
 

  فصلنامه نظریه های اقتصاد مالی

2140 بهار/شماره اول/ مهشت دوره   

 94-110صص                                                                                                                                       

 تأثیر کیفیت حسابرسی بر بازده بدون شوک جریان نقدی سهام

 2، حسن نجفی1سمانه قوهستانی

 14/12/1401تاریخ پذیرش :     02/12/1401تاریخ دریافت: 

 :چکیده

ساس یافته  سهام از بخش  های پژوهشبر ا شین، بازده  شده که یکی از مهمترین آن  های پی شکیل  ها، بازده مرتبط با  های مختلفی ت

سهام، به ندرت به بخش        شوک  سترده بر روی بازده  ست که علی رغم انجام مطالعات گ ست. این در حالی ا های جریان های نقدی ا

شو  سی یکی از           بازده دارای  سابر ستا، با توجه به اینکه کیفیت ح ست. در همین را شده ا شوک جریان نقدی توجه  ک و  بازده بدون 

عوامل تاثیرگذار بر بازده سهام است، در این پژوهش به بررسی تأثیر کیفیت حسابرسی بر بازده بدون شوک جریان نقدی پرداخته شده        

مورد  1400الی  1391ت پذیرفته شتتده در بورس اوراب بهادار تهران در بازه زمانی شتترک 107استتت. به این منرور، نمونه ای شتتامل 

شامل تخصص حسابرس           بررسی قرار گرفت. افزون بر این، به منرور اندازه گیری کیفیت حسابرسی از رویکردی چندبعدی ترکیبی )

های پژوهش حاکی از آن است که کیفیت  تهدر صنعت، شهرت حسابرس، دوره تصدی حسابرس و استقلال حسابرس( استفاده شد. یاف

 حسابرسی اثر مثبت و معناداری بر بازده بدون شوک جریان نقدی دارد. 

  بازده سهام، بازده بدون شوک، کیفیت حسابرسی، رویکرد چندبعدی. واژگان کلیدی:

M40; M41; M42 : JELطبقه بندی
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 مقدمه
های زنجیره گزارشگری مالی دارد و حلقهاز  دستیابی به کیفیت بالای گزارشگری مالی بستگی به درستی و صحت عمل هر یک

)هیئت  کندای در حفظ و تقویت کیفیت گزارشگری مالی ایفا میهای این زنجیر، نقش عمدهحسابرسی مستقل به عنوان یکی از حلقه

گذاران، جه سرمایه(. موضوع کیفیت حسابرسی و آثار آن، از دیرباز مورد تو2011، 1دهی و  حسابرسیالمللی اطمینانبین استانداردهای

گران مالی، پژوهشگران و اعتباردهندگان بوده است. حسابرسی با کیفیت بالا، از طریق بهبود قابلیت اتکاء و افزایش اعتبار مدیران، تحلیل

وبه خود، موجب کند. اطلاعات مالی قابل اتکاء و معتبر به نفرایند گزارشگری مالی به سودمندی این فرایند و کارایی بازار مالی کمک می

شود. برونداد این فرایند در خدمت منافع عمومی است؛ زیرا به اتخاذ تصمیمات مناسب برای کنندگان اطلاعات میاعتماد استفاده

کند که خود عاملی بسیار مهم برای کنندگان بازار سرمایه کمک میگذاران، اعتباردهندگان و سایر استفادهتخصیص منابع توسط سرمایه

های زیادی در زمینه رابطه (. در همین راستا، با توجه به اهمیت موضوع، پژوهش1380ش کارایی بازار سرمایه است )بزرگ اصل، افزای

امیری و سلیمانی توان به پژوهشبین کیفیت حسابرسی با متغیرهای مختلف از جمله بازده سهام انجام شده است که از جمله آن می

کالین ، 2(2022یووانا و تسریح )(، 1392(، احمدی و جمالی )1394(، نکویی و شهبازی )1396کاران )ودیعی و هم (،1401همکاران )

ها بیانگر نتایج مهمی درباره تأثیر کیفیت حسابرسی و اهمیت این ( اشاره کرد. اگرچه این پژوهش2011( و یانگ و چو )2013) 3و خان

 مرسومهای های مزبور، معیار بازده مورد انترار با استفاده روشهای مالی بوده است، اما در پژوهشکنندگان صورتموضوع برای استفاده

کند که محاسبه بازده ( بیان می2012) 4اگنوا .ها به بازده بدون شوک جریانات نقدی توجه نشده استچ یک از آنمحاسبه شده و در هی

های جریانات نقد آتی، با سوگیری همراه یافته )معیار مرسوم(، به دلیل عدم توجه به شوکمورد انترار با استفاده از میانگین بازده تحقق

 رو به بررسی تأثیر کیفیت حسابرسی بر بازده بدون شوک جریانات نقدی پرداخته است. یشاست. در همین راستا، پژوهش پ

شود و سپس، روش پژوهش و نتایج و تجزیه و تحلیل در قسمت بعد، ابتدا مبانی نرری و مروری بر پیشینه پژوهش ارائه می

 شود. ن میها و پیشنهادات پژوهش بیاگردد. در پایان نیز محدودیتها تشریح میداده

 مبانی نظری
یافته به عنوان معیاری از بازده مورد انترار       ای که از میانگین بازده تحقق   های ستتترمایه   گذاری دارایی الگوهای مرستتتوم در قیمت  

 یافته و بازده مورد انترار با یکدیگر برابر است. هرچند برابری این کنند بر پایه این فرض قرار دارند که میانگین بازده تحققاستفاده می
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ست؛ لیکن در بازه مدت امکاندر کوتاهدو عدد  یافته تاریخی با بازده مورد انترار برابر نیست   مدت، بازده تحققهای طولانیپذیر ا

کنند: بازده  بندی مییافته را به ستتته بخش دستتتته( بازده تحقق1987) 3(. کرمندی و لایپ2012و اگنوا،  1999، 2؛ التون1991، 1)کمپل

های جریان نقد آتی( و بازده غیرعادی که با   ستتتودهای آتی )به عبارت دیگر، شتتتوک وط به بازنگری در برآورد مرب مورد انترار، بازده 

  ای ندارد. نوسان سود رابطه

شوک جریان نقدی بر بازده تحقق  سود )     برای حذف اثر  ضریب واکنش  سهام، عموماً از مفهوم  ستفاده می ERCیافته  شود.    ( ا

شی از تجدیدنرر در برآورد کل جریان    ست )فروغی و همکاران،  شوک جریان نقدی، بازده نا ( در 2012(. اگنوا )1393های نقد آتی ا

بندی  یافته، این متغیر را به بازده داری شتتتوک جریان نقدی و بازده بدون شتتتوک جریان نقدی دستتتتهتحلیل خود از متغیر بازده تحقق

شرکت، مجموع جریان     کندمی ستدلال اگنوا، در طول عمر  ساس ا سودهای       . بر ا شد. بنابراین،  سود برابر با های نقدی باید با مجموع 

های نقدی را با استتتفاده از واکنش قیمت  توان شتتوک جریانتواند منجر به شتتوک جریان نقدی شتتود. در این حالت، میغیرمنترره می

های مربوط به ستتودهای غیرعادی برای توان از بازدهگیری کرد )در واقع، مییانات نقد آتی اندازهبینی جرستتهام به تجدیدنرر در پیش

های نقدی به صورت غیرمستقیم با محاسبه     های جریان نقد استفاده کرد(. در نتیجه، محاسبه بازده بدون شوک جریان   گیری شوک اندازه

 یابد.  شرایط توجه به کیفیت سود محاسبه شده، اهمیت زیادی میسود شرکت در ارتباط خواهد بود. بنابراین، در این 

ای در حفظ و تقویت کیفیت گزارشتتگری مالی دارد. بررستتی تر نیز بیان شتتد، کیفیت حستتابرستتی نقش عمدهگونه که پیشهمان

شان می   شین ن شیوه    ادبیات پی سی به  ست. در ادبیات کاربرد  دهد که کیفیت حسابر شده ا سی را   های مختلفی تعریف  ی، کیفیت حسابر

اند. در مقابل، پژوهشتگران حستابداری و حستابرستی، ابعاد     اغلب از طریق میزان تطابق آن با استتانداردهای حستابرستی تعریف کرده   

