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 چکيده

ــا         ــی ی ــت حسابرس ــین کی ی ــه ب ــی رابط ــه بررس ــران ب ــادار ته ــورس اوراق به ــددی در ب ــام متع مطالع

ــه    ــها  پردا ت ــت س ــر هیم ــابداری ب ــام حس ــی   اطلاع ــام کم ــا مطالع ــدا ام ــیریران ــت   ت ــان کی ی همزم

از اینـرو هـدا اصـلی ایـن     انـدا  حسابرسی و اطلاعـام حسـابداری بـر هیمـت سـها  را بررسـی کـرده       

اطلاعــام حســـابداری بـــر   و ســودمند بـــودن ارزش کی یـــت حسابرســـی  تــیریر ررســـی پــژوه ب ب 

ــازار ســها   ــای م ــاهده   هیمــت ب ــت حسابرســی بوســیله متشیره ــذیر اســتك کی ی ــو  پ ــاگــزارشن و  ه

اطلاعــام حســابداری دو متشیــر ســود هــر  شــود و بــرای ســنج  گیــری مــیانــدازه حســابرس انــدازه

ــه شــده اســتك     ــر ســهم در ن ــر گرفت ــری ه ــژوه ب   ســهم و ارزش دفت ــه اهــداا پ ــرای دســتیابی ب ب

ــه ــاز از نمونـ ــال 840ای مت ـ ــی  -سـ ــران طـ ــادار تهـ ــده در بـــورس اوراق بهـ ــه شـ  شـــرکت پذیرفتـ

ــا اســت اده از روش داده 1396-1385 هــایســال ــژوه   كهــای ترکی ــی بررســی شــده اســت ب ــایپ پ نت

ــرمایه       ــا در تصــمیمام س ــز اتا ــود و هاب ــام مرب ــه اطلاع ــهم از جمل ــر س ــود ه ــان داد س ــذان  رن گ

گـذاران بـه ســود گـزارش شـده توسـر شــرکت را      حسـابرسب اعتمــاد سـرمایه  نـو  اههـارن ر   اسـت و  

ــایپ ن ــان داد کی یــت حسابرســی و ارزش تقویــت مــی ــین نت ــدك همين ــه اطلاعــام  کن ــود ب هــای مرب

کی یــت عـلاوه بـر ایـنب نتـابپ ن ـان داد       حسـابداری بـا هیمـت سـها  دارای ارت ـاد معنـاداری هسـتندك       

 گذاردكمی تیریرسودمندی اطلاعام حسابداری حسابرسی بر 
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 مقدمه -1

 با از موضوعام های مربود به اطلاعام حسابداری یایحسابرسی و سودمند بودن ارزش کی یت

های مربود استا چرا که اعتقاد بر این استب کی یت حسابرسی و ارزش بازار سرمایه حوزه در اهمیت

یادیگر  با باشد و ارت اد نزدیایگذاران میبه اطلاعام حسابداری از عوامز مورر بر تصمیمام سرمایه

ا از اینرو تجزیه و تحلیز پیامدهای کی یت (Robu and Robu, 2015)گذاری سها  دارند در هیمت

های مربود به اطلاعام حسابداری بر هیمت بازار سها  همواره مورد توجه و علاهه حسابرسی و ارزش

 داران استكگذاران و سها گران مالیب سرمایهمدیرانب تحلیز

های مربود به اطلاعام حسابداری در همین راستاب موضو  سودمند بودن کی یت حسابرسی و ارزش

مسیری هرار داد که دست به تحقیقام تجربی بزنند گیریب محققان حسابداری را در از ن ر تصمیم

های مربود به اطلاعام حسابداری (ك مطالعام پیرامون کی یت حسابرسی و ارزش236ب 1394)اساامب 

گذارانب به شیوه تجربی از طریق وجود هم ستگی یا ن ودن آن با تشییرام از ن ر سودمندی برای سرمایه

ریزی تحقیقام تجربیب گیردك با وجود م الاتی که بر سر راه طرحمی هیمت بازار سها  مورد تحقیق هرار

های تاریخی هرار دارد تا بتوان بدان وسیله موضو  سودمند بودن کی یت حسابرسی مانند است اده از داده

و اطلاعام حسابداری را به بوته آزمای  گذاشتب تمرکز تحقیقام بر این پایه استوار است که هیمت 

ك (Ittonen, 2012)دهد   در برابر کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری واکن  ن ان میبازار سها

گذارن ارزش در این مطالعامب کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری تنها در صورتی برای سرمایه

ب 1394دارد که شواهدی م نی بر یك پاسخ هیمتی نس ت به این اطلاعام جدید وجود داشته باشد )ولكب 

 (ك 169

ها و عوامز کی ی نه ته در تجزیه و تحلیز کی یت حسابرسی بر هیمت بازار سها  از طریق محرك

ك تحقیقام (Boone, Khurana and Raman, 2010; Ittonen, 2012)شود حسابرسی انجا  می

دهند که در ارت اطام میان حسابرسی و کاربران ب نو  ن ری و تجربی پی ین در حسابرسی ن ان می

کنندگان حسابرسی تری برای است ادههای هابز فهمهای حسابرسی و اندازه حسابرس محركگزارش

باشد که بر روی تصمیمام میتری توسر کاربران مورد ه ول است و به عنوان من ع اطلاعاتی مرت ر

 ك (Robu and Robu, 2015)گذارد ها در بازار سرمایه تاریر میآن

گیرد که حسابرسی ها و اههارن ر حسابرس از این حقیقت ن ام میگزارشاز دیدگاه ن ریب ارزش 

یك ماانیز  ک ف کننده تحری ام با اهمیت است و دارای نق  اعت اردهی استا لذا نو  گزارشام 

گذاران باشدا اما مطالعام تواند یای از منابع مورد اعتماد و تضمینی برای سرمایهو اههارن ر حسابرس می
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های حسابرسی و تاریرگذاری نو  اههارن ر حسابرس بر هیمت مورد ارزش افزوده گزارشتجربی در 

