وجـود دارد

جدول9: نتايج حاصل از تجزيه و تحليل داده ها براي آزمون فرضيه فرعی سوم

مدل )1( :  تاثير  تخصص صنعت بر فرصتهای سرمایه گذاری

LNAINV it = b0 + b1  SM it  + b2 DAC it + b3 size it + b4 LEV it + e

تعداد 
مشاهدات

دوربين-
واتسن

Fآماره

Fمعناداري
R2

تعديل شده
احتمال

p-value
t آماره ضريب

علامت
اختصاري

متغير

279 2.439 6.3763 .01458

.0062 3.194848 3.6076 β0 ضريب ثابت

.1177 1.103557 8.7072
SM تخصص 

حسابرس
.06820 -1.720369 -45.9647

DAC اقلام تعهدی 
اختیاری

.039 -2.532392 -9.53925 size اندازه شرکت

.013 2.393774 14.945 LEV اهرم مالی
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همانطـور کـه در جـدول 9 ديـده مـي شـود، بـا توجه بـه مقدار t هاي محاسـبه شـده و نيـز احتمال 
مربـوط بـه آنهـا، ضرايب بـرآوردي مدل، بـرای متغیرهای تخصص حسـابرس و اقلام تعهـدی اختیاری در 
سـطح خطـاي ۵ درصـد معنادارنمـي باشـد و وجـود آنهـا در مـدل لازم نمی باشـد که اين مسـاله نشـان 
دهنـده عـدم وجـود رابطـه بيـن تخصص حسـابرس و فرصت سـرمایه گـذاری در شـرکت هـاي پذيرفته 
شـده در بازار اوراق بهادار تهران مي باشـد. بررسـي مقدار ضريب تعيين تعديل شـده مدل  نشـان دهنده 
  F  تـوان توضيـح دهندگـي پاییـن مدل به منظور تشـريح متغير وابسـته مي باشـد. ملاحظه مقدار آمـاره
رگرسـيون در ايـن مـدل حکايـت از تـوان توضيح دهندگي مـدل دارد. همچنيـن  ملاحظه مقاديـر آماره 

دوربيـن- واتسـن مويـد ايـن مطلب اسـت که بيـن اجزا اخلال مـدل، خود همبسـتگي وجود نـدارد.

14- نتیجه گیری و پيشنهاد هاي تحقيق
هـدف ايـن تحقيق بررسـي تاثيـر معيارهاي کيفيت حسابرسـي بـر فرصت های سـرمایه گـذاري در 
شـرکت هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهران بـوده اسـت. معيارهاي کيفيت حسابرسـي در 
ايـن تحقيـق، اندازهـی موسسـهی حسابرسـي، تخصـص حسـابرس در صنعـت و دوره تصدی حسـابرس 
اسـت. نتايـج تحقيـق نشـان داد که متغيرهـاي اندازهی موسسـهی حسابرسـي و دوره تصدی حسـابرس 
تاثيـر مثبـت و معنـادار بـر فرصت سـرمایه گذاری در شـرکت هـای پذیرفته شـده در بـورس اوراق بهادار 
تهـران دارد، کـه ایـن نتیجـه بـا یافته های ثقفـی و همـکاران)1390(، کیم لای )2002(، اسـتيون كــان 
و ديگـران)2006( سـازگار مـی باشـد. متغيـر تخصـص حسـابرس در صنعت تاثيـر عنـي داري بر فرصت 
سـرمايه گـذاري در شـرکت هـاي پذيرفته شـده در بـورس اوراق بهادار تهـران ندارند، این نتیجـه با یافته 
هـای به دسـت آمـده از تحقیقات ثقفی و همکاران)1390( واسـتيون كــان و ديگـران)2006( در تعارض 
می باشـد دلیل تعارض می تواند تفاوتهای بازار سـرمایه در ایران و کشـورهای دیگر باشـد و نیز می تواند 
بـه دلیـل تفـاوت زمانی در دوره پژوهش باشـد. با وتجه بـه تاييد دو فرضيه فرعي مي توان اسـتدلال نمود 
كـه بـه طوركلـي يافته‌هاي پژوهش براسـاس آزمـون کلی مدل بیانگـر وجود رابطه مسـتقیم بین کیفیت 
حسابرسـی و فرصت سـرمایه ‌گذاری می‌باشـد. البته نباید فراموش کرد نتایج بدسـت آمده صرفا براسـاس 
تحلیل‌هـای آمـاری مـدل‌ مربوطـه می‌باشـد و بـه معنـی داشـتن رابطـه مطلق بیـن متغیرهـای مربوطه 
نيسـت، بلكـه دلايـل زيـر بو‍يـژه تاثير متغيرهاي كنتـرل در مد‌ل در رسـيدن به ايـن نتايج موثر بـوده اند. 