توان به دوره تصتتدی ( که از جمله این ابعاد می1392اند )مشتتایخی و همکاران، چندگانه کیفیت حستتابرستتی را مورد توجه قرار داده

شاره کرد. در ادامه به                 حسابرس  شهرت حسابرس ا ستقلال حسابرس و  صنعت، ا ، اندازه موسسه حسابرسی، تخصص حسابرس در 

 تشریح این موارد پرداخته شده است:

سابرس:     صدی ح در مورد تأثیر تداوم انتخاب حستابرس بر کیفیت حستابرستی دو دیدگاه وجود دارد. در یک دیدگاه،     دوره ت

ابطه بلندمدت میان صاحبکار و حسابرس، به استقلال حسابرس آسیب زده و موجب کاهش کیفیت حسابرسی         اعتقاد بر این است که ر 

کند. در این دیدگاه، نداشتن آشنایی صاحبکار اشاره می-های اولیه رابطه حسابرسشود. دیدگاه دیگر به مشکلات حسابرسی در سالمی

 ار کنترل داخلی شرکت مورد رسیدگی، افزون بر اینکه موجب افزایش  دقیق با مواردی چون عملیات، سیستم حسابداری و ساخت
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(. 2005، 1های اساسی را افزایش دهد )کمران  و تخلف اشتباهات شود، ممکن است احتمال عدم کشف    های حسابرسی می  هزینه

سانی ک            سابداری به آ شتباهات احتمالی اطلاعات ح سابرس، ا صدی ح صورت افزایش دوره ت شف و این عمل موجب   بنابراین، در 

 شود.  بینی این اطلاعات میافزایش کیفیت حسابرسی و در نتیجه، افزایش توان پیش

در حالی که مراجع تنریم مقررات حسابداری بر این نکته اصرار دارند که کیفیت کار حسابرسی، به      اندازه موسسه حسابرسی:     

های کوچک، کیفیت بیشتری در های بزرگ نسبت به موسسهه موسسهکوچکی یا بزرگی موسسه بستگی ندارد، بسیاری مدعی هستند ک     

گیری اند که ترکیبی از هر دو فرضیه است؛ شاید به این دلیل که اندازههای قبلی به نتایجی رسیدهآورند. پژوهشکار حسابرسی پدید می

ساده     سی کار  سابر ساس یگانه و آذین فر،    کیفیت ح ست )ح سی         1981) 2آنجلو(. دی1389ای نبوده ا سابر سات ح س ست مؤ ( معتقد ا

شهرت بهتری در بازار کار به دست آورند و از آنجا که   دهند، زیرا علاقهتر، خدمات حسابرسی را با کیفیت بالاتری ارائه می  بزرگ مند 

ست، نگران از دست دادن آن      شان زیاد ا ستند. در پژوهش لوئیس تعداد صاحبکاران شد، مؤسسات      2005) 3ها نی حسابرسی    ( مشخص 

سات کوچک     تر معموبزرگ س سبت به مؤ سی           تر ارائه میلاً خدمات بهتری را ن سابر سات ح س شد که مؤ دهند. اما مواردی هم یافت 

صاحبکاران خود ارائه می  کوچک شاوره بهتری را به  سال  تر م سی را برآورد         2006دهند. تالی در  سابر سه بزرگ ح س سک چهار مو ری

های بزرگ پرداخت نموده و نشان داد،  الغ بر یک میلیارد دلار را در عرض پنج سال گذشته به شرکت   کرد که به طور قطعی خسارتی ب 

شوند. در همین راستا، در طی پژوهشی که توسط      مؤسسات بزرگ حسابرسی نیز مانند مؤسسات کوچک متحمل قصور حسابرسی می         

معکوس بین کیفیت حسابرسی و اندازه موسسه حسابرسی          ( صورت گرفت به وجود رابطه معنادار و 1389حساس یگانه و آذین فر ) 

 منجر شد.

تخصص حسابرس در صنعت جنبه مهمی از کیفیت کار حسابرسی است. دانش متخصصان در          تخصص حسابرس در صنعت:    

سرمایه           صص و  سنل متخ سی، آموزش پر سابر سعه    گذاریصنعت خاص از طریق تجربه کار ح سترده در فناوری اطلاعات تو های گ

 توانند خدمات حسابرسی با کیفیت و بالاتری برای یابد. در مقایسه با حسابرسان غیرمتخصص، حسابرسان متخصص در صنعت میمی

  4هیو(. بر اساس نتایج پژوهش دان و می 1398مشتریان در محدود کردن رفتارهای اختیاری مدیران فراهم کنند )ممشلی و کارشناسان،     

با کیفیت اطلاعات حسابداری رابطه مثبت دارد و نقش مهمی در نرارت بر فرایند گزارشگری     (، تخصص حسابرس در صنعت   2004)

ستا، دان و می ایفا می شان دادند که به 2004هیو )کند. در همین را صنعت مزایایی از قبیل کاهش      ( ن سان متخصص در  کارگیری حسابر

 ای را در پی دارد. وارد نادرست به منرور حمایت از شهرت حرفهالزحمه پایین حسابرسی و توانایی شناسایی مهزینه در قالب حق
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سابرس:    ستقلال ح ستقیم قابل      ا ست که به طور م ستقلال در واقع مفهومی انتزاعی ا ست و به همین علت، آن را به    ا شاهده نی م

(. در ادبیات  2014، 1طرفی، صتتداقت و امانت در ارتباط استتت )آدام و علی اند که با مفاهیمی همچون بیحالتی ذهنی توصتتیف کرده

شود: استقلال واقعی )ذهنی( و استقلال ظاهری. استقلال     متغیر در نرر گرفته میموجود در زمینه استقلال حسابرسی، دو بعد برای این    

شرایطی می        ستقلال ظاهری به پرهیز از  شاره دارد، در حالی که ا سی ا سابر پردازد که واقعی به نبود گرایش ذهنی در اجرای عملیات ح

راین، حسابرس نه تنها نباید قضاوت خود را منوط به دیگران  (. بناب1993، 2حسابرس را در تضاد آشکار با صاحبکار نشان دهد )بارتلت

کند، بلکه باید از هرگونه نفع شتخصتی که ممکن استت قضتاوت وی را تحت تأثیر قرار دهد، مستتقل باشتد )عباس زاده و محمدی،       

1393.) 

ستقلا ( معتقدند که شهرت و اعتبار، انگیزه 1986) 3واتز و زیمرمن شهرت حسابرس:   ل حسابرسان است. کسب      ای برای حفظ ا

الزحمه آنان افزایش یافته  اعتبار از طریق گزارشگری موارد نقص پرهزینه است، اما پس از تحقق، تقاضا برای خدمات حسابرسی و حق   

ای قوی  ( معتقد است که اهمیت کسب شهرت، انگیزه   1975شود. بنستون )  و اعتبار حسابرس به عنوان ضمانت استقلال وی تلقی می   

حفظ استقلال حسابرس است. مؤسسات بزرگ و دارای حسن شهرت حسابرسی، دارای منابع مالی و انسانی بیشتری هستند که              برای 

بر صلاحیت حسابرس موثر است. از طرف دیگر، این مؤسسات به دلیل حجم بالای کار و شهرت، از استقلال بیشتری نسبت به سایر             

 (.  0200و همکاران،  4مؤسسات برخوردارند )بارتو

 پیشینه پژوهش
 پیشینه داخلی

به بررسی تاثیر کیفیت حسابرسی بر مدیریت سود در       1400الی  1390( در پژوهشی در بازه زمانی  1401رستمی و محمدنژاد ) 

شرکت   دادنشان  آنان . نتایج حاصل از پژوهشندشرکت پذیرفته شده در بورس اوراب بهادار تهران پرداخت 120زمان عرضه اولیه سهام 

ازمدیریت  ییشود و توسط مؤسسات بزرگ حسابرسی می شوند؛ درهمان سال سطح بالا          هایی که سهام آن ها برای بار اول عرضه می  

 سود از طریق دستکاری اقلام تعهدی را تجربه می کنند. 

