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چکیده:

بررسي تاثير تغيير حسابرس بر قيمت سهام

 غلامحسين اسدي1 
 بهروز اشكاني2

شركت‌هاي  سهام  بازده  و  قيمت  روي  بر  حسابرس  تغيير  تأثير  بررسي  حاضر  پژوهش  از  هدف 
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مي‌باشد. در واقع هدف، پاسخگويي به اين سؤال است كه 

آيا تغيير حسابرس براي استفاده كنندگان داراي محتواي اطلاعاتي مي‌باشد يا خير؟ 
با استفاده از رويداد پژوهي و به كمك روش آماري مقايسه زوجي و آزمون علامت زوج نمونه؛ 
ميانگين بازده سهام، ميانگين بازده‌هاي غير عادي و غير عادي انباشته 10روز قبل و 10 روز بعد از 
تغيير حسابرس كه با استفاده از روش تعديل شده بازار محاسبه گرديده، مورد آزمون قرار گرفت. 
تحليل‌هاي انجام گرفته نشان داد؛ بازار واكنشي به اعلان تغيير حسابرس نشان نداده و يا بعبارتي 

تغيير حسابرس فاقد محتواي اطلاعاتي بوده است.

واژه‌هاي كليدي: تغيير حسابرس، قيمت سهام، محتواي اطلاعاتي، بازده بازار

1 . استادیار دانشگاه شهید بهشتی، تهران، ایران
2. کارشناس ارشد حسابداری، دانشگاه شهید بهشتی، تهران، ایران - )نویسنده مسئول(

E-mail:ashkan_uve@yahoo.com 
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مقدمه��
در سيستم اقتصادي امروز دنيا، گزارش و انتقال اطلاعات مالي و اقتصادي صحيح به مراكز تصميم 
اقتصاد گسترده وجود سازماهاي بزرگ  اين  از خصوصيات  گيري داراي اهميت زيادي است. كيي 
تجاري است كه با سرمايه‌هاي هنگفت فعاليتهاي اقتصادي را در كي منطقه يا در سرتاسر كشور 
و يا حتي در اقصي نقاط جهان اداره ميك‌نند. سهامداران كه سرمايه خود را در اختيار اين قبيل 
از  اطمينان  و  خود  سرمايه‌هاي  اداره  چگونگي  از  آگاهي  براي  مي‌دهند،  قرار  سهامي  شركت‌هاي 
صحت عمل و كارايي مديران و گردانندگان امور شركت‌هاي مزبور به وسيله ديگري، به جز صورت 
حساب‌ها و گزارش‌هاي مالي ساليانه اين شركت‌ها دسترسي ندارند. دولت‌ها و سازمان‌هاي دولتي 
نيز براي برنامه ريزي اقتصادي، انتخاب طرح ها، كنترل سكيل‌هاي اقتصادي، پيش بيني روندها، 
قيمت‌گذاري اجناس، تعيين ماليات بر درآمد و امثال آن به گزارشات مالي دقيق و مربوط موسسات 
نيازمند هستند. علاوه بر موارد فوق، اطلاعات حسابداري توسط گروه‌هاي علاقمند به سرمايه‌گذاري، 
بان‌كها و موسسات وام دهنده و اشخاص طرف معامله نيز مورد استفاده قرار مي‌گيرد. اگرچه مديران 
واحدهاي تجاري مسئول اصلي صحت و سقم صورتحساب‌هاي تهيه شده در واحد خود مي‌باشند ولي 
نمي‌توان انتظار داشت كه مديريت شركت‌ها در ارائه اطلاعات مالي كاملًا بي طرف و بي نظر باشند. 
نظر  اظهار  و  تاييد  بدون  توسط شركت‌هاي سهامي  تهيه شده  دليل صورت حساب‌هاي  به همين 
حسابرس مستقل نمي‌تواند داراي ارزش باشد بنابراين بايد گفت دقت در برقراري سيستم مناسب 
تحقق  در  موثري  عامل  كشور  كي  مختلف  موسسات  مالي  گزارش‌هاي  به صورت  اطلاعات  انتقال 

بخشيدن به آرمان‌هاي توسعه اقتصادي كشورها به شمار مي‌آيد)موسوي شيري، 1378(. 
حسابرسي برون‌سازماني از طريق اعتباردهي به صورت‌هاي مالي منتشرشده براي عموم، عمليات 
و  گزارشگري  قوانين  پيچيدگي  و  شمار  افزايش  اما  ميك‌ند.  تسهيل  را  سرمايه  بازارهاي  كاراي 
به  است  ممكن  اغلب  و  افزايش مي‌دهد  را  و صاحبكاران  بين حسابرسان  تضاد  امكان  حسابداري، 
كشانده شدن فرايند حسابرسي به چانه‌زني بين دوگروه يادشده بيانجامد. با توجه به اينك‌ه در زمينه 
تقريباً هميشه به طرف صاحبكاران است، در صورت وجود مجادله بين  ترازوي قدرت  حسابرسي، 
حسابرس و صاحبكار، مديريت ممكن است از طريق تهديد به خاتمه كار با حسابرس، وي را مجبور 
به پذيرش رويه‌هاي حسابداري كند. در صورتي كه مديريت در انجام اين كار موفق نشود، با اعمال 
قدرت خود ممكن است حسابرس را بركنار كرده و حسابرس انعطاف‌پذيرتري جستجو كند )مهدوي و 
ابراهيمي،1389(. از اين‌رو، انتقادهايي وجود دارد مبني بر اينك‌ه افزايش تغيير حسابرس، به توانايي 
حسابرس در ايفاي نقش مهم اعتباردهي به صورت‌هاي مالي صدمه مي‌زند) ناپ و الكياي،1986(. 
و  استقلال حسابرس  كاهش  باعث  تغيير حسابرس  كه  دارد  قرار  عقيده  اين  براساس  انتقادها  اين 
صاحبكار و در نتيجه بي اعتبار شدن صورت‌هاي مالي مي‌شود. از سوي ديگر، مقامات قانون گذار 
نگران اين هستند كه افزايش فراواني تغيير حسابرس، اعتماد استفادهك‌نندگان به كليه صورت‌هاي 
مالي و نه فقط صورت‌هاي مالي شركت‌هاي تغيير دهنده حسابرس، را كاهش دهد و منجر به واكنش 

سهامداران در بازار سرمايه شود.

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 d

an
es

h.
dm

k.
ir

 o
n 

20
25

-0
5-

25
 ]

 

                             2 / 20

https://danesh.dmk.ir/article-1-1491-en.html


هام
 س

ت
يم

ر ق
س ب

ابر
حس

ير 
تغي

ير 
 تاث

سي
برر

43

سال هفدهم      شماره 66    بهار 96

در اين پژوهش تأثير اعلان تغيير حسابرس بر قيمت سهام مورد بررسي قرار خواهد گرفت. اگر چه 
عوامل مختلفي را مي‌توان در نحوه رفتار سرمايه‌گذاران و همچنين نحوه رفتار شركت‌هاي پذيرفته 
شده در بورس اوراق بهادار برشمرد؛ اما كيي از مسائلي كه شايد كمتراز آن سخن به ميان آمده است؛ 
تغيير حسابرس شركت‌هاي بورسي و اثرات آن بر قيمت سهام شركت‌هاي مزبور است. در اين راستا 
تغيير حسابرس و تأثير آن بر قيمت سهام بعنوان كي رويداد پژوهي، واكنش سرمايه‌گذاران را نسبت 

به پديده تغيير حسابرس آشكار مي‌سازد.