ها شود: مطالعاتی که ن ان دهنده مربود بودن گزارشها به دو دیدگاه متضاد تقسیم میبازار سها  شرکت

 Loudder and Khurana, 1992; Ittonen, 2012; Robu)و نو  اههارن ر حسابرس است 

and Robu, 2015) ها و نو  اههارن ر حسابرس بر روی و مطالعاتی که تاکید بر عد  تاریر گزارش

های حسابرسی هیمت بازار سها  شرکت دارد و آن را به عنوان یك نتیجه از غیر مربود بودن گزارش

 ك(Schaub, & Highfield, 2003; Pucheta, et al., 2004; Beneish, et, al, 2008)داند می

گرب استدلال ادبیام موجود در مورد ایناه اندازه موسسام حسابرسی عاملی مهم در از سوی دی

گذاران است به این دلیز است که موسسام حسابرسی بزرگتر به دلیز درآمد بی ترب تصمیمام سرمایه

یا توانند در برابر ف ار م تری برای مدیریت سود کمتر وابسته به م تریان  ود هستندا در نتیجه بهتر می

های ا لذا گزارش(Ittonen, 2012)صدور یك اههارن ر حسابرسی فاهد صلاحیت مقاومت کنند 

تر منعاس طرفانه و واهعیام را دهیقمنت ر شده از سوی موسسام حسابرسی بزرگتر اطلاعام را بی

برسی گذاران در هیمت بازار سها  دارندا بنابراین حساکنند و نق  مهمی بر روی تصمیمام سرمایهمی

تواند ن ان دهنده یای های حسابرسی با اندازه بزرگ انجا  شودب میهای مالی که توسر شرکتصورم

 گذاران در هیمت بازار سها  باشدك ریرگذار بر فرایند اتخاذ تصمیمام سرمایهیمز تاز عوا

نق  تواند به طور کلی اگر چه از دیدگاه ن ری نو  اههارن ر حسابرس و اندازه حسابرس می 

نماید گذاران ای ا مهمی در روند ارت اطام میان هیمت بازار سها  یك شرکت و تصمیمام سرمایه

(Robu and Robu, 2015) ا اما از دیدگاه تجربیب ایناه آیا نو  اههارن ر حسابرس و بزرگ یا

اری گذگذاران در هیمتگیری سرمایهکوچك بودن موسسه حسابرسی تا چه میزان بر فرآیند تصمیم

 باشدب همينان به صورم یك سوال تجربی جالب و باز باهی مانده استك سها  یك شرکت تاریرگذار می

های مربود به اطلاعام حسابداری بر هیمت بازار سها ب بررسی تاریر اطلاعام در بررسی تاریر ارزش

ها به پژوه  ای از مطالعام تجربی که هدمت آنحسابداری از آن جهت مهم است که طیف گسترده

ارها  ای از تاریر آمار و گرددب شواهد هانع کنندهبر می (Ball and Brown, 1968)بال و بران 

های دهندب ارزشکنند و ن ان میها بر هیمت بازار سها  ارائه میحسابداری گزارش شده توسر شرکت

بینی گذاران در پی مربود به اطلاعام حسابداری دارای این هدرم هستند که بتوانند تصمیمام سرمایه

ام حسابداری گزارش ا از اینرو اطلاع(Zhu and Niu, 2016)هیمت سها  را تحت تاریر هرار دهند 

تواند بر است که میگذاران شده به وسیله یك شرکتب یای از عوامز مورر بر تصمیمام سرمایه
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 Cornell, Landsman)ها تاریرگذار باشد گذاری سها  شرکتگذاران در هیمتتصمیمام سرمایه

and Stubben, 2014) ك 

گذاران در بازار سرمایه یمام سرمایهسودمندی اطلاعام حسابداری از طریق تاریر بر روی تصم

اطلاعام حسابداری بر هیمت بازار سها ب به تحلیز تاریر  تیریرشودك بی تر مطالعام پیرامون بررسی می

و  (Merchant, 2006)اند اطلاعام حسابداری که ناشی از عوامز اهتصادی  رد استب پردا ته

حسابداری بر هیمت سها  ارائه شده استا اما یای گذاری متعددی برای تحلیز اطلاعام های هیمتمدل

ای در مطالعام پی ین مورد های تحلیز اطلاعام حسابداری بر هیمت سها  که به طور گستردهاز روش

ك السن (Zhu and Niu, 2016)مانده است است اده هرار گرفته استب مدل ازریابی سود باهی

(Ohlson, 1995) های مربود به را اجرا کرد و ن ان دادب از میان ارزش ماندهمدل ازریابی سود باهی

های مربود به اطلاعام های سودآوری و ارزش دفتری هر سهمب ارزشاطلاعام حسابداریب مقیاس

دهند و توانایی و هدرم توضیح دهندگی بی تری از تشییرام هیمت سها  را حسابداری را بهتر ن ان می

ك علاوه بر اینب بال و بران (Ran, 2011; Cornell, et al., 2014; Zhu and Niu, 2016)دارندك 

(Ball and Brown, 1968)  و ناصر و همااران(Naser, et al., 2006) های نیز ن ان دادند ارزش

رسد این دو مقیاس از مربود به سود توانایی بی تری در توضیح تشییرام هیمت سها  داردا لذا به ن ر می

گیری با ارزش و سودمند هستند و آمار و ارها  حسابداری گزارش ن برای تصمیمکنندگامن ر است اده

گذاران در جهت  رید یا تواند بر تصمیمام سرمایهها پیرامون این دو مقیاس میشده توسر شرکت

های پی ین ن ان گذار باشدك از سوی دیگرب پژوه نگهداری سها  و به ت ع آن هیمت بازار سها  تاریر

توانند جدا از یگدیگر باشند موضو  کی یت حسابرسی و سودمند بودن اطلاعام حسابداری نمی دهدمی