ستفاده از نمونه 1400خانمحمدی و همکاران ) شرکت ( با ا شده در بورس اوراب ب ای از  سی  های پذیرفته  اثر هادار تهران، به برر

 نشان داد که ها های پژوهش آنپرداختند. یافته 1398الی  1390در بازه زمانی  های حسابرسی بر بازده آتی سهامکیفیت شاخص

 
 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

                                                           
1 Adam and Ali 
2 Bartlett 
3 Watts and Zimmerman 
4 Bartov 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 tf

e.
ra

ja
.a

c.
ir

 o
n 

20
24

-0
3-

29
 ]

 

                             5 / 18

http://tfe.raja.ac.ir/article-1-89-fa.html


 بدون شوک جریان نقدی سهامتاثیر کیفیت حسابرسی بر بازده                                                                       99

 

  ثیر مستقیم و معناداری بر بازده آتی سهام دارند، اما تاثیر حق الزحمه حسابرسی بر بازدهأاستقلال حسابرس و تصدی حسابرس ت  

 .است امعنآتی سهام بی

 پذیرفته هایشرکت  در حسابرسی   کیفیت و سود  پذیری نوسان  بین ( در پژوهشی به بررسی رابطه  1399زاده و همکاران )عباس

 به این نتیجه رستتیدند که بین 1396الی  1392شتترکت در بازه زمانی  99تهران پرداختند. آنان با آزمون  بهادار اوراب بورس در شتتده

سی    کیفیت و سود  علامت سابر صدی  دوره) ح سابرس،  ت سابرس،  اظهارنرر نوع ح سی    گزارش در شرط  بندهای تعداد ح سابر  و( ح

سان  بین همچنین سی    کیفیت و سود  پذیری نو سابر صدی  دوره) ح سابرس،  ت سه    اندازه ح س سی    مو سابر  در شرط  بندهای تعداد و ح

 و سود  پذیری نوسان  بین همچنین و حسابرسی   موسسه   اندازه و سود  علامت بین ولی دارد، وجود معناداری رابطه( حسابرسی   گزارش

 معناداری وجود ندارد.  رابطه حسابرسی اظهارنرر نوع

ستفاده از نمونه 1399نوعی و همکاران ) شامل  ( با ا ضو بورس اوراب بهادار تهران در بازه زمانی   16ای   1396الی  1394بانک ع

سهام عملکرد مالی بانک  به بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی د     آن بود  از آنان حاکی پژوهش ها پرداختند. نتایجاخلی با رشد قیمت 

های پژوهش همچنین، یافته. دارد وجود معناداری و مثبت رابطه هابانک عملکرد و سهام قیمت رشد با داخلی حسابرسی کیفیت که بین

 طرفیبی و باتجربه کارکنان تی، آی مهارت دارای کارکنان تصتتدی، دوره بین معنادار وجود رابطه دهنده نشتتان نتایج نوعی و همکاران

 مدیریت هایویژگی و حسابرسی   کارکنان آموزش ساعات  میزان معنادار بین رابطه نبود و هاعملکرد بانک و سهام  قیمت با حسابرسان  

 .است سهام رشد قیمت با رهبری و

سهام )جنبه     ( در 1397زاده لاریجانی و بهبهانی نیا )ولی سی تجربی عوامل موثر بر بازده  شی به برر های مختلف اثرگذار بر پژوه

صمیم  ستفاده از نمونه ت شرکت   گیری( پرداختند. آنان با ا شامل  شده در بورس اوراب بهادار تهران در بازه زمانی  ای   1382های پذیرفته 

های مالی، کیفیت افشتتا، راهبری شتترکتی، کیفیت   روه صتتورت، متغیرهای اثرگذار بر بازده آتی ستتهام را در قالب شتتش گ 1393الی 

سی، ویژگی    سابر ساس یافته    ح صادی مورد آزمون قرار دادند. بر ا سهام و عوامل کلان اقت های پژوهش ولی زاده لاریجانی و های بازار 

  مالکیت ،(مالی هایصتتتورت هگرو از) های نقد عملیاتی، ستتتود تقستتتیمی و اقلام تعهدیبهبهانی نیا، متغیرهای ستتتود خالص، جریان

 دوره ،(افشا  کیفیت گروه از) بودن موقع به امتیاز و اتکا قابلیت امتیاز ،(شرکتی  راهبری گروه از) غیردولتی عمومی مالکیت و خانوادگی

 و( سهام  بازار هایویژگی گروه از) نقدشوندگی  و شرکت  اندازه ،(حسابرسی   کیفیت گروه از) حسابرس  تخصص  و حسابرس  تصدی 

صرفی  خدمات و کالاها بهای شاخص  نفت، سکه،  ،ارز قیمت تغییرات ضمین  سود  نرخ و م شارکت  اوراب سالانه  شده  ت   گروه از) م

 .اثرگذارند بااهمیت نحوی به آن بینیپیش در و دارند داریمعنی ارتباط سهام آتی بازده با ،(اقتصادی عوامل

ستفاده از نمونه 1396ودیعی و همکاران ) شده در بورس اوراب بهادار تهران در بازه زمانی     228شامل   ای( با ا شرکت پذیرفته 

های پژوهش آنان، های کیفیت خدمات حسابرسی بر نوسان بازده سهام پرداختند. بر اساس یافته     به بررسی تأثیر سنجه   1393الی  1389

های کیفیت حسابرسی با نوسان    س به عنوان سنجه بین اقلام تعهدی اختیاری، تخصص حسابرس در صنعت، رتبه، اندازه و نوع حسابر    

 های مالی و نوسان بازده سهام رابطه منفی و معناداری وجود دارد. بازده سهام رابطه معناداری وجود ندارد، اما بین تجدید ارائه صورت

سی را        1395آغویی و همکاران ) سابر سهام و کیفیت ح شی رابطه بین بازده عادی و غیرعادی  سی کردند. آنان با   ( در پژوه برر

ستفاده از نمونه  شامل  ا شده در بورس اوراب بهادار تهران در بازه زمانی     24ای  به این نتیجه  1392الی  1387شرکت دارویی پذیرفته 

سیدند که بین بازده غیرعادی و کیفیت حسابرسی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد اما بین بازده واقعی و کیفیت حسابرسی راب        طه ر

معناداری وجود ندارد. به این ترتیب، بر استتاس نتایج پژوهش آغویی و همکاران، در شتترایط وجود بازده غیرعادی، تمایل به مدیریت 

های مالی با کنندگان از صورت گذاران در صنعت دارویی و سایر استفاده   سود کمتر و کیفیت حسابرسی بالاتر بوده و در نتیجه، سرمایه    

 گیری کنند.  توانند تصمیمهای حسابرسی میبت به گزارشاتکای بیشتری نس
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سی تأثیر برخی از ویژگی 1395دارابی و همکاران ) شرکت      ( به برر سهام در  سی بر ریزش قیمت  سابر های پذیرفته های کیفی ح

تأثیر  1393الی  1389ی شتتترکت در دوره زمان 81ای شتتتامل شتتتده در بورس اوراب بهادار تهران پرداختند. آنان با استتتتفاده از نمونه

معیارهای تخصص حسابرس در صنعت، دوره تصدی حسابرس، استقلال حسابرس و اندازه موسسه حسابرسی را مورد بررسی قرار               

شان دهنده این بود که بین ویژگی   دادند. یافته صل از پژوهش ن سی و   های حا سابر سهام ارتباط معکوس و   های کیفی ح ریزش قیمت 

 .دمعناداری وجود دار

ستفاده از نمونه   1393فروغی و همکاران ) شی با ا شامل  ( در پژوه شده در بورس اوراب بهادار تهران در     79ای  شرکت پذیرفته 

سهام پرداختند. یافته      1391الی  1380بازه زمانی  شوک جریان نقدی  سی تأثیر کیفیت اقلام تعهدی بر بازده بدون  های پژوهش به برر

 ( دارد. ی)بیشتر یسهام با کیفیت بالا )پایین( اقلام تعهدی، بازده بدون شوک کمترآنان حاکی از این بود که 

های پذیرفته شده در بورس   ( در پژوهشی به بررسی تأثیر کیفیت حسابرسی بر بازده آتی سهام شرکت       1392احمدی و جمالی )