مباني نظري پژوهش��
حسابرسان دو نقش با ارزش اطلاع رساني و اطمينان بخشي را براي فعالان بازار سرمايه انجام 
به طور مستقل بررسي ميك‌نند و  را  ايشان صورت‌هاي مالي تهيه شده توسط مديريت  مي‌دهند. 
مي‌توانند مانع از تضاد منافع بين مدير و مالكان شوند، بنابراين ارزش شركت را افزايش مي‌دهند. 
اجراي حسابرسي، علاوه بر افزايش اعتماد و اطمينان نسبت به اعداد و ارقام مندرج در صورت‌هاي 
مالي به عنوان معيار ارزيابي عملكرد نمايندگان، از طريق كشف اشتباهات، اعتماد پذيري صورت‌هاي 
مالي را نيز افزايش مي‌دهد. هر سرمايه‌گذار منطقي و عقلايي به طور معمول مي‌تواند ميزان اعتماد 
كند.  مقايسه  آن  رقباي  اطلاعات  با  را  اقتصادي  واحد  از سوي  ارائه شده  و  تهيه  اطلاعات  پذيري 
صاحبان سهام واعتبار دهندگان، با اتكا بر اطلاعات مالي منابع اقتصادي خود را تخصيص مي‌دهند. 
از واحدهاي  نهايت موجب منتفع شدن آن دسته  افراد و گروه‌ها در  اين  از سوي  تخصيص منابع 
اقتصادي مي‌شود كه اطلاعات مالي قابل اعتمادتري را ارائه كرده‌اند. در همين ارتباط، ميزان منافع 
ايجاد شده براي هر واحد اقتصادي، تابعي از مزاياي حاصل از بكارگيري اطلاعات مالي حسابرسي 
شده در مقايسه با اطلاعات مالي حسابرسي نشده، در فرآيند تصميم گيري است. در اين خصوص 
اقدامات سرمايه‌گذاران براي سوق دادن منابع اقتصادي خود به سوي واحدهاي اقتصادي ارائه دهنده 

اطلاعات مالي قابل اعتماد تر، نمايان تر مي‌شود) والاس، 1985(. 
ارزش افزوده ايجاد شده به وسيله حسابرسي، شمشيري دو لبه است. اگر حسابرسي به طور شايسته 
توسط افراد واجد شرايط انجام شود مي‌تواند پديده‌اي سازنده و مثبت باشد. چنانچه حسابرسي توسط 
افرادي انجام شود كه از صلاحيت حرفه‌اي برخوردار نباشند، اين پديده اثر مثبت خود را به عنوان 
عامل كنترلي از دست مي‌دهد. در شرايطي كه استفاده كننده اطلاعات به بي صلاحيتي حسابرس 
كه  زماني  ولي  است.  آن  هزينه  فقط  حسابرسي  زيان  نكند،  اتكا  وي  نظر  اظهار  بر  و  باشد  واقف 
اتكا كند،  نظر وي  اظهار  به  ناآگاهانه  اطلاعات،  استفاده كننده  علي رغم بي صلاحيتي حسابرس، 
زيان بالقوه ناشي از اين اتكا بسيار جدي تر است. جدي تر بودن زيان به اين دليل است كه قبول 
قضاوت حسابرس ممكن است منجر به تصميم گيري غير بهينه متكي به اطلاعاتي باشد كه در باور 
استفاده كننده قابليت اعتماد دارند، حال آنكه اين باور موجه نيست. اين سرانجام از اعتماد استفاده 
كنندگان نسبت به حسابرس ميك‌اهد و بر موثر بودن نقش حسابرس در جامعه تاثير منفي خواهد 

داشت)نكيخواه آزاد و مجتهد زاده، 1378(.
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پژوهش‌هاي گسترده‌اي در زمينه دلايل تغيير حسابرس انجام شده است. يافته‌هاي اين پژوهش‌ها 
حاكي از اين است كه شركت‌ها بنا به دلايل متعددي حسابرسان خود را تغيير مي‌دهند. در برخي 
موارد تغيير حسابرس ممكن است از سوي شركت و در مواردي از طرف حسابرس صورت پذيريد. در 
مواردي نيز ممكن است تغيير در نتيجه الزامات قانوني باشد. با توجه به مطالب فوق انتخاب حسابرس 
كي تصميم مهم در عمر شركت است و تصميم به تغييـر حسابـرس نبايد با بي‌دقتي انجام شـود 
)ديويد سون و همكاران،2006(، چرا كه تغيير حسابرس، هم براي صاحبكار و هم براي حسابرس 
مستلزم تحمل هزينه‌هايي مي‌باشد. از اين‌رو، ديويدسون و همكاران )2006(، با توجه به تأثير تغيير 

حسابرس بر عملكرد شركت، دلايل تغيير حسابرس را در سه طبقه قرار مي‌دهند:
1- تغييراتي كه تأثير مثبت بر عملكرد شركت دارد: اين نوع تغيير از تمايل مديريت به بهبود 
عمليات شركت سرچشمه مي‌گيرد و علل زيربنايي آن عبارتند از: تغيير در محيط قراردادي شركت، 
بهك‌ار گماردن حسابرس اثربخشتر، نياز به موسسه حسابرسي بزرگتر، نياز به خدمات بيشتر، نياز به 
موسسات حسابرسي چند مليتي، آگاهي بيشتر حسابرس جديد در مورد صنعت يا عمليات شركت، 
نارضايتي از يكفيت حسابرسي )ناتواني حسابرس در كشف مشكلات(، رشد شركت و غيره. زماني 
كه تغيير حسابرس بر اساس كيي از اين دلايل انجام مي‌شود، به‌طور كلي انتظار مي‌رود كه تغيير 

حسابرس به نفع سهامداران باشد.
2-تغييراتي كه تأثير منفي بر عملكرد شركت دارد: اين نوع تغيير با هدف تحيكم جايگاه تيم 
مديريتي سابق انجام مي‌شود. در اين حالت، مديريت، موسسه حسابرسي با يكفيت پايين را انتخاب 
يكفيت  پايين،  يكفيت  با  حسابرسي  شود.  منتفع  ساده‌تر  گزارشگري  الزامات  از  بتواند  تا  ميك‌ند 
افزايش  از  بتواند  اميدوار است كه  بازارهاي مالي را كاهش مي‌دهد و مديريت  به  ارسالي  اطلاعات 
اطلاعات نامتقارن به نفع خود استفاده كند. حسابرسي با يكفيت پايين، از طريق ايجاد تصوير بهتري 
از عملكرد مالي شركت، جايگاه مديريت را مستحكم ميك‌ند. به بياني دقيق تر، مديران با افزايش 
سود گزارش شده و متورم كردن آن، احتمال بركناري خود را كاهش داده، پاداش مبتني بر سود 
خود را افزايش مي‌دهند و مانع از فروش و ادغام شركت به وسيله شركت‌هاي ديگر مي‌شوند. اين 
در حالي است كه اگر حسابرسي با يكفيت بالاتري انجام شود، امكان دستكاري سود توسط مديريت 
كاهش يافته و موقعيت مديريت در معرض خطر قرار مي‌گيرد. دلايل اين نوع تغيير بيشتر عبارتند از: 
تحيكم جايگاه تيم مديريت از طريق گزارش سود بيشتر، افزايش در پاداش مبتني بر سود مديريت، 

انجام حسابرسي با يكفيت پايين.
تغيير  از  مديريت  هدف  تغيير،  نوع  اين  در  ندارند:  عملكرد شركت  بر  تأثيري  كه  3-تغييراتي 
انجام مي‌شود كه  حسابرس، دستكاري سود نيست. بلكه در اين حالت، تغيير حسابرس در زماني 
شركت‌ها و حسابرسان آنها قانوناً با كيديگر توافق ندارند و اين نبود توافق ناشي از روش‌هاي حسابداري 
محافظهك‌ارانه‌اي است كه حسابرسان ترجيح مي‌دهند. در اين موارد، مديريت صرفاً الزامات گزارشگري 
را ترجيح مي‌دهد كه كمتر محافظهك‌ارانه است و بنا بر اعتقاد او عملكرد اقتصادي واقعي شركت را 
بهتر منعكس ميك‌ند. از اين‌رو، مديريت، موسسه حسابرسي را انتخاب ميك‌ند كه خطرپذيرتر است.
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درك سرمايه‌گذاران از اهداف تغيير حسابرس شركت؛ منجر به واكنش سرمايه‌گذاران اعم از بالقوه 
و بالفعل نسبت به سهام شركت مي‌شود. سهامداران به حسابرسي نياز دارند كه در انجام حسابرسي 
مطابق با استانداردهاي پذيرفته‌شده حسابرسي كارا باشد، اشتباهات با اهميت را كشف كند و در 
مورد امور مالي شركت پيشنهادهاي خردمندانه‌اي به نمايندگان ارائه كند. به‌طور خلاصه، سهامداران 

