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تاثير معيارهاي کيفيت حسابرسي بر ريسک سرمايه گذاري در شرکتهاي بورسی



چکيده
هدف اين تحقيق بررسي تاثير معيارهاي کيفيت حسابرسي بر ريسک سرمايه گذاري در شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. معيارهاي کيفيت حسابرسي در اين تحقيق اندازهی موسسهی حسابرسی، تخصص حسابرس در صنعت و تداوم انتخاب حسابرس بوده است. بدين منظور سه فرضيه تدوين و دادههاي مربوط به 120 شرکت عضو بورس اوراق بهادار تهران براي دورهی زماني بين سالهاي 1383 تا 1389 مورد استفاده قرار گرفت. براي آزمون فرضيهها از تکنيک رگرسيون چند متغيره به روش دادههاي تابلويي استفاده شد. نتايج تحقيق نشان داد که متغيرهاي اندازهی موسسهی حسابرسي و تداوم انتخاب حسابرس تاثير مثبت و معناداری و متغير تخصص حسابرس در صنعت تاثير منفي و معنادار بر ريسک سرمايه گذاري در شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران دارند. 
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Abstract
The aim of this research is to investigate the effect of audit quality measures on investment risk in companies listed in Tehran Stock Exchange. Audit quality measures in this study are audit firm size, audit specialist and audit tenure. For this purpose three hypotheses were developed and data of 120 companies in Tehran Stock Exchange for the period between the years 1383 to 1389 were used. To test the hypotheses, multiple regression techniques and panel data methods were used. The results showed that audit firm size and audit tenure are significantly positive and audit specialist significantly negative impact on investment risk in companies listed in Tehran Stock Exchange.
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1) مقدمه
[bookmark: OLE_LINK112][bookmark: OLE_LINK113]سرمایه گذاری را میتوان یکی از ارکان اساسی اقتصاد هر کشوری دانست. تردیدی نیست که افزایش تولید به عنوان یکی از نخستن گامهای فرایند توسعه، مستلزم افزایش سرمایه گذاری خواهد بود و به همین دلیل، نظریههایی در علم اقتصاد مطرح است که علت توسعه نیافتگی برخی کشورها را کمبود سرمایه و سرمایه گذاری پنداشته و دور باطل کمبود تولید را ناشی از نبود سرمایه گذاری میدانند. افزون بر پیامدهای کلان اقتصادی سرمایه گذاری، این مقوله از دیدگاه سرمایه گذاران نیز پدیدهای مطلوب قلمداد میشود، زیرا که افزون بر حفظ قدرت خرید پول در برابر تورم، سبب میشود تا ارزش زمانی پول و پاداش ناشی از تاخیر مصرف نیز مدنظر قرار گیرد. به همین دلیل سرمایه گذاری از هر دو جنبهی عرضه و تقاضای سرمایه موضوعی ضروری و پیش نیاز حیاطی برای پیشرفت محسوب میشود (اسلامی بیدگلی و بیگدلو، 1385). در کشور ما نيز، با گسترش و توسعهي بازار سرمايه که در راس آن بورس اوراق بهادار قرار دارد؛ بخش قابل توجهي از داراييهاي سرمايه گذاران در قالب سهام شرکتهاي پذيرفته شده در بورس است. ماهيت فعاليتهاي تجاري و سرمايه گذاري به گونهاي است که کسب بازده مستلزم ريسک است. ريسک در بازارهاي مالي نقش کليدي ايفا ميکند، بنابراين بايد آن را شناخت، اندازهگيري و پيشبيني کرد.
     از سوي ديگر، اهميت سرمايه گذاري براي رشد و توسعهی اقتصادي و اجتماعي به اندازهاي است كه از آن به عنوان يكي از اهرمهاي قوي براي رسيدن به توسعه ياد ميشود. اما بايد به خاطر داشت به همان ميزان كه توجه به اين موضوع ميتواند با افتادن در يك دور مثبت، باعث رشد و شكوفايي اقتصاد شود، عدم توجه به آن نيز ميتواند موجب افت اقتصادي و قرار گرفتن در يک سير نزولي شود. بنابراين، بايد گفت كه رشد اقتصادي و افزايش رفاه عمومي دربلندمدت بدون توجه به سرمايه گذاري و عوامل مهم موجود در محيط سرمايه گذاري، كه بر آن تاثير ميگذارد، امکان پذير نيست (ابزری و همکاران، 1387). يکي از عوامل مهم و اثر گذار بر تصميم گيري در ارتباط با سرمايه گذاري در داخل يک کشور، ميزان ريسک آن است. بنابراين، سرمايه گذاران در تصميمگيري سرمايه گذاري به ميزان ريسک توجه زيادي دارند. لذا شناخت عوامل عمدهاي که بر ريسک سرمايه گذاري تأثير ميگذارد، داراي اهميت است تا از اين طريق سرمايه گذاران بتواند با در نظر گرفتن آن عوامل و ميزان تأثير آنها، در ارتباط با سرمايه گذاري خود برنامه‏ريزي کنند و به يک ريسک سرمايه گذاري مطلوب دست يابند. 
    با توجه به اهميت ريسک در سطح اقتصاد ملي، تاثير شاخصهای کيفيت حسابرسي شامل اندازهی موسسه‏ی حسابرسی، تخصص حسابرس در صنعت و تداوم انتخاب حسابرس بر ريسک سرمايه گذاري بررسی میشوند. اين عوامل با توجه به تاثيري که بر شفافیت محیط گزارشگری مالی، کاهش عدم تقارن اطلاعاتي1 و ارزش شرکت دارند، موجب تغيير در ريسک سرمايه گذاري ميشوند. 