شامل  پرداختند. آنان با مطالعه نمونه شده در بورس اورا    100ای  به این  1390الی  1384ب بهادار تهران در بازه زمانی شرکت پذیرفته 

ای مثبت و معنادار وجود دارد. به عبارت  نتیجه رسیدند که بین تخصص حسابرس و اندازه موسسه حسابرسی با بازده آتی سهام، رابطه        

شتر، خدمات حس       دیگر، موسسه   شهرت بی ابرسی را با کیفیت بالاتری  های حسابرسی بزرگ، به دلیل برخورداری از منابع، امکانات و 

ها برای بازده آتی افزایش خواهد یافت.       بینی کنندگی این گزارش دهند و در نتیجه کیفیت گزارشتتتگری مالی و قدرت پیش      انجام می 

 های پژوهش نشان داد که بین بازده آتی سهام و دوره تصدی حسابرس رابطه منفی و معناداری وجود دارد. افزون بر این، یافته

 یشینه خارجیپ

ست نقدینگی پرداخت و بدین منرور، اطلاعات          2022) 1زادههندیجانی سیا سی بر  سابر سی تاثیر کیفیت ح شی به برر ( در پژوه

های پژوهش  ( را مورد بررستتتی قرار داد. بر همین استتتاس، یافته  2019الی  2004شتتترکت آمریکایی )در بازه زمانی     -ستتتال 36118

 ی بر ذخایر نقدی است. زاده نشان داد که کیفیت حسابرسی دارای تاثیر منفهندیجانی

ستفاده از نمونه 2021) 2جیزانی و عبدالکریم شامل  ( با ا ستقلال  ، اثرمیانجی2016الی  2009شرکت در بازه زمانی   162ای  گری ا

ساس یافته        سی کردند. بر ا سی را برر ساختار مالکیت و کیفیت حسابر شرکت هیئت مدیره بر رابطه بین  هایی که های پژوهش آنان، در 

تر است.   الزحمه حسابرسی پایین  کیت خانوادگی بیشتر است، تقاضای کمتری برای خدمات حسابرسی وجود دارد و در نتیجه، حق      مال

شرکت    سوی دیگر، در  شتری می      از  ستفاده بی سی ا سابر سی      های دارای مالکیت نهادی بالاتر، از خدمات ح سابر شود و حق الزحمه ح

 الزحمه حسابرسی ندارد.یت دولتی وجود داشته باشد، این موضوع تأثیری بر حقبالاتر است. لیکن، در مواردی که مالک
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های  هیئت نرارت بر حستتابداری شتترکت ای دو گروه از اعضتتای متشتتکل( به بررستتی دیدگاه حرفه2020) 1هریس و ویلیامز

نان در همین راستتتا، در ابتدا  های کیفیت حستتابرستتی پرداختند. آدر رابطه با شتتاخص هیئتدر خصتتوص رویکرد پیشتتنهادی  2عمومی

سیدند که از نرر این مؤسسات،           موسسه   4موسسه حسابرسی )به جز       4نررات  حسابرسی بزرگ( را بررسی کرده و به این نتیجه ر

های  های پژوهش هریس و ویلیامز، شاخص های کیفیت حسابرسی پیشنهادی، زائد و غیرقابل اجرا است. بر اساس یافته     بیشتر شاخص  

ترین سطوح در ارزیابی  به مهارت و دانش حسابرس، تجربه حسابرس و گزارش به موقع مسائل کنترل داخلی به عنوان اثربخشمربوط 

 شود.  کیفیت حسابرسی در نرر گرفته می

سان با کیفیت بالا را بر          2018) 3الحداب و کلاچر سابر سود، تأثیر ح سی بر مدیریت  سابر شی با عنوان تأثیر کیفیت ح ( در پژوه

واقعی مورد بررستتی قرار دادند. نتایج پژوهش آنان نشتتان داد که حستتابرستتان با کیفیت بالا موجب کاهش محدودیت   ستتودمدیریت 

 د.نشوهای اختیاری( میاستفاده از دستکاری واقعی )از طریق مدیرت هزینه

ی عملیات شتترکت پرداختند. ( در پژوهشتتی به بررستتی رابطه بین کیفیت حستتابرستتی داخلی و کارای 2017و همکاران ) 4چنگ

سهام و رتبه    یافته شرکت های پژوهش آنان حاکی از آن بود که بین کیفیت حسابرسی داخلی، قیمت  ستقیم و معناداری  بندی  ها رابطه م

 وجود دارد. 

های پذیرفته شده در بورس اوراب بهادار رومانی نشان دادند که کیفیت گزارش حسابرسی      ( با بررسی شرکت  2015و ربو ) 5ربو

 کند.  های مالی و بازده سهام اثرگذار است و این رابطه را تقویت میبر رابطه بین صورت

شوک   2012اگنوا ) شی، پس از کنترل اثر  سی رابطه بین کیفیت اقلام تعهدی و بازده های نقدی، به بهای جریان( در پژوه های  رر

ها،  اقلام تعهدی بالاتر نستتبت به ستتایر شتترکت  های دارای معیار کیفیتهای پژوهش او، شتترکتیافته پرداخت. بر استتاس یافتهتحقق

گذاری  ر مدل قیمتهای جریان نقدی دکنند. به این ترتیب، پس از کنترل اثر شتتوکهای جریان نقدی منفی بیشتتتری تجربه میشتتوک

 های مورد انترار بالاتر دارند.ای، سهام دارای کیفیت پایین تر اقلام تعهدی، رابطه معناداری با بازدههای سرمایهدارایی

به این نتیجه رسیدند که مقدار بازده  « کیفیت حسابرسی و اقلام تعهدی غیرعادی  »( در پژوهشی با عنوان  2008) 6چمبرز و پاین

سه      عملیاتی مرب س سی رابطه منفی و معنادار دارد و به این ترتیب، مو سابر سی در    وط به اقلام تعهدی غیرعادی با کیفیت ح سابر های ح

 کنند. فرایند گزارشگری مالی نقش کلیدی ایفا می
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دقت بالاتر  ای به این نتیجه رستتیدند که حستتابرستتی با کیفیت بالاتر، رابطه مثبت و معناداری با  ( در مطالعه2007) 1لی و رودن

تر بینی دقیقها را به ارائه پیشتر(، شرکت های حسابرسی مشهور )بزرگ   توان انترار داشت که موسسه   بنابراین، می بینی سود دارد. پیش

سی   کنند؛ هرچه کیفیت حسابر بینی بازده میکند، اقدام به پیشبینی سودی که مدیریت ارائه می گذاران با پیشسود ترغیب کنند. سرمایه  

بینی که به پشتتتتوانه این اطلاعات در مورد بازده صتتتورت یابد و بنابراین، پیشافزایش یابد، کیفیت اطلاعات حستتتابداری افزایش می

 گیرد از خطای کمتری برخوردار است.می

که آیا ( به بررسی تأثیر حسابرسان متخصص صنعت بر کاهش کیفیت سود پرداختند. به این صورت        2006و همکاران ) 2جنکینز

سود در اواخر دهه         صنعت در قطع کاهش کیفیت  سان متخصص  شته   1990حسابر شی دا های پژوهش آنان بیانگر افزایش اند؟ یافتهنق

ها به منزله کاهش کیفیت سود در طی  معنادار در میزان اقلام تعهدی اختیاری و کاهش معنادار در ضریب واکنش سود بود که این یافته  

ست، اما   شرکت     این دوره ا سود برای  ضریب واکنش  صص    افزایش در اقلام تعهدی اختیاری و کاهش در  سابرس متخ هایی که از ح

 ها بود.  کردند کمتر از سایر شرکتصنعت استفاده می

 فرضیه پژوهش
عوامل تأثیرگذار بر      گرفتننقدی، در نرر   بینی بازده بدون شتتتوک جریان   توجه به اهمیت کاهش خطاها و انحرافات در پیش       با  

شینه پژوهش نیز تشریح شد، سود محاسبه شده        یابد. همانبینی این عنصر از بازده اهمیت زیادی می پیش گونه که در مبانی نرری و پی

شوک جریان شرکت و کیفیت آن، از جمله عوامل تأثیرگذار در پیش  ست. در همین ارتباط، در این پژوهش به  بینی بازده بدون   نقدی ا