انتظار دارند كه مديران، موسسه حسابرسي را انتخاب كنند كه يكفيت كار آن بهتر است.
اطلاعات را مي‌توان بدين گونه تعريف كرد، داده‌هايي كه مي‌تواند بر گيرنده آن اثر شگرف بگذارد. 
گذشته از اين اطلاعات بايد عدم اطمينان را كاهش دهد، به تصميم گيرنده پيامي بدهد كه ارزش 
آن از هزينه جمع آوري آن اطلاعات بيشتر باشد و بتواند به صورت بالقوه بر تصميم‌هايي كه فرد 
بالا برخوردار باشند  از ويژگي‌هاي  بنابراين، اطلاعاتي كه  اثر بگذارد)هندركيسون،1992(.  مي‌گيرد 
داراي محتوا خواهد بود. بيور و ويليام )1968(، محتواي اطلاعاتي را به عنوان تغيير در انتظارات 
مربوط به نتيجه كي رويداد تعريف ميك‌نند. با توجه به اين مفهوم، تغيير حسابرس هنگامي داراي 
محتواي اطلاعاتي است كه انتظارات سرمايه‌گذاران در مورد توزيع احتمال بازده )قيمت( آينده اوراق 
بهادار را تغيير دهد، و اين تغيير بايد به گونه‌اي باشد كه باعث تغيير نقطه تعادلي قيمت جاري بازار 
شود. همچنين، آن‌ها بيان ميك‌نند كه نه تنها بايد تغيير در انتظارات وجود داشته باشد بلكه بايد 
اين تغيير به اندازه كافي بزرگ باشد تا بتواند منجر به تغيير رفتار تصميم گيرندگان شود. بنابراين، 
تغيير حسابرس زماني داراي محتواي اطلاعاتي است كه نه تنها انتظارات سرمايه‌گذاران بلكه عرضه 

و تقاضاي سهام را نيز تغيير دهد.
بر اساس نظريه » الوين تافلر« ) 1980( ما در جامعه اطلاعات زندگي ميك‌نيم. اين بدان معني 
است كه اطلاعات كيي از منابع ارزشمند براي رشد و توسعه استراتژي‌هاي تجاري و هدايت كردن 
بازارهاي مالي است  ارائه اطلاعات تحويلي به  اين اطلاعات،  از  منابع تجاري بنحو كارا است. كيي 
كه براساس اين اطلاعات ذينفعان )سهامداران، اعتباردهندگان و…( تصميمات سرمايه‌گذاري اتخاذ 
مي‌نمايند. به محض ورود اطلاعات جديد در بازار كارا، بسرعت محتواي آن اطلاعات برروي قيمت 
سهام منعكس مي‌گردد. شواهد ضعيفي وجود دارد كه بتواند فرضيه بازار كارا در سطح نيمه قوي را 
تاييد نمايد)ناينو و رمرو، 2007(. نقصان اطلاعات در بازار سرمايه موجب افزايش هزينه مبادلات و 
ناتواني بازار در تخصيص بهينه منابع مي‌شود. اطلاعات كه جزء جدايي ناپذير فرآيند تصميم گيري 
است، هر چه شفاف تر و قابل دسترس تر باشد، مي‌تواند به اتخاذ تصميمات صحيح تري در زمينه 
تخصيص بهينه منابع منجر گردد و در نهايت باعث كارايي تخصيصي و شفافيت بازار شود كه هدف 
نهايي بازار سرمايه است. بديهي است با توجه به جايگاه و نقش مؤسسات حسابرسي در اعتبار بخشي 
به اطلاعات مورد نياز تصميم گيرندگان، استقلال واقعي حسابرس و يكفيت كار مؤسسات حسابرسي 
كه به عنوان عوامل كليدي در نظام اعتبار بخشي حسابرسي قلمداد مي‌شوند در سرلوحه توجه آنان 
قرار گرفته است. به همين دليل، افزايش يكفيت كار و حفظ استقلال مؤسسات حسابرسي همواره 

مورد توجه مقامات ناظر بازار سرمايه و حرفه حسابرسي نيز قرار مي‌گيرد)بولو و همكاران،1389(.
بنا به اعتقاد ناپ و الكياي )1986( تغيير حسابرسان، اغلب باعث مي‌شود اعتماد سرمايه‌گذاران به 
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قابليت اتكاي صورت‌هاي مالي كاهش يابد. به خصوص اگر رويداد تغيير حسابرس همراه با بار معنايي 
منفي، اخبار ناخوشايند و ترديد در رابطه با حسابرس جايگزين باشد. كاهش اعتماد استفاده كنندگان 
از صورت‌هاي مالي نه تنها منجر به ناكامي از دستيابي به اهداف حسابرسي مي‌شود، بلكه موجب افت 
اعتبار فرآيند حسابرسي در ابعاد كلان خواهد شد. به علاوه اين امر مي‌تواند مانع از تخصيص بهينه 
سرمايه در بازار اوراق بهادار و افزايش هزينه‌هاي سرمايه‌اي و تامين مالي شود)پوربهبهاني، 1387(. 
بهتر  ايجاد شود كه در آن حسابرسان  افشا موجب مي‌شود كه محيط گزارشگري  الزامات  افزايش 
قادر خواهند بود استقلال خود را اعمال كنند و در صورت لزوم، اقداماتي را انجام دهند كه مطابق 
با خواسته‌ها و اولويت‌هاي صاحبكار نيستند. نشريه گزارشگري مالي شماره 31، قوانين كميسيون 
بورس و اوراق بهادار آمركيا در مورد اطلاعاتي را كه بايد راجع به تغيير حسابرسان به سرمايه‌گذاران 
ارائه شود، از طريق الزام به افشاي سه دسته اطلاعات اصلاح كرد. اين سه دسته از اطلاعات عبارتند 
از:1( گروه آغازكننده تغيير حسابرس: الف( تغييراتي كه صاحبكار آغازكننده آن است از جمله نياز 
به موسسه حسابرسي بزرگتر، خدمات بهتر يا نزدكي بودن محل اقامت حسابرس به صاحبكار دلايلي 
هستند كه صاحبكار براي تغيير حسابرس ارائه ميك‌ند. ب( تغييراتي كه حسابرس آغازكننده آن است 
كه فقط كي دليل، نبود توافق و يا رويدادهاي قابل گزارش، منجر به تغيير حسابرس توسط حسابرس 
مي‌شود. ج( تغييراتي كه عوامل بيروني منجر به آن مي‌شود، عواملي از قبيل ادغام و سياست چرخش 
اجباري حسابرس در اين طبقه قرار مي‌گيرند.2( نبود توافق يا اختلاف‌نظر بين صاحبكار و حسابرس 
3( رويدادهاي قابل گزارش:رويدادهاي قابل گزارش عبارتند از: ضعف در كنترل‌هاي داخلي، اتكاپذير 
ويسنانت،2004(.  و  مالي)سانكاراگوروسوامي  صورت‌هاي  نبودن  اتكاپذير  و  مديران  تأييديه  نبودن 
يافته‌هاي ويسنانت و همكاران )2003( نشان داد كه افشاي رويدادهاي قابل گزارش، داراي محتواي 
اطلاعاتي است و پس از افشاي چنين رويدادهايي، قيمت سهام كاهش ميي‌ابد. تجزيه و تحليل بيشتر 
يافته‌هاي آنها نشان داد كه افشاي اتكاپذير نبودن صورت‌هاي مالي نسبت به افشاي ضعف در كنترل 
داخلي، داراي محتواي اطلاعاتي بيشتري است و در مواردي كه فقط ضعف در كنترل‌هاي داخلي 

افشا شود، قيمت سهام كاهش نميي‌ابد. 
اين تحقيق به بررسي تاثير تغيير حسابرس بر قيمت سهام مي‌پردازد. نتايج واحدي از تحقيقات 
پيشين روي اين موضوع بدست نيامده است. در برخي از موارد محققان به اين نتيجه رسيده اند كه 
تغيير حسابرس باعث بازده غير عادي شده است و در برخي از موارد بر اساس مشاهدات محققان 
بازده غير عادي منفي حاصل شده است. در مواردي نيز تأثيري بر قيمت سهام نداشته است. اگر 
حسابرس قبلي شركت عملكردي خوب و با يكفيت داشته باشد، با تغيير وي و انتخاب حسابرس با 
يكفيت پائين تر، بازده منفي بعد از تغيير قابل پيش بيني است؛ زيرا اعلان تغيير،«خبر بد« براي 
سهامداران شركت تلقي مي‌گردد. بطور عكس، حسابرساني كه كار آنها بي يكفيت تلقي مي‌گردد؛ 
اعلان تغييرآنها، »خبر خوب« براي ذينفعان تلقي خواهد شد. بنابراين انتظار افزايش قيمت سهام 