[bookmark: OLE_LINK56][bookmark: OLE_LINK57]2) مبانی نظری تحقيق
1-2) مفهوم کیفیت حسابرسی
یک تعریف متداول از کیفیت حسابرسی به وسیلهی دی آنجلو2 (1981) ارائه شده است. او کیفیت حسابرسی را ارزیابی و استنباط بازار3 از احتمال توانایی حسابرس در کشف تحریفهای با اهمیت در صورتهای مالی و یا سیستم حسابداری صاحبکار و گزارش تحریفهای با اهمیت کشف شده، تعریف کرده است. احتمال اینکه حسابرس تحریفهای با اهمیت را کشف کند، به شایستگی حسابرس و احتمال اینکه حسابرس تحریفهای با اهمیت کشف شده را گزارش کند، به عنوان استقلال حسابرس تعبیر شده است. در این تعریف، کشف نقص، کیفیت حسابرسی را در قالب دانش و توانایی حسابرس اندازهگیری میکند، در حالی که گزارش آن بستگی به انگیزههای حسابرس برای افشاگری دارد. با وجود این که تعریف دی آنجلو برای حسابرسی صورتهای مالی مناسب است، اما میتواند سایر انواع حسابرسیها را نیز در بر گیرد (یگانه و آذینفر، 1389). در این تحقیق، به منظور ارزیابی کیفیت حسابرسی از سه شاخص اندازهی موسسهی حسابرسی، تخصص حسابرس در صنعت و تداوم انتخاب حسابرس استفاده شده است.
2-2) اندازهی موسسهی حسابرسی 
از دیدگاه حسابرسان، اندازهی مؤسسهی حسابرسی یکی از ویژگیهایی است که بر کیفیت حسابرسی اثر دارد. دیآنجلو (1981) معتقد است که مؤسسات حسابرسی بزرگتر، خدمات حسابرسی با کیفیت بالاتر ارایه میکنند، زیرا علاقهمند هستند که شهرت بهتری در بازار کار به دست آورند و به دلیل اینکه تعداد مشتریان آنان زیاد است، نگران از دست دادن مشتریان خود نیستند. تصور بر این است که چنین مؤسساتی به دلیل دسترسی به منابع و امکانات بیشتر برای آموزش حسابرسان خود و انجام آزمونهای مختلف، خدمات حسابرسی را با کیفیت بالاتری ارایه میکنند.
3-2) تخصص حسابرس در صنعت
تحقیقات اخیر بیانگر این است که بین نوع صنعت مورد تخصص حسابرس و کیفیت گزارش حسابرسی رابطه مثبتی وجود دارد. به بیان دیگر، حسابرسانی که در صنعت مورد نظر تخصص دارند به دلیل داشتن توانایی بیشتر در شناسایی و برخورد با مشکلات ویژه آن صنعت میتوانند حسابرسی را با کیفیت بالاتری انجام دهند. افزون بر این، هر قدر مؤسسهی حسابرسی تجربه بیشتری در صنعت خاصی کسب کند، به دلیل ایجاد شهرت مثبت، علاقه بیشتری به ارائه خدمات حسابرسی با کیفیت برتر پیدا میکند (دان4 و همکاران، 2000).
     ویلنبرگ5 (2002) در تحقیق خود نشان میدهد به دو دلیل عمده باید یک موسسهی حسابرسی در یک صنعت خاص تخصص داشته باشد. دلیل اول تاثیری است که این تخصص در ارتقای میزان اثربخشی عملیات حسابرسی دارد و دلیل دوم تاثیری است که این تخصص در افزایش میزان کارایی عملیات حسابرسی دارد.