نقدی با استفاده از فرضیه زیر مورد    تأثیرگذار، اثر احتمالی کیفیت حسابرسی بر بازده بدون شوک جریان   منرور شناسایی سایر عوامل    

 آزمون قرارگرفته است:

 دارد. تأثیر معنادار و مثبتکیفیت حسابرسی بر بازده بدون شوک جریان نقدی  فرضیه پژوهش:

 روش پژوهش
ست. داده   صیفی پس رویدادی ا صورت این پژوهش از نوع تحقیقات کاربردی و تو شده     های مورد نیاز از  سی  های مالی حسابر

شده در بورس اوراب بهادار تهران و نرم شرکت  ست. برای پردازش داده   افزار رهاورد نوین جمعهای پذیرفته  شده ا صفحه  آوری  ها از 

 استفاده شده است.   Eviewsافزار ژوهش و تجزیه و تحلیل آن از نرمگسترده اکسل و برای آزمون فرضیه پ
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 1400الی  1391های پذیرفته شتتده در بورس اوراب بهادار تهران در بازه زمانی جامعه آماری این پژوهش، شتتامل تمام شتترکت

 اند که:هایی مدنرر قرار گرفتهاست. در این پژوهش، شرکت

 سفند ماه باشد. ا 29ها منتهی به سال مالی آن .1

 ها در دسترس باشد.  های مورد نیاز آنداده .2

 گری مالی نباشد. گذاری و واسطهها، شرکت سرمایهبه دلیل تفاوت موجود در فعالیت .3

 وقفه عملیاتی نداشته باشد.   1400الی  1391های بین سال .4

 در خلال بازه زمانی مورد بررسی، تغییر سال مالی نداشته باشند. .5

سی و تجزیه و         107به موارد بالا، با توجه  شده مورد برر شده در بورس اوراب بهادار تهران در بازه زمانی ذکر  شرکت پذیرفته 

 تحلیل قرار گرفت که جدول آن به شرح زیر است:

تعداد  شرط ردیف

 هاشرکت

 479 عضو بورس بودند. 1391هایی که قبل از سال کل شرکت 1

از بورس حذف شده یا وقفه طولانی    1400الی  1391های هایی که طی سال شرکت  2

 داشته باشند.

(164) 

 (75) مالی باشد. گریواسطه و گذاریسرمایه هاهایی که حوزه فعالیت آنشرکت 3

سال مالی آن شرکت  4 سی،       هایی که پایان  شد و یا در دوره مورد برر سفند ماه نبا ها ا

 تغییر سال مالی داشته باشند.

(117) 

 (16) ها در دسترس نباشد.هایی که اطلاعات مالی آنشرکت 5

 107 های انتخاب شدهتعداد شرکت

 مدل پژوهش
ستفاده از مدل پژوهش اگنوا )      سیونی زیر با ا ضیه پژوهش، مدل رگر شده   2012به منرور آزمون فر ( و تعدیل آن، به کار گرفته 

 است.
ri,t+1

NCF = Interceptt + b1 AQit + b2 BETAit + b3 MKTVit + b4 BMRATIOit + εit,  

 در حالی که:  

ri,t+1
NCF :  ،بازده بدون شوک جریان نقدیtIntercept،عرض از مبدأ : itAQ :   کیفیت حسابرسی ،itBETA : بتای شرکت i ،itMKTV :

 ارزش بازار سهام.لگاریتم طبیعی نسبت ارزش دفتری حقوب صاحبان سهام به : tiBMRATIO، لگاریتم طبیعی ارزش بازار سهام

 متغیر مستقل

گیری کیفیت حسابرسی از معیاری ترکیبی و چندبعدی   ( برای اندازه1398در این پژوهش همانند پژوهش ممشلی و کارشناسان )   

ها و رهنمودهای موجود در این زمینه های مرتبط با کیفیت حسابرسی در ایران، ابتدا شاخص   استفاده شده است. به منرور تعیین مؤلفه   

توان به اندازه موسسه حسابرسی، تخصص حسابرس در صنعت، شهرت حسابرس، دوره          ها میجمله آن مورد مطالعه قرار گرفت که از

مؤلفه اندازه حسابرس حذف )بر اساس مبانی   های پیشین،  تصدی حسابرس و استقلال حسابرس اشاره کرد. سپس، با بررسی پژوهش       

 ت حسابرسی استفاده شد.گیری کیفیها در اندازهو سایر مؤلفهنرری مطرح شده در این خصوص( 

، امتیاز صتتفر و یا یک )با توجه به تعریف عملیاتی انجام شتتده(   منتخب به هر کدام از چهار مؤلفه فوب، استتاس متدولو ی بر 

 .شوداختصاص یافته و از جمع زدن این امتیازها، نمرة مربوط به هر شرکت در هر سال محاسبه می
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صنعت:      سابرس در  صص ح سهم بازار          به منرور اندازهدر این پژوهش،  تخ شاخص  صنعت از  سابرس در  صص ح گیری تخ

استفاده شده است. در این حالت، هرچه سهم بازار حسابرس بیشتر باشد، تخصص صنعت و تجربه حسابرس نسبت به سایر رقبا بالاتر 

(، آقایی و ناظمی 1388مکاران )(، اعتمادی و ه2013) 1(، ستتتان و لیو2003استتتت. به این ترتیب، بر استتتاس پژوهش دان و ویکنز )

سه ) 1391اردکانی ) سیم مجموع دارایی       1397(، واعظ و در ستفاده از تق صنعت با ا سابرس در  های تمام کارفرمایان یک (، تخصص ح

صنعت خاص بر مجموع دارایی         سی خاص در یک  سابر سه ح س شرکت مو ست می   های  صنعت به د صورتی که این  های آن  آید. در 

 یابد. رکت از میانگین بیشتر باشد، به آن شرکت عدد یک و در غیر این صورت، عدد صفر اختصاص مینسبت برای یک ش

ستدلال می 1986واتز و زیمرمن ) شهرت حسابرس:   شهرت و اعتبار، انگیزه ( ا ست.       کنند که  ای برای مستقل ماندن حسابرسان ا

های تمام گیری شهرت حسابرس از تقسیم مجموع دارایی   ( برای اندازه1392زاده )در این پژوهش همانند پژوهش بادآور نهندی و تقی

سی      سه حسابر س شرکت خاص بر کل دارایی کارفرمایان یک مو ستفاده می  های  شده در بورس ا صورتی که این   های پذیرفته  شود. در 

 شود. نسبت برای یک شرکت بیشتر از میانگین باشد برای آن شرکت عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر لحاظ می

گیری دوره تصتتدی منرور اندازه(، به 1391در این پژوهش همانند پژوهش عزیزخانی و صتتفروندی ) دوره تصتتدی حستتابرس:

سال   شرکت را بر عهده دارد توجه می           حسابرس، به تعداد  سئولیت حسابرسی یک  شود. در  هایی متوالی که یک موسسه حسابرسی م

 یابد.  صورتی که این دوره بیشتر از میانگین باشد، به آن شرکت عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر اختصاص می

گیری استتتقلال حستتابرس، از ( برای اندازه1398ر این پژوهش همانند پژوهش ممشتتلی و کارشتتناستتان )د استتتقلال حستتابرس:

مدیریت سود )اقلام تعهدی اختیاری( به منزله شاخص معکوسی از کیفیت حسابرسی استفاده شده است. بر این اساس، مدیریت سود            

شده جونز )    ستفاده از مدل تعدیل  س   ( اندازه1995با ا شده ا سود( برای یک      گیری  سبت )معکوس مدیریت  صورتی که این ن ت. در 

 شود.  شرکت بیشتر از میانگین باشد برای آن شرکت عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر لحاظ می

 متغیر وابسته 

ست که برای اندازه      شوک جریان نقدی ا سته در این پژوهش، بازده بدون  ستفاده در متغیر واب پژوهش  گیری آن، از روش مورد ا

ست. اگنوا کل بازده تحقق     1393( و فروغی و همکاران )2012اگنوا ) شده ا ستفاده  شرح رابطه زیر به دو جزء     ( ا سهم را به  یافته هر 

 کند: بازده داری شوک جریان نقدی و بازده بدون شوک.  بندی میدسته
𝑟𝑖,𝑡+1 = 𝐸(𝑟𝑖,𝑡+1) +  𝑟𝑖,𝑡+1

𝐶𝐹 + 𝜀                                   
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و  t+1نشتتتان دهنده بازده مورد انترار برای دوره  t+1 ،𝐸(𝑟𝑖,𝑡+1)یافته برای دوره نشتتتان دهنده بازده تحقق 𝑟𝑖,𝑡+1به نحوی که 

𝑟𝑖,𝑡+1
𝐶𝐹بازده دارای شتتوک جریان نقدی استتت. بنابراین، باقی ،( مانده رابطه فوب𝜀 به علاوه عرض از مبدا )𝐸(𝑟𝑖,𝑡+1)) تشتتکیل دهنده )

 بازده بدون شوک جریان نقدی خواهد بود. 