 ;Mark, Christopher and Woon)گذاری سها  دارند یادیگر در هیمت با و ارت اد نزدیای

2009; Ran, 2011; Robu and Robu, 2015) ا با این وجود مطالعام کمی به بررسی تاریر

اندا های مربود به اطلاعام حسابداری بر هیمت بازار سها  پردا تهابرسی و ارزشهمزمان کی یت حس

های مربود به اطلاعام حسابداری بر بنابراین در این پژوه  اررام متقابز کی یت حسابرسی و ارزش

 هیمت بازار سها  نیز گنجانده شده استك

حسابداری بر هیمت بازار سها  های مربود به اطلاعام بررسی همزمان کی یت حسابرسی و ارزش

از آن جهت مهم است که ارزش افزوده ایجاد شده به وسیله حسابرسی شم یری دو ل ه استك اگر 

ای بر وردار ن اشند و حسابرسی به طور شایسته توسر افرادی انجا  شود که از صلاحیت حرفه

کنند و از گزارشام نمیاتاا  صلاحیتی حسابرس واهف باشند بر اههارن ر ویکنندگان به بیاست اده
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ای نخواهد داشتا ولی زمانی کنند و حسابرسی ارزش افزودهحسابرسی در تصمیمام  ود است اده نمی

کندب زیان کننده اطلاعام ناآگاهانه به اههارن ر وی اتاا میصلاحیتی حسابرسب است ادهکه علیرغم  بی

تر بودن زیان به این دلیز است که ه ول هضاوم دیتر استب جبالقوه ناشی از این اتاا بسیار جدی

کننده گیری غیر بهینه متای به اطلاعاتی باشد که در باور است ادهحسابرس ممان است منجر به تصمیم

کنندگان نس ت هابلیت اعتماد دارندب حال آن که این باور موجه نیستك این امر سرانجا  از اعتماد است اده

بر مورر بودن نق  ارزش افزوده حسابرسی در جامعه تاریر من ی  واهد داشت  کاهد وبه حسابرسی می

 (ك1394ب نیاخواه آزاد)

پذیری از کی یت با توجه به آنيه بیان شد در این پژوه  تلاش شده با است اده معیارهای م اهده

شود و به  حسابرسی و اطلاعام حسابداری که دارای پ توانه ن ری نیز باشندب معیار جامعی ارائه

گذاردك آیا اطلاعام های زیر پاسخ داده شودك آیا کی یت حسابرسی بر هیمت سها  تاریر میپرس 

آیا کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری به طور همزمان  گذاردكحسابداری بر هیمت سها  تاریر می

 تیریرحسابداری گذارندك آیا کی یت حسابرسی بر مربود بودن اطلاعام بر هیمت سها  تاریر می

 گذاردكمی

 

 هامباني نظري و توسعه فرضيه -2

اند کی یت حسابرسی واهعی ها تلاش کردهای و تن یم کنندهتعداد زیادی از دان گاهیانب نهادهای حرفه

 (DeAngelo, 1981)حسابرسی تعریف دی آنجلو  ترین تعریف از کی یترا تعریف کنندا اما معمول

 ک ف در حسابرسی توانایی از بازار ارزیابی و را سنج  حسابرسی آنجلوب کی یتاستك دی

 دی تعریف استك ط ق کرده ک ف شدهب تعریف تحری ام گزارشگری و اهمیتبا  هایتحریف

 توانایی ارزیابی و حسابداری تحری ام در ک ف حسابرسی توانایی افزای  حسابرسیب کی یت آنجلوب

 اساسی فرض گرفتب به کار را م اهیم این آنجلو وهتی دی بازار استك توسر حسابرس استقلال و

 (ك 1396الدینی و هماارانب کند )شمسمی را درك حسابرسی بازارب کی یت وی این بود که

مطالعام تجربی در مورد ارزش افزوده حسابرسی و تاریرگذاری کی یت حسابرسی بر هیمت بازار 

لعاتی که ن ان دهنده سودمندی حسابرسی هستند شودك مطاسها  به دو دیدگاه متضاد تقسیم می

(Ittonen, 2012; Robu and Robu, 2015)   حسابرسی بر هیمت سها   تیریرو مطالعاتی که بر عد

 ك(Pucheta, et al., 2004; Beneish, et al., 2008)ورزند تاکید می
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اند اغلب از عواملی مانند: عوامز پژوه گرانی که در این زمینه به آنالیز و اجرای پژوه  پردا ته

محیطی )مانند هوانین و مقررام سازمانی(ب  روجی )مانند محتوا و نو  گزارش حسابرس(ب اعت ار و 

یت ریسك های مدیراندازه حسابرسب انت ارام از حسابرسانب ارت اد و تعامز حسابرسب استراتژی

حسابرسی و حق الزحمه  دمام حسابرسی به عنوان عوامز کی یت حسابرسی در تجزیه و تحلیز هیمت 

ا اما در رابطه با کی یت حسابرسی یك (Paula and Francisco, 2016)اند بازار سها  است اده کرده

 ی استك م از م هود وجود دارد و آن غیر هابز م اهده بودن و ادراکی بودن کی یت حسابرس

کی یت حسابرسی از دو بعد شهرم و ن ارم ت ایز شده است که بعد شهرم به صلاحیت و 

استقلال ادراك شده از حسابرسی و بعد ن ارم به صلاحیت و استقلال واهعی از حسابرسی توسر ذینع ان 

 ا لذا در این پژوه  برای در ن ر(Watkins, Hillison and Morecroft, 2004)کند اشاره می

 ;Mark, Christopher and Woon)گرفتن هر دو بعد حسابرسی و به پیروی از تحقیقام پی ین 

2009; Ittonen, 2012; Robu and Robu, 2015)  از اندازه حسابرس به عنوان بعد صلاحیت و

استقلال ادراك شده از حسابرسی و گزارشام حسابرس به عنوان بعد صلاحیت و استقلال واهعی 