4-2) تداوم انتخاب حسابرس
استقلال اساس و روح حسابرسی است و حسابرسی، بدون استقلال هیچ ارزشی ندارد. اعتماد مردم و بازار سرمایه به حسابرس به واسطه استقلال وی است، لذا عوامل تهدید کننده استقلال باید همواره مورد بررسی قرار گیرند. در این خصوص یکی از زمینههایی که طی چند دهه اخیر همواره مورد بحث و بررسی قرار گرفته، مدت تصدی حسابرس است (میرز6 و همکاران، 2003). سجادی و همکاران (1389)، به سه دلیل استدلال میکند تداوم انتخاب حسابرس سبب کاهش استقلال و کیفیت حسابرسی میشود:
[bookmark: OLE_LINK175]اول، اینکه ماهیت کار حسابرسی به گونهای است که ارتباط مداوم حسابرس با مدیریت واحد مورد رسیدگی را ایجاد میکند. رابطهی بلندمدت حسابرس با صاحبکار ممکن است باعث نزدیکی بیش از حد حسابرس به مدیریت صاحبکار شده و یک رابطهی صمیمانه بین آنها به وجود آورد. این رابطهی صمیمانه ممکن است موجب شود تا حسابرس از تحریفات کشف شده حین کار حسابرسی چشمپوشی کند و یا حتی در سطحی وسیعتر باعث تبانی بین حسابرس و مدیریت صاحبکار شود که این موضوع استقلال حسابرس را خدشهدار کرده و باعث کاهش کیفیت حسابرسی شود.
دوم، اینکه تداوم انتخاب حسابرس، موجب یکنواخت و تکراری شدن کار حسابرسی برای حسابرسان میشود و این موضوع باعث کاهش صلاحیت حرفهای حسابرس میشود. از سوی دیگر، در اثر تعامل طولانیمدت مدیریت و کارکنان با حسابرس، آنان با خصوصیات شخصی و کاری حسابرس آشنا شده و با سوء استفاده از این آشنایی میتوانند دست به تخلف بزنند. 
سوم، اینکه تمایل به داشتن درآمد در درازمدت از محل حقالزحمهی حسابرسی، ممکن است باعث شود تا حسابرس برای ابقا در سمت خود، رضایتمندی صاحبکار را به عنوان یکی از عوامل مؤثر بر تصمیم‏گیری‏های خود در نظر گیرد.
البته کمران7 (2005) اثر تداوم انتخاب حسابرس بر کیفیت حسابرسی را از منظر دیگری بررسی نموده است. وی استدلال میکند تداوم انتخاب حسابرس موجب میشود تا حسابرس به مرور دانش خاص بیشتری را کسب کند، که این موضوع باعث افزایش صلاحیت حرفهای حسابرس و افزایش کیفیت حسابرسی می‏شود. در تحقیق حاضر، در ارتباط با تاثیر تداوم انتخاب حسابرس بر کیفیت حسابرسی، به دلیل تاثیر تداوم انتخاب حسابرس بر استقلال حسابرس بر دیدگاه اول تاکید شده است. 
5-2) تاثیر کیفیت حسابرسی بر ریسک سرمایه گذاری
ریسک را میتوان نتیجهی نبود اطلاعات کامل تلقی کرد به طوری که در صورت نبود اطمینان کامل از موفقیت، ریسک وجود دارد. شفافیت بیشتر برای اقتصاد موضوعی ضروری است، زیرا باعث بهبود تخصیص منابع میشود و به طور مستقیم با کارایی و رشد اقتصادی سروکار دارد. نقصان اطلاعات شفاف در بازار موجب افزایش هزینه معاملات و شکست بازار خواهد شد. به همین دلیل، در بسیاری از شکستهای اخیر بازار سرمایه، نبود شفافیت به عنوان یکی از عوامل تاثیر گذار قلمداد شده است (سامویل دیپازا و روبرت اکلس8، 2002). شفافیت باعث کاهش عدم اطمینان بازار در خصوص تصمیمهای آینده قانون گذاران می‏شود. در نتیجه، قابلیت پیشبینی سیاستهای پولی و کارایی بازارهای مالی افزایش مییابد. نبود اطلاعات شفاف در بازارهای مالی عامل تعیین کنندهای در ورود حجم عظیمی از سرمایه گذاریهای خارجی و خروج سریع آنها در صورت بروز بحران به شمار میرود. نبود شفافیت در تصمیمگیری و عدم ارایه منظم اطلاعات مربوط برای پاسخگویی به انتظارات منطقی، بنگاههای خصوصی را مجبور میکند تا با بررسی بیشتر انتظارات خود، قابلیت تغییر پذیری ارزش داراییها و سرمایه گذاریها را افزایش داده در نتیجه ریسک بالاتری را برای سرمایه گذاریهای خود متصور شوند (خالقی مقدم و خالق، 1388).
      با افزايش منابع در اختيار مديريت، ميزان افراد ذينفع در ارتباط با شركت افزايش مييابد كه پيامد چنين شرايطي بروز تضاد منافع است. در نتيجهي تضاد منافع، افراد ذينفع براي همسو ساختن منافع سايرين با خود يا به حداقل رساندن آثار ناشي از تضاد منافع بايد متحمل هزينههاي نمايندگي9 شوند (جنسن و مکلینک10، 1976). مدير كه در كانون اين تضاد منافع قرار دارد، با ارائه اطلاعات مالي شركت سعي مي‏کند تا هزينههاي نمايندگي را كاهش دهد. اما، به دليل وجود اختيارات مديريت و نياز به نظارت بر عملكرد مدير، قضاوت كارشناسانه حسابرس مستقل مطرح ميشود (گل11 و همکاران، 1998). بنابراين، اگر حسابرسي با کيفيت بيشتر انجام شود، سبب کاهش تضاد منافع و افزایش شفافیت محیط تصمیم گیری میشود در اين حالت ريسک سرمايه گذاري نيز کاهش مييابد. اما، اگر کيفيت حسابرسي کاهش يابد، سبب کاهش کيفيت گزارشگري مالي و همچنين افزايش هزينهي نمايندگي ناشي از تضاد منافع مدير و سرمايه گذار مي‏شود. به بيان ديگر، اين امکان وجود دارد که مديريت با استفاده از ضعف کنترل، دست به مديريت سود زده و از منافع سهامداران به نفع خود استفاده کند و ارزش شرکت را کاهش دهد. در نتيجه، سبب افزايش ريسک سرمايه گذاري شود.
     تحقیقات پیشین نشان میدهد که کاهش کیفیت حسابرسی سبب کاهش شفافیت اطلاعاتی و کاهش کیفیت گزارشگری مالی سالانه میشود (دان و میو12، 2004 و بالسام13 و همکاران، 2003). کیفیت گزارشگری مالی ضعیف سبب افزایش عدم تقارن اطلاعاتی میان فعالان بازار میشود. زمانی که عدم تقارن اطلاعاتی در رابطه با سهام یک شرکت افزایش یابد، ارزش ذاتی آن با ارزشی که سرمایه گذاران در بازار برای سهام مورد نظر قایل میشوند، متفاوت خواهد بود در نتیجه، ارزش واقعی سهام شرکتها با ارزش مورد انتظار سهامداران تفاوت خواهد داشت. طبق همین استدلال، هامیلتون14 (1978) معتقد است که عدم تقارن اطلاعاتی رابطهی مثبت معناداری با ریسک کل دارد.
     به طور کلی، در ارتباط با تاثیر کیفیت حسابرسی بر ریسک سرمایه گذاری استدلال میشود، که افزایش کیفیت حسابرسی سبب افزایش شفافیت و کیفیت افشای اطلاعات در سطح محیط اطلاعاتی شرکت میشود. افزایش شفافیت اطلاعاتی سبب کاهش عدم قطعیت در ارتباط با سهام شرکت و در نتیجه سبب کاهش نوسانهای بازده سهام میشود و در نهایت منجر به کاهش ریسک سرمایه گذاری میشود (پاستور و رونسی15، 2003). ازسوی دیگر، نقش نظارتی حسابرس مستقل و افزایش کیفیت حسابرسی سبب افزایش کیفیت حاکمیت شرکتی میشود که در نهایت افزایش کیفیت سود و کیفیت گزارشگری مالی را به دنبال دارد. افزایش کیفیت سود و کیفیت گزارشگری مالی سبب شفافیت بیشتر محیط اطلاعاتی و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی در ارتباط با سهام شرکت در بازار میشود (تااو16، 2012). کاهش اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش سهام (کاهش عدم تقارن اطلاعاتی) سبب میشود تا فعالان بازار از ارزش واقعی دارایی مورد معامله آگاه شوند (کاهش انتخاب نامطلوب17) این موضوع منجر به افزایش نقدشوندگی سهام شرکت می‏شود، در نتیجه ریسک سرمایه گذاری در ارتباط با عدم نقدشوندگی سهام شرکت را کاهش می‏دهد(پاستور و استام باگ18، 2003). 
3) پیشینهی تحقيق
دیفوند19 و همکاران (2000) معتقدند شرکتهایی که توسط حسابرسان مستقلتر و بزرگتری حسابرسی می‏شوند، اطلاعات معتبرتر و با کیفیتتری افشا میکنند که سبب کاهش عدم تقارن اطلاعاتی میشود. همچنین آنان بیان میکنند کاهش عدم تقارن اطلاعاتی سبب کاهش سطح ریسک در محیط اطلاعاتی شرکت میشود. 
