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چکیده:

ارزش‌مداري شاخص‌هاي حسابداري و يكفيت حسابرسي

   دكتر احمد خدامي پور1
   مجتبي صفي پور افشار 2

   علي گودرز تله جردي3
   ايمان حطيطه4

چيكده
ارزش‌مداري كه تأثيرات مشترك مربوط بودن و قابليت اتكا را نشان مي‌دهد، كيي از موضوعات 
و  نظارتي  مكانيزمي  به‌عنوان  حسابرسي  است.  بوده  سرمايه  بازار  و  حسابداري  تحقيقات  اساسي 
قراردادي براي كاهش هزينه‌هاي نمايندگي به كار مي‌رود. اثرگذاري حسابرسي بستگي به توانايي 
حسابرسان در كشف رفتار فرصت‌طلبانه مديريت دارد. هدف اين پژوهش حاضر بررسي رابطه بين 
ارزش‌مداري شاخص‌هاي حسابداري و يكفيت حسابرسي در شركت‌هاي پذيرفته‌شده در بورس اوراق 
براي محاسبه يكفيت حسابرسي  به‌عنوان شاخصي  اندازه حسابرس  از  بهادار تهران پرداخته است. 
استفاده‌شده و سه موسسه‌اي كه از نظر سهم بازار خود را نسبت به ديگر شركت‌ها متمايز نموده‌اند 
به‌عنوان حسابرسان با يكفيت بالا در نظر گرفته شده‌اند. داده‌هاي 130 شركت، طي سال‌هاي 1386 
تا 1390 در بورس اوراق بهادار تهران به‌عنوان نمونه آماري مورد بررسي قرار گرفته است و نتايج 
ارزش  سهم،  هر  سود  شاخص‌هاي  ميان  معناداري  رابطه  كلي  طور  به  كه  مي‌دهد  نشان  پژوهش 
دفتري و سود تقسميمي هر سهم و يكفيت حسابرسي وجود دارد ولي يكفيت حسابرسي قادر به 
افزايش ارزش‌مداري شاخص‌هاي خلاصه حسابداري نيست. اين نتيجه مي‌تواند حاكي از عدم توجه 

سرمايه‌گذاران به معيار يكفيت حسابرسي در تحليل هايشان باشد.
واژه‌هاي كليدي: سود هر سهم، سود تقسيمي هر سهم، يكفيت حسابرسي، شاخص‌هاي حسابداري، 
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مقدمه��
امر  در  استفادهك‌نندگان  به  كمك  براي  اطلاعاتي  كردن  فراهم  مالي  گزارشگري  اصلي  هدف 
تصميم‌گيري است تا آنها بتوانند عملكرد جاري شركت را درك كرده و بر اساس آن ارزيابي‌هايي 
در خصوص عملكرد آتي شركت انجام دهند. به طور سنتي، معيارهاي مبتني بر حسابداري، از قبيل 
بازده دارايي‌ها5، بازده حقوق صاحبان سرمايه6 و سود هر سهم7 معمولاً توسط مديران، سرمايه‌گذاران 
و ديگر طرف‌هاي علاقه‌مند به ارزيابي عملكرد جاري شركت مورداستفاده قرار مي‌گيرند و همچنين 
اين نوع از اندازه‌ها از جمله مهم‌ترين شاخص‌هايي هستند كه سرمايه‌گذاران براي ارزيابي عملكرد 
)فرانسيس  قرار مي‌دهند. تحقيقات قبلي  براي سرمايه‌گذاري مورداستفاده  مديران و تصميم‌گيري 
وشيپر 2003، بيدل و همكاران، 1997( نشان دادند كه اندازه‌گيري‌هاي مبتني بر حسابداري با بازده 

سهام همبستگي دارند و داراي قدرت توضيح دهندگي در ارتباط با تغييرات بازده سهام مي‌باشند.
مفهوم ارتباط با ارزش يا ارزش‌مداري8 به صراحت توسط سازمان‌هاي استاندارد گذار مورد توجه 
قرار نگرفته است. پروژه‌هاي چارچوب نظري كه توسط سازمان‌هاي استاندارد گذار انجام مي‌گيرد، 
شامل مفاهيمي از قبيل مربوط بودن و قابل‌اتكا بودن مي‌باشند اما مفهوم ارزش‌مداري در آنها بكار 
گرفته نشده است. هدف اصلي تحقيقات پيرامون ارزش‌مداري اطلاعات حسابداري، بررسي مربوط 
بودن و قابليت اتكاي ارقام حسابداري مي‌باشد. ارقام حسابداري زماني ارزش‌مدار هستند كه اطلاعات 
مربوطي به سرمايه‌گذاران در خصوص ارزيابي شركت منعكس نموده و همچنين قابليت اتكاي كافي 

براي انعكاس در قيمت سهام را داشته باشند )لي و لي 2013(.
به  را  نمايندگي  است كه هزينه  نظارتي  و  رابط  مكانيزم  از طرف ديگر، خدمات حسابرسي كي 
وسيله كاهش عدم تقارن اطلاعاتي در ميان گروه‌هاي فعال بازار كاهش مي‌دهد )جنسن و مك لينگ 
1976، واتس و زيمرمن 1983، چاو 1982(. سودمندي حسابرس به توانايي وي در محدود كردن 
رفتار فرصت‌طلبانه مدير در مديريت سود در واحد تجاري بستگي دارد. هنگاميك‌ه حسابرسان از 
يكفيت بالاتري برخوردار باشند به احتمالات بالاتري تحريفات يا اعمال نامناسب حسابداري را كشف 
ميك‌نند )بكر و همكاران 1998، ري نولد و فرانسيس 2000(. هدف اين مقاله تحقيق در خصوص 
ارتباط بين يكفيت حسابرسي و ارزش‌مداري سود، ارزش دفتري سهام و سود تقسيمي است. يكفيت 
حسابرسي اين اطمينان را فراهم ميك‌ند كه اطلاعات مالي به‌صورتي سودمندتر عملكرد اقتصادي 
واحد تجاري را منعكس كرده و از طرفي يكفيت حسابرسي بالاتر ممكن است ارزش‌مداري اطلاعات 

صورت‌هاي مالي را افزايش دهد.
از  استفاده  با  زيرا  مي‌شود  محسوب  حياتي  موضوعي  حسابداري  اطلاعات  ارزش‌مداري  مساله 
بازار سرمايه تخصيص داده مي‌شود. يكفيت اطلاعات  به  اطلاعات حسابداري منابع سرمايه‌گذاران 