 ای بررسی عوامز کی یت حسابرسی بر هیمت بازار سها  است اده شده استك حسابرسیب بر

ترین دلایلی که ممان است بر ادبیام موجود بر حسب محتوای گزارش حسابرسیب روی مهم

ورزد و سه دلیز اصلی برای این موضو  که چرا گزارش هیمت بازار سها  تاریر بگذاردب تاکید می

 ,Robu and Robu)کند گذار باشد را بیان میتیریرهای بازار سها  تتواند بر روی هیمحسابرس می

های تواند حاوی اطلاعاتی باشد که برآوردها و مخاطرام جریانك اولب گزارش حسابرسی می(2015

هرار دهدك هر اطلاعاتی که بر روی  تیریرنقدی آینده و اطلاعاتی که برای سهامداران مهم است را تحت 

شودك دو ب گزارش حسابرسی در هالب گذاران میررگذار باشد مربود به تصمیمام سرمایهها ااین مؤل ه

تواند شامز اطلاعام هابز توجهی در مورد تداو  و ادامه فعالیت شرکت باشدك این یك گزارش می

ها دسترسی دارند و دانند حسابرسان به اطلاعام دا لی شرکتگذارانی که میموهعیت برای سرمایه

تواند دلگر  کننده باشدب به نوعی ش حسابرسی منعاس کننده اطلاعام  صوصی استب میگزار

تواند از گذاران باشدك سو ب نو  اههارن ر حسابرس میتواند تضمینی برای سرمایهاههارن ر حسابرس می

گذاری هیمت سها  یك شرکت گذاران در ارزشلحاظ روان شنا تنی بر روی تصمیمام سرمایه

 ار باشدك تاریرگذ

گذار باشدب اندازه تیریرتواند بر هیمت بازار سها  یای دیگر از عوامز کی یت حسابرسی که می

ك اندازه موسسه حسابرسی (DeAngelo, 1981; Robu and Robu, 2015)موسسه حسابرسی است 
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گذاران کی یت  دمام تواند ن ان دهنده کی یت حسابرسی باشد که ممان استب سرمایهبه این دلیز می

 ,Boone)حسابرسی را بر حسب تصور  ودب از شهرم و اندازه موسسه حسابرسی درك کنند 

Khurana and Raman, 2010)تواند دب میا لذا اگر هدا یك شرکت افزای  هیمت سهام  باش

گذاران را انتخاب کند و با این انتخاب یك موسسه حسابرسی بزرگ و شنا ته شده توسر سرمایه

 Robu)گذاران را تحت تاریر هرار دهد و باعث تشییر در هیمت سها  شرکت شود تصمیمام سرمایه

and Robu, 2015)ك 

ندان و حسابرسان  اجازه توانب یك موسسه حسابرسی که به کارمموسسه حسابرسی بزرگ را می

ها بگذرانند و در نتیجه ترین تانولوژیدهد زمان بسیار زیادی را برای آموزش و آشنا شدن با تازهمی

رسد ا از اینرو به ن ر می(Ittonen, 2010)ای  ود را توسعه دهندب در ن ر گرفت شایستگی حرفه

کنند  یت و با تضمین بی تری ارائه میهای بزرگب  دمام حسابرسی با کیموسسام حسابرسی در گروه

های مالی ممان است نتیجهب تقلب یا عملیام مدیریت باشد را کاه  و این احتمال را که صورم

های مالی حسابرسی شده را بر حسب اطلاعام بی طرفانهب کامز و بدون  طا در دهند و صورممی

 کنندك اندب ارائه میحسابرسی شده های مالی که توسر سایر موسسام حسابرسیبمقایسه با صورم

های مالی ارائه شده توسر این به طور کلیب این استدلال که اندازه موسسام حسابرسی و گزارش

داند به این دلیز است که موسسام و عاملی مهم در کی یت حسابرسی می اصلی موسسام را محرك

توانند در باشندب در نتیجه بهتر مییان  ود میحسابرسی بزرگتر به دلیز درآمد بی تر کمتر وابسته به م تر

برابر ف ار م تری برای مدیریت سود یا صدور یك اههار ن ر حسابرسی فاهد صلاحیت مقاومت کنندك 

همينینب موسسام حسابرسی دارای حسن شهرم و بزرگتر برای ح ظ نا  تجاری  ود شدیدا بر روی 

ین وسیله اعت ار و شایستگی  ود را در بین کنند تا بدآوری آموزش و حسابرسی  رج میفن

های از دست دادن شهرم به حسابرسان بزرگب انگیزه لاز  را های ان ح ظ نمایندك چرا که هزینهم تری

دهند دهد تا آنها کی یت حسابرسی را مطابق با شهرم و نا  تجاری  ود ارائه شان میبرای ح ظ استقلال

(Ittonen, 2012)ك 

حسابرسیب نو  گزارش و  نيه بیان شد از مهمترین موارد مورد بحث در حوزه کی یتبا توجه به آ

تواند به عنوان ابزاری جهت هدایت سرمایه است اده شودك به بیانی دیگرب نو  اندازه حسابرس است که می

تواند بر تصمیمام اههارن ر حسابرس و اندازه حسابرس به عنوان عوامز کی یت حسابرسی می

ها را توضیح دهندا لذا فرضیه اول پذیری هیمت بازار سها  شرکتگذار باشند و تشییرگذاران تاریرسرمایه

 شودكپژوه  به صورم زیر بیان می
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 گذاردكمی تیریرکی یت حسابرسی بر هیمت سها   فرضيه اول:

کندب از ن ر کند اطلاعاتی که گزارشگری مالی تولید میهای گزارشگری مالی ایجاب میهدا

کنندگان دارای ارزش باشدك ارزش اطلاعام حسابداری از این حقیقت ن ام گیری برای است ادهتصمم

ن تواند بر هیمت سها  و به ت ع آن در ارزش بازار حقوق مالااگیرد که اطلاعام حسابداری میمی