وجود دارد؛ زيرا جريان‌هاي نقدي و شماي آتي مطلوب تر مورد انتظاراست.
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پيشينه پژوهش��
مطالعات و تحقيقات خارجي:

 فرد و اسچيف )1981( براي مطالعه رويدادي خبر تغيير حسابرس، كي دوره زماني 21 هفته‌اي 
را پيرامون هر تغيير حسابرس؛ از 10 هفته قبل از تغيير و هفته تغيير حسابرس و 10 هفته بعد 
از تغيير)10،0،10-(؛ در طي سنوات 1972 الي 1975 مورد بررسي قرار دادند. نتايج نشان دهنده 
واكنش منفي بازار سهام براي شركت هائي بود كه حسابرسان خود را از 8 بزرگ به ساير موسسات 

تغيير داده بودند. 
نكيولز و اسميت )1983( براي بررسي واكنش بازار سهام نسبت به تغيير حسابرسان، كي دوره 
از تغيير؛  از تغيير و هفته تغيير حسابرس و 3 هفته بعد  زماني 8 هفته‌اي را؛ شامل 4 هفته قبل 
الي 1979  پژوهي در طي سنوات 1973  رويداد  به منظور  تغيير حسابرس،  اعلان  تاريخ  پيرامون 
مورد مطالعه قرار دادند. نتايج حاكي از عدم وجود واكنش مهم و معنادار بازار براي تغيير حسابرسان 

مي‌باشد.
والري آن يكنر )1986( به بررسي واكنش بازار سهام براي اعلان خبر تغيير حسابرس در شركت 
هايOTC ) شركت هائي كه براي اولين بار سهام آن‌ها در بازار بورس اوراق بهادار عرضه مي‌شود( 
پرداخت. نتايج نشان مي‌دهد كه كه افزايش در بازده سهام شركت براي اعلان تغيير حسابرس از غير 
8 بزرگ به 8 بزرگ نسبت به تغيير از 8 بزرگ به غير 8 بزرگ بيشتر مي‌باشد. شواهد همچنين نشان 
مي‌دهند كه شركت هائي كه حسابرسان خود را تغيير مي‌دهند تغيير پذيري بيشتري را در بازده در 

طي دوره اعلان نسبت به دوره كنترلي قبل از تغيير تجربه ميك‌نند.
تغيير  خبر  اعلان  پيرامون  هفته‌اي  كي  زماني  بازه  پژوهي  رويداد  منظور  به   )1988( اسميت 
حسابرس را، در شرايطي كه حسابرس جديد هنوز انتخاب نشده است، براي سنوات 1975 الي 1982 

مورد آزمون قرار داد. نتايج نشان دهنده واكنش منفي بازار سهام براي تغيير حسابرس مي‌باشد.
جانسون و لايز )1990( كي دوره زماني 3 روزه را پيرامون خبر اعلان تغيير حسابرس در طي 
سنوات 1973 الي 1982 مورد آزمون قرار دادند و واكنش بازار مهم و معناداري براي تغيير حسابرس 

نيافتند.
نتايج تحقيق انجام شده توسط تئو )1992( در آمركيا نشان مي‌دهد كه واكنش قيمت بازار به 
اعلان تغيير حسابرس، به اظهار نظر حسابرس قبل از تغيير بستگي دارد. وي ادعا ميك‌ند كه تغيير 
حسابرس حتي در صورتي كه هزينه‌اي در بر نداشته و بين حسابرس و شركت تباني صورت نگرفته 

باشد، مي‌تواند براي سرمايه‌گذاران خوب باشد، هرچند ممكن است كه واكنش بازار منفي باشد.
دي فاند و همكاران )1997(، به منظور بررسي تاثير بركناري حسابرس بر قيمت سهام شركت‌ها 
در طي سنوات 1982 تا 1987، سه دوره را به ترتيب ذيل براي رويداد پژوهي مورد مطالعه قرار 
 8 – K 8. ب( از تاريخ دريافت فرم-K دادند: الف( از تاريخ استعفاي حسابرس تا تاريخ پر كردن فرم
تا 4 روز كاري بعد از آن و ج( تريكب اين 2 دوره. يافته‌هاي ايشان نشان دهنده واكنش منفي بازار 

سهام براي استعفاي حسابرسان مي‌باشد.
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ولز و لودر)1997( كي بازه زماني دو روزه را پيرامون هر تغيير؛ روز اعلان خبر و روز بعد از تغيير 
)0،1(؛ در طي سنوات 1988 الي 1991مورد مطالعه قرار دادند. نتايج حاكي از وجود واكنش منفي 

بازار سهام براي بركناري حسابرسان مي‌باشد.
مويزر )1997( در تحقيق خود به اين نتيجه رسيد كه شركت‌هايي كه حسابرسان خود را از 5 
اما شركت‌هايي  بازار سهام روبرو مي‌شوند،  با واكنش منفي  بزرگ به غير 5 بزرگ تغيير مي‌دهند 
كه حسابرسان خود را از غير 5 بزرگ به 5 بزرگ تغيير مي‌دهند با واكنش مثبت سهامداران روبرو 
مي‌شوند و در نهايت وي نتيجه مي‌گيرد كه موسسات حسابرسي بزرگتر در حسابرسي صورت‌هاي 

مالي تواناتر هستند.
جان دان و همكاران )1999( به منظور بررسي واكنش بازار به موضوع تغيير حسابرس، كي نمونه 
88 عضوي از شركت‌ها را براي بازه زماني 1988 الي 1993 مورد آزمون قرار دادند. تحليل ايشان 
از داده‌هاي روزانه بيان مي‌دارد كه واكنش منفي براي بركناري حسابرس در تاريخ اعلان بركناري 
وجود دارد. آنها همچنين دريافتند كه ميزان واكنش بازار در روز بركناري به اندازه موسسه حسابرسي 
بركنار شده بستگي دارد، به نحوي كه اگر موسسه حسابرسي بركنار شده بزرگ باشد واكنش بازار 

نيز بيشتر خواهد بود.
شو)2000( به منظور بررسي واكنش بازار سهام نسبت به تغيير حسابرسان، بازده‌هاي غير عادي را 
در تاريخ اعلان خبر تغيير حسابرس، براي سنوات 1987 الي 1996 مورد مطالعه قرار داد. يافته‌هاي 

وي حاكي از واكنش منفي بازار سهام براي بركناري حسابرسان مي‌باشد.
بنيش و همكاران )2005( براي رويداد پژوهي، كي دوره 3 روزه را ؛ روز قبل، روز تغيير و روز بعد 
از تغيير)1،0،1-(؛ در طي سنوات 1994 تا 1998 مورد مطالعه قرار دادند. يافته‌هاي آنها حاكي از 
واكنش منفي بازار سهام براي تغييراتي بود كه به دليل عدم توافق حسابرس و صاحب كار در خصوص 

مسائل حسابداري و يا پيرامون كفايت كنترل‌هاي داخلي، صورت گرفته بود.
ديويدسون و همكاران)2006( با بررسي كي نمونه 1,132 عضوي از تغييرات حسابرس در طي 
سال‌هاي 1993 تا 1997 نتيجه گرفتند كه مطالعات رويدادي واكنش منفي يا خنثي براي اعلان 

تغيير حسابرس داشته است. 
بين حسابرسان  كه  هائي  را در خصوص شركت  بازار سهام  واكنش  و همكاران )2007(،  نيچل 
متخصص صنعت و غير متخصص، تغيير حسابرس داشته‌اند، مورد مطالعه قرار دادند. بدين منظور 
تا  تغيير حسابرس )1،0،1-( در طي سنوات 2000  اعلان  تاريخ  پيرامون  كي دوره زماني 3 روزه 
2003 براي بررسي انتخاب شد. نتايج نشان داد كه تغيير از حسابرسان غير متخصص به حسابرسان 