     ایگبی و آنا20 (2008)، تاثیر افشا و حاکمیت شرکتی را بر ریسک سرمایه گذاری در نمونهای شامل 768 شرکت امریکایی بررسی کردند. نتایج تحقیق آنان نشان داد که در بلندمدت افزایش کیفیت افشا و حاکمیت شرکتی به سبب افزایش شفافیت گزارشگری مالی سبب کاهش ریسک کل و ریسک غیر سیستماتیک می‏شود.
[bookmark: OLE_LINK5][bookmark: OLE_LINK6]تحقیقات انجام شده توسط لئولن و شانکن21 در سال 2002 و ژانگ22 در سال 2001 نشان داد، رابطهی منفی معناداری میان افشای اطلاعات با کیفیت مورد تایید حسابرسان معتبر طبق استانداردهای پذیرفته شده امریکا و سطح ریسک وجود دارد. نتایج تحقیق بیتی23 نیز در سال 1989 موید رابطهی منفی میان حسابرسی با کیفیت بالا و ریسک خاص شرکت است.
     لام و جینگ24 (2004) در تحقیق خود نشان دادند که افزایش سطح ریسک انگیزهای برای کاهش عدم تقارن اطلاعاتی توسط شرکت است. زیرا، افزایش سطح ریسک سبب افزایش هزینهی سرمایه میشود. همچنین آنان  بیان کردند که افشای مالی از طریق گزارشگری سالانه گواهی شده توسط حسابرسان معتبر سبب کاهش عدم تقارن اطلاعاتی میشود.
     کبیر و حسن25 (2005)، استدلال کردند که افزایش کمیت و کیفیت مکانیزمهای قانون ساربینز اکسلی میتواند برای سرمایه گذاران محیط اطلاعاتی شفافی را فراهم کند و آنان میتوانند ارزیابی آگاهانهتری از درجات ریسک بازار داشته باشند. کالینز و سیموند26 (1979) تاثیر کیفیت افشا بر ریسک سیستماتیک را بررسی کردند. نتایج تحقیق آنان نشان میدهد که کاهش عدم قطعیت سرمایه گذار به سبب افشای شفافتر، اثر منفی بر ریسک سیستماتیک دارد.
     باری و براون27 (1985)، به صورت نظری معتقد هستند که شرکتهایی که اطلاعات کمی ارائه میدهند و شفافیت گزارشگری پایینتری دارند، نسبتا ریسک برآوردی و ریسک سیستماتیک بالاتری دارند. از سوی دیگر، بهوجرای و سنگوپتا28 (2003) استدلال میکنند، حاکمیت شرکتی قویتر، سبب کاهش ریسک و هزینهی نمایندگی در شرکت میشود.  
     پالمروس و همکاران29 (2004) معتقدند، کیفیت پایین اطلاعات مالی سبب ایجاد عدم تقارن اطلاعاتی بین خریداران و فروشندگان سهام شرکت میشود که منجر به افزایش تفاوت قیمت پیشنهادی خرید و فروش سهام شده و سبب کاهش نقدینگی بازار سهام میشود در چنین شرایطی، سهامداران ریسک بیشتری را در بازار متحمل میشوند.
     ثقفی و معتمدی فاضل (1390)، رابطهی میان کیفیت حسابرسی و کارایی سرمایه گذاری30 در شرکتهای با امکانات سرمایه گذاری بیشتر رابررسی کردند. نتایج یافتههای آنان نشان میدهد اگر شرکتها با امکانات سرمایه گذاری بیشتر از حسابرسان با کیفیت بیشتر استفاده کنند، سطح بالاتری از کارایی سرمایه گذاری را تجربه خواهند کرد.
     نمازی و همکاران (1390) در تحقیق خود نشان دادند رابطهی مثبت اما، ضعیفی بین معیارهای اندازهی حسابرس (حسن شهرت حسابرس) و دورهی تصدی حسابرس و مدیریت سود وجود دارد، اما این رابطه از لحاظ آماری معنادار نیست. از سوی دیگر، نتایج یافتههای اعتمادی و همکاران (1388) نشان میدهد، حسابرسان متخصص صنعت، حسابرسی با کیفیتتری به صاحبکاران خود ارایه میکنند.  
4) فرضيه هاي تحقيق
با توجه به مباني نظري و پیشینه تحقیق مطرح شده، فرضيههاي تحقيق به صورت زير تدوین شدهاند:
فرضيه اول: اندازهي موسسهی حسابرسي بر ريسک سرمايه گذاري تاثير منفی معناداري دارد.
فرضيه دوم: تخصص حسابرس در صنعت بر ريسک سرمايه گذاري تاثير منفی معناداري دارد. 
فرضيه سوم: تداوم انتخاب حسابرس در شرکت بر ريسک سرمايه گذاري تاثير مثبت معناداري دارد.
5) روش تحقيق
این تحقیق با توجه به عدم امکان کنترل کلیه متغیرهای مربوط نمی‌تواند از نوع تحقیقات تجربی محض باشد اما، با توجه به تجزیه و تحلیل اطلاعات گذشته، این تحقیق از نوع تحقیقات شبه تجربی است. همچنین، با توجه به اینکه نتایج بدست آمده از تحقیق به حل یک مشکل یا موضوع خاص می‌پردازد، از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ روش نیز از نوع تجزیه و تحلیل همبستگی با رويکرد رگرسیونی است.
6)  جامعه و نمونهی آماري
جامعهی آماری تحقیق، کلیه شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در فاصلهی زمانی سال‏های1383 تا 1389 بوده است. در این تحقیق، برای تعیین نمونهی آماری از روش نمونه گیری به صورت هدفمند استفاده شد؛ بدین صورت که در هر مرحله از بین کلیه  شرکتهای موجود در پایان سال 1382، شرکتهایی که دارای شرایط زیر نبودهاند، حذف شده و شرکتهای باقی مانده برای انجام آزمون انتخاب شدند : 
· شرکتها باید در طول دورهی مورد بررسي تداوم فعالیت داشته باشند.
·  نمونهی آماری شامل شرکتهای توليدي و صنعتي باشد.
· شرکتهایی که سال مالی آنها به انتهای اسفند ماه ختم میشود .
     در نهایت، پس از طی مراحل مزبور نمونهای به تعداد 120 شرکت برای انجام آزمون فرضیههای تحقیق  انتخاب شدند.
7) روش گردآوري دادهها
در اين تحقيق گردآوري اطلاعات در دو مرحله انجام شده است. در مرحلهی اول براي تدوين مباني نظري تحقيق از روش كتابخانهای و در مرحلهی دوم، براي گردآوري دادههاي مورد نظر از ماهنامههای بورس و سایتهای بورس و بانک مرکزی و نرم افزارهای اطلاعات مالی شرکتها استفاده شده است. سپس، برای آماده سازی اطلاعات از نرم افزار اکسل استفاده شده است، به این ترتیب که پس از استخراج اطلاعات مربوط به متغیرهای مورد بررسی از منابع ذکر شده، این اطلاعات در کاربرگهای ایجاد شده در محیط این نرم افزار وارد شده و سپس، محاسبات لازم برای دستیابی به متغیرهای مورد بررسی انجام شده است.
8) تجزيه و تحليل اطلاعات
در بخش آمار توصيفي، تجزيه و تحليل داده‌ها با استفاده از شاخص‌هاي مرکزي همچون ميانگين، ميانه و شاخص‌هاي پراکندگي انحراف معيار انجام شدهاست. همچنین، برای آزمون فرضیه ها از الگوی رگرسیون دادههای ترکیبی استفاده شده است. برای انتخاب از بین روشهای الگوهای رگرسیونی ترکیبی31 و الگوی دادههای تابلویی با اثرات ثابت32 از آزمون F لیمر استفاده شده است. اگر در آزمون F لیمر روش دادههاي ترکيبي انتخاب شود، کار تمام است اما اگر روش داده های تابلویی با اثرات ثابت انتخاب شد لازم است تا آزمون هاسمن نيز انجام شود. از آزمون هاسمن برای تعيين استفاده از الگوي اثرات ثابت در مقابل الگوي اثرات تصادفي استفاده ميشود. (افلاطوني ونيکبخت، 1389).  
     همچنين، قبل از برازش الگو و با توجه به اينکه شرکتهاي مورد استفاده در اين تحقيق مربوط به صنايع مختلف بوده و از روش دادههاي ترکيبي استفاده شده است. در نتيجه، امکان وجود ناهمساني واريانس وجود دارد که براي رفع اين مشکل از روش رگرسيون کمترين مربعات تعميم يافته برای برازش الگو استفاده شد. افزون بر این پس از برازش الگو به منظور بررسي عدم وجود خود همبستگي در باقيماندههاي الگو، از آماره، دوربين واتسون استفاده شد. 
9) الگوي تحقيق
با توجه به چارچوب نظري و پيشينهي تحقيق، الگوي تحقيق از نوع رگرسيون چند متغيره است. بنابراين، از مدل زير براي انجام آزمون استفاده شده است.
الگوی شماره (1)
 