ا اگر هیچ ارت اطی بین ارزش شرکت (Boone, Khurana and Raman, 2010)تاریرگذار باشد 

های مالی هیچ ارزش اطلاعاتی های مالی وجود نداشته باشدب چنین صورمو ارها  موجود در صورم

  کنندكگیری  ود است اده نمیهای مالی از آنها در تصمیمکنندگان از صومنخواهد داشت و است اده

بر اساس ادبیام موجودب اهلا  موجود در صورم سود و زیانب ترازنامه و صورم جریان وجوه نقد 

شوند و هیئت تدوین استانداردهای به عنوان اطلاعام حسابداری یا مقیاس حسابداری شنا ته می

سایر حسابداری آمریااب برای انتخاب از بین اطلاعام و م خص کردن اطلاعام با ارزش و سودمند از 

اطلاعامب دو ویژگی کی ی مربود بودن و هابز اتاا بودن را ارائه کرده استك به ع ارتی دیگرب از دیدگاه 

کنندگان هیئت تدوین استانداردهای حسابداری آمریااب اطلاعام حسابداری در صورتی از من ر است اده

بز اتاا بودن باشدا اما به طور باشد که حاوی دو ویژگی مربود بودن و هاگیری با ارزش میبرای تصمیم

های سها  تاریرگذار باشدب گذاران و هیمتکلی هنگامی که اطلاعام حسابداری در تصمیمام سرمایه

ا (Rani, 2011)شود اطلاعام حسابداری ارائه شده سودمند و دارای ارزش اطلاعاتی هستند گ ته می

میزان از اطلاعام حسابداری سودمند هستند و با این حال ایناه کدا  یك از اطلاعام حسابداری و چه 

دارای ارزش اطلاعاتی هستندب همواره به صورم یك سوال تجربی جالی باهی مانده استا چرا که 

بررسی مقدار مربود بودن و هابز اتاا بودن اطلاعام حسابداری به دلیز کمی بودن این دو معیار بسیار 

 بستگی داردك ها به هضاوم افراد م از است و بررسی آن

گذاران از طریق تحقیقام تجربی مورد آزمون هرار ارزش اطلاعام حسابداری از دیدگاه سرمایه

های مالی گیردك تحقیقام تجربی ارزش اطلاعام حسابداری را از طریق تاریر اهلا  موجود در صورممی

دیگرب سودمندی  کنندك به بیانیگذاران بررسی میمنت ر شده توسر شرکت بر تصمیمام سرمایه

گذاران در بازار سرمایهب بر بازده و هیمت اطلاعام حسابداری از طریق تاریر بر روی تصمیمام سرمایه

 شودك سها  بررسی می

در همین راستا مطالعام پی ین از اطلاعلام حسابداری مختل ی برای بررسی تاریر اطلاعلام 

ای از تحقیقام تجربی که هدمت آنها به تردهاندك طیف گسحسابداری بر هیمت سها  است اده کرده

ای از تاریر اطلاعلام گرددب شواهد هانع کنندهبر می (Ball and Brown, 1968)پژوه  بال و بران 
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کنندب اطلاعام حسابداری دارای این هدرم هستند که کنند و بیان میحسابداری بر هیمت سها  ارائه می

بینی هیمت سها  را تحت تاریر هرار دهندا به عنوان مثال بال و پی  گذاران دربتوانند تصمیمام سرمایه

از سود حسابداری برای وجود هم ستگی بین هیمت سها  و اطلاعام  (Ball and Brown, 1968)بران 

 حسابداری است اده کردند و هم ستگی بین  هیمت سها  و اطلاعام حسابداری را تائید کردندك 

اطلاعام حسابداری بر بازده سها ب به تحلیز تاریر اطلاعام  تیریرعام پیرامون با این وجود بی تر مطال

عوامز مالی اهتصاد  رد بر  تیریراندك تحلیز حسابداری که ناشی از عوامز اهتصادی  رد استب پردا ته

لی که از های مالی یا از طریق تحلیتواند از طریق تجزیه و تحلیز سنتی با است اده از نس تبازده سها  می

کند )ارزش افزوده اهتصادیب ارزش افزوده بازار( و یا عوامز م تق شده ن ریه ایجاد ارزشب است اده می

تحلیلی که بر م نای اطلاعام ارائه شده توسر بازار هراردارند )ارزش بازارب سود هر سهم( صورم گیرد 

(Merchant, 2006) ك 

کنندگان برای شت اطلاعام حسابداری از من ر است ادهتوان انت ار دابا توجه به آنيه بیان شد می

ها باشد و آمار و ارها  حسابداری گزارش شده توسر شرکتگیری با ارزش و سودمند میتصمیم

گذار باشدا از اینرو بر م نای سوالام گذاری سها  تاریرگذاران در ارزشتواند بر تصمیمام سرمایهمی

   به صورم زیر تدوین شده استكدو  پژوه و م انی ن ریب فرضیه
 

 گذاردكمی تیریر: اطلاعام حسابداری بر هیمت سها  فرضيه دوم

ن ان دادند کی یت اطلاعام حسابداری برای بازده  (Lambert, 2007)ا یراب لم رم و همااران 

گذاران اهمیت دارد و اماان ندارد کی یت اطلاعام حسابداری مستقز از عامز مورد انت ار سرمایه

هرار دهدك منط ق با این  تیریرتواند هیمت سها  را تحت ریسك باشدا در نتیجه اطلاعام حسابداری می

 به ود موجب تواندمی بااهمیت تحری ام ک ف کننده یز ماان یك عنوان به موضو ب حسابرس

 سازمانی برون بهینه هایگیریتصمیم و گذاریسرمایه ریسك کاه  نتیجه در اطلاعام و کی یت

 بین اطلاعام حسابداری و هیمت (ا از اینرو در بررسی رابطه1394گردد )پورحیدری و برهانی نژادب 

اطلاعام حسابداری بر  تیریره همواره مطرح استب این است که آیا بازار سها  یای از سؤالام اصلی ک