متخصص در صنعت با واكنش مثبت بازار سهام همراه خواهد بود.
مطالعات و تحقيقات داخلي:

ارتباط بين تغيير  با جستجو در تحقيقات داخلي در حوزه قيمت سهام، تحقيقي كه به بررسي 
با موضوعات مشابه صورت  باشد، يافت نشد؛ ساير مطالعاتي كه  حسابرس و قيمت سهام پرداخته 

گرفته به شرح زير مي‌باشد:
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زارعي مروج )1384( به بررسي عوامل موثر بر تغيير حسابرس در ايران پرداخته است. يافته‌هاي 
ايشان حاكي از آن است كه عوامل مختلفي از جمله، حق الزحمه حسابرسي، يكفيت كار حسابرس، 
تغيير مديران شركت ها، اندازه شركت و نرخ بازگشت سرمايه، بر تغيير حسابرس از سوي شركت‌ها 

موثر مي‌باشند.
پوربهبهاني )1387( در پايان نامه خود به بررسي تغيير حسابرس و مدت تصدي حسابرسي طي 
دوره 5 ساله 1386-1382 در شركت‌هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است. 
نتايج تحقيق نشان مي‌دهد كه تغيير حسابرس با اندازه حسابرس، اندازه صاحبكار و وضعيت مالي 
همچنين  است.  صاحبكار  رشد  با  معنادار  رابطه  فاقد  ولي  مي‌باشد  معنادار  رابطه  داراي  صاحبكار 
افزايش مدت تصدي حسابرسي باعث كاهش احتمال تغيير بين موسسات حسابرسي كوچك مي‌شود. 
اما بين احتمال تغيير از موسسه حسابرسي بزرگ به موسسه حسابرسي كوچك و بالعكس با مدت 

تصدي حسابرسي، رابطه معناداري وجود ندارد.
بولو وهمكاران )1389( به بررسي تاثير تغيير حسابرس مستقل بر شفافيت اطلاعاتي شركت‌هاي 
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار طي سال‌هاي 1384 تا 1387 پرداخته‌اند. نتايج تحقيق آنها نشان 

مي‌دهد كه تغيير حسابرس مستقل بر شفافيت اطلاعاتي شركت‌ها تاثيري ندارد.

سؤال تحقيق و فرضيه پژوهش��
تحقيق پيش رو در نظر دارد تا تأثير تغيير حسابرس بر قيمت سهام و محتواي اطلاعاتي اعلان 

تغيير حسابرس، را بررسي نمايد. لذا سؤال تحقيق در قالب فرضيه زير مورد آزمون قرار مي‌گيرد:
    فرضيه: پديده تغيير حسابرس داراي محتواي اطلاعاتي مي‌باشد.

جامعه و نمونه آماري
جامعه آماري و قلمرو مكاني اين تحقيق، شركت‌هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 
و قلمرو زماني آن شامل كي دوره هفت ساله به منظور بررسي ارتباط بين متغيرهاي اصلي تحقيق 
انتهاي سال 1391 مي‌باشد. قلمرو موضوعي  پايان آن،  ابتداي سال 1385 و  از  است كه آغاز آن 
انتخاب شده جهت  بود. شركت‌هاي  قيمت سهام خواهد  بر  تغيير حسابرس  تاثير  بررسي  تحقيق، 

آزمون فرضيه شركت‌هايي هستند كه:
از ابتداي سال 1385 لغايت پايان سال 1391 حسابرس خود را تغيير داده باشند.

اطلاعات مورد نياز در رابطه با اين گونه شركت ها، در محدوده قلمرو زماني تحقيق در دسترس 
باشد.

اطلاعات مرتبط با قيمت شركت در دوره مورد بررسي در دسترس باشد.
... در دوره مورد  و  بودجه  تعديل  افزايش سرمايه،  قبيل:  از  تأثير گذار  اعلاميه‌هاي  فاقد  شركت 

بررسي باشد.
شايان ذكر است كه براي آزمون تاثير تغيير حسابرس بر قيمت سهام، با توجه به اينك‌ه انتخاب 
حسابرس طبق قانون تجارت از اختيارات مجمع عمومي مي‌باشد و معمولاً در تاريخ مجمع عمومي 
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عادي سالانه عوامل متعددي از جمله اعلان و تقسيم سود وجود دارد كه تاثير قابل ملاحظه‌اي بر 
قيمت سهام خواهد داشت، لذا براي اينك‌ه آزمون تاثير تغيير حسابرس بر قيمت سهام متاثر از اين 
موارد نباشد، انتخاب نمونه‌ها محدود به شركت هائي شد كه انتخاب حسابرس در مجمع عمومي 
عادي بطور فوق العاده صورت پذيرفته و موضوع جلسه مجمع تنها محدود به انتخاب حسابرس بوده 

است. با اين تفاسير تعداد نمونه‌ها به 31 شركت بالغ گرديد.

روش جمع‌آوري داده‌ها ��
در اين پژوهش مباني نظري پژوهش از كتب، مجلات تخصصي فارسي و انگليسي و پايان نامه‌هاي 
شركت‌ها  حسابرس  تعيين  براي  پژوهشي،  داده‌هاي  بخش  در  است.  شده  گردآوري  دانشگاهي 
العاده شركت‌ها  فوق  به طور  عادي  و  عادي  عمومي  مجامع  از صورت جلسات  مختلف  در سنوات 
وگزارشات حسابرسي شركت‌هاي مزبور استفاده گرديد. اين اطلاعات با استفاده از فايل‌هاي فشرده 
گردآوري شده  بورس  سازمان  رساني  اطلاع  مديريت  توسط  كه  مالي شركت‌ها  حاوي صورت‌هاي 
است؛ و نيز سايت سازمان بورس اوراق بهادار استخراج گرديده است. اطلاعات قيمت سهام نيز از 
سايت سازمان بورس اوراق بهادار تهران استخراج شده است. به منظور محاسبات مربوط به متغير‌ها 
و تحليل داده ها، از نرم افزارهاي صفحه گسترده3 و بسته آماري علوم اجتماعي4 استفاده شده است.

روش تحقيق و روش‌هاي آماري استفاده شده��
اين پژوهش، از جمله تحقيقات كاربردي، و از نوع مطالعات قياسي و كمي بوده، و تحقيقي شبه 
تجربي وعلي – مقايسه‌اي يا پس رويدادي، در حوزه تحقيقات اثباتي حسابداري و مبتني بر اطلاعات 
واقعي است. زيرا پژوهشگر با استفاده از متغير وابسته )قيمت سهام( به بررسي علل احتمالي وقوع 
آن )تغيير حسابرس( مي‌پردازد. از اين روش زماني استفاده مي‌شود كه داده‌ها از محيطي كه به گونه 
طبيعي وجود داشته يا از واقعه‌اي كه بدون دخالت مستقيم پژوهشگر رخ داده، فراهم شود. به بيان 
ديگر، اين روش براي انجام پژوهش‌هايي بكار مي‌رود كه پژوهشگر در جست و جوي علت يا علل 
روابط معيني است كه در گذشته رخ داده و تمام شده است. بنابراين، اين نوع طرح پژوهش از روايي 

بيروني بالايي برخوردار است)عبدالخليق،1379(.
 روش‌هاي آماري مورد استفاده در اين پژوهش شامل آمار توصيفي به منظور توصيف متغير‌هاي 
تحقيق از حيث شاخص‌هاي مركزي و پراكندگي از قبيل ميانگين‌ها و واريانس‌ها و توزيع فراواني‌ها و 
از سوي ديگر آمار استنباطي شامل آزمون مقايسه زوجي )آمارهt ( و آزمون علامت زوج نمونه )آماره 

z( به منظور آزمون فرضيه پژوهش انجام گرفته است. 
مدل مفهومي و متغيرهاي تحقيق 

3  . Excel
4  . STATISTICAL  PACKAGE FOR  SOCIAL  SCIENCE ( SPSS)
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متغير مستقل��
تغيير حسابرس: 

تغيير در حسابرس مستقل كه مسئوليت حسابرسي صورت‌هاي مالي سالانه را بر عهده دارد در اين 
پژوهش مدنظر قرار گرفته است.