[bookmark: OLE_LINK181][bookmark: OLE_LINK182]در فرمول مزبور؛ iskInvestment R ريسک سرمايه گذاري؛ ADTSize اندازهي موسسهي حسابرسي؛ ADTSpec تخصصص حسابرس در صنعت؛ ADTTenure تداوم انتخاب حسابرس؛ Leverag اهرم مالي؛ Size اندازه شرکت؛ DPR نسبت سود تقسيمي؛ RET بازده سهام؛ LIQ نقدينگي شرکت. i نماد شرکت مورد نظر و t سال مورد نظر تعريف شده است.
10) متغيرهاي تحقيق
1-10) متغير وابسته
[bookmark: OLE_LINK9][bookmark: OLE_LINK7][bookmark: OLE_LINK8]در این تحقیق متغیر وابسته، ریسک سرمایه گذاری است. در یک تعریف کلی، وستون و بریگام ریسک را نوسان پذیری بازده سرمایه گذاری می‌نامند. ریسک توسط مارکویتز33 (1952) به شرح زیر بیان شده است:
	الگوی شماره (2)

	
= Investment Risk



[bookmark: OLE_LINK28][bookmark: OLE_LINK27]     در فرمول مزبور؛ i R بازده روزانه واقعی سهام i؛ بازده مورد انتظار سهام i و n  تعداد دوره‌ها تعریف شده است. لازم به توضیح است که در فرمول فوق برای محاسبه ریسک از اطلاعات روزانه استفاده شده است. 
بازده واقعی سهام: نسبت کل عایدی حاصل از سرمایه گذاری در یک دوره معین نسبت به سرمایه گذاری است که طی آن دوره مصرف شده است. به طور کلی، بازده سهام به صورت زیر محاسبه شده است.
	الگوی شماره (3)  

	



[bookmark: OLE_LINK31][bookmark: OLE_LINK32]     در فرمول مزبور؛ tR بازده سهام عادی در دوره t؛ tP قیمت سهام عادی در دوره t؛  1- tP قیمت سهام در دوره 1-t و tDPS سود نقدی سهام عادی در دوره t تعریف شده است. اگر افزایش سرمایه از محل آورده نقدی و مطالبات یا اندوخته (سهام جایزه) باشد، به دلیل تفاوت در تعداد سهام قبل و پس از افزایش سرمایه، tP با 1- tP قابل مقایسه نیست. بنابراین، tP باید تعدیل شود. در نهایت، بازده سهام عادی یک شرکت به صورت زیر محاسبه شده است:
	الگوی شماره (4)

	



    در فرمول مزبور؛ a درصد افزایش سرمایه (از محل اندوخته یا آورده نقدی و مطالبات) و C آورده نقدی به هنگام افزایش سرمایه تعریف شده است (خدادادی و کارگرپور، 1388). لازم به توضیح است که بازده به صورت روزانه محاسبه شده است.
بازده مورد انتظار: بازده انتظاری یک سرمایه گذاری، میانگین هندسی بازده چند دوره قبل آن سرمایه گذاری است (طالبنیا و برزیگر، 1387). که به روش زیر محاسبه شده است:
	الگوی شماره (5)
	



