
 

   

 تاثیر نوع اظهارنظر حسابرس بر ارزشیابي شرکت  بررسي 

   و کارایي سرمایه گذاری با تاکید بر پیچیدگي کار حسابرس

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در شرکت
 

 *1ابراهیم بصیری  

 

 چکیده

تاکید  اين پژوهش به بررسي تاثیر نوع اظهارنظر حسابرس بر ارزشیابي شرکت و کارايي سرمايه گذاری با  

شرکتهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مي پردازد. پژوهش در    بر پیچیدگي کار حسابرس

حاضر از لحاظ هدف کاربردی بوده و از بعد روش شناسي از نوع تحقیقات علي)پس رويدادی( است. 

جامعه آماری پژوهش، شرکتهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مي باشد و با استفاده از روش  

شرکت به عنوان نمونه پژوهش انتخاب، و دوره زماني آن بین سال    126ف سیستماتیک،  نمونه گیری حذ

مربعات معمولي و رگرسیون    1393تا    1389های   تابلويي و رگرسیون حداقل  از روش داده های  است. 

جهت آزمون فرضیه ها استفاده    EVIEWSحداقل مربعات معمولي تعمیم يافته با به کارگیری نرم افزار  

کارايي سرمايه  نوع اظهارنظر حسابرس بر ارزشیابي شرکت و  شده است. نتايج پژوهش نشان مي دهد که  

پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین نوع اظهارنظر حسابرس و ارزشیابي شرکت تاثیر  .  گذاری تاثیر ندارد

 کارايي سرمايه گذاریپیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین نوع اظهارنظر حسابرس و  همچنین،    ندارد.

 .تاثیر ندارد
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 مقدمه 
با توصیف مبنای آن   هدف حسابرس در حسابرسي صورتهای مالي، ارائه اظهارنظری روشن و کتبي است؛ همراه 

به   اظهارنظر درباره صورتهای مالي، بر نتايج  ارزيابي  از شواهد گردآوری شده در حسابرس  بنیاد  از ي.  دست آمده 

اهمیت، طبق استانداردهای    های بارو، وی بايد درباره مطلوب بودن يا نبودن تهیه صورتهای مالي)از تمام جنبه اين

کن اظهارنظر  اظهارنظر    د.حسابداری(  نوع  تعیین  برای  درنظربگیرد. حسابرس  را  اظهارنظر  بر  موثر  موارد  بايد همه 

ترين قضاوت حسابرس در فرآيند حسابرسي، تعیین نوع اظهارنظر است که به دقتي ويژه نیاز توان گفت که مهممي

حسابرس.  دارد نوع    2اظهارنظر  سه  حسابرسي،  استانداردهای  طبق  باشد.  شده  تعديل  يا  نشده  تعديل  است  ممكن 

حسابرس بايد برای تعیین    .وجود دارد  5و عدم اظهارنظر   4، نظر مردود3اظهارنظر تعديل شده با عناوين نظر مشروط

نوع اظهارنظر، کلیت ارائه صورتهای مالي را درنظرگیرد و با توجه به نتايج حسابرسي، درباره صورتهای مالي نظری  

در شرايط ويژه، چنانچه اهمیت آثار موارد تحريف، محدوديت در گردآوری شواهد حسابرسي و د. يگانه اظهار کن

اهمیت و فراگیر( بر هر يک از صورتهای مالي متفاوت باشد؛ ممكن است اظهارنظر متفاوت درباره هر  )ابهام با  ابهام 

 (.1386ابراهیم زاده،)يک از صورتهای مالي ضرورت داشته باشد

 مثبت خالص فعلي ارزش با  هايي طرح فقط در تمامي شرکت  که  شود مي حاصل زماني 6گذاری  سرمايه کارايي

 بازار مسائل از  يک هیچ و باشد کامل بازار که است کاروساز در صورتي سناريو اين البته کند. گذاری سرمايه

نادرست  جمله از ناقص گذاری،   سرمايه کارايي تعیین در باشد، نداشته  وجود  نمايندگي های هزينه و گزينش 

 سرمايه گذاری، نیاز فرصتهای  مالي منظور تأمین  به  که کند  مي بیان  اول،  دارد؛ معیار وجود  معیار نظری دو حداقل

 بگیرد، هیچ مالي تأمین به تصمیم شرکت اگر که کند بیان مي نیز دوم، دارد. معیار وجود آوری منابع به جمع

 (.2009، 7شود)بیدل و همكاران  انجام آن صحیحي با گذاری سرمايه که  ندارد وجود تضمیني

امروز، از ديد استفاده کنندگان، اطلاعاتي قابل اتكاء تلقي مي شوند که يک سازمان مستقل بر فرآيند  در جوامع  

در واحدهای انتفاعي، ساختار کنترل داخلي   اًگزارشگری شرکتها و مرکز ثقل اين حسابرسي مي باشند که عمدت

واحد گزارشگر و محصول نهايي اين سیستم کنترل داخلي يعني صورتهای مالي را مورد بررسي و نظارت قرار مي  

کار  کیفیت  کنندگان،  استفاده  تصمیمات  در  حسابرسي  موسسات  نقش  و  جايگاه  به  توجه  با  است  بديهي  دهند. 

عامل کلیدی در تهیه گزارشهای حسابرسي قلمداد مي شوند، در سرلوحه توجه آنان    موسسات حسابرسي که به عنوان

 . (2005، 8)چن و همكاران قرارگرفته است

بودن اطلاعات صورتهای مالي است.   اتكاء و مربوط  قابلیت  اطمینان بخشي درباره  بدون ترديد حسابرسي فرآيند 

مي دهد. حسابرسي به   ای به حسابرسي برای رفع اين تضادوجود تضاد منافع میان سهامداران و مديران، اهمیت ويژه 

عنوان يک مكانیزم کارآمد، به سهامداران اين اطمینان را مي دهد که مديران در اداره شرکت در راستای سهامداران  

 
2 Auditor Opinion 
3 Qualified Opinion 
4 Adverse Opinion 
5 Disclaimer Opinion 
6 Investment Efficiency 
7 Biddle et al 
8 Chen et al 



 
  

...و کارایي سرمایه گذاری با تاکید بر پیچیدگي کار حسابرستاثیر نوع اظهارنظر حسابرس بر ارزشیابي شرکت بررسي   ⁞ 14 

 

عمل نموده اند يا خیر؟ از اين رو، کار حسابرسي اطمینان بخشي به سهامداران و ساير اشخاص ذينفعي است که با  

 (.   2003، 9شرکت طرف قرارداد هستند)ولكر

رسیدگي  طي که حسابرسان است  سودمند زماني سهامداران،  ويژه  به  مالي اطلاعات کاربران ديدگاه  از حسابرسي

 اهمیت با تقلب  تخلف، اشتباه، از مالي بودن صورتهای عاری فعالیت، تداوم برقراری ارزيابي و بررسي به خود های

 و زمان محدوديت با حسابرسان سوی ديگر، از  بپردازند.  مورد رسیدگي واحد فعالیت  بر  مؤثر غیرقانوني اعمال  و

 از يكي بنابراين، نیست. امكان پذير مفید اطلاعات وجود بدون منابع بهینه و تخصیص هستند مواجه نیز هزينه

 لازم برخوردار کارآمدی  و کیفیت از آنها  فعالیت که شود  باعث  و کند کمک حسابرسان به  تواند که مي عواملي

 گزارش که آنجا  مالي صاحبكار است. از صورتهای  در  موجود  تنگناهای زمینه  در کافي اطلاعات وجود  باشد، 

 درنظرگرفته سودمند ابزارهای از يكي عنوان  به  مالي صورتهای کنندگان استفاده  تصمیم گیری فرآيند در حسابرسان

 رويدادهای پیچیدگي  منافع، تضاد مانند مختلفي دلايل مالي به  اطلاعات بودن اعتماد  قابل از  آگاهي شود؛ مي

 مطلوبیت به  نسبت بازرس قانوني و  مستقل  حسابرس اظهارنظر  است. ويژه ای برخوردار اهمیت  از و ...  اقتصادی