شوک قابل             شوک جریان نقدی از بازده بدون  سود، بازده دارای  ضریب واکنش  شده در رابطه با  ستناد مبانی نرری مطرح  به ا

شتتود و ت ستتهام میتفکیک خواهد بود. به این ترتیب که، تجدیدنرر در انترارات در خصتتوص جریانات نقد آتی منجر به واکنش قیم

سهام را می  شوک  این واکنش قیمت  سی از  تر طور که پیشهای جریانات نقدی لحاظ کرد. از طرف دیگر، همانتوان به عنوان یک پراک

ها باید با شتتود و در طول عمر شتترکت، جمع آن نیز ذکر شتتد، ستتودهای آتی به عنوان معیاری از جریان نقدی آتی در نرر گرفته می 

شتتود. کالینز و کوتاری  بر باشتتد. بنابراین، یک تغییر غیرمنترره در ستتود منجر به یک تغییر غیرمنترره در جریان نقدی می یکدیگر برا

تواند شوک   کنند که با در نرر گرفتن مفروضات متفاوت مربوط به سری زمانی سود، تغییرات در سود دوره جاری می     ( بیان می1989)

  گیری کند.جریان نقدی را اندازه

𝑟𝑖,𝑡+1
𝐶𝐹 = 𝜃

𝑈𝑋𝑡+1

𝑃𝑡

 

 

𝑟𝑖,𝑡+1به این ترتیب که در رابطه بالا، 
𝐶𝐹      .ست شوک جریان نقدی ا شان دهنده بازده دارای  سود       𝜃ن ضریب واکنش  شان دهنده  ن

ست.       سود و رابطه منفی با نرخ بهره ا ست که دارای رابطه مثبت با تداوم و ثبات تغییرات  ست که به     𝑈𝑋𝑡+1ا سود ا بیانگر تغییرات 

 شود.  شرح رابطه زیر محاسبه می
𝑈𝑋𝑡+1  = 𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡+1 −  𝐸𝑡(𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡+1)                

سال       𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡+1به نحوی که در رابطه بالا،  شرکت در  سود مورد انترار   𝐸𝑡(𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡+1)و  t+1سود قبل از اقلام غیرمترقبه 

با استفاده از مدل رگرسیونی به شرح زیر برآورد     𝛽1و  𝛽0است. برای محاسبه سودهای مورد انترار، ابتدا ضرایب      t+1شرکت در سال   

 شود.  می
𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡−1 − 𝜀𝑖,𝑡 

ستتود قبل از اقلام  𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡و  t-1ستتود قبل از اقلام غیرمترقبه شتترکت در ستتال    𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖,𝑡−1، به این ترتیب که در رابطه بالا

 است.  tغیرمترقبه شرکت در سال 

 کنترلی هایمتغیر

itBETA : بتای شرکتi آید.که از طریق تقسیم کوواریانس بین بازده شرکت و بازده بازار بر واریانس بازده بازار به دست می 

itMKTV : طبیعی ارزش بازار سهاملگاریتم.   

tiBMRATIO :.لگاریتم طبیعی نسبت ارزش دفتری حقوب صاحبان سهام به ارزش بازار سهام 
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 های پژوهشیافته
 آمار توصیفی

 جدول زیر نشان دهنده آمار توصیفی متغیرهای پژوهش است.
 : آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1جدول 

 انحراف معیار میانه میانگین بیشینه کمینه نماد نام متغیر

𝑟𝑖𝑡 بازده بدون شوک
𝑁𝐶𝐹 62/3- 84/10 168/0 89/0 725/0 

 itAQ 0 4 61/1 1 21/1 کیفیت حسابرسی

 itBeta 5/22- 85/12 18/0 245/0 09/1 بتا

 itMKTV 85/9- 47/13 49/11 40/11 67/0 لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقوب صاحبان سهام

ارزش دفتری به ارزش بازار حقوب صاحبان لگاریتم طبیعی 

 سهام
itBMRATIO 3/2- 665/0 287/0- 255/0- 356/0 

 آمار استنباطی

شخیص آزمون داده در این بخش صورت تلفیقی از آزمون    ، ابتدا به منرور ت صورت ترکیبی و یا به  شده      لیمر-افها به  ستفاده  ا

ستفاده می     ها بیانگر لزوم آزمون دادهاست. اگر نتایج داده  شود   ها به صورت تلفیقی باشد، در گام بعد، آزمون هاسمن برای تعیین مدل ا

 تا مشخص شود که از مدل با اثرات ثابت استفاده شود یا با اثرات متغیر. 
 و هاسمن لیمر-اف: نتایج آزمون 2جدول 

 (pاحتمال ) آزادیدرجه  آماره 

 00/0 118 05/2 اف لیمرآزمون 

 467/0 6 61/5 آزمون هاسمن

 

ها باید به صورت تلفیقی آزمون شوند. افزون   است؛ به بیان دیگر، داده  لیمر-افنشان دهنده معنادار شدن آزمون    2جدول شماره  

شماره   ستفاده از مدل دارای اثرات ثابت یا مدل دارای اثرات         2بر این، جدول  شخیص ا سمن به منرور ت شان دهنده نتایج آزمون ها ن

 باشد.متغیر می

رض صفر آزمون مبنی بر همبستگی بین جزء اخلال و متغیر   ( به این معناست که ف 2معنادار نبودن آزمون هاسمن )جدول شماره   

 مستقل رد نشده و بنابراین باید از مدل دارای اثرات متغیر استفاده شود.  

ستفاده   Fآماره  منرور بررسی معناداری کل مدل از  ارائه شده است. به    3نتایج برآورد آزمون فرضیه پژوهش در جدول شماره    ا

رستتتد. در خصتتتوص آزمون ( معناداری مدل به تأیید می00/0محاستتتبه شتتتده در جدول زیر ) Fشتتتود. با توجه به احتمال آماره می

(، وجود خودهمبستگی بین متغیرها  85/1است )  2واتسون نزدیک به  -خودهمبستگی )استقلال خطاها(، از آنجا که مقدار آماره دوربین  

 شود.  رد می
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 : نتایج حاصل از برآورد مدل3جدول 

 -p-value آماره ضریب نماد متغیر نام متغیر

 tIntercept 11/2- 06/5- 00/0 مبدأعرض از 

 itAQ 032/0 89/2 034/0 کیفیت حسابرسی

 itBeta 45/0- 23/2- 026/0 بتای شرکت

 itMKTV 179/0 86/4 00/0 لگاریتم ارزش بازار حقوب صاحبان سهام

 itBMRATIO 53/0- 11/7- 00/0 لگاریتم ارزش دفتری به ارزش بازار حقوب صاحبان سهام

2R :85/1 آماره دوربین واتسون: 125/0 تعدیل شده 

 F: 00/0معناداری آماره  F: 58/23آماره 

درصد و ضریب آن مثبت  است      5مشاهده است، سطح معناداری متغیر مستقل کمتر از     گونه که از نتایج جدول فوب قابلهمان  

سی و بازد        سابر شان دهنده وجود رابطه مثبت و معنادار  بین کیفیت ح ضوع ن ست.     که این مو سهام ا شوک جریان نقدی  به  ه بدون 

ساس نتایج آزمون  شوک جریان نقدی دارد و به      های عبارت دیگر، بر ا سی اثر مثبت و معناداری بر بازده بدون  سابر آماری، کیفیت ح