لازم به توضیح است که بازده مورد انتظار با استفاده از اطلاعات روزانه محاسبه شده است.
2-10) متغيرهاي مستقل تحقيق
در اين تحقيق متغيرهاي مستقل به شرح زير هستند:
اندازهي موسسهي حسابرسي: اندازهي موسسهي حسابرسي يک متغير موهومي است که اگر شرکت توسط سازمان حسابرسي مورد رسيدگي قرار گرفته باشد، عدد 1 و در غير اين صورت، عدد صفر را ميپذيرد (حساس يگانه و آذين فر، 1389 و نمازی وهمکاران، 1390).  
تخصص حسابرس در صنعت: تخصص حسابرس در صنعت به صورت مجموع داراييهاي تمام صاحب‏کاران يک موسسهي حسابرسي خاص در يک صنعت خاص تقسيم بر مجموع داراييهاي صاحب‏کاران در اين صنعت، تعريف ميشود (اعتمادي و همکاران،1388). 
تداوم انتخاب حسابرس: به اعتقاد ميرز و همکاران (2003) تداوم انتخاب حسابرس، تعداد سالهاي متوالي است که يک حسابرس مسئوليت حسابرسي يک شرکت را بر عهده ميگيرد. براي گردآوري اطلاعات تداوم انتخاب حسابرس، از گزارشهاي حسابرسي شرکتها استفاده خواهد شد (ميرز و همکاران،2003).
3-10) متغيرهاي کنترل تحقيق
متغیرهای کنترل تحقیق به شرح زیر هستند.
اهرم مالی؛ اهرم مالی شرکت نسبت ارزش دفتری کل بدهی‌های شرکت به کل دارایی‌های آنان تعریف شده است. معمولا با افزایش سهم بدهی‏ها در ساختار سرمایه جریان سود سهامداران عادی نوسان پذیرتر می‏شود. در نتیجه، افزایش نوسان سود سهامداران عادی سبب افزایش ریسک سرمایه گذاری میشود (مدیگلیانی و میلر34، 1958).
اندازه شرکت؛ لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت تعریف شده است.  معمولا شرکتهایی که از لحاظ اندازه بزرگتر هستند، به علت دسترسی به بازارهای محصول بیشتر و صرفهجویی در مقیاس در تاثیر عوامل تولید از ریسک تجاری کمتری برخوردارند و در ناملایمات تجاری مقاومت بیشتری از خود نشان میدهند. بنابراین، انتظار میرود شرکتهای بزرگتر ریسک پایینتری داشته باشند (بیور35 و همکاران، 1970). 
[bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4]نسبت سود تقسیمی؛ درصدی از سود هر سهم شرکت تعریف شده است. سهامداران جز یک شرکت دو منفعت از سرمایه گذاری خود میبرند، یکی تفاوت بین قیمت فروش و قیمت خرید سهم و دیگری سود نقدی سهام. جز اول از منافع سرمایه گذاری معمولا ارتباط زیادی با متغیرهای مالی مثل نرخ بهره و به طور کلی متغیرهای کلان موثر بر بازار سرمایه دارد. اما سود نقدی سهام عمدتا تحت تاثیر سودآوری شرکت و سیاست شرکت در زمینه تقسیم سود است. سهامدارانی که نمیخواهند برای کسب منفعت سرمایه گذاری خیلی به افزایش قیمت سهام در آینده، متکی باشند، چشم به سود نقدی سهام میدوزند و در نتیجه برای شرکتهایی که درصد کمتری از سود خود را توزیع میکنند، ریسک بالاتری ارزیابی میکنند (نمازی و خواجوی، 1383).
بازده؛ نسبت کل عایدی حاصل از سرمایه گذاری در یک دوره معین نسبت به سرمایه گذاری است که طی آن دوره مصرف شده است (خدادادی و کارگرپور، 1388).
نقدینگی شرکت: نسبتهای نقدینگی توانایی شرکت را برای انجام تعهدات کوتاه مدت در سررسید نشان میدهد. با توجه به اینکه توان بالقوه شرکت در دستیابی به منابع تولیدی مورد نیاز و ایجاد فرصتهای رشد تا حدود زیادی به نقدینگی شرکت بستگی دارد، انتظار میرود با بالا رفتن نقدینگی، دسترسی شرکت به منابع مورد نیاز، انجام به موقع تعهدات نسبت به مشتریان و اعتباردهندگان افزایش یابد. در نتیجه به نظر میرسد نقدینگی در شرکت ریسک را کاهش می‏دهد. برای محاسبه نقدینگی از نسبت سریع به شرح زیر استفاده شده است (نمازی و خواجوی، 1383).
	الگوی شماره (6)

	 نسبت سریع (آنی)


11) نتايج تحقيق
1-11) آمار توصيفي
همانطور که مشاهده میشود نتایج آمار توصیفی متغیرهای تحقیق در نگارهی شماره (1) نشان داده شده است. 
نگارهی شماره (1): آمارههاي توصيفي متغیرهای الگو*
	متغير
	ميانگين
	ميانه
	بيشينه
	کمينه
	انحراف معيار

	ريسک سرمايه گذاري
	078/1
	997/0
	85/3
	052/0
	57/0

	اندازه موسسه حسابرسي
	326/0
	0
	1
	0
	47/0

	تخصص موسسه حسابرسي
	817/0
	1
	1
	0
	39/0

	تداوم انتخاب حسابرس
	35/6
	6
	14
	1
	13/4

	نسبت سود تقسيمي
	63/0
	71/0
	93/1
	0
	36/0

	اندازه شرکت
	63/12
	49/12
	51/17
	47/7
	49/1

	اهرم مالي
	65/0
	66/0
	97/0
	10/0
	17/0

	بازده سهام
	232/0
	10/0
	86/1
	79/0-
	53/0

	نسبت نقدينگي
	74/0
	68/0
	79/3
	07/0
	43/0


   * منبع: يافتههاي تحقیق
با توجه به نتايج بدست آمده از آمارههاي توصيفي متغيرهاي تحقيق ميتوان بيان کرد که کليه متغيرها از توزيع مناسبي برخوردار هستند.
2-11)  آمار استنباطي
همانگونه که در بخش هاي قبل نیز بیان شد، هدف این تحقیق تاثير معيارهاي کيفيت حسابرسي بر ريسک سرمايه گذاري در شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. در همین راستا با توجه به مبانی نظری مطرح شده الگویی متشکل از یک سری متغیر مستقل و کنترل تدوین شد و در ادامه به آزمون آن پرداخته ميشود. 
قبل از تخمين الگو لازم است تا آزمون F لیمر به منظور بررسي استفاده از روش دادههاي تابلويي با اثرات ثابت در مقابل روش دادههاي ترکيبي براي الگوي بالا انجام شود. فرضیات این آزمون به صورت زیر است: 

: دادهاي ترکيبي معمولي

: داده هاي تابلويي با اثرات ثابت 
نتایج حاصل از آزمون F لیمر در نگارهی شماره (2) نمایش داده شده است. 
نگارهی شماره (2): نتایج آزمون F لیمر*
	آماره
	سطح خطا
	روش پذيرفته شده