 (. 1393گردد)عربي،  مي اطلاعات کیفیت افزايش به  منجر حسابداری  استانداردهای در چارچوب مالي صورتهای 

ارزش شرکت را دارند و افزايش درآمد و سود به  امروزه مديران برای جلب سرمايه گذاران سعي در حداکثر کردن 

از افزايش میزان سود  عنوان يكي  با  اين منظور درنظر مي گیرند. شرکتها سعي دارند  برای   راهكارهايي است که 

بازار    در سهام عادی شوند. از طرفي سرمايه گذاران نیز در   سالانه، باعث تشويق سرمايه گذاران به سرمايه گذاری 

مديريت مبتني بر ارزش،   . سرمايه، سعي دارند منابع خود را به سمتي سوق دهند که بیشترين سودآوری را داشته باشد

کننده ای در    کار است که نقش موثر و تعیین   در کسب و   به عنوان تفكر نوين سازندگي از طريق ارزش آفريني

پي افزايش ثروت خود هستند و با    سهامداران به عنوان مالكان واحد تجاری در  شكست شرکتها دارد.   موفقیت يا 

کارگیری ه  واحد تجاری است، ارزشیابي واحد تجاری و ب  توجه به اينكه افزايش ثروت در نتیجه عملكرد مطلوب 

 .  (1386)نیكومرام و همكاران، های مناسب برای مالكان دارای اهمیت فراواني است  شاخص

مسائل  جمله از گذاری سرمايه کارايي افزايش گذاری، سرمايه توسعه مساله بر علاوه  منابع، به محدوديت توجه با

 در فعالیتهايي منابع مصرف از سو، يک از که است آن مستلزم گذاری سرمايه کارايي باشد. مي اهمیت با بسیار

 گذاری( و سرمايه از بیش شود)جلوگیری ممانعت است شده  انجام مطلوب حد از بیشتر آن در گذاری سرمايه که

 کم از  )جلوگیری  گردد هدايت  گذاری دارد،  سرمايه به  بیشتری نیاز  که فعالیتهايي سمت به  منابع سو، ديگر از

گذاری(. واحد تجاری زماني کارا در سرمايه گذاری تعريف مي شود که همه پروژه هايي را که ارزش فعلي  سرمايه

خالص مثبت داشته باشد، انتخاب کرد. بنابراين در شرايطي که هیچ اصطكاکي مثل انتخاب ناسازگار يا هزينه های  

تهای سرمايه گذاری با ارزش فعلي خالص نمايندگي وجود ندارد، سرمايه گذاری غیرکارا، صرف نظر کردن از فرص

مثبت مي باشد)کم سرمايه گذاری(. به علاوه سرمايه گذاری ناکارا شامل انتخاب پروژه هايي با ارزش فعلي خالص  

 (. 1387منفي نیز مي شود)بیش سرمايه گذاری( )مدرس و حصارزاده، 

زماني از يک فعالیت به عنوان پیچیده نام برده مي شود که تصمیم گیرنده يا با آن کار آشنايي ندارد و يا برای تصمیم  

 (.2000، 10گیری در اين خصوص نیاز به پردازش مقدار زيادی اطلاعات دارد)آرنولو و همكاران
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حسابرسان نسبت به کارهايي که از آن به عنوان ساده ياد مي شود اعتماد بیشتری برای اطمینان دقیق دارند، از طرف  

ديگر در خصوص کارهايي که از آنها به عنوان مشكل يا پیچیده ياد مي شود، اطمینان کمتری نسبت به دقت قضاوت  

ک کار ساده)برعكس کارهای پیچیده(، انتظار دارند تا  دارند. اين موضوع دلیلي است برای اينكه حسابرسان در ي

 (.2000، 11قضاوتي دقیق انجام دهند)چانگ و مانرو

به دنبال يافتن   و کارايي سرمايه گذاری با تاکید بر    ارزشیابي شرکت  نوع اظهارنظر حسابرس برتاثیر  اين پژوهش 

است که مي تواند در زمینه های مختلفي مفید و موثر باشد و کارهای محدود انجام يافته در   پیچیدگي کار حسابرس

اين زمینه را توسعه بخشد. با توجه به اينكه اغلب تحقیقات در اين ارتباط در کشورهای برخوردار از بازار سرمايه  

ار سرمايه تكوين يافته است، جالب است و  تكوين يافته انجام شده، لذا انجام اين پژوهش در کشور ايران که فاقد باز

نتايج اين پژوهش در راستای شناسايي رفتار واحدهای اقتصادی فعال در بازار ايران و نتايج حاصل از به کارگیری 

اين معیارها به عنوان معیاری جهت ارزيابي عملكرد مديران شرکتها و سهم آنها در افزايش ثروت سهامداران مي 

شود. امید است نتايج اين پژوهش برای هدف بهبود سیستم های ارزيابي عملكرد و افشای اطلاعات   تواند مفید واقع 

 برای سهامداران و ساير ذينفعان موثر واقع شود.  

عمل آمد،  ه  ب  که ي های علم  ها و همچنین سايت در دانشگاه  پژوهش هايي که در خصوص سوابق  با توجه به بررسي

متغیرهای مورد آزمون خارج از کشور در خصوص  داخل و  ای در  های بسیار گسترده دريافتیم که، هرچند پژوهش

هیچ  ه  ب ولي  است،  مقاله  پژوهشعمل آمده  به طور مستقیم  ای  يا  انجام  موضوع  چهاراين    تاثیردر خصوص  که   ،

بنابراين، به نظر مي رسد که بررسي يافت نشده است و از اين جهت موضوعي جديد و بديع مي باشد.  گرديده باشد،  

موضوع    مربوط به اين چهار  توسعه ادبیات و مباني نظری پژوهش مولفه گامي مفید در جهت بسط و    چهار اين    ارتباط 

با توجه به اينكه نتايج آن برای سهامداران، سرمايه گذاران،  در محیط اقتصادی مربوط به بازار سرمايه ايران باشد و  

باشد.   مي  قابل درک  روشني  به  آن  بودن  نوآوری  جنبه  لذا  باشد؛  مفید  تواند  مي  شرکتها  و  اعتباری  به  موسسات 

تواند موجب بسط مباني نظری پژوهش های گذشته در حوزه حسابرسي شود و   اين پژوهش مي  نتايج  طورکلي، 

استانداردهای حسابرسي،   کنندگان  تدوين  استفاده  مورد  اوراق  همچنین  بورس  سازمان  جامعه حسابداران رسمي، 

     بهادار و ساير استفاده کنندگان گردد.

به  ارزشیابي شرکت و کارايي سرمايه گذاری   و  به عنوان متغیر مستقلنوع اظهارنظر حسابرس متغیر  ،در اين پژوهش

به عنوان متغیر تعديل کننده ،  وابسته  هایعنوان متغیر بازده    و   پیچیدگي کار حسابرس  اهرم مالي و  اندازه شرکت، 

 درنظرگرفته مي شود.   کنترل هایبه عنوان متغیردارايیها  

و کارايي سرمايه گذاری با    13بر ارزشیابي شرکت  12تاثیر نوع اظهارنظر حسابرسهدف اصلي اين پژوهش بررسي  

 پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مي باشد.  شرکتهایدر  14تاکید بر پیچیدگي کار حسابرس 
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 تحقیق به شرح زير مي باشد:پژوهشهای داخلي و خارجي مشابه انجام شده در ارتباط با  

با تاکید    ارتباط بین کیفیت حسابرسي و کارايي سرمايه گذاری پژوهشي به بررسيدر (، 2010)15داس و پانديت  ✓

  نقد را مورد مطالعه قرار دادند. بر چرخه عمر شرکت پرداختند؛ آنها تاثیر ترکیبي ريسک وجوه نقد و نگهداری وجه  

بر سرمايه گذاری، اهمیت    نتايج مطالعات آنها حاکي از آن است که تاثیر متعادل کیفیت حسابرسي و چرخه عمر

بیشتری برای شرکتهای برخوردار از ريسک بالا و وجوه نقد غني دارند که اين امر موجب سرمايه گذاری بیش از  

حد مي شود. در کل نتايج مطالعات آنها با اين مفهوم سازگار است که کیفیت حسابرسي، تضاد اطلاعاتي را که مانع  

 هد.  سرمايه گذاری مي شود، کاهش مي د

به بررسيدر  (،  2012)16مری جین و بینگ   ✓ تاثیر مديريت سود و کیفیت حسابرسي بر کارايي سرمايه   پژوهشي 

 -داده)سال 3916با تعداد  2007تا  1997چین در بازه زماني شرکتهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار   گذاری

تاثیر    مديريت سود و کیفیت حسابرسي بر کارايي سرمايه گذاریپژوهش نشان مي دهد که  نتايج    پرداختند؛  شرکت(

  معنادار دارد.