5- ROA
6- ROE
7- EPS
8- Value relevance
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حسابداري كه به‌وسيله حسابرسان با يكفيت بالا حسابرسي مي‌شوند در مقايسه با صورت‌هاي مالي 
كه توسط حسابرسان با يكفيت پايين حسابرسي مي‌گردد از نظر آگاهي دهندگي مناسب‌تر مي‌باشد. 
حسابرسان با يكفيت بالا اين اطمينان را مي‌دهند كه صورت‌هاي مالي با احتمال بيشتري واقعيت‌هاي 
اقتصادي را به‌صورت صادقانه نشان مي‌دهند. ارقامي از قبيل سود، اگر از يكفيت بالاتري برخوردار 
سرمايه‌گذاران  و  ميك‌نند  منعكس  را  تجاري  واحد  اقتصادي  عملكرد  به‌صورت صحيح‌تري  باشند، 
قادرند ارزيابي مناسب‌تري از ارزش شركت به دست بياورند )تئو و وانگ 1993(. با توجه به موارد 
ذكر شده، سؤال اصلي اين پژوهش اين مي‌باشد كه آيا ارزش‌مداري ارقام خلاصه حسابداري با يكفيت 
بالاتر حسابرسي همبستگي دارند يا خير؟ به عبارت ديگر آيا ارقام حسابداري كه به وسيله حسابرسان 
با يكفيت بالاتر انجام مي‌گيرد، مي‌توانند قدرت توضيح دهندگي بيشتري در خصوص قيمت يا بازده 

سهام داشته باشند؟
ساختار ادامه اين تحقيق به اين صورت است كه در بخش بعدي مباني نظري و پيشينه پژوهش 
بيان خواهد شد. سپس، روش پژوهش، نمونه و متغيرهاي پژوهش بيان خواهد شد. در ادامه يافته‌هاي 

تجربي پژوهش ارائه شده و در پايان نيز نتيجه‌گيري و پيشنهادهاي پژوهش ارائه خواهد شد.

مباني نظري و پيشينه پژوهش��
به طور كلي مطالعات فراواني در خصوص يكفيت حسابرسي از سال 1980 به بعد صورت پذيرفته 
است. در اين ميان دي آنجلو )1981( بيان داشت كه يكفيت حسابرسي رابطه مثبتي با اندازه موسسه 
اقتصادي  در صورت شكست، ضربه  دارند  بيشتري  زيرا حسابرساني كه مشتريان  دارد،  حسابرسي 
را مي‌دهد كه مشتري  اطمينان  اين  بزرگ  تجاري شركت‌هاي  نام  و  شديدتري مي‌خورند. شهرت 
استفادهك‌نندگان،  همچنين  و  يابد  دست  قرارداد  در  مشخص‌شده  حسابرسي  يكفيت  به  مي‌تواند 
اطلاعات مربوط‌تري را به بهاي پايين‌تري به دست مي‌آورند. همچنين پالمروس )1988( نشان داد 
كه حسابرسان با سطح بالاتر اطمينان دهي، انگيزه قوي‌تري براي كاهش احتمال شكست حسابرسي 
به‌منظور حفظ شهرتشان دارند؛ بنابراين حسابرسان با تعداد دعاوي حقوقي كمتر، سطح بالاتري از 

اطمينان دهي و يكفيت حسابرسي بالاتري ارائه مي‌دهند.
اثر معيارهاي حسابداري بر بازده يا قيمت بازار، اشاره بر ارزش‌مداري9 اطلاعات حسابداري دارد. 
بسياري از تحقيقاتي كه به بررسي ارزش‌مداري اطلاعات حسابداري پرداخته‌اند، رابطه بين ارزش 
شركت و اطلاعات حسابداري را مورد آزمون قرار داده‌اند. بال و بروان )1968( اولين پژوهش در مورد 
همبستگي بين اندازه عملكرد حسابداري و بازده‌هاي سهام را به ثمر رساندند. آنها نشان دادند كه 
تغييرات در سود با بازده سهام همبستگي دارد و بنابراين، سود كي ارزش آگاهي دهندگي قابل‌توجهي 
دارد. هولتاسن و واتس )2001( تحقيق گسترده‌اي در اين زمينه انجام دادند. نتيجه اصلي تحقيقات 
آنان نشان داد كه اطلاعات خلاصه حسابداري، نظير سود و ارزش دفتري، با تغييرات در قيمت سهام 

9- Value Relevance
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همبستگي دارد. همچنين تحقيقات متفاوتي در ارتباط با كاهش يا افزايش ارزش‌مداري سود و ارزش 
به بررسي شركت‌هاي آمركيايي پرداختند  دفتري صورت گرفته است. كالينز و همكاران )1997( 
افزايش كمي داشته است. همچنين  ارزش دفتري در طول زمان  ارزش‌مداري سود و  بردند  و پي 
فرانسيس و شيپر )1999( نيز از روشي ديگر سود بردند اما به نتايج مشابهي در خصوص ارزش‌مداري 
سود و ارزش دفتري دست يافتند. كيي از يافته‌هاي مخالف توسط لو و زاروين )1999( ارائه گرديد. 
آنها به اين نتيجه رسيدند كه ارزش‌مداري اطلاعات حسابداري در طول زمان در حال كاهش است. 
و  و متوالي در محيط تجاري شركت  بااهميت  تغييرات  اين رخداد،  بودند كه علت  اين دو معتقد 

همچنين تغييرات در رشته حسابداري بوده است.
را  حسابداري  اعداد  و  بازار  ارزش  سطح  بر  شركت  اندازه  اثر  تحقيقات  از  زيادي  تعداد  اگرچه 
ناديده گرفته‌اند، اما براون و همكاران )1999( نشان دادند كه اثر مقياس منجر به بيش نمايي در 
سطح ارزش‌مداري اندازه‌گيري شده به وسيله ضريب تعيين رگرسيون مي‌شود. آنها نشان دادند كه 
ارزش‌مداري سود و ارزش دفتري در طول زمان، بعد از كنترل اثر مقياس، كاهشي‌افته است. لو و 
را  راهكاري  و  قائل شدند  تمايز  ارزش‌گذاري  و  ارزش‌مداري  اطلاعاتي،  ميان محتواي  ليز )2001( 
براي تطبيق ميان اين سه روكيرد بيان كردند. آنها همچنين استدلال كردند كه با توجه به اولسون 
بازده  )1995(، اضافه كردن سود تقسيمي به قيمت سهام به‌عنوان كي متغير توضيح‌دهنده براي 

مي‌تواند ارزش‌مداري را بهبود ببخشد.
در ارتباط با رابطه بين يكفيت گزارشگري مالي )كه به‌وسيله يكفيت سود و يكفيت افشاء اندازه‌گيري 
مي‌شود( و يكفيت حسابرسي تحقيقات متعددي صورت گرفته است. تئو و وانگ )1993( نشان دادند 
بين يكفيت سود و يكفيت حسابرسي كي ارتباط مثبتي وجود دارد. بالسام و همكاران )2003( نيز 
دريافتند كه سودهايي كه به‌وسيله حسابرسان با يكفيت بالا ارائه گرديده است به‌صورت با اهميتي 