	98/4
	000/0
	روش داده های تابلويي با اثرات ثابت


                  * منبع: يافتههاي تحقیق
همانطور که در نگارهی شماره (2) نیز قابل مشاهده است، نتایج حاکی از رد فرض H0 است. در نتیجه الگوی، دادههای تابلويي با اثرات ثابت روش ارجح است. حال لازم است تا در ادامه از آزمون هاسمن نيز به منظور انتخاب از ميان روشهاي داده هاي تابلوي با اثرات ثابت در مقابل روش دادههاي تابلويي با اثرات تصادفي نيز انجام شود. فرضیات این آزمون به صورت زیر است: 

: دادهاي تابلويي با اثرات تصادفي

: داده هاي تابلويي با اثرات ثابت 
نتایج حاصل از آزمون هاسمن در نگارهی شماره (3) نمایش داده شده است. 
نگارهی شماره (3): نتایج آزمون هاسمن*
	آماره
	سطح خطا
	روش پذيرفته شده

	41/35
	000/0
	روش داده های تابلويي با اثرات ثابت


                   * منبع: يافته هاي محققين
همانطور که در نگارهی شماره (3) نیز قابل مشاهده است، نتایج حاکی از رد فرض H0 است در نتیجه الگوی، دادههای تابلويي با اثرات ثابت روش ارجح است. حال در ادامه نتايج تخمين الگوي تحقيق در نگارهی شماره (4) با روش  دادههاي تابلويي با اثرات ثابت نشان داده شده است.
نگارهی شماره (4): نتایج تخمین الگوي تحقيق*
	متغير
	ضریب متغیر
	آماره تي 
	سطح خطا

	عرض از مبداء
	81/1
	6/3
	000/0

	اندازه موسسه حسابرسي
	104/0
	12/3
	002/0

	تخصص موسسه حسابرسي
	167/0-
	61/3-
	000/0

	تداوم انتخاب حسابرس
	01/0
	15/2
	032/0

	نسبت سود تقسيمي
	0001/0-
	22/0-
	826/0

	اندازه شرکت
	062/0-
	52/1-
	129/0

	اهرم مالي
	131/0
	286/1
	198/0

	بازده سهام
	0023/0
	92/5
	000/0

	نسبت نقدينگي
	059/0-
	98/1-
	048/0

	F-statistic (P-Value)
	39/9 (000/0)