(، در پژوهشي به بررسي تاثیر کیفیت حسابرسي بر ارزشیابي سهام در مرحله عرضه اولیه سهام  2014)17شاه حسیني   ✓

نتايج پژوهش نشان مي دهد که بین اندازه حسابرس، شرکت پرداخت؛    63با تعداد نمونه    2012تا    2003در بازه زماني  

بندهای گزارش حسابرسي   تعداد  و  اظهارنظر حسابرس  بین تخصص  نوع  و  ندارد  ارتباط وجود  ارزشیابي سهام  با 

 حسابرس در صنعت و کیفیت اطلاعات صورتهای مالي حسابرسي شده با ارزشیابي سهام ارتباط مستقیم وجود دارد.

(، در پژوهشي به بررسي تاثیر متغیرهای مالي و غیرمالي بر صدور اظهارنظر مشروط  1389احمدپور و همكاران)  ✓

 290با تعداد نمونه    1386تا    1383حسابرسي در شرکتهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زماني  

نتايج پژوهش نشان مي دهد که تعداد دفعات   گردش موجودی کالا، نسبت بدهي به دارايي و  شرکت پرداختند؛ 

 نسبت حسابهای دريافتي به کل دارايي بر صدور گزارش مشروط حسابرسي تاثیر معنادار دارند. 

گذاری در  (، در پژوهشي به بررسي رابطه میان کیفیت حسابرسي و کارايي سرمايه1390)معتمدی فاضليثقفي و  ✓

گذاری، از مدل های تغییر  گیری کارايي سرمايهمنظور اندازه   گذاری بالا پرداختند؛ به شرکتهای با امكانات سرمايه

گذاری زياد،  گذاری های زياد، و برای تعیین شرکتهای با امكانات سرمايه در دارايیهای غیرجاری و تغییر در سرمايه

از تحلیل عامل بر روی سه متغیر ارزش بازار به ارزش دفتری دارايي، ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان  

شرکت پذيرفته    119آلات و تجهیزات استفاده شده است. نتايج حاصل از بررسي  سهام و نسبت ناخالص اموال، ماشین 

گذاری  نشان داد چنانچه شرکتهای با امكانات سرمايه  1388تا    1382شده در بورس اوراق بهادار تهران طي سال های  

گذاری را تجربه خواهند کرد. اين  زياد، از حسابرسان با کیفیت بالاتر استفاده کنند، سطح بالاتری از کارايي سرمايه

در حالي است که کیفیت حسابرسي بالاتر، بر خلاف انتظار، تأثیری در کاهش دستكاری در اقلام تعهدی اختیاری  

 ندارد. 

انجام دادند؛    گذاری ارتباط بین کیفیت حسابرسي و کارايي سرمايه  (، در پژوهشي به بررسي1392تقي زاده خانقاه)  ✓

دهد در کل  نتايج پژوهش نشان ميمي باشد.    1390تا    1385شرکت در بازه زماني    100جامعه آماری پژوهش، شامل  
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کارايي سرمايه و  کیفیت حسابرسي  کیفیت  بین  بهبود  ترتیب،  بدين  دارد.  وجود  معناداری  و  مثبت  ارتباط  گذاری 

بین مديريت و سرمايه با کاهش عدم تقارن اطلاعاتي  به حسابرسي  نمايندگي،    گذاران و برطرف کردن مشكلات 

 شود.گذاری منجر ميافزايش کارايي سرمايه

بر ارزش گذاری  کیفیت حسابرسي  رفتارشناسي    تاثیر  در پژوهشي به بررسي(،  1393برزگری خانقاه و اکرمي)  ✓

نمونه   تعداد  با  زماني    102سهام  بازه  در  و  ميپرداختند؛    1390تا    1380شرکت  نشان  پژوهش  بین    دهدنتايج  که 

زيرقیمت سهام   ارزش گذاری  و  تصدی حسابرس(  دوره  و  موسسه حسابرسي  کیفیت حسابرسي)اندازه  معیارهای 

 ارتباط منفي و معنادار وجود دارد. 

 

 پژوهش شناسي روش 
از سوابق مالي شرکتها و با مراجعه به کتابخانه ها، مجلات علمي، پايان   پژوهشگردآوری اطلاعات مربوط به اين  

با استفاده از نرم افزارهای مختلفي از جمله ره آورد نوين انجام مي   نامه ها، سايت بورس اوراق بهادار و همچنین 

)پس رويدادی(  18از نوع علي   پژوهشگیرد. بنابراين گردآوری اطلاعات بر اساس مطالعه، کتابخانه ای است و طرح  

بررسي موضوع مي    استفاده مي شود که  از روش پس رويدادی زماني  است. به  از وقوع رويدادها  پژوهشگر پس 

 کاربردی است.  های  پردازد و از جنبه هدف از نوع پژوهش

پیشینه  نظری و    مباني تدوين برای اول مرحله است؛ در شده  انجام  مرحله دو در اطلاعات گردآوری پژوهش،  اين در

 مالي، اطلاعات هایصورت  از نظر مورد های داده  گردآوری  برای دوم، مرحله  در و ای  کتابخانه روش از پژوهش

 متغیرهای پژوهش  برخي آوردن به دست و برای مرتبط، اطلاعاتي  منابع ساير و  بهادار، اوراق بورس  به  شده  ارائه

 استفاده خواهد شد.   افزار ره آورد نوينبهادار و از نرم   اوراق  بورس سازمان سايت از

بانک   و  نوين  آورد  ره  افزار  نرم  مختلفي چون  ابزارهای  از  پژوهش  اين  نیاز  مورد  اطلاعات  منظور گردآوری  به 

 . مي شوداطلاعاتي مربوط به شرکتهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران گردآوری 

  1393تا    1389زماني    دوره   تهران، و برای  بهادار  اوراق  بورس  در  شده   پذيرفته  پژوهش شامل شرکتهای  آماری  جامعه

برای رسیدن به نمونه    در اين پژوهش با توجه به شرايط متغیرها از روش نمونه گیری حذف سیستماتیکمي باشد.  

 ( ارائه شده است: 1استفاده گرديده که معیارهای اعمال شده برای انتخاب نمونه در جدول)

 شیوه انتخاب نمونه آماری پژوهش (: 1جدول)

 شرکت  تعداد شرح

 421 1388سال  درشرکتهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تعداد 

 (59) شرکتهای سرمايه گذاری، بانكها و واسطه گری مالي، هلدينگها، لیزينگها و بیمه ها تعداد 

 (73) نمي باشد.  29/12آنها منتهي به مالي شرکتهايي که پايان سال تعداد 

 (9) توقف معاملاتي بیش از شش ماه داشتند.  ،در بازه زماني پژوهش يي کهشرکتهاتعداد 

 (10) تغییر سال مالي داشتند.  ،در بازه زماني پژوهش يي کهشرکتهاتعداد 

 (59) از بورس خارج شده اند. ،در بازه زماني پژوهش يي کهشرکتهاتعداد 

 
18 Causal 
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 (19) ارزش دفتری سهام منفي داشتند.  ،در بازه زماني پژوهش يي کهشرکتهاتعداد 

 (45) در دسترس نبود.آنها اطلاعات مالي (، 1388-1393)در بازه زماني  يي کهشرکتهاتعداد 

 (274) نمونه پژوهش ازشرکتهای حذف شده تعداد 

 147 * )تعديل شده(شرکتهای مورد بررسي در پژوهشتعداد 
 

انتخاب    1393تا    1389شرکت به عنوان نمونه آماری در بازه زماني    147با توجه به اعمال محدوديت های فوق، تعداد  

خاطر نشان مي شود با توجه به اينكه برای اندازه گیری متغیرهای پژوهش، به معیار صنعتي بودن شرکت    *   شده است.