ضريب واكنش سود بالاتري داشته‌اند.
مطالعات پيشين همچنين رابطه بين يكفيت حسابرسي و مربوط بودن يا قابليت اتكاي يكفيت 
سود يا يكفيت افشا را نيز بررسي كرده‌اند. در ارتباط با مربوط بودن اطلاعات حسابداري، سودهاي 
حسابرسي شده به‌وسيله مؤسسات حسابرسي بزرگ‌تر مي‌تواند ارزش پيش‌بيني كنندگي بيشتري 
نسبت ساير مؤسسات داشته باشد )بن و همكاران، 2008(. همچنين كريشنان و همكاران )2002( 
نتيجه  افزايش مي‌دهد و در  را  ارزش دارايي‌هاي تحقيق و توسعه  دريافتند كه يكفيت حسابرسي 

اطلاعاتي را درباره ارزش‌مداري دارايي‌هاي تحقق و توسعه منتقل ميك‌ند.
در ارتباط با قابليت اتكاي اطلاعات حسابداري، گزارشات مالي مشتريان مؤسسات بزرگ حسابرسي، 
ارائه  به ساير مؤسسات صداقت در  بودن، نسبت  اشتباه  از  و عاري  بودن، بي‌طرفي  لحاظ كامل  از 
بيشتري دارند. يكفيت حسابرسي بالاتر سطح اطمينان بخشي بالاتري را فراهم ميك‌ند كه در نتيجه 
اين اطمينان را مي‌دهد كه گزارشات مالي بي‌طرفي خود را حفظ كرده و سويه در گزارشات مالي، 
ناشي از مديريت سود صاحبك‌ار، كاهش ميي‌ابد )لي و لي 2013(. در اين زمينه بكر و همكاران 
)1998( دريافتند كه بين يكفيت حسابرسي با مديريت سود كه به‌وسيله اقلام تعهدي غير اختياري 
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اندازه‌گيري شده بود، كي رابطه معكوس برقرار است.
همان‌طور كه اشاره شد، تعدادي از تحقيقات رابطه مثبت بين يكفيت حسابرسي و ويژگي‌هاي 
يكفي اطلاعات حسابداري، نظير مربوط بودن و قابليت اتكا را نشان داده‌اند. از طرف ديگر و از ديدگاه 
استفادهك‌نندگان صورت‌هاي مالي، اطلاعات حسابداري زماني سودمند و قابل‌استفاده مي‌باشند كه 
قابل‌فهم بوده و به آنها در تصميم‌گيري هايشان كمك كنند. براي اينك‌ه اطلاعات حسابداري قابل‌فهم 
باشند بايد ويژگي‌هاي يكفي مربوطه را داشته باشند. در نتيجه، با توجه به نقش يكفيت حسابرسي 
در يكفيت گزارشگري مالي، در اين نوشتار اين فرضيه مطرح و بررسي مي‌شود كه ارزش‌مداري سود 
و ارزش دفتري شركت‌هاي حسابرسي شده توسط مؤسسات بزرگ از شركت‌هايي كه توسط ساير 
با يكفيت  اعداد حسابداري شركت‌هاي  به عبارت ديگر  بالاتر است؛  مؤسسات حسابرسي مي‌شوند 

حسابرسي بالاتر نوسانات قيمت سهام را بيشتر توضيح مي‌دهند.
راقب و امران )2006( كار پژوهشي به‌عنوان اطلاعات حسابداري، ارزش‌مداري و رفتار سرمايه‌گذاران 
را به ثمر رساندند. يافته‌هاي آنها نشان مي‌داد كه اطلاعات قيمت نسبت به اطلاعات حسابداري به 
ميزاني كمتر ارزش شركت را پيش‌بيني ميك‌ند. آنها بيان كردند كه ممكن است منابع اطلاعاتي 
مانند پيش‌بيني سود، تحليل‌هاي تحليل گران، كنفرانس‌هاي مديريت و امثالهم در اين نتيجه‌گيري 

دخيل بوده باشند.
پاپادكي و سيوگل )2007( به بررسي ارزش‌مداري قيمت، ارزش‌هاي دفتري و سود پرداختند و 
يافته‌هاي آنها نشان داد كه سود هر سهم با قيمت براي شركت‌هاي زيان ده داراي كي همبستگي 

منفي است و همچنين اين مؤلفه با شركت‌هاي سود ده كي همبستگي مثبت دارد.
به  و  پرداخت  سود  كنندگي  پيش‌بيني  بر  حسابرسي  يكفيت  اثر  بررسي  به   )2008( حسيني 
مورد  بزرگ  4 حسابرس  به‌وسيله  مالي  هنگاميك‌ه صورت‌هاي  سرمايه‌گذاران  كه  رسيد  يافته  اين 

حسابرسي قرار مي‌گيرد، بهتر مي‌توانند سودهاي آتي را پيش‌بيني كنند.
فرديناند و همكاران )2009( نيز در پژوهشي با عنوان تأثير دوره تصدي حسابرس و تخصص در 
صنعت حسابرس بر روي يكفيت سود را مورد بررسي قرار دادند و به اين نتيجه رسيدند كه هر گاه 
تخصص صنعت حسابرس پايين باشد، در آن صورت رابطه بين دوره تصدي حسابرس، طولاني‌تر 
و يكفيت سود بالاتر مي‌گردد و هر گاه تخصص صنعت حسابرس بالاتر باشد، عكس اين اتفاق رخ 

مي‌دهد.
در پژوهشي ديگر جونز و اسميت )2011( به بررسي ارزش‌مداري، ارزش پيش‌بيني؛ پايداري اقلام 
خاص و ساير اقلام سود جامع پرداختند. نتايج تحقيق آنها نشان داد كه هر دو سود و زيان ساير 
اقلام سود جامع و اقلام خاص ارزش‌مدار هستند، اما سودهاي و زيان اقلام خاص سود جامع داراي 
پايداري صفر بودند؛ اين در حالي است كه سودها و زيان‌هاي ساير اقلام سود جامع داراي پايداري 
منفي بودند. علاوه بر اين آنها يافتند كه سود و زيان‌هاي اقلام خاص سود جامع ارزش پيش‌بيني 
كنندگي زيادي براي پيش‌بيني سود خالص و جريان‌هاي نقدي آتي دارد، در صورتي كه سودها و 

زيان‌هاي ساير اقلام سود جامع ارزش پيش‌بيني كنندگي ضعيف‌تري دارند.
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السيدي عبادي )2012( به بررسي ارزش مداراي معيارهاي حسابداري در بازارهاي در حال توسعه 
پرداخت. نتايج تحقيق او بيانگر آن بود كه هنگاميك‌ه در صورت سود و زيان از بالا به سمت پايين 
حركت ميك‌نيم، ارزش‌مداري ارقام حسابداري افزايش ميي‌ابد؛ به‌طوري كه فروش به‌عنوان بالاترين 
در  ارزش‌مداري  بالاترين  داراي  خالص  سود  و  ارزش‌مداري  كمترين  داراي  زيان  سود  رقم صورت 
جامعه مورد بررسي است. همچنين تمام اندازه‌هاي مبتني بر اقلام تعهدي نسبت به جريان‌هاي نقد 

عملياتي از لحاظ آماري ارزش‌مداري بالاتري دارند.
كاستا و همكاران )2012( به بررسي اثر بحران‌هاي اقتصادي بر ارزش‌مداري اطلاعات حسابداري 
در شركت‌هاي برزيلي پرداختند. نتايج آنها نشان داد، بحران‌هاي مالي بر ارزش‌مداري ارزش دفتري 
داراي اثر مثبت و بر سود كي اثر منفي مي‌گذارد؛ همانند اثري كه در كشورهاي تايلند و مكزكي 
مشاهده شد. همچنين تحقيقات مشابه در كشورهاي آمركياي جنوبي و لاتين نتايج كيساني با اين 
تحقيق نشان مي‌دهد. اين قبيل تحقيقات از اين نظر حائز اهميت است كه نشان مي‌دهد سياست‌هايي 
كه براي كاهش اثر بحران‌ها به كار گرفته مي‌شود بر ارزش‌مداري اطلاعات حسابداري اثرگذار است.