متغير وابسته 
قيمت سهام 

براي بررسي تأثير تغيير حسابرس بر قيمت سهام علاوه بر بازده سهام، از بازده غير عادي بعنوان 
معيار قيمت سهام مورد استفاده قرار مي‌گيرد كه در دو سطح بازده غير عادي و بازده غير عادي 

تجمعي محاسبه و مورد آزمون قرار خواهد گرفت.
( در هر روز بصورت ذيل محاسبه گرديده است: itR بازده محقق شده سهم)

0

01 )(
P

PPRit
−

=

رابطه )1( �
: قيمت پاياني سهم در روز جاري 1P

: قيمت پاياني سهم در روز گذشته
0P

بازده اضافي هر سهم)AR it(كه همان بازده غير عادي است؛ تفاوت ميان بازده واقعي و بازده مورد 
انتظار مي‌باشد كه بصورت ذيل قابل محاسبه است:

رابطه )2(

  
: بازده مورد انتظار سهم  )( itRE

براي محاسبه )تخمين( بازده مورد انتظار سهام از مدل تعديل شده بازار استفاده شده است. لذا 
معادله فوق با اعمال مدل تعديل شده بازار بشرح ذيل خواهد بود:

رابطه )3(
   

رابطه )4(

 

 :  بازده بازار
: شاخص در روز جاري
: شاخص در روز گذشته

CAR(عبارت است از مجموع هر كي از بازده‌هاي غير عادي در طول  بازده غير عادي تجمعي )
دوره آزمون كه بصورت زير محاسبه مي‌شود:
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رابطه )5( 

= بازده غير عادي تجمعي �

i برابر است با بازده غير عادي تجمعي سهام )( iCAR كه در آن 
براي آزمون فرضيه تأثير تغيير حسابرس بر قيمت سهام، سعي بر آن است كه ميانگين بازده‌هاي 
بازده‌هاي غير عادي و غير عادي تجمعي سهام در كي دوره زماني مشخص قبل  سهام، ميانگين 
و بعد از تغيير حسابرس مورد بررسي قرار گيرد. در صورتي كه بتوان از نظر آماري ثابت كرد كه 
تغيير حسابرس بر قيمت سهام تأثير گذار بوده، فرضيه مورد تأييد قرار مي‌گيرد. براي همين منظور 
ميانگين بازده‌هاي ياد شده در زمان قبل و بعد از تاريخ تغيير حسابرس با كيديگر مقايسه و در صورت 
متفاوت بودن آن دو، تأثير اتفاق مورد نظر )تغيير حسابرس( بر بازدهي را مي‌توان مشخص نمود. لذا 
جهت پرداختن به اين موضوع در ابتدا مفيد خواهد بود كه بحث رويداد پژوهي و نحوه و نقش آن 

در اين تحقيق را تبيين نماييم. 
رويداد پژوهي: قيمت سهام ارزش فعلي جريان‌هاي نقدي آتي است كه در صورت نگهداري سهام 
بدست مي‌آيد. براساس نظريه بازار كارا در سطح نيمه قوي آن، تمامي اطلاعات عمومي مربوط به 
سهام در قيمت آن منعكس مي‌گردد. بنابراين احتمال اينك‌ه كسي با داشتن اين اطلاعات قادر به 
كسب بازده‌هاي اضافي گردد؛ بسيار پايين خواهد بود. لذا فقط كي اتفاق مي‌تواند برعملكرد مالي 
شركت تأثير گذار باشد وحركات غير معمول در سهام را ايجاد نمايد. رويداد پژوهي جهت ارزيابي، اثر 
اتفاقات خاصي همچون اقدامات شركت، اقدامات قانوني و اقدامات آژانس‌هاي دولتي بر قيمت سهام 
شركتهاي تأثير پذير را كشف مي‌نمايد. مزيت اين رويه جهت تجزيه و تحليل اين است كه براي 
تعيين ارزش، اثر كي عامل با مهار متغيرهاي ديگر را ارائه مي‌نمايد تا قضاوت‌هاي اوليه در خصوص 

اثر اتفاق بر قيمت سهام را از ميان بر دارد. 
اين رويداد پژوهي داراي چهار بخش زير است:

تعريف اتفاق و تاريخ اعلان99
تعيين بازده سهم در طول دوره اعلان99
تعيين بازدهي سهم در طول دوره در صورت عدم اعلان99
محاسبه بازدهي غير عادي )تفاوت بازده تحقق يافته و بازده مورد انتظار(، تعيين آماره و معنا 99

دار بودن آن
به منظور اجراي رويداد پژوهي، محقق ابتدا اتفاق مورد بررسي را تعريف ميك‌ند. اتفاقات معمولاً 
اعلان انواع مختلف رخدادهاي داخل و يا خارج از شركت هستند. بعد از تعريف اتفاق محقق اولين 
تاريخ اعلان اتفاق را به عموم مشخص مي‌سازد. اولين اعلان عمومي از اين حيث حائز اهميت است 
كه تحت تعريف بازار كاراي نيمه قوي، اتفاق تأثير خود را بر ارزش شركت در تاريخ اعلان خواهد 
گذاشت. از نظر مفهومي تاريخ اعلان روشن است و آن روزي است كه عموم بطور رسمي از وقوع 
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مطلع مي‌گردند. به هرحال تعيين اين تاريخ مي‌تواند در بعضي از مواقع با اهميت باشد. اين احتمال 
وجود دارد كه اخبار مربوط به اتفاق قبل از اولين روز اعلان، در بين تعدادي از فعالان بازار افشا شده 
باشد. اگر چنين حالتي رخ دهد؛ بخشي از تأثير اتفاق بر قيمت سهام شركت قبل از اعلان عمومي 
رخ داده است. محققان زيادي كوشيده اند كه با طولاني در نظر گرفتن دوره، اين نقيصه را جبران 

نمايند. اما اين خود داراي دو مشكل اساسي است:
الف( مشكل مفهومي: اينست كه زمان اخبار اطلاعات در طي چند روز، هفته و يا ماه مشخص 

نيست و
ب ( مشكل تكنكيي: آنست كه با افزايش دوره زماني كه اعلان در آن صورت گرفته است نسبت 
علايم و اتفاقات ديگر را نيز وارد مي‌نمايد كه سبب مشكلات ديگر براي تعيين تأثير اتفاق مورد نظر 

بر قيمت سهام مي‌گردد.
بعد از تعريف اتفاق و دوره اعلان، بازدهي قيمت سهام براي دوره تعيين مي‌شود. اگر قيمت‌هاي 
استفاده گردد.  پاياني  از قيمت‌هاي  بايد  استفاده شود؛ روشن است كه  بازدهي  تعيين  براي  روزانه 
اعلان اتفاق قبل يا بعد از قيمت‌هاي پاياني مشخص نيست. بنابراين براي محاسبه از قيمت‌هاي پاياني 
روز بعد از اعلان استفاده مي‌گردد. محاسبه بازدهي مورد انتظار سهامدار جزء سوم اين رويداد است. 
آزمون بازده‌هاي غير عادي بخش پاياني و گام نهايي در بررسي رويداد پژوهي است)منتي،1389(. 

دوره تعيين شده جهت رويداد پژوهي: با توجه به توضيحات ارائه شده و به منظور كنترل تأثير 
ساير متغيرها بر قيمت سهام، و با توجه به اينك‌ه طبق الزامات قانون تجارت5 و دستورالعمل انضباطي 
بورس اوراق بهادار، حداقل 10 روز قبل از مجمع عمومي بايستي نسبت به دعوت مجمع عمومي اقدام 
گردد و با توجه به اينك‌ه انتخاب بازرس و حسابرس در ايران از اختيارات مجمع عمومي مي‌باشد، 
كي دوره 10 روزه قبل و بعد از روز رخداد بعنوان دوره بررسي مورد پژوهش قرار مي‌گيرد. شايان 
ذكر است منظور از روز، روز معاملاتي مي‌باشد. از طرف ديگر در صورتكيه روزهاي معاملاتي قبل و 
بعد از تغيير در مجموع از كيماه فراتر رود؛ به جهت كنترل تأثير متغير‌هاي ديگر و جلوگيري از ايجاد 