نمونه   به عنوان  برسد  بنابراين لازم است شرکتهايي که در صنايع مختلف تعداد آنها به حدنصاب  توجه مي شود، 

نايع مختلف جهت محاسبه متغیرها،  شرکت در ص  21پژوهش انتخاب شود. از میان شرکتهای مورد بررسي، تعداد  

شرکت  126تعداد آنها به حدنصاب نرسید و از نمونه پژوهش کنارگذاشته شده است. بنابراين با اين اوصاف، تعداد 

 به عنوان نمونه پژوهش انتخاب شدند.

 (: علامت اختصاری متغیرهای پژوهش 2جدول)

 نماد متغیرهای پژوهش  نوع متغیر

 AOT اظهارنظر حسابرس نوع  مستقل 

 AWC پیچیدگي کار حسابرس  تعديل کننده 

 وابسته
 Q ارزشیابي شرکت 

 IE گذاری  سرمايه کارايي 

 کنترل

 19SIZE اندازه شرکت

 20LEV اهرم مالي 

 21ROA بازده دارايیها 

 

 تحلیل یافته ها 
مي شود.    طور همزمان استفاده  ه  ب  ي استنباطبرای تجزيه و تحلیل داده های گردآوری شده از آمار توصیفي و آمار  

  صورت روشن و با محاسبه پارامترهای جامعه ه  با هدف جمع آوری، تنظیم و ارائه اطلاعات ب   استفاده از آمار توصیفي

بین اطلاعات جمع آوری شده صورت مي گیرد. داده های مربوط به بورس    و در صورت لزوم تعیین روابط موجود

از جمع آوری داده ها از طريق نرم افزارهای    بعدمي شود.    اوراق بهادار تهران در نرم افزار ره آورد نوين جمع آوری

نتايج    و  استفاده مي شود  پژوهشمتغیرهای    از توابع اين نرم افزار برای محاسبه به اکسل موجود، با ورود اطلاعات  

و با استفاده از اين نرم    مي شود    EVIEWS  حاصل از اندازه گیری متغیرها به منظور محاسبات آماری وارد نرم افزار

  ابتدا با استفاده از ابزار آمار توصیفي به تجزيه و تحلیل   ،يعني  ؛مي گیرد  افزار، رابطه بین متغیرها مورد بررسي قرار

بدان معنا    ؛داده ها پرداخته شده و در ادامه برای آزمون فرضیه ها از تحلیل رگرسیون و همبستگي استفاده مي شود 
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متغیر مستقل  تاثیر های رگرسیون برای مطالعه   آزمون  مورد نیاز برای انجام آزمون محاسبه و سپس که ابتدا اطلاعات

 صورت مي پذيرد. متغیر وابسته  بر

 نشان مي دهد: ، شاخص های توصیفي متغیرهای پژوهش را  (3)جدول

 (: آمار توصیفي متغیرهای پژوهش  3جدول)

 Q IE SIZE LEV ROA شاخص ها 

 630 630 630 630 630 تعداد مشاهدات 

 0.172 0.573 13.71 - 0.070 1.553 میانگین

 0.146 0.598 13.57 - 0.048 1.328 میانه

 0.639 0.996 18.93 - 0.00004 6.421 ماکزيمم

 - 0.248 0.012 8.899 - 1.487 0.499 مینیمم

 0.131 0.192 1.5 0.107 0.722 انحراف معیار

 0.670 - 0.438 0.571 - 6.291 2.409 چولگي 

 3.863 2.782 4.430 62.01 12.35 کشیدگي 

 

پرداخته مي شود که يكي   متغیرهای پژوهشبرا به بررسي نرمال بودن    -با استفاده از آزمون جارکدر اين پژوهش  

در اين آزمون فرض صفر مبني بر نرمال بودن متغیر مورد بررسي مي    از شرايط انجام رگرسیون چندمتغیره مي باشد. 

 باشد. به عبارت ديگر داريم:

0H :دارای توزيع نرمال مي باشد. متغیرهای پژوهش 

1H :دارای توزيع نرمال نمي باشد.  متغیرهای پژوهش 

 ( ارائه شده است: 4برا در جدول) - نتايج آزمون جارک

 نرمال بودن متغیرهای پژوهش (: نتایج آزمون 4جدول)

 B-J Q IE SIZE LEV ROA آزمون

 J-B 5.696 4.438 88.06 21.39 66.83آماره 

 0.000 0.000 0.000 0.108 0.057 احتمال

 

فرض صفر پذيرفته    لذا است و    درصد   5بیشتر از  برای متغیرهای وابسته    برا  -آزمون جارک  احتمال در جدول فوق  

 .ها بلامانع استرگرسیون بر روی آن  اعمالمي شود و 

نرمال بودن تبعیت نمي کنند؛ بنابراين  جهت  برا    -اعتبار آزمون جارکبا توجه به اينكه اکثر متغیرهای پژوهش از  

  ( 5)برای بررسي ارتباط بین متغیرهای پژوهش از ضريب همبستگي اسپیرمن استفاده گرديده، که نتايج آن در جدول 

 : ارائه شده است
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 همبستگي ضریب  (: نتایج آزمون 5جدول)

 Q IE SIZE LEV ROA ضريب همبستگي 

Q 1.000     

IE 0.063 1.000    

SIZE 0.018 0.025 - 1.000   

LEV 0.315 - 0.116 0.125 1.000  

ROA 0.580 0.063 0.186 0.442 - 1.000 

 Q IE SIZE LEV ROA احتمال

Q -----     

IE 0.1141 -----    

SIZE 0.6455 0.5306 -----   

LEV 0.0000 0.0034 0.0016 -----  

ROA 0.0000 0.1136 0.0000 0.0000 ----- 

 

 در خصوص ارتباط بین متغیرهای پژوهش مي توان بیان کرد که؛ ، جدول فوقدر 

ت و ارزشیابي  بین اندازه شرک   نشان مي دهد که اندازه شرکت، اهرم مالي و بازده دارايیها    متغیرهای  احتمالسطح  

بین   ندارد و  ارتباط وجود  با  شرکت  بین  ارزشیابي شرکت  اهرم مالي و بازده دارايیها  ارتباط وجود دارد. همچنین 

  کارايي سرمايه گذاری   اهرم مالي و با کارايي سرمايه گذاری ارتباط وجود ندارد و بین  بازده دارايیها  ت و  اندازه شرک 

 ارتباط وجود دارد.   