بورس  ارزش دفتري و سود تقسيمي هر سهم در  بررسي سود،  به  الهارس و همكاران )2012( 
اوراق بهادار كويت پرداخت. آنها اين سه مؤلفه را براي شركت‌هاي غيرمالي در بازه زماني 2003 تا 
2009 مورد سنجش قرار دادند. نتايج تحقيق آنها نشان مي‌داد كه سود تقسيمي هر سهم در صورت 
وجود سود در مدل تحقيق معنادار نمي‌باشد، اما هنگاميك‌ه سود تقسيمي هر سهم جانشين سود 
مي‌گردد، ارزش‌مدار مي‌گردد. همچنين هنگاميك‌ه ارزش دفتري و سود تقسيمي هر سهم در مدل 
قرار مي‌گيرند نسبت به زماني كه سود و ارزش دفتري در مدل قرار مي‌گيرند تفاوت معناداري در 

نتايج ندارد.
لي و لي )2013( در پژوهشي با عنوان اينك‌ه آيا 4 شركت بزرگ حسابرسي ارزش‌مداري سودها 
و ارزش دفتري هر سهم را افزايش مي‌دهند؟« اثر يكفيت حسابرسي بر ارزش‌مداري سود و ارزش 
دفتري را مورد بررسي قرار دادند. نتايج پژوهش آنها نشان مي‌داد كه در بورس اوراق بهادار تايوان 
سودها و ارزش دفتري هر سهم كه توسط 4 شركت بزرگ حسابرسي مورد بررسي قرار گرفتند نسبت 
به شركت‌هاي ديگر، تغييرات بيشتري در بازده سهام نشان مي‌دهد و يا به عبارت ديگر ارزش‌مدارتر 

هستند.
اعتمادي و همكاران )1388( به بررسي رابطه بين تخصص صنعت حسابرس و يكفيت سود در 
مي‌داد،  نشان  آنها  تحقيق  نتايج  پرداختند.  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  پذيرفته‌شده  شركت‌هاي 
شركت‌هايي كه حسابرس آنها متخصص صنعت است، داراي سطح مطلق اقلام تعهدي كمتر و ضريب 
واكنش سود بالاتري نسبت به شركت‌هايي كه حسابرس آنها، متخصص صنعت نيست، هستند؛ به 
ارائه  خود  صاحبك‌اران  به  بالاتري  يكفيت  با  گزارش  صنعت،  متخصص  حسابرسان  ديگر،  عبارت 

مي‌دهند.
اقلام  بودن  مربوط  بر  سود  مديريت  تأثير  بين  رابطه  بررسي  به   )1389( همكاران  و  زماني  پور 
صورت‌هاي مالي پرداختند. نمونه مورد بررسي آنها شركت‌هاي پذيرفته‌شده در بورس تهران در بازه 
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زماني 1378 تا 1386 را در بر مي‌گرفت. نتايج تحقيق آنها نشان مي‌داد كه مديريت سود بر مربوط 
بودن سود و ارزش دفتري اثرگذار است. همچنين مربوط بودن سود در شركت‌هايي كه اقلام تعهدي 
اختياري دلالت بر مديريت سود دارد نسبت به شركت‌هايي كه در آنها مديريت سود صورت نگرفته 
است، پايين‌تر است. همچنين تأثير مديريت سود بر مربوط بودن ارزش دفتري نيز صرفاً در حالت 

مديريت سود با استفاده از اقلام تعهدي اختياري بلندمدت مشهود بود.
اطلاعات  بودن  مربوط  ميزان  بر  محافظهك‌اري  تأثير  بررسي  به   )1391( ايرانشاهي  و  كردستاني 
حسابداري به ارزش سهام پرداختند. آنها براي سنجش محافظهك‌اري از دو معيار عدم تقارن زماني در 
شناسايي سود و زيان و معيار مبتني بر اقلام تعهدي و براي سنجش مربوط بودن اطلاعات حسابداري 
به ارزش سهام از دو معيار قيمت و بازده استفاده نمودند. نتيجه تحقيق آنها نشان مي‌دهد كه ميزان 
مربوط بودن اطلاعات حسابداري به ارزش سهام در شركت‌هاي با درجه محافظهك‌اري بالا و پايين، 
محتواي  بر  تأثيري  شركت‌ها،  محافظهك‌اري  درجه  ديگر  عبارت  به  ندارد؛  هم  با  معناداري  تفاوت 
اطلاعاتي ارقام حسابداري آنها ندارد. آزمون‌هاي اضافي اين نتايج را تا حدودي تعديل كرد و شواهدي 
فراهم نمود كه نشان مي‌دهد شركت‌هاي با درجه محافظهك‌اري متوسط و بالا، اطلاعات حسابداري 

نسبتاً مربوط‌تري به ارزش سهام ارائه ميك‌نند.
مهراني و همكاران )1391( به بررسي رابطه بين ماليكت نهادي، تمركز ماليكت نهادي و مربوط 
بودن ارزش اطلاعات حسابداري پرداختند. بدين منظور بر اساس الگوي اولسن از رابطه سود هر سهم 
با ارزش بازار به‌عنوان شاخصي از اطلاعات صورت سود و زيان و رابطه ارزش دفتري هر سهم با ارزش 
بازار به‌عنوان شاخصي از اطلاعات ترازنامه استفاده‌شده است. نتايج، بيانگر آن است كه بين ماليكت 
نهادي و تمركز ماليكت نهادي با مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداري روابط معناداري وجود دارد؛ 
ولي جهت اين روابط متفاوت است. افزايش ماليكت نهادي، مربوط بودن ارزش اطلاعات صورت سود 
و زيان را افزايش مي‌دهد؛ ولي مربوط بودن ارزش اطلاعات صورت سود و زيان را كاهش مي‌دهد. 
اين در حالي است كه افزايش تمركز ماليكت نهادي نتايجي معكوس نسبت به حالت ذكر شده دارد.