ضیه پژوهش تأیید می  ساس یافته   این ترتیب، فر شوک و همه متغیرهای کنترلی  شود. افزون بر این، بر ا های پژوهش، بین بازده بدون 

ثبت و معناداری با لگاریتم ارزش بازار حقوب صاحبان سهام و رابطه رابطه معناداری وجود دارد، به نحوی که بازده بدون شوک رابطه م

 سهام دارد.  صاحبان حقوب بازار ارزش به دفتری ارزش منفی و معناداری با بتای شرکت و لگاریتم
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 گیریبحث و نتیجه
شد.        شوک جریان نقدی بررسی  صل از آزمون  در این پژوهش، اثر کیفیت حسابرسی بر بازده بدون  های آماری فرضیه   نتایج حا

توان به این موضوع اشاره    پژوهش حاکی از این است که کیفیت حسابرسی اثر مثبتی بر بازده بدون شوک دارد. در تحلیل این نتیجه می    

نوسانات سود    شود. به این ترتیب، کاهش  کرد که کیفیت حسابرسی موجب افزایش پایداری سود و در نتیجه کاهش نوسانات سود می     

گردد و بنابراین، کاهش این جزء از بازده، باعث افزایش جزء دیگر )بازده بدون        منجر به کاهش بازده دارای شتتتوک جریان نقدی می     

؛ این یافته به بینی بازده ستتهام با دقت بالاتری انجام شتتود.شتتود پیششتتود و این موضتتوع به نوعی باعث میشتتوک جریان نقدی( می

ستا با نتایج پژوهش اگنوا ) صورت ضمنی هم   شد. ( می2012را ست، با توجه به اینکه تاکنون پژوهشی به بررسی رابطه      با لازم به ذکر ا

ها بین کیفیت حستتابرستتی و بازده بدون شتتوک جریان نقدی نپرداخته استتت، مقایستته مستتتقیم نتایج پژوهش حاضتتر با ستتایر پژوهش

زاده ( و ولی1392احمدی و جمالی ) های داخلی شاملبه صورت ضمنی با نتایج پژوهشباشد، لیکن نتایج این پژوهش پذیر نمیامکان

 ( هم راستا است.  1397نیا )لاریجانی و بهبهانی

شان دهنده اهمیت کیفیت حسابرسی در رابطه با بازده بدون شوک می      ستا پیشنهاد می   نتایج پژوهش ن گردد، با  باشد. در همین را

سود، موجبات کاهش شوک  افزایش کیفیت حسابرسی و    سهام   های جریان نقدی و افزایش دقت در پیشدر نتیجه، پایداری  بینی بازده 

سرمایه  سرمایه را برای  سهیل بخشید. افزون بر این، به   گذاران به صورت گذاران فراهم کرد و به این ترتیب، جلب اعتماد  های مالی را ت

های خود از بازده  گذاری، در تحلیلشود به منرور اتخاذ صحیح تصمیمات سرمایه    یشنهاد می گذاران در بازار اوراب بهادار ایران پسرمایه 

 های جریان نقدی، نوسان سود و کیفیت حسابرسی را به عنوان عوامل موثر مورد توجه قرار دهند. سهام، شوک

ابرستتی استتتفاده شتتد، به ستتایر     گیری کیفیت حستتبا توجه به اینکه در پژوهش حاضتتر از یک رویکرد چندبعدی برای اندازه

های آتی، آثار هر یک از معیارهای کیفیت حستتابرستتی را بر بازده بدون شتتوک به صتتورت  شتتود در پژوهشپژوهشتتگران پیشتتنهاد می

جداگانه بررسی کنند. افزون بر این، با در نرر گرفتن این موضوع که ممکن است نتیجه حاصل شده در این پژوهش در صنایع مختلف       

شنهاد می   با یکد شد، پی صنایع مختلف        شود در پژوهش یگر متفاوت با شوک در بین  سی بر بازده بدون  سابر های آتی، تأثیر کیفیت ح

شود. در نهایت، با توجه به اینکه تاکنون پژوهش   شنهاد می     بررسی  ست، پی شده ا شوک انجام ن شود   های زیادی در رابطه با بازده بدون 

 کاری حسابداری و حاکمیت شرکتی بر آن بررسی شود.حافرهتأثیر متغیرهای مختلف از جمله م

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 tf

e.
ra

ja
.a

c.
ir

 o
n 

20
24

-0
3-

29
 ]

 

                            15 / 18

http://tfe.raja.ac.ir/article-1-89-fa.html


 بدون شوک جریان نقدی سهامتاثیر کیفیت حسابرسی بر بازده                                                                       109

 

 منابع
 ضان  ،احمدی شرکت       1392کامران. ) ،جمالی ،محمدرم سهام  سی بر بازده آتی  سابر .  شده در بورس اوراب بهادار تهران های پذیرفته(. تأثیر کیفیت ح

  .1-20(. 4) 20. های حسابداری و حسابرسبررسی

 ( .تخصص حسابرس در صنعت و مدیریت اقلام تعهدی اختیاری. دانش حسابرسی.       1391آقایی، محمدعلی، ناظمی اردکانی، مهدی .)17(. 46) 12-

4 . 

 های حستتابداری و گذاری. بررستتی(. بررستتی ارتباط بین کیفیت حستتابرستتی و کیفیت ستترمایه1392زاده خانقاه، وحید. )بادآورد نهندی، یونس، تقی

 .19-42(. 2)20ابرسی. حس

 ( .بیانیه مفاهیم استقلال، چارچوب نرری استقلال حسابرس، فصلنامه حسابرس. 1380بزرگ اصل، موسی .)72-78. 13. 

  (61) 17های حسابداری و حسابرسی،    رابطه بین کیفیت حسابرسی و اندازه مؤسسه حسابرسی، بررسی       (. 1389) .کاوه، فرآذین، حساس یگانه، یحیی .

98-85. 

   ( .1400خانمحمدی، مسعود، مرادی، مجید، صفرپور، مریم .) شده   رفتهیپذ یسهام شرکت ها   یبر بازده آت یحسابرس   تیفیک یهااثر شاخص  یبررس

 .151-137(. 18)5ی. و حسابدار تیریدر مد نینو یپژوهش یکردهایرو یتخصص یفصلنامه علم، در بورس اوراب بهادار تهران

 های پذیرفته شده در بورس (. بررسی تاثیر کیفیت حسابرسی بر مدیریت سود در زمان عرضه اولیه سهام شرکت1401محمدنژاد, طیبه. ) ،رستمی, یزدان

 .90-78(، 61) 5. چشم انداز حسابداری و مدیریت. اوراب بهادار تهران

 سن  ،چناری بوکت ،دارابی, رویا صص در 1395مرجان. ) ،محمودی خاتمی ،ح سابرس بر           (. تأثیر تخ ستقلال ح سی و ا سابر صدی ح صنعت، دوره ت

 .119-138(. 39) 8ی. و حسابرس مالی حسابداری هایپژوهش .ریزش قیمت سهام

  ضا, افتخاری  ،سلیمانی امیری شیار ، وحید ،غلامر شی مبتنی بر            1401فاطمه. ) ،دان شدی و ارز سهام ر سی و بازده  سابر سی رابطة بین کیفیت ح (. برر

 .280-261(. 41) 11. گذاریدانش سرمایه .الگوی شش عاملی هاگن

          .سید مهدی صار  سینی ح صیرزاده فرزانه، پورح ضا، ن سی در           (.1399) عباس زاده محمد ر سابر سود و کیفیت ح سان پذیری  سی رابطه بین نو برر

 .392-419(. 78) 20های پذیرفته شده در بورس اوراب بهادار تهران. دانش حسابرسی. شرکت

 ( .بررسی عوامل موثر بر استقلال حسابرسان دیوان محاسبات کشور. فصلنامه حسابداری مالی. 1393عباس زاده، محمدرضا. محمدی، جمال .)(. 21) 6

28-1 . 