  ( 6)جدول  که نتايج آن در بي کندال استفاده،    - برای بررسي ارتباط بین متغیر کمي با متغیرهای کیفي از آزمون تاوی

 ارائه شده است: 

 ضریب همبستگي آزمون نتایج : (6)جدول

 Q IE AOT AWC ضريب همبستگي 

Q 1.000    

IE 0.041 1.000   

AOT 0.160 0.064 1.000  

AWC 0.171 - 0.081 - 0.224 - 1.000 

 Q IE AOT AWC احتمال

Q -----    

IE 0.1159 -----   

AOT 0.0000 0.0479 -----  

AWC 0.0000 0.0122 0.0000 ----- 
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 نشان مي دهد که؛  جدول فوق  

حسابرس  متغیرهای  احتمالسطح   کار  پیچیدگي  و  حسابرس  اظهارنظر  که   نوع  دهد  مي  اظهارنظر    نشان  نوع  بین 

 با ارزشیابي شرکت و کارايي سرمايه گذاری ارتباط وجود دارد.   حسابرس و پیچیدگي کار حسابرس

کنیم، موضوع ناهمساني واريانس است. ناهمساني  يكي از موضوعات مهمي که در اقتصادسنجي به آن برخورد مي

هستند.   نابرابر  های  واريانس  دارای  خطا  جملات  مقادير  رگرسیون  مدل  تخمین  در  که  معناست  اين  به  واريانس 

 واريانس  طرفي  از و شود  مي مبدأ از عرض برآوردی ضرايب واريانس افزايش به منجر واريانس ناهمساني مشكلات

 کارايي از برآوردی   تخمین  که  شود  مي اين به منجر و  دهد   مي قرار تأثیر تحت را  برآوردی مستقل متغیرهای ساير

آرچ ، پسماندها واريانس ناهمساني بررسي جهت .نباشد برخوردار لازم آزمون  در  استفاده   22از  آن  نتايج  که   ،

 ارائه شده است:  ( 7)جدول

 (: نتایج آزمون ناهمساني واریانس فرضیه های پژوهش 7جدول)

 آزمون آرچ
 فرضیه های پژوهش

 آماره آزمون احتمال

 اول 1.026 0.3113

 دوم 5.300 0.0216

 سوم  1.382 0.2401

 چهارم  4.985 0.0259

درصد است؛    5های اول و سوم بیشتر از    فرضیه نشان مي دهد که احتمال  فوق    جدول در  اطلاعات به دست آمده  

 5های دوم و چهارم کمتر از    فرضیهاحتمال  همچنین  شود.  بنابراين فرض ناهمساني واريانس جملات اخلال رد مي

شود و برای رفع مشكل ناهمساني فرضیه های فوق  درصد است؛ فرض ناهمساني واريانس جملات اخلال پذيرفته مي

   از روش رگرسیون حداقل مربعات معمولي تعمیم يافته استفاده مي شود. 

 ارائه شده است:  (8جدول)در  لیمر)چاو( و آزمون هاسمن برای فرضیه های پژوهش Fنتايج آزمون 

 و آزمون هاسمن  لیمر)چاو(  F(: نتایج آزمون 8جدول)

 

 روش اثرات

  لیمر)چاو(  Fآزمون  آزمون هاسمن 

 p-value F p-value F پژوهشفرضیه های 

 اول 14.511 0.0000 9.332 0.0533 تصادفي 

 دوم 134.440 0.0000 9.280 0.0544 تصادفي 

 وم س 13.337 0.0000 12.508 0.0515 تصادفي 

 چهارم  129.998 0.0000 12.179 0.0581 تصادفي 
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از  درصد است؛    5از    پژوهش کمتر  برای فرضیه های  لیمرF   آزمون  احتمال  مقادير اينكه به توجه با  فوق،  در جدول

هاسمن برای فرضیه های   آزمون  احتمال مقادير اينكه به توجه  با روش داده های تابلويي استفاده مي شود. همچنین،  

 شود. مي پذيرفته  اثرات تصادفي درصد است؛ بنابراين مدل 5بیشتر از  پژوهش

خطي   متغیر مستقل تابع خطي از ساير متغیرهای مستقل است. اگر هم دهد يک  خطي وضعیتي است که نشان مي  هم

در يک معادله رگرسیون بالا باشد، بدين معني است که بین متغیرهای مستقل همبستگي بالايي وجود دارد و ممكن  

 است با وجود بالا بودن ضريب تعیین، مدل دارای اعتبار بالايي نباشد.  

 شده است:      ارائه  (9)جدول در برای فرضیه های پژوهش خطي  نتايج آزمون هم

 پژوهش های  خطي فرضیه  (: آزمون هم9جدول)

 فرضیه اول دوم سوم  چهارم 

VIF VIF VIF VIF ابعاد 

2.152 2.152 1.097 1.097 1 

2.131 2.131 1.125 1.125 2 

2.611 2.611 1.347 1.347 3 

1.149 1.149 1.502 1.502 4 

1.383 1.383  -  - 5 

1.627 1.627  -  - 6 

 

مي باشد؛  (  VIFعامل تورم واريانس)يكي از شیوه های تشخیص وجود هم خطي که کاربرد زيادی دارد، استفاده از  

اين عامل نشان مي دهد که واريانس ضرايب تخمیني تا چه حد نسبت به حالتي که متغیرهای تخمیني همبستگي خطي 

باشد، اين موضوع نشان    10( بیشتر از عدد VIFاست. در صورتي که مقدار عامل تورم واريانس) ندارند، متورم شده 

در مدل های مورد بررسي، تمام  دهنده اين است که میان متغیرهای معادله رگرسیون هم خطي شديدی وجود دارد. 

میان    است و اين به معني قابل اغماض بودن هم خطي  10کمتر از عدد  (  VIFعامل تورم واريانس)مقادير مربوط به  

 متغیرها مي باشد. 

 

 آزمون فرضیه های پژوهش 

 آزمون فرضیه اول پژوهش

  :دارد. نوع اظهارنظر حسابرس بر ارزشیابي شرکت تاثیر  فرضیه اول 

 مدل فرضیه مذکور عبارت است از: 
Q = α +β1AOT +β2SIZE +β3LEV +β4ROA +єi 

  تخمین   های  باقیمانده  مقادير توزيع  بودن  نرمالحداقل مربعات معمولي،    روش در بررسي مورد  فروض  از يكي

  ها،   باقیمانده  مقادير  توزيع بودن نرمال عدم ،باشد  مقادير برازش هدف فقط که وقتي رگرسیون برازش در .است

 .  ندارد برآورد نتايج بر تأثیری

 ( ارائه شده است: 10در جدول) مذکورفرضیه  متغیره براینتايج آزمون رگرسیون خطي چند
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 (: خلاصه نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش 10جدول)

 سطح معني داری  tآماره  βضريب  نماد متغیرها 

 α 0.202 0.932 0.3515 مقدار ثابت

 AOT 0.071 - 1.677 - 0.0942 نوع اظهارنظر حسابرس 

 SIZE 0.027 1.640 0.1016 اندازه شرکت

 LEV 0.300 - 2.367 - 0.0183 مالي اهرم 

 ROA 2.043 - 9.437 - 0.0000 بازده دارايیها 

 Fاحتمال  Fآماره  ضريب تعیین واتسون  -آزمون دوربین

2.287 0.814 16.62 0.0000 

 

 ؛ همان طور که در جدول فوق ملاحظه مي شود

  2.5و    1.5واتسون بین    - يكي از شروط استفاده از رگرسیون، استقلال باقیمانده هاست. از آنجايي که آماره دوربین  -

  حدوداً شود. ضريب تعیین مدل بیانگر اين است که    باشد، بنابراين فرض عدم همبستگي بین خطاها پذيرفته ميمي  

، حاوی تحلیل واريانس  F  آماره درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل قابل توجیه است.    81

از  مدل کمتر    احتمال  مقدار   رگرسیون به منظور بررسي قطعیت وجود رابطه خطي بین دو متغیر است. از آنجايي که 

   باشد. بنابراين مدل کلي رگرسیون معنادار مي  ؛باشد مي درصد 5

نوع  مستقل پژوهش، مي توان بیان کرد که    سطح معناداری و ضريب رگرسیون ارائه شده برای متغیربا توجه به    -

 تاثیر ندارد. اظهارنظر حسابرس بر ارزشیابي شرکت 

مي توان بیان    سطح معني داری و ضرايب رگرسیون ارائه شده برای متغیرهای کنترل در فرضیه مذکور با توجه به    -

منفي و  تاثیر  ارزشیابي شرکت  و بازده دارايیها بر  مالياهرم  و  تاثیر نداردارزشیابي شرکت  کرد که اندازه شرکت بر  

 معنادار دارد.