مشكلات تكنكيي شركت مورد بررسي در نمونه گيري لحاظ نمي‌شود.
يكنگ )1966( در پژوهشي نشان داد عامل بازار )متغيرهاي كلان اقتصادي( تأثير معني داري بر 
روي قيمت سهام دارد. بنابراين، جهت كنترل تأثير اين عامل بر بازده اوراق بهادار، همانطور كه بيان 
گرديد از بازده بازار براي تخمين بازده مورد انتظار استفاده خواهيم كرد. در حقيقت با وارد كردن 
براي خنثي  )ايليوت،1982(.  تأثير آن كنترل خواهد شد  به عنوان كي متغير پژوهش  بازار  عامل 
نمودن اثر سود تقسيمي)در صورت وجود( نيز، سود تقسيمي به قيمت سهام بعد از تاريخ تقسيم 

سود اضافه مي‌شود.
در صورتي كه تفاوت معناداري بين قيمت سهام قبل و بعد از تغيير حسابرس در نتيجه آزمون 
موارد فوق وجود داشته باشد، مشابه با پژوهش ايليوت)1982( و مهدوي وغيوري)1389(، دو عامل 

  5. ماده 98 قانون تجارت بیان می دارد: فاصله بین نشر دعوت نامه مجمع عمومی و تاریخ تشکیل آن حداقل 10 روز و حداکثر40 
روز خواهد بود.
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عمده از عواملي كه به عنوان ساير متغيرها بر روي بازده تأثير مي‌گذارند شامل ويژگيهاي صنعت 
درآمدهاي  و  صنعت  ويژگي‌هاي  كنترل  جهت  مي‌شود.  كنترل  اعمال  غيرمنتظره،  درآمدهاي  و 
غيرمنتظره، از نمونه گيري جفتي)جفت كردن تطبيقي( استفاده مي‌شود. معيارهاي مورد استفاده در 
اين راستا عبارتند از: ميزان فروش، داراييها، سود خالص، سود انباشته و سود سهام. به همين منظور، 
دو گروه شبه تجربي و كنترل كه از بابت معيارهاي پيش گفته از لحاظ آماري با هم تفاوت معني 
داري نداشته باشند، از بين شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب خواهند شد. 
شايان ذكر است كه گروه شبه تجربي از ميان شركتهايي كه حسابرس خود را تغيير داده اند و گروه 

كنترل از ميان شركتهايي كه تغيير حسابرس نداشته اند انتخاب مي‌شوند.

آزمون فرضيه پژوهش��
براي آزمون فرضيه پژوهش، يعني متفاوت بودن بازده‌هاي سهام، بازده‌هاي غير عادي و غير عادي 
تجمعي قبل و بعد از تغيير حسابرس از آزمون مقايسه زوجها استفاده مي‌شود. اين روش به منظور 
ارزشيابي پيش آزمون و پس آزمون به كار مي‌رود. از اين آزمون معمولاً براي تحقيقات تجربي و نشان 
دادن تأثير كي نوع مداخله استفاده مي‌شود. اگر آزمون نشان دهد كه داده‌هاي قبل و بعد از عامل 
مورد بررسي متفاوت بوده است؛ مي‌توان نتيجه گرفت كه عامل مورد نظر بر آن داده تأثير گذاشته 
است. قابل ذكر است در صورتكيه تفاوت بازده‌ها نرمال نباشد، مي‌بايست از آزمون علامت زوج نمونه 
)ويلكاكسون( استفاده نمود. در اين پژوهش به كمك آزمون كولموگوروف – اسميرنوف به بررسي 
ادعاي نرمال بودن تفاوت‌ها پرداخته مي‌شود. اگر سطح معناداري )Sig( آزمون بزرگتر از 5 درصد 

باشد؛ نرمال بودن توزيع تفاوت‌ها پذيرفته مي‌شود.
آزمون نرمال بودن تفاوت ميانگين بازده‌ها قبل و بعد از تغيير حسابرس به كمك آزمون كولموگوروف 

– اسميرنوف و درنتيجه روش آماري آزمون فرضيات به شرح زير است:

نگاره 1. نتايج آزمون نرماليتي تفاوت ميانگين بازده ها
آزمون آمارينتايج آزمون نرماليتيسطح معناداريشرح

آزمون ويلكاكسونغير نرمال 004/0تفاوت ميانگين بازده‌هاي سهام

آزمون مقايسه زوجهانرمال 297/0تفاوت ميانگين بازده‌هاي غير عادي

آزمون مقايسه زوجهانرمال 143/0تفاوت ميانگين بازده‌هاي غير عادي تجمعي

نگاره )2( نتايج آزمون آماري ويلكاكسون براي آزمون بازده سهام را ارائه ميك‌ند. از آنجائي كه 
سطح معناداري )sig( براي آماره z بيشتر از 5 درصد مي‌باشد، فرض مساوي بودن ميانگين بازده 
سهام قبل و بعد از تغيير حسابرس پذيرفته مي‌شود و در نتيجه تفاوت معناداري بين ميانگين بازده 

سهام قبل و بعد از تغيير حسابرس وجود ندارد.
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نگاره 2. نتايج آزمون آماري ويلكاكسون مربوط به آزمون بازده سهام
مقدار خطا )sig(آماره zشرح

7960/072-/1تفاوت ميانگين بازده سهام

نگاره)3(، آمار توصيفي مرتبط با بازده غير عادي و بازده غير عادي تجمعي قبل و بعد از تغيير 
حسابرس را نشان مي‌دهد.

نگاره 3. آمار توصيفي مرتبط با بازده‌هاي غير عادي و غير عادي تجمعي

خطاي معيار انحراف معيارميانگين بازده هاشرحنوع آزمون
ميانگين

آزمون بازده غير عادي
0/00170/02010/0036-سال قبل از تغيير
0/00840/02160/0039-سال بعد از تغيير

آزمون بازده غير عادي تجمعي
0/00010/05380/0097سال قبل از تغيير
0/04130/11800/0212-سال بعد از تغيير

نگاره )4( مربوط به آمار استنباطي است و نتايج آزمون مقايسه زوجها را براي بازده‌هاي غير عادي 
و غير عادي تجمعي ارائه ميك‌ند.

نگاره 10. نتايج آزمون مقايسه زوجي مرتبط با بازده‌هاي غير عادي و غير عادي تجمعي

ميانگين تفاوت شرح
بازده ها

انحراف 
معيار

خطاي 
معيار 
ميانگين

اختلاف ميانگين نمونه 
با مقدار صفر در سطح 

مقدار خطا آماره tاطمينان 95درصد
)sig(

كران بالاكران پائين
0040/0171/3140/199-/0/0070/0280/0050آزمون بازده غير عادي

آزمون بازده غير عادي 
0040/0871/8510/074-/0/0410/1240/0220تجمعي

همانگونه كه نگاره فوق نشان مي‌دهد در هر دو گروه ياد شده مقدار خطا بزرگتر از 5 درصد و حد 
بالا مثبت و حد پايين منفي است، لذا تفاوت قابل ملاحظه‌اي بين ميانگين بازده‌هاي غير عادي و غير 

عادي تجمعي قبل و بعد از تغيير حسابرس؛ در سطح خطاي 5درصد وجود ندارد.
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نتيجه گيري 
آزمون فرضيه تاثير تغيير حسابرس بر قيمت سهام ومحتواي اطلاعاتي تغيير حسابرس، بوسيله 
روش پارامتركي مقايسه زوجي در دو سطح: 1( بازده غير عادي و 2( بازده غير عادي انباشته و روش 
ناپارامتركي آزمون علامت زوج نمونه در سطح بازده و قيمت سهم انجام گرفت. نتايج تحقيق حاكي 
از عدم وجود تفاوت معني دار ميانگين بازده سهم، بازده‌هاي غير عادي و غير عادي انباشته قبل و 
بعد از تغيير حسابرس بوده است. لذا از نظر آماري نمي‌توان اظهار داشت كه تغيير حسابرس بر قيمت 

سهام شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثير دارد.
تحقيقات گذشته نيز به نتايج واحدي در اين حوزه نرسيده است. بعبارتي در برخي از تحقيقات وجود 
بازده‌هاي غير عادي بعد از تغيير مشاهده گرديده )والري آن يكنر، 1986؛ نيچل و همكاران، 2007(، 
در برخي ديگر بازده منفي ملاحظه شده )فرد و اسچيف، 1981؛ اسميت، 1988؛ تئو،1992؛ دي 
فاند و همكاران، 1997و...( و در ساير موارد ارتباطي مشاهده نگرديده است)نكيولز و اسميت،1983؛ 
و جانسون و لايز،1990(. نتايج اين تحقيق نيز نشان مي‌دهد كه رفتار سرمايه‌گذاران به اعلان تغيير 
فاقد محتواي  تغيير حسابرس،  اعلان  بهتر  بعبارت  يا  و  تفاوت است  بي  آماري،  از حيث  حسابرس 
اطلاعاتي است. نتايج آزمون اين فرضيه با نتايج تحقيق نكيولز و اسميت )1983( و جانسون و لايز 

)1990( مطابقت ميك‌ند.
از جمله عوامل موثر بر نتايج آزمون اين فرضيه مي‌توان به موارد ذيل اشاره نمود:

است  بازار ممكن  واكنش  كه  است  اين  رويدادي  مطالعات  در  يافت شده  نتايج  براي  تعبير  كي 
بستگي به محر‌كها و انگيزه‌هاي اساسي داشته باشد.