    ( .بررسی تأثیر طول دوره تصدی حسابرسی بر خطای سود پیش     1391عزیزخانی, مسعود, صفروندی, علیرضا .)  شده   های پذیرفتهبینی شده در شرکت

 .78-61(. 3) 19ی. های حسابداری و حسابرسبررسی. در بورس اوراب بهادار تهران

 های  بررستتتی. (. تحلیل تأثیر کیفیت اقلام تعهدی بر بازده بدون شتتتوک جریان نقدی ستتتهام      1393مینا. )  ،محمدیان  ،هادی ،امیری ،داریوش ،فروغی

 .188-173(. 2) 21ی. حسابداری و حسابرس

  شایخی، بیتا. مهرانی، کاوه. رحمانی، علی صلنامه بورس اوراب     1392مداحی، آزاده. ) ،م سی. بورس اوراب بهادار. ف سابر بهادار.  (. تدوین مدل کیفیت ح

23 .103-137. 

 اطمینانی مدیران و احتمال گزارشتتگری متقلبانه: رویکرد چندبعدی  (. تأثیر کیفیت حستتابرستتی بر بیش 1398علی. ) ،کارشتتناستتان  ،رضتتا ،ممشتتلی

 .169-208(. 2) 8. های کاربردی در گزارشگری مالیپژوهش .ترکیبی

 سر ، نوعی ضا. )  ،کیقبادی ،زهرا ،پورزمانی ،احمد ،یعقوب نژاد ،یا سهام و          1399امیر ر شد قیمت  سی داخلی با ر سابر سی رابطه بین کیفیت ح (. برر

 . 193-207(. 33) 9. دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت. بورس اوراب بهادار تهرانهای عملکرد مالی بانک

   ( .بررسی تأثیر تخصص حسابرس در صنعت بر رابطه 1397واعظ، سیدعلی، درسه، صابر .)  بین عدم شفافیت اطلاعات مالی و خطر سقوت آتی قیمت

 .111-132. 39سهام. تحقیقات حسابداری و حسابرسی. 

 سین، قناد  ،ودیعی صطفی، غلامی  ،محمدح سنجه (1396. )فائزه ،م سی.         . نقش  سابر سهام. دانش ح سان بازده  سی بر نو سابر  17های کیفیت خدمات ح

(68) .107-125. 

 صالحی، مهدی. )   مهدی، عباس ،وکیلیان آغوئی ضا،  شرکت         1395زاده، محمدر سی در  سابر سهام و کیفیت ح سی رابطه بین بازده  های دارویی (. برر

 . 107-133(. 1) 5. حسابداری سلامت. شده در بورس اوراب بهادار تهرانپذیرفته

 سا ، نیا بهبهانی، اعرم، لاریجانی زادهولی سی (. 1397. )سادات  پری صمیم  بر اثرگذار مختلف هایجنبه: سهام  بازده بر مؤثر عوامل تجربی برر .  گیریت

 . 102-69(، 4) 5، مالی حسابداری دانش

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 tf

e.
ra

ja
.a

c.
ir

 o
n 

20
24

-0
3-

29
 ]

 

                            16 / 18

http://tfe.raja.ac.ir/article-1-89-fa.html


 2140 بهار/شماره اول/دوره هشتمفصلنامه نظریه های اقتصاد مالی /                                                                  110
 

 Adam, S. H., Ali. m. (2014). Evaluating the reflections of advisory services on the external auditors’ 

independence in the environment of Sudan business. Journal of the Faculty of Economy Scientific, 1(4): 263-286. 

 Alhadab, M., & Clacher, I. (2018). The impact of audit quality on real and accrual earnings management around 

IPOs. The British Accounting Review, 50(4): 442-461. 

 Bartlett, R.W. (1993). A Scale of Perceived Independence: New Evidence on an Old Concept. Journal of the 

Faculty of Economy Scientific, 1(6): 215-237. 

 Bartov, Ferdinand and Judy. (2000). Discretionary accruals models and audit qualifications, Journal of 

Accounting and Economic, 30(3): 421-452. 

 Callen, J. & Khan, M. (2013). Accounting quality, stock price delay and future stock returns. Temporary 

Accounting Research, 30(1): 269-295. 

 Cameran, M. (2005). Audit fees and the large auditor premium in the Italian market. International Journal of 

Auditing, 21(9): 129-46. 

 Campbell, J.Y. 1991. A variance decomposition for stock returns. Economic Journal 101: 157–79. 

 Chambers, D. J., & Payne, J. L. (2008). Audit quality and accrual reliability: evidence from the pre-and post-

Sarbanes-Oxley periods. Available at SSRN 1124464.  

 Cheng, Q., Goh, B. W., & Kim, J. B. (2018). Internal control and operational efficiency. Contemporary 

Accounting Research, 35(2): 1102-1139. 

 DeAngelo, L. E. (1981). Auditor Size and Audit Quality. Journal of Accounting and Economics, 3(3): 183-199. 

 Dunn, K., and B. Mayhew. (2004). Audit firm industry specialization and client disclosure quality. Review of 

Accounting Studies 9, 1, 35–58. 

 Elton, J. (1999). Expected return, realized return, and asset pricing tests. Journal of Finance, 54:1199-1220. 

 Guizani, M., & Abdalkrim, G. (2021). Ownership structure and audit quality: the mediating effect of board 

independence. Corporate Governance: The International Journal of Business in Society. 

 Harris, M. K., & Williams, L. T. (2020). Audit quality indicators: Perspectives from Non-Big Four audit firms 

and small company audit committees. Advances in accounting, 50, 100485. 

 Jenkins, D. S., Kane G. D. and Velury U (2006). Earnings quality decline and the effect of industry specialist 

auditors: An analysis of the late 1990s. Journal of Accounting and public policy. 25: 71-90 

 Kormendi, R., and R. Lipe. (1987). Earnings innovations, earnings persistence, and stock returns.Journal of 

Business 60: 323-346.  

 Lee, B. & Roden, D. (2007). Have the Big accounting firms lost their audit quality advantage: evidence from 

the returns earnings relation, Journal of Forensic Accounting, 64(1): 66-73.   

 Ogneva, M. (2012). Accrual Quality, Realized Returns, and Expected Returns: The Importance of Controlling 

for Cash Flow Shocks. The Accounting Review, 87(4): 1415-1444. 

 Robu, M.A and Robu, I.B, (2015), The Influence of the Audit Report on the Relevance of Accounting 

Information Reported by Listed Romanian Companies, Procedia Economics and Finance, 20: 562-570. 

 Sun, J., & Liu, G. (2013). Auditor industry specialization, board governance, and earnings 

management. Managerial Auditing Journal. 28: 45-64. 

 Watts, R. and J. L. Zimmerman (1986). Positive Accounting Theory, 1stEdition, NJ: Prentice-Hall, Englewood 

Cliffs.  

 Yoewono, H., & Tasrih, A. A. S. (2022). The Influence of Fundamental Factors and Systemic Risk on Stock 

Return Moderated by Audit Quality. Accounting and Finance Studies, 2(4), 241-261. 

 Zadeh, M. H. (2022). Audit quality and liquidity policy. International Journal of Managerial Finance, (ahead-

of-print).

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 tf

e.
ra

ja
.a

c.
ir

 o
n 

20
24

-0
3-

29
 ]

 

                            17 / 18

http://tfe.raja.ac.ir/article-1-89-fa.html


2023 Spring/.1/No8Quarterly Journal Theories of Financial Economics/ Vol.                         11 
 

 

The Effect of Audit Quality on Non-Cash Flow Shock 

Returns 

 
2Hassan Najafi, 1ghoohestani Samaneh 

Received: 2023/02/21      Accepted:2023/03/05 

 

 

Abstract 

 

According to the findings of prior researches, the stock return consists of several components 

which among them is the cash flow shock return. This is despite the fact that a lot of studies have 

been carried out on stock returns, attention has been rarely paid to cash flow shock return and non-

cash flow shock returns. In this regard, considering that audit quality is one of the influencing factors 

on stock returns, in this research, the effect of audit quality on non-cash flow shock returns has been 

investigated. For this purpose, data were gathered from a sample of 107 companies listed on Tehran 

Stock Exchange from 2012 to 2022. In addition, in order to measure audit quality, a mixed 

multidimensional approach (including auditor expertise in the industry, auditor reputation, auditor 

tenure, and auditor independence) was used. The research results showed that audit quality has a 

positive and significant effect on non-cash flow shock returns. 
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