 

 آزمون فرضیه دوم پژوهش 
  دارد.نوع اظهارنظر حسابرس بر کارايي سرمايه گذاری تاثیر    :دومفرضیه 

 مدل فرضیه مذکور عبارت است از: 
IE = α +β1AOT +β2SIZE +β3LEV +β4ROA +єi 

 ( ارائه شده است: 11در جدول) مذکورفرضیه  متغیره براینتايج آزمون رگرسیون خطي چند

 پژوهش  دوم(: خلاصه نتایج آزمون فرضیه  11جدول)

 سطح معني داری  tآماره  βضريب  نماد متغیرها 

 Α 3.392 3.989 0.0001 مقدار ثابت

 AOT 0.096 0.617 0.5373 نوع اظهارنظر حسابرس 

 SIZE 0.051 - 0.843 - 0.3993 اندازه شرکت

 LEV 1.443 3.099 0.0020 مالي اهرم 
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 ROA 2.189 2.770 0.0058 بازده دارايیها 

 Fاحتمال  Fآماره  ضريب تعیین واتسون  -آزمون دوربین

1.868 0.021 3.394 0.0092 

 

 ؛ همان طور که در جدول فوق ملاحظه مي شود

  2.5و    1.5واتسون بین    - يكي از شروط استفاده از رگرسیون، استقلال باقیمانده هاست. از آنجايي که آماره دوربین  -

  2 حدوداً شود. ضريب تعیین مدل بیانگر اين است که  باشد، بنابراين فرض عدم همبستگي بین خطاها پذيرفته مي مي 

، حاوی تحلیل واريانس  F  آماره درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل قابل توجیه است.  

از  مدل کمتر    احتمال  مقدار   رگرسیون به منظور بررسي قطعیت وجود رابطه خطي بین دو متغیر است. از آنجايي که 

   باشد. بنابراين مدل کلي رگرسیون معنادار مي  ؛باشد مي درصد 5

نوع  مستقل پژوهش، مي توان بیان کرد که    سطح معناداری و ضريب رگرسیون ارائه شده برای متغیربا توجه به    -

 تاثیر ندارد. اظهارنظر حسابرس بر کارايي سرمايه گذاری 

مي توان بیان     سطح معني داری و ضرايب رگرسیون ارائه شده برای متغیرهای کنترل در فرضیه مذکور با توجه به    -

کارايي سرمايه گذاری  و بازده دارايیها بر    مالياهرم  و    تاثیر نداردکارايي سرمايه گذاری  کرد که اندازه شرکت بر  

 مثبت و معنادار دارد. تاثیر 

 آزمون فرضیه سوم پژوهش

  دارد.نوع اظهارنظر حسابرس و ارزشیابي شرکت تاثیر پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین  :سومفرضیه 

 مدل فرضیه مذکور عبارت است از: 
Q = α +β1AOT +β2AWC +β3AOT*AWC +β4SIZE +β5LEV +β6ROA +єi 

 ( ارائه شده است: 12در جدول) مذکورفرضیه  متغیره براینتايج آزمون رگرسیون خطي چند

 پژوهش   سوم(: خلاصه نتایج آزمون فرضیه 12جدول)

 سطح معني داری  tآماره  βضريب  نماد متغیرها 

 α 0.214 0.971 0.3318 مقدار ثابت

 AOT 0.130 - 2.161 - 0.0311 نوع اظهارنظر حسابرس 

 AWC 0.019 - 0.336 - 0.7368 پیچیدگي کار حسابرس 

تعامل نوع اظهارنظر حسابرس و  

 پیچیدگي کار حسابرس 
AOT*AWC 0.107 1.277 0.2020 

 SIZE 0.028 1.674 0.0946 اندازه شرکت

 LEV 0.317 - 2.433 - 0.0153 مالي اهرم 

 ROA 2.104 9.291 - 0.0000 بازده دارايیها 

 Fاحتمال  Fآماره  ضريب تعیین واتسون  -آزمون دوربین

2.268 0.817 16.91 0.0000 
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 ؛ شودهمان طور که در جدول فوق ملاحظه مي 

  2.5و    1.5واتسون بین    - يكي از شروط استفاده از رگرسیون، استقلال باقیمانده هاست. از آنجايي که آماره دوربین  -

  حدوداً شود. ضريب تعیین مدل بیانگر اين است که    باشد، بنابراين فرض عدم همبستگي بین خطاها پذيرفته ميمي  

، حاوی تحلیل واريانس  F  آماره درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل قابل توجیه است.    82

از  مدل کمتر    احتمال  مقدار   رگرسیون به منظور بررسي قطعیت وجود رابطه خطي بین دو متغیر است. از آنجايي که 

   باشد. بنابراين مدل کلي رگرسیون معنادار مي  ؛باشد مي درصد 5

به    - برای  با توجه  ارائه شده  معناداری و ضريب رگرسیون  پیچیدگي کار سطح  و  اظهارنظر حسابرس  نوع  تعامل 

نوع اظهارنظر حسابرس و ارزشیابي شرکت  پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین  ، مي توان بیان کرد که  حسابرس

 ندارد. تاثیر 

مي توان بیان     رگرسیون ارائه شده برای متغیرهای کنترل در فرضیه مذکور سطح معني داری و ضرايب  با توجه به    -

منفي و  تاثیر  ارزشیابي شرکت  و بازده دارايیها بر  مالياهرم  و  تاثیر نداردارزشیابي شرکت  کرد که اندازه شرکت بر  

 معنادار دارد.

 آزمون فرضیه چهارم پژوهش 

  دارد. نوع اظهارنظر حسابرس و کارايي سرمايه گذاری تاثیر پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین   :چهارمفرضیه 

 مدل فرضیه مذکور عبارت است از: 
IE = α +β1AOT +β2AWC +β3AOT*AWC +β4SIZE +β5LEV +β6ROA +єi 

 ( ارائه شده است: 13در جدول) مذکورفرضیه  متغیره براینتايج آزمون رگرسیون خطي چند

 پژوهش  چهارم (: خلاصه نتایج آزمون فرضیه 13جدول)

 سطح معني داری  tآماره  βضريب  نماد متغیرها 

 Α 4.049 4.603 0.0000 مقدار ثابت

 AOT 0.083 0.363 0.7164 نوع اظهارنظر حسابرس 

 AWC 0.077 0.344 0.7306 پیچیدگي کار حسابرس 

تعامل نوع اظهارنظر حسابرس و  

 حسابرس پیچیدگي کار 
AOT*AWC 0.155 - 0.482 - 0.6268 

 SIZE 0.106 - 1.649 - 0.0995 اندازه شرکت

 LEV 1.480 2.980 0.0030 مالي اهرم 

 ROA 2.702 3.158 0.0017 بازده دارايیها 

 Fاحتمال  Fآماره  ضريب تعیین واتسون  -آزمون دوربین

1.752 0.023 2.526 0.0200 

 

 ؛ ملاحظه مي شودهمان طور که در جدول فوق 

  2.5و    1.5واتسون بین    - يكي از شروط استفاده از رگرسیون، استقلال باقیمانده هاست. از آنجايي که آماره دوربین  -

  2 حدوداً شود. ضريب تعیین مدل بیانگر اين است که  باشد، بنابراين فرض عدم همبستگي بین خطاها پذيرفته مي مي 
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، حاوی تحلیل واريانس  F  آماره درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل قابل توجیه است.  

از  مدل کمتر    احتمال  مقدار   رگرسیون به منظور بررسي قطعیت وجود رابطه خطي بین دو متغیر است. از آنجايي که 

   باشد. بنابراين مدل کلي رگرسیون معنادار مي  ؛باشد مي درصد 5

به    - برای  با توجه  ارائه شده  معناداری و ضريب رگرسیون  پیچیدگي کار سطح  و  اظهارنظر حسابرس  نوع  تعامل 

بیان کرد که  حسابرس توان  بین  ، مي  ارتباط  اظهارنظر حسابرس و کارايي سرمايه پیچیدگي کار حسابرس بر  نوع 

 ندارد. گذاری تاثیر 

مي توان بیان     سطح معني داری و ضرايب رگرسیون ارائه شده برای متغیرهای کنترل در فرضیه مذکور با توجه به    -

مثبت و  تاثیر ارزشیابي شرکت و بازده دارايیها بر  مالياهرم و  تاثیر نداردارزشیابي شرکت کرد که اندازه شرکت بر 

 معنادار دارد.