 سها  بسته به نو  کی یت حسابرسی مت اوم است یا  یر؟  هیمت

هایی به بررسی تاریر کی یت حسابرسی بر رابطه بین اطلاعام حسابداری و در همین راستاب پژوه 

 Becker et, al 1998; Francis and Schipper)های پی ین اندك پژوه بازار سها  پردا ته هیمت
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1999; Boone et, al, 2010) اند تا کی یت حسابرسی را به سودمند بودن اطلاعام تلاش کرده

 کندك حسابداری پیوند دهند و ن ان دهندب حسابرسی برای اطلاعام حسابداری ارزش افزوده ایجاد می

دهد حسابرسی در مهار فرصت طل ی مدیران در مدیریت سود ها ن ان میدر این محیرب پژوه 

مورر است و در نتیجه هادر است اعت ار بی تری به سود حسابداری و سایر اطلاعام حسابداری گزارش 

شده بدهدا چرا که با توجه به انگیزه مدیران برای دستااری سود گزارش شده برای کسب منافع 

گذاران ممان است در مورد ها( و یا معیارهای ارزیابی عملارد مدیریتب سرمایهوصی )مانند پاداش ص

ایناه آیا سود گزارش شده توسر مدیرانب نتیجه یك برنامه معقول و منطقی و بی طرفانه بر اساس 

پی ین های ك در اصزب پژوه (Ittonen, 2012)استانداردهای حسابداری است یا  یرب مردد باشند 

نق  حسابرسان را به عنوان یك محدودیت بالقوه برای مدیران فرصت طلب و ایجاد اطمینان در 

کنندا یعنی افزای  احتمال این که سود گزارش شده به  وبی عملارد اهتصادی گذاران بیان میسرمایه

هیمت بازار سها   توانند از اطلاعام گزارش شده درگذاران میکند و سرمایهواحد تجاری را ترسیم می

 شرکت است اده کنندك

ارائه شدب  (Dopuch et, al, 1987)در همین رابطهب دیدگاهی که از جانب دوپوچ و همااران 

های حسابرسی تابعی از اطلاعام در دسترس دهد واکن  بازار به اطلاعام موجود در گزارشن ان می

دیدتر است و هر چه بازار ناکارآمدتر باشدب عمو  استك هر چه بازارها کاراتر باشدب واکن  بازار ش

بینی کرد و توان پی واکن  بازار کمتر استا زیرا در بازارهای ناکارآمد محتویام اطلاعام را می

های مالی کنندگان صورمبینی به احتمال زیاد ارزش ناچیزی برای است ادهاطلاعام مالی هابز پی 

اطلاعام حسابداری ارائه شده در گزارش حسابرس در گرو  دارندك به بیانی دیگرب واکن  بازار به

 کارآمدی یا ناکارآمدی بازار استك 

گذاران اعتماد بی تری به حسابرس دارند و در نتیجه در بازار سرمایهب به طور کلی ایناه سرمایه

ست تواند منطقی و درواکن  بی تری به اطلاعام حسابداری با توجه به کی ت حسابرسی بدهندب می

گذاران دان  کافی در مورد کز فعالیت یك شرکت با توجه به باشدا چرا که در اغلب مواردب سرمایه

داران یا توزیع سود سها  ندارندا از اینرو بر م نای تجزیه و تحلیز فوق و با توجه ایجاد ارزش برای سها 

 به شرح زیر تدوین شده استك فرضیه سو به سوالام پژوه ب 

 

 

 



 ...شده افشاء حسابداري اطلاعات ارزش بودن سودمند و حسابرسي كيفيت تأثير بررسي 

33 

 

33 

 گذاردكمی تیریرکی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری بر هیمت سها   سوم:فرضيه 

افزاید مربود به کی یت اطلاعام گزارش شده و نیازهای آنيه حسابرسی به فرایند گزارشگری می

هاستك بنابراینب ارزش حسابرسی کنندگان به ارزیابی کی یت اطلاعام ه ز از است اده از آناست اده

یست و تابع ارزش اطلاعام حسابداری گزارش شده است و ایناه اطلاعام حسابداری ارزشی مستقز ن

 گیردكبرداری هرار میبرای چه مصارفی مورد بهره

تواند گذاران است که میکی یت یای از منابع مهم اطلاعاتی برای سرمایهاطلاعام حسابداری با 

ك کی یت اطلاعام (Yang and Jiang, 2012)د گذاران داشته باشتاریر مهمی بر تصمیمام بهینه سرمایه

حسابداری معمولا حاکی از این است که اطلاعام بر اساس اصول کلی پذیرفته شده ن یر استانداردهای 

 (ك 1396ب المللی در حسابداری تولید شده است )شمس الدینی و هماارانبین

های صحت عمزِ هر یك از حلقهدستیابی به کی یت بالای گزارشگـری مـالیب بستگی به درستی و 

های این زنجیر استب تیریر زنجیرة عرضه گـزارشگـری مـالی دارد و حسابرسی مستقز که یای از حلقه

(ك 1395ای در ح ظ و تقویت کی یـت گزارشگـری مـالی دارد )حیدریب هادری و رسولیب عمده

لاعام مالی از واحد گزارشگر به ذینع ان ی که به ابلاغ اولیه اطاحسابرسی مستقز از طریق ارزش افزوده

هدك ارزش افزوده حسابرسی تشییری در پایه و اساس کندب این عمز را انجا  میبرون سازمانی اضافه می

آوردا بلاه آنيه کنندگان اطلاعام به وجود نمیکنندگان و تهیهفرایند گزارشگری و ارت اد بین است اده

زایدب مربود به کی یت اطلاعام گزارش شده است )نیاخواه آزادب افبه فرایند گزارشگری مالی می

 (ك1394

تواند ارزش افزوده  دمت حسابرسی از طریق دو بعد کنترلی و اعت ار بخ ی حسابرس مستقز می

بگذاردك از بعد کنترلیب حسابرسی به عنوان عاملی مستقز بر کی یت  تیریربر کی یت اطلاعام حسابداری 