فرضيه پژوهش��
حسابرسي،  مختلف  فرايندهاي  اجراي  در  حسابرسي،  يكفيت  مختلف  سطوح  با  حسابرسان 
قضاوت‌هاي متفاوتي را مورداستفاده قرار مي‌دهند. اين موضوع منجر به درجات متفاوتي از يكفيت 
بيشتر، در  تعداد مشتريان  با  آنجا كه حسابرسان  از  مالي حسابرسي شده مي‌شود.  در صورت‌هاي 
شكست  اين  پيش‌بيني  براي  زيادي  انگيزه  آنها  ميك‌نند،  ضرر  بيشتر  حسابرسي  شكست  صورت 
حسابرسي براي حفظ شهرتشان دارند. به علاوه برند تجاري مؤسسات حسابرسي بزرگ اين اطمينان 
را فراهم ميك‌نند كه مشتريان مي‌توانند به يكفيت حسابرسي اظهارشده در قرارداد دست يابند و 
استفادهك‌نندگان نيز به اطلاعات مربوط با بهاي كمتر دست پيدا ميك‌نند؛ بنابراين انتظار مي‌رود كه 
اعداد حسابداري حسابرسي شده به‌وسيله مؤسسات حسابرسي بزرگ نسبت به مؤسسات كوچك، 
تغييرات در قيمت سهام را بيشتر توضيح دهند و ارزش شركت را دقيق‌تر پيش‌بيني نمايند )لي و 
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لي 2013(؛ بنابراين، انتظار مي‌رود ارزش‌مداري سود، ارزش دفتري و سود تقسيمي حسابرسي شده 
به‌وسيله مؤسسات بزرگ نسبت به زماني كه حسابرسي توسط شركت‌هاي كوچك انجام مي‌شود، از 
ارزش‌مداري بيشتري برخوردار باشد. پس با اين فرض كه شركت‌هاي بزرگ حسابرسي سطح بالاتري 
از اطمينان دهي را دارند و يكفيت حسابرسي بالاتري دارند، انتظار مي‌رود كي رابطه مثبت بين اعداد 
حسابداري نظير سود، ارزش دفتري، سود تقسيمي و بازده سهام وجود داشته باشد. در نتيجه فرض 

اصلي پژوهش به شرح ذيل مطرح مي‌شود:
بين يكفيت حسابرسي و ارزش‌مداري شاخص‌هاي حسابداري رابطه معناداري وجود دارد.

روش پژوهش��
اين تحقيق از لحاظ هدف، تحقيقي كاربردي مي‌باشد و از نوع تحليل همبستگي است. با توجه به 
اينك‌ه داده‌هاي مورداستفاده در آن واقعي و تاريخي است؛ مي‌توان آن را از نوع پس رويدادي و در 
حوزه پژوهش‌هاي اثباتي حسابداري طبقه‌بندي نمود. در اين تحقيق براي آزمون فرضيه‌ها از مدل 

رگرسيون چند متغيره استفاده‌شده است.

دوره آزمون، جامعه و نمونه آماري��
جامعه آماري اين تحقيق را كليه شركت‌هاي پذيرفته‌شده در بورس اوراق بهادار تهران طي بازه 
زماني 1386 الي 1390 تشيكل مي‌دهند. روش نمونه‌گيري در اين پژوهش، روش حذفي با توجه 
به معيارهاي از پيش تعيين‌شده مي‌باشد. شركت‌هايي كه داراي معيارهاي زير بودند به‌عنوان نمونه 

پژوهش انتخاب شدند:
در زمره شركت‌هاي سرمايه‌گذاري، بان‌كها، بيمه‌ها و واسطه‌گري مالي نباشد.99
سال مالي آنها منتهي به پايان اسفندماه باشد.99
قبل از سال 1386 در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته‌شده باشند.99
اطلاعات موردنياز اين تحقيق در مورد آنها در دسترس باشد.99
نماد شركت بيش از شش ماه در طول سال بسته نبوده باشد.99
با لحاظ معيارهاي فوق، 130 شركت جهت بررسي در اين پژوهش انتخاب گرديد.99

مدل و متغيرهاي مورداستفاده��
ارزش شركت را مي‌توان بر اساس تابعي از ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام و سودهاي شركت 
بيان نمود )اولسن 1995(. بروان و همكاران )1999( استدلالي در خصوص اثر مقياس مطرح كردند 
( مي‌تواند از تورم عاري  و اظهار نمودند تمام متغيرها به وسيله تقسيم‌بر قيمت ابتداي دوره )
شوند. در ادامه مقاله از نظر كالينز و همكاران )1997(، فرانسيس و شيپر )1999(، بروان و همكاران 
استاندارد  ارزش‌مداري  مدل  از  و  مي‌شود  استفاده   )1995( اولسن  و   )2001( ليز  و  لو   ،)1999(
اثر سود تقسيمي  اولسن )1995( در مدل  ليز )2001( و  لو و  استفاده مي‌شود. همچنين همانند 
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زننده  تخمين  بهترين  سهام  قيمت  كه  مي‌شود  فرض  مي‌شود.  گرفته  نظر  در  نيز  سهام  قيمت  بر 
در خصوص ارزش شركت است و در ادامه با معادله استاندارد ارزش‌مداري روابط بين سود، ارزش 

دفتري، سود تقسيمي و ارزش شركت بررسي مي‌گردد:

1)

2)

3)

 4)

t قيمت سهام در پايان دوره :
tسود تعديل‌شده هر سهم در پايان دوره :

عادي  سهامداران  سرمايه  از  معمولاً  كه   t دوره  پايان  در  سهم  هر  سرمايه  دفتري  ارزش   :
تقسيم‌بر سهام در جريان به دست مي‌آيد.
t سود نقدي هر سهم در پايان دوره :

دربرخي از تحقيقات صورت گرفته در زمينه ارزش‌مداري، از ضريب تعيين رگرسيون قيمت سهم 
)بازده( بر روي سود و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام، براي ارزيابي ارزش‌مداري دو متغير مذكور 
استفاده استفاده‌شده است )فرانسيس و شيپر 1999 و لو و ليز 2001(. ضريب تعيين بالاتر به اين 
معنا مي‌باشد كه اعداد حسابداري ارزش‌مدارتر مي‌باشند. در نتيجه اين خط از تحقيقات مشاهدات 
را به دو گروه، بر مبناي صورت‌هاي مالي حسابرسي شده توسط مؤسسات بزرگ و كوچك، تقسيم 

ميك‌نند.
همچنين در نهايت براي آزمون تفاوت بين ضريب تعيين دو گروه و معنادار بودن آن از آزمون 
كرامر استفاده‌شده است. از طريق اين آزمون اين موضوع كه آيا تفاوت ضريب تعيين شركت‌هايي 
كه از مؤسسات بزرگ‌تر )با يكفيت تر( استفاده ميك‌نند نسبت به ساير شركتها از نظر آماري معنادار 

بوده است يا خير بررسي مي‌شود.