	R- Squared
	627/0

	Adjusted R- Squared
	56/0

	Durbin – Watson Stat.
	89/1


           * منبع: يافته هاي محققين
با توجه به نتايج قابل مشاهده در نگارهي شماره (4) و‌ با توجه آمارهیF  بدست آمده (39/9) و سطح خطاي آن (000/0) ، میتوان بیان کرد که در سطح اطمینان 99 درصد، در مجموع الگوي تحقيق از معناداري بالايي برخوردار است. همچنین، با توجه به ضریب تعیین تعدیل شده بدست آمده برای الگو که برابر 56 درصد است، میتوان بیان کرد که در مجموع متغیرهای مستقل و کنترل تحقیق بیش از 56 درصد تغییرات متغیر وابسته را توضیح میدهند. افزون بر این با توجه مقدار آمارهی دوربين واتسون که برابر 89/1 است، ميتوان بيان کرد که خود همبستگي مرتبهی اول ميان باقيماندههاي الگو وجود ندارد.
همچنين، نتايج بدست آمده نشان ميدهد که متغير بازده سهام (0023/0) ارتباط مثبت و معنادار و متغير نسبت نقدينگي (059/0-) ارتباط معکوس و معناداري با ريسک سرمايهگذاري دارند. در ادامه به بررسي و تحليل نتايج بدست آمده براي فرضيههاي تحقيق پرداخته شده است.
3-11) آزمون فرضيه اول
در اين فرضيه به بررسي تاثير اندازهی موسسهی حسابرسي بر ريسک سرمايه گذاري شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. با توجه به نتايح بدست آمده در نگارهی شماره (4) از تخمين الگوي تحقيق و ضريب متغير اندازهی موسسهی حسابرسي (104/0) و سطح خطاي آن (002/0) مي‏توان بيان کرد که در سطح خطاي قابل پذيرش 5 درصد، متغير اندازهی موسسهی حسابرسي تاثير مثبت و معناداري بر ريسک سرمايه گذاري شرکتها دارد. نتیجه آزمون این فرضیه با پژوهش دیفوند و همکاران، (2000) مطابقت ندارد اما با پژوهش لوئیس هنوک36 (2005) مطابقت دارد. با توجه به نتيجه مذبور ميتوان بيان کرد شرکتهای حسابرسی شده توسط سازمان حسابرسي، داراي ريسک بيشتري به نسبت دیگر شرکت‏ها هستند. در راستاي مباني نظري انتظار بر اين بود که هر چه اندازهی موسسهی حسابرسي بزرگتر باشد، به دليل امکانات و اعتبار و وجهه بهتري که نسبت به دیگر موسسات کوچکتر دارد، کيفيت بالاتري از خدمات را ارائه کند در نتيجه، سبب افزایش شفافیت اطلاعاتی و کاهش عدم اطمینان شده و در نهایت سبب کاهش ریسک سرمایه گذاری شود. اما مطابق با تحقیقات انجام شده حسابرسی انجام شده توسط موسسات عضو جامعه نسبت به حسابرسی انجام شده توسط سازمان حسابرسی از کیفیت بالاتری برخوردار است (حساس یگانه و آذینفر، 1389). بنابراین، در کشور ما حسابرسی انجام شده توسط سازمان حسابرسی به سبب کیفیت پایینتر سبب کاهش شفافیت اطلاعاتی میشود. در نتیجه سبب افزایش عدم اطمینان سهامداران و در نهایت موجب افزایش ریسک سرمایه گذاری میشود. 
4-11) آزمون فرضيه دوم
[bookmark: OLE_LINK10][bookmark: OLE_LINK11][bookmark: OLE_LINK23][bookmark: OLE_LINK40][bookmark: OLE_LINK41]در اين فرضيه به بررسي تاثير تخصص حسابرس در صنعت بر ريسک سرمايه گذاري شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. با توجه به نتايج بدست آمده در نگارهی شماره (4) از تخمين الگوي تحقيق و ضريب متغير تخصص حسابرس در صنعت (167/0-) و سطح خطاي آن (000/0) ميتوان بيان کرد که در سطح خطاي قابل پذيرش 5 درصد، متغير تخصص حسابرس در صنعت تاثير منفي و معناداري بر ريسک سرمايه گذاري شرکتها دارد. در راستاي نتيجه بدست آمده ميتوان بيان کرد که هرچه حسابرس شرکت از تخصص بيشتري در صنعت مربوط برخوردار باشد، ريسک سرمايه گذاري در شرکت مورد بررسي نيز کاهش مييابد. دليل آن نيز توانايي و تسلط کافي حسابرس در شناخت مخاطرات مربوط به فعاليت شرکتهاي موجود در آن صنعت است که باعث ميشود تا حسابرسي با کيفيتتري ارائه نموده و به واسطه آن ريسک سرمايه گذاري در شرکت مورد نظر کاهش يابد. نتیجهی آزمون  این فرضیه با پژوهشهای لئولن و شانکن (2002) و ژانگ (2001) مطابقت دارد.
5-11) آزمون فرضيه سوم
در اين فرضيه به بررسي تاثير تداوم انتخاب حسابرس بر ريسک سرمايه گذاري شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است. با توجه به نتايح بدست آمده در نگارهی شماره (4) از تخمين الگوي تحقيق و ضريب متغير تداوم انتخاب حسابرس (01/0) و سطح خطاي آن (032/0) ميتوان بيان کرد که در سطح خطاي قابل پذيرش 5 درصد، متغير تداوم انتخاب حسابرس تاثير مثبت و معناداري بر ريسک سرمايه گذاري شرکتها دارد. با توجه به نتيجه بدست آمده در خصوص تاثير تداوم انتخاب حسابرس  و اينکه تداوم تاثير مثبت و معناداري بر ريسک سرمايه گذاري شرکت دارد ميتوان بيان کرد که هرچه تداوم انتخاب حسابرس در شرکت افزايش يابد، ممکن است نوعي ارتباط فراتر از کار بين حسابرس و صاحبکار بوجود آيد و اين موضوع ميتواند استقلال و بالتبع کيفيت کار حسابرسي را تحت تاثير قرار دهد. همچنين، اين موضوع از ديد بازار يک نشانه منفي براي شرکت تلقي شده که در نتيجهی آن، ريسک سرمايه گذاري مربوط به شرکت افزايش مييابد. نتیجه آزمون این فرضیه با پژوهش دیفوند و همکاران، (2000) مطابقت دارد.
12) نتيجه گيري
[bookmark: OLE_LINK177][bookmark: OLE_LINK178]هدف اين تحقيق بررسي تاثير معيارهاي کيفيت حسابرسي بر ريسک سرمايه گذاري در شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده است. معيارهاي کيفيت حسابرسي در اين تحقيق اندازهی موسسهی حسابرسي، تخصص حسابرس در صنعت و تداوم انتخاب حسابرس است. نتايج تحقيق نشان داد که متغيرهاي اندازهی موسسهی حسابرسي و تداوم انتخاب حسابرس تاثير مثبت و معنادار و متغير تخصص حسابرس در صنعت تاثير منفي و معناداري بر ريسک سرمايه گذاري در شرکتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران دارند.  با توجه به نتايج بدست آمده در کل ميتوان بيان کرد که کيفيت حسابرسي عاملي بسيار مهم در تعيين ريسک سرمايه گذاري در شرکتها محسوب ميشود زيرا که از معيارهاي اصلي کاهش ريسک مربوط به هر شرکت ارائه اطلاعات شفاف و قابل قبول به بازار است. بنابراین، افزایش کیفیت حسابرسی با توجه به تاثیری که بر افزایش شفافیت محیط گزارشگری دارد سبب کاهش عدم قطعیت و عدم تقارن اطلاعاتی در ارتباط با سهام شرکت میشود. لذا، زمانی که عدم قطعیت و عدم تقارن اطلاعاتی در ارتباط با سهام شرکت کاهش یابد موجب میشود تا ارزش ذاتی سرمایه گذاری با ارزشی که سرمایه گذاران در بازار برای سهام خود قایل میشوند نزدیک بوده لذا سبب نزدیکی ارزش واقعی سهام و ارزش مورد انتظار سهامداران شده که در نهایت منجر به کاهش ریسک سرمایه گذاری میشود. حال با توجه به اينکه يکي از اهداف و وظايف اصلي حسابرسي مستقل صورتهاي مالي وظيفه اعتباربخشي به گزارشهاي مالي شرکتها است، در نتيجه هرچه حسابرس بتواند کيفيت بالاتري از خدمات را ارائه نمايد، منطقا بازار نيز با نگرش بهتري به شرکت نگاه کرده و اين امر موجب جلب اعتماد بازار از سوي شرکت شده و ميتواند موجبات رشد و توسعه شرکت را به همراه داشته باشد.
13) پيشنهادهاي تحقيق
با توجه به نتايج بدست آمده پيشنهادهاي زير ارائه ميشود:
به سرمايه گذاران در بورس اوراق بهادار توصيه ميشود هنگام خريد سهام شرکتهاي مختلف به معیارهای کیفیت حسابرسی (اندازهی موسسهی حسابرسي، تخصص حسابرس در صنعت و تداوم انتخاب حسابرس) توجه جدي شود زيرا يکي از عوامل موثر در مطلوبيت ارائه گزارشهاي مالي شرکتها به بازار، تاثير و نظارت حسابرس مستقل بر آنها است.
افزون بر اين به مديران شرکتهاي بورس اوراق بهادار تهران توصيه ميشود تا در راستاي ارائه گزارشهاي مالي با کيفيتتر به بازار سعي نمايند تا به معیارهای کیفیت حسابرسی توجه کرده تا خدمات با کيفيتتر از سوي آنان را مدنظر قرار دهند زيرا هر چه کيفيت گزارشگري مالي شرکتها بهبود يابد و سرمايه گذاران اعتماد بيشتري به شرکت داشته باشند، آن شرکت راحتتر ميتواند در جهت تامين نيازهاي مالي خود اقدام به تامين مالي از طريق بازار سهام بنمابد.
همچنين، به محققان توصيه ميشود تا در در جهت شفافتر شدن تاثير معيارهاي کيفيت حسابرسي بر کاهش ريسک سرمايه گذاري، تحقيقات زير را انجام دهند.
· بررسي ارتياط ميان حق الزحمهی حسابرسي مستقل و ريسک سرمايه گذاري شرکتها.
· بررسي ارتباط مذکور به تفکيک صنايع مختلف.
· استفاده از ساير معيارهاي محاسبه ريسک شرکتها و همچنين کيفيت گزارشگري مالي.
· بررسی تاثیر معیارهای  کیفیت حسابرسی بر نقدشوندگی سهام.
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