دهد: اولب بررسی مستقز میزان ی ن ارم دارد و دو دلیز را برای این موضو  شرح میاطلاعام حسابدار

تطابق اطلاعام حسابداری با معیارهای از پی  تعیین شده که این معیارها هاعدتا باید منعاس کننده نیاز 

اطلاعام  کنندگان جهت تولیدکنندگان اطلاعام باشدك دو ب ایجاد انگیزه برای تهیهو  واسته است اده

داند که مورد حسابرسی هرار  واهد کننده میدر چارچوب معیارهای از پی  تعیین شدها زیرا تهیه

افزاید و منجر به حصول اطمینان بی تر از گرفتك از بعد اعت ار بخ یب حسابرسی بر اعت ار اطلاعام می

توانند مطمن کنندگان میاست ادهشودا زیرا کی یت اطلاعام ارائه شده توسر مدیریت به بازار سرمایه می

باشندب عوامز کنترلی پی  گ ته شده بر فرایند گزارشگری حاکم و باعث به ود کی یت اطلاعام شده 

توانند با ضریب اطمینان بی تری از اطلاعام است اده کنندك اعتماد کنندگان میاستا در نتیجه است اده
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های نه ته در اطلاعام حسابداری به شاوفایی کامز ارزشکنندگان به اطلاعام و است اده آنها است اده

توان بیان کرد که شودك با در ن ر گرفتن هر دو بعد کنترلی و اعت ار بخ ی حسابرس مستقز میمنجر می

کند که آن را به ابزاری کارآمد باشد در مسیر به ود و ای مضاعف ایجاد میحسابرسی ارزش افزوده

کند و هر اندازه کی یت  دمام حسابرسی بی تر باشدب اطلاعام دیز میسودمندی اطلاعام مالی ت 

 (ك1396حسابداری نیز سودمندتر است )شمس الدینی و هماارانب 

با توجه به تجزیه و تحلیز فوق و بر م نای سوالام پژوه ب فرضیه چهار  به شرح زیر تدوین شده 

 استك

 

 گذاردكمی تیریرعام حسابداری کی یت حسابرسی بر مربود بودن اطلا فرضيه چهارم:

 

 پژوهش پيشينه -3
 طی پژوه ی به بررسی تاریر کی یت حسابرسی و اطلاعام (Mark, et al, 2009)مارك و همااران 

 مول ه ی معناداری بین دوها حاکی از آن بود که رابطهحسابداری بر نرخ بازده سها  پردا تندك تحقیق آن

ها همينین نتایپ آن وجود داردك سها  نرخ بازده های نقدی باجریانحسابداری یعنی سود و  اطلاعام

 ك است مت اوم حسابرس اندازه به حسابداری م رود اطلاعام مول ه اجزای دو هر اهمیت که داد ن ان

های سها  اند از میان عواملی که هیمتبه این نتیجه رسیده (Gentry and Shen, 2009)جنتری و شن 

ندب نس ت بازده حقوق صاح ان سها  بی ترین تاریر را بر هیمت سها  داردك همينین آنها دهرا توضیح می

توانند بر هیمت سها  تاریرگذار باشندا در حالی که حجم معاملام ن ان دادند که عوامز مالی سنتی می

 منعاس کننده کوچاترین ضریب هم ستگی با هیمت سها  استك 

 ارزش و حسابرسی کی یت هایویژگی ارت اد متقابز بین طی پژوه ی به (Rani, 2011)رانی 

ب شده استگیری حسابداری که بوسیله ارزش سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم اندازه اطلاعام

 اوراق بورس در شده پذیرفته تایی از شرکت 105پردا تك وی برای انجا  این پژوه  از یك نمونه 

است اده کردك نتایپ پژوه  در مورد ارت اد اطلاعام  2009-2007 هایطول سال در نیوزیلند بهادار

حسابداری و اندازه حسابرس بر همیت سها  ن ان داد بین اندازاه حسابرس و همیت سها  رابطه معنادار 

وجود نداردا اما بین اررام متقابز اندازه حسابرس و ارزش سود هر سهم بر همیت سها  رابطه مث ت و 

داردك همينینب بین اررام متقابز اندازه حسابرس و ارزش دفتری هر سهم بر همیت سها  معناداری وجود 

 رابطه معنادار وجود نداردك 
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 اطلاعام حسابداری ارزشی محتوای و حسابرسی کی یت به بررسی (Lee and Lee, 2009)لی و لی 

 بزرگ شرکت پنپ توسر که ارزش دفتری هر سهم و سود داد ن ان پژوه  آنها پردا تندك نتایپ

 و سود بنابراین دهندامی توضیح بی تر را سها  هیمت بازار در تشییرام شودبمی بررسی حسابرسی

به  نس ت گیردبمی هرار بررسی مورد حسابرسی موسسه بزرگ پنپ توسر هر سهم که دفتری ارزش

بطور  5است و عضویت حسابرس در بیگ  ارزشی بالاتری محتوای دارای موسسام حسابرسی سایر

توان اعتمادی دانست که گذاردك دلیز این امر را میمی تیریرگذاران مث ت بر تصمیمام سرمایه

 های بزرگ حسابرسی دارندك گذاران به شرکتسرمایه

های طی پژوه ی به بررسی مربود بودن گزارش (Robu and Robu, 2009)رابیو و رابیو 

های رومانیایی بر بازده سها  پردا تندب عام حسابداری گزارش شده توسر شرکتحسابرسی و اطلا

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار بخارست طی تایی از شرکت 59آنها با است اده از یك نمونه 

نو  اههارن ر  تیریرها بطور مستقیم و مث ت تحت به این نتیجه رسیدند بازده سها  شرکت 2012سال 

 هرار داردك  4های حسابرسی و عضویت حسابرس در بیگ برس در گزارشحسا

سها   متیبر ه یحسابرس تی یک تیریر یبه بررس (Ugwunta, et al, 2018)اگونتا و همااران 