شيوه اندازه‌گيري يكفيت حسابرسي��
براي تعيين يكفيت حسابرسي و بر اساس مطالعات دي انجلو )1981( از اندازه موسسه حسابرسي 
به‌عنوان معيار يكفيت استفاده‌شده است. سه موسسه بزرگ، بر مبناي مجموع ارزش شركت‌هاي مورد 
حسابرسي قرار گرفته توسط حسابرس، تعيين‌شده است. ارزش روز شركت‌هاي بورسي بااستفاده از 
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نرم افزار ره آورد نوين در پايان هر سال تعيين و سپس سه موسسه‌اي كه بيشترين ارزش ريالي را در 
طي سال حسابرسي كرده بودند به‌عنوان مؤسسات بزرگ طبقه بندي شدند. بر اين اساس از متغير 
مصنوعي استفاده‌شده است. به شركت‌هاي حسابرسي شده توسط اين سه موسسه بزرگ ارزش كي 

و به ساير شركتها ارزش صفر اختصاص داده شده است )رحيميان و همكاران 1390(.

يافته‌هاي پژوهش��
نتايج آمار توصيفي

در نگاره شماره )1( نتايج آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش ارائه شده است.
نگاره شماره )1(: آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش

انحراف معيارحداقلحداكثرميانهميانگينتعداد مشاهداتنمادنام متغير
Price6501.171.053.90.150.56قيمت

EPS6500/150/151/9-1/50/27سود سهم
BV6500/670/512/8-0/610/49ارزش دفتري
Dividend6500/130/120/7900/1سود تقسيمي

Audit6500/330100/47يكفيت حسابرسي

در جدول فوق، همه متغيرها بر قيمت سهام در اول دوره تقسيم شده‌اند. ميانگين بازده شركت‌هاي 
مورد بررسي 1.17 مي‌باشد كه اين رقم نزدكي به ميانه است. از طرف ديگر انحراف معيار متغيرهاي 
و  ميانه  و  ميانگين  نزدكيي  نمي‌باشد.  زياد  نيز  است(  داده‌ها  پراكندگي  ميزان  مبين  )كه  پژوهش 
برخوردار  نرمالي  تقريباً  توزيع  از  داده‌ها  كه  است  آن  مبين  معيار  انحراف  بودن  اندك  همچنين 

مي‌باشند.
در نگاره شماره )2( نيز ماتريس ضرايب همبستگي پيرسون براي متغيرهاي پژوهش ارائه شده 
است. هرچه قدر ضريب همبستگي )ρ( به 1 نزد‌كيتر باشد، ارتباط بين دو متغير در جهت مثبت 
قوي‌تر است. منظور از جهت مثبت يعني با افزايش متغير مستقل، متغير وابسته نيز افزايش ميي‌ابد. 
در  است.  قوي‌تر  منفي  در جهت  متغير  دو  بين  ارتباط  باشد  نزد‌كيتر  به 1-   ρ قدر  از طرفي هر 
شرايطي كه ρ صفر يا نزدكي به صفر باشد گفته مي‌شود رابطه خطي معني‌داري بين متغير مستقل 
و وابسته وجود ندارد. صفر بودن ضريب همبستگي به معني عدم ارتباط بين دو متغير نيست بلكه به 
مفهوم عدم ارتباط خطي بين دو متغير است. همان‌طور كه در نگاره 2 مشخص است بين متغيرهاي 
پژوهش رابطه خطي برقرار است و با توجه به نزدكي نبودن اين متغيرها به كي، مي‌توان ادعا كرد 
كه هم خطي بين متغيرها وجود ندارد. اين موضوع در آزمون عامل تورم واريانس نيز به تائيد رسيده 
است. همان‌طور كه در نگاره 3 مشخص است، عامل تورم VIF كمتر از 10 مي‌باشد و اين نشان 

مي‌دهد مشكل هم خطي بين متغيرها وجود ندارد.
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نگاره شماره )2(: ضرايب همبستگي پيرسون بين متغيرهاي تحقيق )در سطح اطمينان 95 %(
سود تقسيميارزش دفتريسود هر سهمبازده

1بازده
0/341سود هر سهم
0/270/111ارزش دفتري
0/320/380/061سود تقسيمي

نگاره شماره )3(: نتايج حاصل از بررسي هم خطي بين متغيرها

Variableسود تقسيميارزش دفتريسود هر سهمبازده

VIF1/11/11/21/18
TOLERANCE0/920/990/980/91

نتايج آمار استنباطي��
چاو12  آزمون  از  تلفيقي11  يا  تريكبي10  داده‌هاي  از  استفاده  و  داده‌ها  تحليل  مدل  انتخاب  براي 
استفاده‌شده است. فرض صفر آزمون فوق مربوط به استفاده از روش تريكبي و فرضيه مقابل آن مبني 
بر استفاده از داده‌هاي تلفيقي مي‌باشد. با توجه به آماره F و سطح معناداري حاصل از آزمون‌ چاو، 
اگر سطح معناداري آزمون چاو بالاتر از 5 درصد باشد داده‌ها تريكبي خواهد بود و اگر كمتر از 5 
درصد باشد براي برازش مدل‌هاي پژوهش، از داده‌هاي تلفيقي استفاده مي‌گردد. استفاده از داده‌هاي 
از  استفاده  تشخيص  براي  تصادفي14 صورت مي‌گيرد.  اثرات  و  ثابت13  اثرات  دو صورت  به  تلفيقي 
اثرات ثابت يا اثرات تصادفي، از آزمون هاسمن15 استفاده مي‌شود. فرضيه صفر آزمون فوق مربوط 
به استفاده از اثرات تصادفي و فرضيه مقابل آن مبتني بر استفاده از اثرات ثابت مي‌باشد. اگر سطح 
معناداري آزمون هاسمن كمتر از 5 درصد باشد، مدل اثرات تثبيت‌شده )ثابت( خواهد بود و اگر بالاي 

5 درصد باشد مدل اثرات تصادفي خواهد بود.
در نگاره‌هاي زير هر كي از مدل‌هاي ارزش‌مداري به تفكيك دو گروه حسابرسان مورد برازش قرار 

گرفته‌اند. 

10- Pool
11- Panel
12- F Limer
13- Fixed Effects
14- Random Effects
15- Hausman Test
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نگاره شماره )4(. نتايج حاصل از برازش مدل ارزش‌مداري سود هر سهم در گروه حسابرسان كوچك

R it = α 0t + α 1tEps + ε it

سطح معناداريآماره tخطاي استانداردضريبنام متغير

C1/120/04127/490/0000

Eps0/6990/1156/060/0000

0/073ضريب تعيين تعديل‌شده0/075ضريب تعيين

F آماره
F احتمال

36/7
2/16دوربين ـ واتسون0/0000

آزمون چاو
سطح معناداري

0/768
)0/94(

نگاره شماره )5(. نتايج حاصل از برازش مدل ارزش‌مداري سود هر سهم در گروه حسابرسان بزرگ