 

 بحث و نتیجه گیری 
 حاصله از تحلیل فرضیه های پژوهش، در حالت کلي مي توان اين گونه بیان نمود که؛  با توجه به نتايج 

 . داردننوع اظهارنظر حسابرس بر ارزشیابي شرکت تاثیر   -

حسابرسان اعتبار اطلاعات در دسترس سرمايه گذاران را افزايش مي دهند. هرچه دقت و کیفیت اطلاعات ارائه شده  

بالاتر باشد، ريسک اطلاعاتي کاهش يافته و به تبع آن از میزان عدم اطمینان سرمايه گذاران کاسته مي شود، کاهش  

يه گذاران خواهد شد. بر اين اساس مي توان استدلال  عدم اطمینان موجب تقاضای نرخ بازده کمتری از سوی سرما

کرد کیفیت حسابرسي و به دنباله آن اظهارنظر حسابرس منجر به کاهش ريسک شرکت، کاهش ريسک منجر به  

بنابراين   شد.  خواهد  شرکت  ارزش  افزايش  به  منجر  سرمايه  هزينه  کاهش  و  سرمايه  هزينه  اظهارنظر  کاهش  نوع 

نوع اظهارنظر  ايفا نمايد و همین طور انتظار مي رود که    ارزشیابي شرکتر تبیین و توصیف  مي تواند نقشي دحسابرس  

شرکتهای مورد بررسي در اين پژوهش باشد. اما  ارزشیابي  مي تواند به عنوان يكي از عوامل تاثیرگذار بر  حسابرس  

مطالب مذکور با نتايج پژوهش تناقض دارد؛ چرا که با توجه به نتايج پژوهش، در حالت کلي در بورس اوراق بهادار  

در بازار  نوع اظهارنظر حسابرس  قرار نمي گیرد. بنابراين نوع اظهارنظر حسابرس  تحت تاثیر   ارزشیابي شرکتايران،  

نشان دهند. دلیل اين امر نشان دهنده  ارزشیابي شرکت  سرمايه ايران نمي تواند اهمیت و تاثیرگذاری خودشان را بر  

مي باشد و اين موضوع نشان دهنده عدم  نوع اظهارنظر حسابرس  ار و سرمايه گذاران نسبت به  عدم عكس العمل باز

   شناخت کافي سرمايه گذاران و فعالین بازار سرمايه ايران از اين مفهوم مي باشد.

   دارد.ن  تاثیرنوع اظهارنظر حسابرس بر کارايي سرمايه گذاری  -

 مرتبط گذاری سرمايه کارايي با  صورت دو به حداقل تواند  مي ،حسابرسي و به دنباله آن اظهارنظر حسابرس کیفیت

 تقارن عدم کردن کم به توجه  با ،گزارشگری مالي کیفیت که  است شده  بحث موضوع  اين   اغلب اينكه، اول ؛باشد

 از  (.2001،  23)ورچیا مي شود  ناسازگار  انتخاب های هزينه کاهش موجب  گذاران، سرمايه  و  شرکت بین  اطلاعاتي

  کنندگان  تأمین تا  شود  باعث  تواند مي گذاران، سرمايه  و  شرکت بین اطلاعاتي تقارن  عدم  وجود ديگر، سوی

 گونه  اين گذاران سرمايه زيرا ؛دهند افزايش را شرکت مالي تأمین  هزينه و کاهش را سهام قیمت شرکت، سرمايه

 
23 Verrecchia 
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،  24)مايرز و مجلوفکنند  مي عمل نامناسب  ای شیوه  به هستند،  مالي  تأمین  حال در که  شرکتهايي که  کنند مي استنباط

 با را  گذاری سرمايه کارايي تواند  مي دهد، کاهش  را ناسازگار انتخاب های  هزينه ،حسابرسي کیفیت  اگر (.1984

  تحقیقات  حوزه  در موجود  ادبیات  از ای عمده   بخش اينكه،  دوم  . بخشد بهبود مالي تأمین  های  هزينه   کاهش

 نمونه،  برای .کند مي ايفا نمايندگي مشكلات کاهش در حیاتي  نقشي ،حسابرسي کیفیت که دارند اشاره  حسابداری

 اگر(.  2001،  25)بوشمن و اسمیتباشد  مديران بر نظارت برای سهامداران  اصلي منبع  تواند مي  حسابرسي کیفیت

 مديران، بر نظارت در سهامداران توانايي  افزايش با تواند  مي دهد،  کاهش را نمايندگي مشكلات  ،حسابرسي کیفیت

  بهبود  موجب مديران، بر نظارت در سهامداران توانايي  افزايش  زيراکارايي سرمايه گذاری کمک کند؛    بهبود  به

مطالب فوق با نتايج پژوهش حاضر سنخیت ندارد؛ چرا که   .شود مي مالي تأمین های  هزينه  کاهش  و پروژه  انتخاب

تحت تاثیر نوع اظهارنظر حسابرس قرار نمي گیرد. به نظر مي رسد بهای  کارايي سرمايه گذاری  در بازار سرمايه ايران  

داده نمي  سرمايه گذاری شرکت  لازم برای نوع اظهارنظر حسابرس از جانب شرکتهای ايراني در چگونگي میزان  

شود و همچنین عدم توجه کافي از جانب سهامداران، سرمايه گذاران و ساير ذينفعان شرکتها به مساله نوع اظهارنظر 

حسابرس در زمان تصمیم گیری سرمايه گذاری، دلیل ديگری برای نتايج به دست آمده از پژوهش مي تواند باشد  

 در اين امر ناديده گرفت.   که البته نمي توان شرايط بازار سرمايه ايران را 

 ندارد. نوع اظهارنظر حسابرس و ارزشیابي شرکت تاثیر پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین  -

موثر  نوع اظهارنظر حسابرس و ارزشیابي شرکت  نقش پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین  در بازار سرمايه ايران  

پیچیدگي کار حسابرس   هیچ ارتباطي به  نوع اظهارنظر حسابرس و ارزشیابي شرکت  ارتباط    تلقي نمي گردد؛ يعني

که اين موضوع به شرايط حاکم در بازار سرمايه ايران برمي گردد و چنین به نظر مي رسد در محیط شرکتهای  ندارد 

از جانب سهامداران، سرمايه گذاران، مديران و ساير ذينفعان شرکتها روی   نوع  پیچیدگي کار حسابرس و  ايراني 

       را تحت تاثیر قرار دهد. ارزشیابي شرکت مانوری صورت نمي گیرد تا اظهارنظر حسابرس 

 ندارد.نوع اظهارنظر حسابرس و کارايي سرمايه گذاری تاثیر پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین  -

پیچیدگي کار نوع اظهارنظر حسابرس را نمي توان به عنوان عامل محرکي برای کارايي سرمايه گذاری دانست که  

نیز با مداخله در اين ارتباط در بازار سرمايه ايران موثر تلقي نمي شود. دلیل اين امر مي تواند ناشي از ناديده    حسابرس

گرفتن اهمیت عملكرد حسابرسان و به دنبال آن نوع اظهارنظر گزارش حسابرسان و همچنین نوع وضعیت کار آنان  

    کتها باشد.  در بازار سرمايه ايران از جانب سهامداران و مديران شر

(]تاثیر معنادار مديريت سود و کیفیت حسابرسي بر کارايي 2012نتايج اين پژوهش با يافته های مری جین و بینگ)

در طي چرخه   (]ارتباط معنادار بین کیفیت حسابرسي و کارايي سرمايه گذاری2010سرمايه گذاری[، داس و پانديت)

گذاری[  (]ارتباط مثبت و معنادار بین کیفیت حسابرسي و کارايي سرمايه1390)معتمدی فاضليعمر شرکت[ و ثقفي و  

 مطابقت ندارد.