برخي شركت‌ها ممكن است با انگيزه بهبود عمليات شركت حسابرسان خود را تغيير دهند، حال 
آن كه برخي ديگر در پي انگيزه‌هاي فرصت طلبي مديران اقدام به اين امر نمايند. بازده غير عادي 
مثبت براي بعضي شركت‌ها ممكن است با بازده منفي شركت‌هاي ديگر تهاتر شود كه اين مي‌تواند 

توجيهي براي عدم يافته‌هاي مهم براي تغيير حسابرس در مطالعات رويدادي باشد. 
نداشتن دانش كافي و شناخت مناسب سهامداران از موسسات حسابرسي و اينك‌ه چه موسساتي 

بعنوان موسسات با يكفيت تلقي مي‌شوند.
عدم افشاي عمومي دلايل تغيير حسابرس شامل گروه آغاز كننده تغيير، نبود توافق يا اختلاف 
نظر بين حسابرس و صاحب كار و رويداد‌هاي قبل گزارش. چنانچه يافته‌هاي ويسنانت و همكاران 
)2003( نشان داد كه افشاي رويدادهاي قابل گزارش از جمله ضعف در كنترل‌هاي داخلي، داراي 

محتواي اطلاعاتي است.

پيشنهادات ��
پيشنهادات براي استفاده كنندگان

سازمان بورس اوراق بهادار، سازمان حسابرسي، مؤسسات حسابرسي، جامعه حسابداران رسمي، 
سرمايه‌گذاران، دانشگاهيان و ساير مراجع تدوين كننده قوانين و مقررات از جمله استفاده كنندگان 
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از نتايج اين تحقيق مي‌باشند. براي اين گروه‌ها پيشنهاداتي بشرح زير ارائه مي‌شود:
توصيه مي‌شود كه استفاده كنندگان گزارشهاي مالي، بويژه سرمايه‌گذاران در هنگام تصميم گيري 
بر اساس اطلاعات مندرج در صورتهاي مالي، در سال تغيير و دوره‌هاي پيرامون تغيير حسابرس، 

انگيزه‌هاي مديريت از تغيير حسابرس را مدنظر قرار دهند.
برخي از استفاده كنندگان از اطلاعات مالي فاقد آگاهي كافي در خصوص يكفيت حسابرسي بوده 
و شناخت مناسبي از موسسات حسابرسي با يكفيت ندارند. با توجه به افشاي رتبه كنترل يكفيت 
موسسات حسابرسي در سايت جامعه حسابداران رسمي، استفاده كنندگان مي‌توانند از اين طريق 

برخي اطلاعات لازم در خصوص يكفيت كاري موسسات حسابرسي را كسب نمايند. 
حرفه  به  وارد  اتهامات  تنها  نه  حسابرسان،  و  شركت‌ها  توسط  حسابرس  تغيير  دلايل  افشاي 
تقاضا  بهتر  به درك  بلكه  اين حرفه مي‌شود،  اعتبار  افزايش  و موجب  بين مي‌برد  از  را  حسابرسي 
براي خدمات حسابرسي، بهبود و ارتقاي خدمات حسابرسي و افزايش استقلال حسابرس نيز كمك 
ميك‌ند. از اين‌رو، با توجه به رشد روزافزون موسسه‌هاي حسابرسي كوچك در كشور و وجود ابهاماتي 
در مورد يكفيت كار آن‌ها و با توجه به اينك‌ه هيچ گونه قوانين الزام آوري در كشور براي افشاي 
تغييرحسابرس وجود ندارد و افشائي توسط شركت‌ها از اين بابت صورت نمي‌پذيرد، پيشنهاد مي‌شود 
كه: سازمان بورس، شركت‌ها را ملزم به افشاي عمومي دلايل تغيير حسابرس كند. جامعه حسابداران 
رسمي ايران نيز از حسابرسان عضو جامعه بخواهد كه هم حسابرس قبلي و هم حسابرس جانشين، 
دلايل تغيير و جابه‌جايي را ارائه كنند. هر چند در ماده 21 دستور العمل موسسات حسابرسي معتمد 
سازمان بورس بيان شده »در صورت تغيير حسابرس مستقل و بازرس قانوني، موسسه حسابرسي 
معتمد جانشين موظف است طبق آيين‌نامه رفتار حرفه‌اي با حسابرس قبلي مكاتبه و دلايل تغيير 
حسابرس و بازرس قانوني را استعلام نموده و نتيجه را به سازمان اطلاع دهد.« لكين افشاي عمومي 

دلايل تغيير حسابرس ضروري به نظر مي‌رسد.
موضوع يكفيت حسابرسي، دلايل و عوامل موثر بر تغيير حسابرس، برنامه‌ها و دستورالعمل‌هاي 
حسابرسي موثر و كارآمد نيز از جمله مواردي هستند كه شناخت و آشنائي مناسب با آن‌ها ضرورت 
دارد. از طرفي چرخش اجباري حسابرسان و تاثير آن بر پارامتر‌هايي مانند استقلال، يكفيت، محافظه 
كاري، هزينه‌هاي حسابرسي، رقابت و بازار سرمايه از موضوعات مهم در دهه‌هاي اخير بوده است. لذا 
به افراد و نهاد‌هايي كه متولي امر آموزش هستند پيشنهاد مي‌گردد كه اين موضوعات اشاره شده را 

در امر آموزش مدنظر قرار دهند.
پيشنهاد براي تحقيقات آتي 

با وجود اينك‌ه در حوزه تغيير حسابرس و قيمت سهام تحقيق مشابهي در ايران يافت نشده است؛ 
اين  ايران، مي‌تواند  بازه‌هاي زماني مختلف در  انجام تحقيقات مشابه در  بيان كرد كه  لذا مي‌توان 

موضوع را در كشور ما بهتر و بيشتر تبيين نمايد. 
محدوديت‌هاي تحقيق

عمده محدوديت‌هاي تحقيق بشرح زير بوده است:
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وجود حجم مبنا براي قيمت‌گذاري سهام در بازار بورس تهران ممكن است محدوديت قيمت‌گذاري 
در بورس را فراهم كند.

در قسمت رويداد پژوهي، بازده غير عادي مثبت براي بعضي شركت‌ها ممكن است با بازده منفي 
شركت‌هاي ديگر تهاتر شودكه اين مي‌تواند توجيهي براي عدم يافته‌هاي مهم براي تغيير حسابرس 
از  فراتر  مطالعاتي  به  نياز  تغيير حسابرس  انگيزه‌هاي  تعيين  براي  لذا  باشد.  رويدادي  مطالعات  در 

مطالعات رويدادي و احياناً در قالب تحقيقات مورد پژوهي6 مي‌باشد.
آغاز كننده  تغيير حسابرس شامل گروه  افشاي عمومي دلايل  براي  قانوني  الزام‌هاي  عدم وجود 
تغيير، نبود توافق يا اختلاف نظر بين حسابرس و صاحب كار و رويداد‌هاي قابل گزارش و در نتيجه 
عدم شناخت مناسب سهامداران از دلايل تغيير حسابرس و يكفيت موسسات حسابرسي نيز از جمله 

عوامل خارج از كنترل در رويداد پژوهي قيمت سهام در اين تحقيق بوده است.
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