R it = α 0t + α 1tEps + ε it

سطح معناداريآماره tخطاي استانداردضريبنام متغير

C1/140/0618/150/0000

Eps0/960/185/20/0000

0/10ضريب تعيين تعديل‌شده0/11ضريب تعيين

F 2/2دوربين ـ واتسون27/1آماره

F 0/0000احتمال

0/9آزمون چاو

0/67سطح معناداري

نگاره شماره )6(. مقايسه ضرايب تعيين دو مدل با استفاده آزمون كرامر

Z سطح معناداريآماره

-11/95260/0000
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با توجه به نتايج آزمون چاو و سطح معناداري آنك‌ه براي هر دو نمونه پژوهش بالاي 5 درصد است 
داده‌هاي پژوهش به‌طور تريكبي مي‌باشد. نتايج برازش دو مدل نشان مي‌دهد كه رابطه بين سود هر 
سهم و تغييرات در قيمت سهام يا بازده، در هر دو نمونه، معنادار مي‌باشد. همچنين ضريب تعيين 
7 در صد  و در گروه حسابرسان كوچك حدوداً  بزرگ 10 درصد  تعديل‌شده در گروه حسابرسان 
مي‌باشد كه با توجه به مقايسه ضرايب تعيين دو گروه با استفاده از آزمون كرامر و معنادار بودن آن 
مي‌توان نتيجه گرفت كه بين ارزش‌مداري سود هر سهم يكفيت حسابرسي رابطه معنادار و مستقيمي 

برقرار است، يا عبارت ديگر حسابرسان با يكفيت‌تر ارزش‌مداري سود را افزايش مي‌دهند.

نگاره شماره )7(. برازش مدل ارزش‌مداري ارزش دفتري در گروه حسابرسان كوچك

R it = α 0t + α 1tbook value + ε it

سطح معناداريآماره tخطاي استانداردضريبنام متغير

C0/510/076/890/0000

Book value1/0470/09910/520/0000

0/21ضريب تعيين تعديل‌شده0/40ضريب تعيين

F آماره
F احتمال

2/128
0/0004

2/4دوربين ـ واتسون

آزمون چاو
سطح معناداري

1/656
)0/0004(

آزمون هاسمن
 سطح معناداري

56/36
)0/000(

نگاره شماره )8(. برازش مدل ارزش‌مداري ارزش دفتري در گروه حسابرسان بزرگ

R it = α 0t + α 1tbook value + ε it

سطح معناداريآماره tخطاي استانداردضريبنام متغير

C1/0250/1010/090/0000

Book value0/410/1233/230/0013

0/042ضريب تعيين تعديل‌شده0/046ضريب تعيين

F 2/069دوربين ـ واتسون10/64آماره

F 0/000احتمال

1/348آزمون چاو

0/069سطح معناداري

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 d

an
es

h.
dm

k.
ir

 o
n 

20
25

-0
5-

06
 ]

 

                            13 / 20

https://danesh.dmk.ir/article-1-1496-en.html


سي
ابر

حس
ت 

يفي
و ك

ي 
دار

ساب
 ح

اي
ص‌ه

اخ
 ش

ري
مدا

ش‌
ارز

164

سال هفدهم      شماره 66    بهار 96

نگاره شماره )9(. مقايسه ضرايب تعيين دو مدل با استفاده آزمون كرامر

Z سطح معناداريآماره

23/45720/0000

در مدل شماره )2( پژوهش، به بررسي ارزش‌مداري ارزش دفتري پرداخته شد. در نمونه شامل 
حسابرسان كوچك سطح معناداري آماره چاو زير 5 درصد بوده و با توجه به سطح معناداري آزمون 
هاسمن كه زير 5 درصد مي‌باشد، داده‌هاي اين مدل پژوهش به‌صورت تلفيقي و به‌صورت اثرات ثابت 
مي‌باشد. سطح معناداري در هر دو گروه زير 5 درصد بوده است يعني بين ارزش دفتري و بازده در 
هر دو گروه رابطه معنادار و با توجه به ضرايب، مثبت برقرار است. از طرفي ضريب تعيين اين مدل 
با  بوده و در گروه حسابرسان كوچك 21 درصد مي‌باشد كه  در گروه حسابرسان بزرگ 4 درصد 
توجه معنادار بودن آماره z نشان مي‌دهد كه يكفيت حسابرسي منجر به افزايش ارزش‌مداري ارزش 

دفتري نمي‌شود.

نگاره شماره )10(. برازش مدل ارزش‌مداري سود هر سهم و ارزش دفتري در گروه حسابرسان كوچك

R it = α 0t + α 1tbook value +Eps + ε it

سطح معناداريآماره tخطاي استانداردضريبنام متغير

C0/480/076/4990/0000

EPS0/480/123/850/0001

Book value0/990/09810/120/0000

0/24ضريب تعيين تعديل‌شده0/42ضريب تعيين

F آماره
F احتمال

2/33
0/0000

2/3دوربين ـ واتسون

آزمون چاو
سطح معناداري

1/57
0/0013

آزمون هاسمن
 سطح معناداري

61/55
)0/0000(
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نگاره شماره )11(. برازش مدل ارزش‌مداري سود هر سهم و ارزش دفتري در گروه حسابرسان بزرگ

R it = α 0t + α 1tbook value +Eps + ε it

سطح معناداريآماره tخطاي استانداردضريبنام متغير

C0/930/0989/480/0000

EPS0/9010/184/90/0000

Book value0/330/112/850/0004

0/13ضريب تعيين تعديل‌شده0/14ضريب تعيين

F 2/079دوربين ـ واتسون18/07آماره

F 0/0000احتمال

1/34آزمون چاو

0/0725سطح معناداري

نگاره شماره )12(. مقايسه ضرايب تعيين دو مدل با استفاده آزمون كرامر

Z سطح معناداريآماره

1/48870/137

رابطه آن  و  ارزش دفتري  و  ارزش‌مداري سود هر سهم  بررسي  به  پژوهش  در مدل شماره )3( 
با يكفيت حسابرسي پرداختيم. همچنين با توجه به آزمون چاو و نتايج حاصل از آن، براي نمونه 
شامل شركت‌هايي كه توسط حسابرسان كوچك حسابرسي شده‌اند از داده‌هاي تلفيقي با اثرات ثابت 
استفاده‌شده است. نتايج برازش مدل )نگاره‌هاي 10 الي 12( نشان مي‌دهد علي‌رغم اينك‌ه ضريب 
تعيين گروه حسابرسان كوچك از ضريب تعيين گروه حسابرسان بزرگ بيشتر است اما با توجه به 
سطح بالاي معناداري آماره z اين تفاوت در ضريب تعيين دو گروه معنادار نيست؛ بنابراين نمي‌توان 

درباره تفاوت ضرايب تعيين دو گروه نتيجه‌گيري كرد.
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نگاره شماره )13(. برازش مدل ارزش‌مداري سود، ارزش دفتري و سود تقسيمي در گروه 
حسابرسان كوچك