دلایـل زیـر را مـی توان درکسـب نتایج بدسـت آمده موثر دانسـت:
1- یکی ازموارد مهم و اساسی که می تواند توجیه کننده ارتباط ضعیف متغیرهای مربوطه بویژه کیفیت 

حسابرسی و فرصت سرمایه گذاری باشد، نوسانات موجود در بازار بورس و عدم کارایی بورس می‌باشد.
2- محدویت درجامعه ونمونه آماری تحقیق، که برضریب تعیین بدست آمده تاثیر فراوان می‌گذارد.

3- روش های متفاوتی که برای محاسبه فرصت  سرمایه گذاری وجود دارد. 
4- تاثیر متغیرهای کنترلی درمدل مانند اندازه شرکت، اهرم مالی و اقلام تعهدی اختیاری و ...
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بر اساس يافته هاي تحقيق پيشنهاداتي به شرح زير مي توان ارائه نمود: 

1- براسـاس یافتـه هـای پژوهش رابطه مسـتقیمی بین فرصت سـرمایه‌ گذاری و کیفیت حسابرسـی 
وجـود دارد یعنـی شـرکت هـای با فرصت سـرمایه‌ گـذاری بالاتر تمایل بیشـتری بـه اسـتفاده از خدمات 

سـازمان حسابرسـی دارنـد کـه این نکته باید مد نظر مسـئولان سـازمان حسابرسـی قـرار گیرد.
2- به سـازمان بورس پیشـنهاد می‌شـود که سیسـتم اطلاع ‌رسـانی مناسـبی درمورد اطلاعات بورس 
ایجادکنـد، بطوریکـه اطلاعـات مورد نیـاز برای انجام تجزیه وتحلیل‌هـای لازم، به موقـع و به نحو مطلوبی 
در اختیار سـرمایه ‌گذاران، تحلیل‌گران، محققین و ... قرار گیرد. همچنین گسـترش موسسـات مشـاوره و 

تحلیل‌گـری و سـایر عامل مرتبط بـا کارایی، جهت کارا نمودن بازارسـرمایه.

براي پژوهش هاي آتي نيز مي توان پيشنهادهايي را به صورت زير ارائه داد: 
1- بـا عنایـت بـه اینکه در بـورس اوراق بهادار تهران تحقیقات بسـیار کمی در زمینه فرصت سـرمایه‌ 
گـذاری شـرکتها انجـام گرفتـه اسـت، لذا پیشـنهاد می‌گـردد تحقیقـی دربـاره طبقه ‌بندی شـرکت های 

بورسـی برمبنـای فرصت سـرمایه ‌گذاری به عمـل آید.
3- اسـتفاده از معيـار فرصـت سـرمايه ‌گـذاري شـركت به عنـوان معيار پـاداش مديران و تاثيـر آن بر 

عملكـرد مديران شـركت ها.
4- بررسي تاثير نوع ماليكت شركت بر روي يكفيت حسابرسي آن.

5- بررسي تاثير نوع ماليكت شركت بر روي فرصت سرمايه‌ ذاي آن.
6- بررسي تاثير خصوصی ‌سازي شركت هاي دولتي بر روي فرصت سرمايه‌گذاري آن شركت ها.

15- محدودیت های تحقیق
در اين پژوهشـی همچون سـایر پژوهشـهای دیگر محدودیت هایی وجود داشـته كه از جمله آن می 

تـوان به مـوارد زیر اشـاره کرد:
1- عمـده تريـن محدوديـت اين تحقيق عدم طبقه بندي يكفيت حسابرسـي موسسـات حسابرسـي 
موجـود در ايـران مـي باشـد، كـه بـراي حـل ايـن محدوديت بـا توجه به انـدازه و قدمت بيشـتر سـازمان 
حسابرسـي و همچنيـن اسـتفاده چندين محقق از جملـه ابراهيمي كردلـر )1387(، پوركريـم )1389( و 
حسـاس يگانه )1389( از ملاك طبقه‌بندي موسسـات به دو گروه سـازمان حسابرسـي و سـاير موسسـات 
حسابرسـي، در اين پ‍‍ژ‍وهش نيز از معيار طبقه‌بندي سـازمان حسابرسـي )كي( و سـاير موسسـات )صفر 

( اسـتفاده گرديد.
2- همچـون کارا نبـودن بـازار سـرمایه ایران، به عنـوان یک عامل مداخله گر مـی تواند نتایج پژوهش 
را تحـت تاثیـر قـرار دهـد کـه کنتـرل آن توسـط محقـق امـکان پذیـر نمی باشـد. ایـن موضوع یکـی از 

تنگناهـای موجـود در اجـرای تحقیقـات متکی به بـازار سـرمایه از جمله تحقیق حاضر اسـت.
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