 ارائه شده است:(  14جدول)خلاصه نتايج آزمون فرضیه های پژوهش در 

 (: خلاصه نتایج آزمون فرضیه های پژوهش 14جدول)

 
24 Myers & Majluf 
25 Bushman & Smith 
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 نتايج  پژوهش عنوان فرضیه های  فرضیه

 عدم پذيرش  دارد. نوع اظهارنظر حسابرس بر ارزشیابي شرکت تاثیر  اول

 عدم پذيرش  دارد. نوع اظهارنظر حسابرس بر کارايي سرمايه گذاری تاثیر  دوم

 سوم 
نوع اظهارنظر حسابرس و ارزشیابي شرکت  پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین 

 دارد.تاثیر 
 عدم پذيرش 

 چهارم 
نوع اظهارنظر حسابرس و کارايي سرمايه  پیچیدگي کار حسابرس بر ارتباط بین 

 دارد. گذاری تاثیر 
 عدم پذيرش 

 های پژوهش عبارت است از: عمده ترين محدوديت 

 بورس اوراق شده در پذيرفته تولیدی شرکتهای بین  از آماری عضو نمونه تجاری واحدهای همه  پژوهش  اين در  -

 به  دست آمده  به  نتايج در تعمیم است  لازم بنابراين،  شده اند؛ انتخاب حذف سیستماتیک روش  به  و تهران  بهادار 

 نمود.  عمل احتیاط با نیستند، آماری نمونه که عضو شرکتهايي ساير

تعمیم   نتايج قابلیت بود ممكن مي شد، درنظرگرفته تری دوره طولاني برای پژوهش زماني قلمرو که  صورتي در -

 شرکتهای تعداد درنظرگرفته مي شد، نمونه  انتخاب جهت  بیشتری که سال های صورتي در لیكن داشت، بیشتری

 بررسي امكان و گرديد مي   روايي پژوهش  کاهش موجب امر اين که يافت، مي آماری کاهش نمونه و عضو جامعه

 ساخت. مي مواجه با محدوديت  را  مذکور رابطه

 :مي گردد ه ئدر دو بخش جداگانه به شرح زير ارا هايي، پیشنهادپژوهشبا توجه به يافته های حاصل از 

  اظهارنظر حسابرس متغیر مذکور   ارزشیابي شرکت  بر  نوع  ارتباط دو  از  پژوهش  تجربي  ندارد که شواهد  تاثیر 

حمايت مي کند. به سهامداران شرکتها پیشنهاد مي گردد با مدنظر قرار دادن پشتوانه نظری پژوهش، نسبت به گزارش  

ابي حسابرسي برای تبیین ارزش شرکت بي تفاوت نباشند؛ چرا که گزارش حسابرس مي تواند نقش بااهمیتي در ارزي

 ارزش شرکت ايفا نمايد.  

   در بازار سرمايه ايران ايفا نمي    کارايي سرمايه گذاری نقش موثری در ارزيابي    نوع اظهارنظر حسابرس  هرچند که

نوع اظهارنظر حسابرس کند؛ اين مطلب با نتايج پژوهش های خارجي و مباني نظری پژوهش که بیانگر اهمیت بالای  

مي باشد، تناقض دارد. به مديران، سهامداران و ساير ذينفعان شرکتها پیشنهاد مي   سرمايه گذاری کارايي  در تبیین  

به عنوان عامل اصلي را  نوع اظهارنظر حسابرسپژوهش،  پژوهش های خارجي و مباني نظری با اتكاء به نتايج  گردد 

 در تصمیمات سرمايه گذاری قلمداد کنند.   

    پیچیدگي کار حسابرس نمي تواند تاثیر بسزايي در ارتباط بین نوع اظهارنظر حسابرس، ارزشیابي شرکت و کارايي

با مساعدت از مباني نظری و نتايج پژوهش    پیشنهاد مي گردد  سرمايه گذاری ايفا نمايد. به مديران و سهامداران شرکتها

های خارجي، در تبیین ارتباط نوع اظهارنظر حسابرس، ارزشیابي شرکت و کارايي سرمايه گذاری نسبت به موقعیت  

کاری حسابرس حساسیت بیشتری نشان دهند؛ چرا که برای تاثیرپذيری ارزشیابي شرکت و کارايي سرمايه گذاری  

 ضعیت کاری حسابرس از اهمیت خاصي برخوردار است.     از نوع گزارش حسابرس، و 

    بر نوع اظهارنظر حسابرس  به طورکلي، هرچند که نتايج حاصل از فرضیه های پژوهش که منجر به کشف تاثیر

و   شرکت  گذاری ارزشیابي  سرمايه  به    کارايي  حال  اين  با  باشد؛  مي  پژوهش  نظری  چارچوب  با  مغاير  و  نشد 
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به   بیشتری  پیشنهاد مي گردد توجه   گزارشاعتباردهندگان، سرمايه گذاران، تحلیل گران و ساير ذينفعان شرکتها 

 داشته باشند و آن را در مدل های تصمیم گیری خود لحاظ نمايند.حسابرسي 

ارزشیابي  بر  نوع اظهارنظر حسابرس  تاثیر    به منظور استفاده هرچه بیشتر از نتايج پژوهش و نیز کمک به روشن شدن

در آتي، پیشنهاد مي شود به موضوعات زير  با تاکید بر پیچیدگي کار حسابرس    کارايي سرمايه گذاری شرکت و  

 توجه بیشتری شود: 

نوع  يافته های پژوهش نشان مي دهد که سرمايه گذاران و فعالان بازار بورس در تصمیم گیری های خود به متغیر    -

محققان  اظهارنظر حسابرس   به  بنابراين  هستند.  توجه  بي  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  پذيرفته شده  در شرکتهای 

پیشنهاد مي گردد در پژوهش های آتي، به بررسي علل عدم توجه کافي به متغیر مذکور در شرکتهای پذيرفته شده  

 در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شود. 

 در بازار سرمايه ايران.   کارايي سرمايه گذاریارزشیابي شرکت و  بررسي شناسايي عوامل موثر بر -

  پیشنهاد مي شود  محققان بهبا توجه به اينكه نتايج پژوهش مغاير با مباني نظری و پیشینه پژوهش مي باشد؛ بنابراين  -

 توجه  دهند. با قرار خود نمونه آماری در را بیشتری  شرکتهای و افزايش را زماني پژوهش دوره  در مطالعات آتي

توصیه   شد، کنند انجام  فعالیت مي آن در شرکتها صنعتي که به  توجه بدون فرضیه ها آزمون پژوهش  در اين  اينكه به

 دهند.  انجام هر صنعت  سطح در را فرضیه ها آزمون گردد مي

 بررسي ارتباط بین گزارش حسابرس و عملكرد مالي و اقتصادی در طي مراحل چرخه عمر شرکت.  -

بازديد    - قبیل  از  قبلي  شده  انجام  های  پژوهش  در  حسابرسي  کیفیت  معیارهای  از  استفاده  با  پژوهش  اين  تكرار 

داشتن اطلاعات کافي در مورد صنعت صاحبكار، حسابرس مستقل شريک و مدير ارشد از مراحل کار حسابرسي،  

اهمیت حق الزحمه حسابرسي برای موسسه حسابرسي، کارايي حسابرسي، کشف تحريفات با اهمیت، تضاد منافع،  

 وجود قوانین و مقررات و مكانیزم بازار.
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Abstract 

This research is an investigation the effect Auditor Opinion Type on Corporate 

Valuation and Investment Efficiency with an emphasis on Auditor Work 

Complexity of listed companies in Tehran Stock Exchange (TSE). The goal of this 

present research is application and the type of research methodology is causal. 

Statistic population is firms listed in Tehran Stock Exchange, and using systematic 

elimination sampling method, were selected as sample 126 firms, and time period 

has been during the years 2010 to 2014. Ordinary least squares regression and 

generalized ordinary least squares regression method and panel data is used 

EVIEWS software to test the hypothesis. The results of this research show that the 

Auditor Opinion Type has not effect on Corporate Valuation and Investment 

Efficiency. Auditor Work Complexity has not effect on the relationship between 

Auditor Opinion Type and Corporate Valuation. Also, Auditor Work Complexity 

has not effect on the relationship between Auditor Opinion Type and Investment 

Efficiency in this research. 

Keywords: Auditor Opinion Type, Corporate Valuation, Investment Efficiency, 

Auditor Work Complexity. 
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