R it = α 0t + α 1tbook value +Eps + divid+ ε it

سطح معناداريآماره tخطاي استانداردضريبنام متغير

C0/250/083/140/0018

EPS0/450/123/710/0002

Book value0/960/0910/130/0000

Divid2/170/395/680/0000

0/302ضريب تعيين تعديل‌شده0/47ضريب تعيين

F 2/4دوربين ـ واتسون2/78آماره

F 0/0000احتمال

62/38آزمون هاسمن0/57آزمون چاو

0/0000 سطح معناداري0/0012سطح معناداري

نگاره شماره )14(. برازش مدل ارزش‌مداري سود، ارزش دفتري و سود تقسيمي در گروه 
حسابرسان بزرگ

R it = α 0t + α 1tbook value +Eps + divid+ ε it

سطح معناداريآماره tخطاي استانداردضريبنام متغير

C0/940/118/170/0000

EPS0/910/194/530/0000

Book value0/330/112/8450/0049

Divid-0/0230/502-0/00460/9633

0/131ضريب تعيين تعديل‌شده0/143ضريب تعيين

F 2/08دوربين ـ واتسون11/99آماره

F 0/0000احتمال

1/33آزمون چاو

0/0751سطح معناداري
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نگاره شماره )15(. مقايسه ضرايب تعيين دو مدل با استفاده آزمون كرامر

Z سطح معناداريآماره

20/85480/0000

با توجه به نگاره‌هاي شماره 13 الي 15، در انتها با واردكردن سود تقسيمي به مدل ارزش‌مداري، 
به بررسي رابطه ارزش‌مداري شاخص‌هاي خلاصه حسابداري شامل سود هر سهم، ارزش دفتري و 
از برازش مدل نشان مي‌دهد  با يكفيت حسابرسي پرداخته‌شده است. نتايج حاصل  سود تقسيمي 
كه ضريب تعيين شركت‌هاي با يكفيت حسابرسي بالاتر )بزرگ‌تر( از ضريب تعيين شركت‌هاي با 
يكفيت حسابرسي پايين‌تر كمتر است. با توجه به آماره z و معناداري آن كه مبين معنادار بودن 
تفاوت ضرايب تعيين دو گروه مي‌باشد، مي‌توان نتيجه گرفت كه به‌طور كلي يكفيت حسابرسي اثري 

بر ارزش‌مداري اقلام خلاصه حسابداري ندارد.
به‌صورت خلاصه، نتايج اين پژوهش نشان داد كه سود هر سهم شركت‌هايي كه توسط حسابرسان با 
يكفيت حسابرسي مي‌شوند بيشتر تغييرات در قيمت سهام را توضيح مي‌دهد و همچنين ارزش‌مدارتر 
است؛ اما در ارتباط با ارزش دفتري، نتايج پژوهش نشان مي‌داد كه حسابرسان با يكفيت‌تر اثري بر 
ارزش‌مداري ارزش دفتري ندارند. همچنين نتيجه پژوهش در تضاد با نتايج تحقيق لي و همكاران 
)2013( بوده است كه نشان دادند بين ارزش‌مداري اقلام حسابداري و يكفيت حسابرسي )اندازه 

موسسه حسابرسي( رابطه مثبت و معناداري برقرار است.

نتيجه‌گيري��
هدف اين مقاله بررسي ارتباط بين يكفيت حسابرسي و ارزش‌مداري سود و ارزش دفتري سهام 
دو  مي‌گردد؛  سرمايه‌گذاران  بهتر  تصميم‌گيري  موجب  استراتژكي  كالايي  به‌عنوان  اطلاعات  بود. 
مؤلفه‌اي كه موجب ارائه اطلاعات با يكفيت‌تر مي‌شود، مربوط بودن و قابليت اتكاي اطلاعات است. 
از طرفي يكفيت حسابرسي اين اطمينان را مي‌دهد كه اطلاعات مالي به صورتي سودمندتر عملكرد 
اقتصادي واحد تجاري را منعكس ميك‌ند و از طرفي يكفيت حسابرسي بالاتر ارزش‌مداري اطلاعات 
صورت‌هاي مالي را افزايش مي‌دهد. همان‌طور كه مشخص است متوسط ضريب تعيين سود هر سهم، 
شرايط  اين  كه  ساير شركت‌ها  از  شده‌اند  بزرگ حسابرسي  حسابرسان  توسط  كه  در شركت‌هايي 
بازده  ارتباط بين ارزش دفتري هر سهم و  را نداشته‌اند بيشتر است. در خصوص مدل دوم كه به 
مي‌پردازد نيز با توجه به ضريب تعيين‌هاي به دست آمده، اختلاف معناداري مشاهده گرديده است 
اما ضريب تعيين حسابرسان بزرگ، پايين‌تر بوده است. نتايج تحقيق ما در جهت عكس تحقيقاتي 
افزايش  در حال   BV ارزش‌مداري  و  كاهش  در حال  ارزش‌مداري سود  دادند  نشان  كه  مي‌باشند 
مي‌باشد )فرانسيس و شيپر 1999(. مدل سوم كه رابطه بين سود و ارزش دفتري هر سهم و بازده 
را بررسي ميك‌ند، بيانگر اين است كه تفاوت بين ضريب تعيين دو گروه شركت‌ها معنادار نمي‌باشد. 
آماري  نظر  از  مدل  گرديد،  اضافه  سوم  مدل  به  سهم  هر  تقسيمي  سود  هنگاميك‌ه  نيز  پايان  در 
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معنادار بوده اما ضريب تعيين شركت‌هايي كه توسط ساير حسابرسان مورد حسابرسي قرار گرفتند 
از شركت‌هايي كه توسط حسابرسان بزرگ مورد حسابرسي قرار گرفته است بيشتر بود. در نتيجه 
فرضيه تحقيق كه ادعا ميك‌ند، حسابرسان بزرگ موجب افزايش ارزش‌مداري مي‌شود، مورد تأييد 
قرار نمي‌گيرد. به نظر مي‌رسد سرمايه‌گذاران در تحليل‌هاي خود ميان حسابرسان بزرگ و كوچك و 
يكفيت آن‌ها تفاوتي قائل نمي‌شوند و ممكن است معيارهاي ديگري را مد نظر قرار داده و به يكفيت 

حسابرسي توجهي ندارند.

پيشنهادات پژوهش‌هاي آتي��
حسابداري  اطلاعات  ارزش‌مداري  سنجش  براي  حسابداري  شاخص‌هاي  از  پژوهش  اين  در 
ارزش‌مداري  مانند  ارزش‌مداري،  موارد  ديگر  از  مي‌توان  آتي  پژوهش‌هاي  در  است.  استفاده‌شده 
قسمت‌هاي مختلف سود و زيان، ارزش‌مداري محاسبات بر مبناي تعهدي در مقابل جريان‌هاي نقد 

آتي و ... استفاده نمود.
در اين پژوهش براي اندازه‌گيري يكفيت حسابرس از اندازه حسابرس استفاده گرديده است. در 
تحقيقات آتي مي‌توان از ساير مؤلفه‌ها )دوره تصدي حسابرس، تخصص صنعت حسابرس و...( براي 

اندازه‌گيري يكفيت حسابرسي استفاده نمود.
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