پژوه   یهاافتهیك پردا تند ونیرگرس زیو تحل هیبا است اده از تجز هیجریندر ن ت و گاز  یهاشرکت

آنها داردك  سها بازار  متیبر ه یهابز توجه تیریرو نو  حسابرس  یحسابرس تهیکم بیترکآنها ن ان داد 

رابطه مث ت  یحسابرس تهیکم بیاستقلال حسابرس و ترک بکه نو  حسابرس یدر حالبه این نتیجه رسیدند 

طور به بازار سها  داردك  متیبا ه یرابطه من  دوره تصدی حسابرسبازار سها  داردب  متیبا ه یو معنادار

 گذاردكمی تیریرسها   متیهی بر حسابرس تی یاست که ک آنها موید این دیدگاهها افتهی کلی

( به بررسی تاریر نو  حسابرس بر مربود بودن ارزش سود حسابداری 1390مرادزاده فرد و همااران )

ست اده از یك نمونه های آنها با اهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پردا تندك یافتهدر شرکت

حاکی از آن  1388تا  1381های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال تایی از شرکت 68

شوندب رهم سود حسابداری آنها هایی که توسر مؤسسام حسابرسی کوچك رسیدگی میبود شرکت

زرگ رسیدگی هایی که توسر مؤسسام حسابرسی بتر استك یعنی گزارش حسابرسی شرکتمربود

 تر استكمی شوند نس ت به مؤسسام حسابرسی کوچكب ارها  سود حسابداری آنها مربود

 در حسابرسی های گزارش سودمندی تحلیلی ( طی پژوه ی به بررسی1391بنی مهد و احمدی )

 گزارش سودمندی حوزه در گرفته صورم مطالعام بر سرمایه پردا تندك مطالعه آنها مروری بازار

 2012تا  1980توسعه طی دوره  حال در و یافته توسعه سرمایه در ک ورهای بازار در حسابرسی های
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 واکن  طریق بررسی از توان می را حسابرسی گزارش سودمندی که است این از حاکی بودك نتایپ

است اده  گیری تصمیم در ها گزارش این بودن مربود بررسی همينینب و حسابرسی گزارش به بازار

ها ضرورم توجه به انجا  پژوه  پیرامون دادك نتایپ حاصز از این پژوه  هرار تحلیز مورد را کنندگان

 های پدیده تیریر بررسی و بلندمدم دیدگاه از حسابرسی گزارش به سرمایه بازار بررسی واکن 

 غیره و حسابرسی تشییر حسابرسیب تصدی دوره حسابرسیب نو  کی یت حسابرسیب هميون حسابرسی

 سا تك را نمایان حسابرسی های گزارش بودن مربود بر

کی یت حسابرسی بر به موهع بودن  تیریر( طی پژوه ی به بررسی 1394پورحیدری و برهانی نژاد )

 1391تا  1383های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارتهران طی سالگزارش حسابرسی در شرکت

ن داد بین تخصص حسابرس در صنعت و به موهع بودن گزارش حسابرس پردا تندك نتایپ پژوه  آنها ن ا

ارت اد مث ت و معناداری وجود داردك همينینب بین اندازه حسابرسی و به موهع بودن گزارش حسابرس 

ها با به های رشد و بازده داراییارت اد معناداری وجود نداردك علاوه بر اینب بین اندازه شرکتب فرصت

رش حسابرس ارت اد مث ت و معناداری وجود داردا ولی بین اهر  مالی و به موهع بودن موهع بودن گزا

 گزارش حسابرس ارت اطی م اهده نگردیدك

( میزان مربود بودن ارزش دفتریب سود حسابداری و جریانهای نقد با هیمت 1394فشانی ماکرانی)

رد بررسی هرار دادك نتایپ پژوه  وی های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را موسها  شرکت

-های نقدی با هیمت سها  مین ان داد که مربود بودن ارزش دفتری بی تر از سود حسابداری و جریان

 یابدكباشد و این مربود بودن با گذشت زمان کاه  می

اندازه حسابرس بر بار ارزشی سود و حقوق صاح ان  تیریربررسی ( به 1396هثیم عثمانی و حسینی )

ن ان  آنها های پژوه یافتهپردا تندك های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران سرمایه در شرکت

ارر تعاملی اندازه مؤسسام حسابرسی در ارزش دفتری هر سهم جهت  تیریرهاب د در سطح کز شرکتاد

دار استك در سایر مواردب اندازه حسابرس بر بار ب من ی و معنین ری م انیت یین بازده سها  بر الف 

دار مث ت و معنی تیریرحاکی از تك دیگر نتایپ نداشته اس تیریرارزشی سود و حقوق صاح ان سرمایه 

   استكارزش دفتری هر سهم و سود تقسیمی هر سهم بر بازده و هیمت سها

 

 پژوهش شناسيوشر -4

هدا کاربری و بر م نای روش از نو  هم ستگی با رویارد رگرسیونی است که پژوه  حاضر از ن ر 

های ترکی ی است اده های پژوه  از تحلیز رگرسیون چند متشیره م تنی بر دادهدر آن برای آزمون مدل
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های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است که شده استك جامعه آماری پژوه  شامز شرکت

بهادار تهران پذیرفته شده و  اوراق بورس در 1385 سال ماه اس ند پایان ذیز را دارا باشندك تا کلیه شرایر

گذاری های مالیب سرمایهمنتهی به پایان اس ندماه باشدا به دلیز ماهیت مت اوم جزء موسسه سال مالی آن

در دسترس باشدا از  1396تا  1385های ها طی سالها ن اشندا اطلاعام مالی مورد نیاز شرکتو بانك

سال مورد  11اند که در طی شرکت از جامعه مورد ن ر باهی مانده 70آوریب تعداد اینرو پس از جمع

 شرکت را دربر گرفتك   -سال 840بررسی جمعا 

 

 مدل پژوهش
کی یت حسابرسی بر هیمت سها  استا از اینرو به  هدا از آزمون فرضیه اول پژوه ب بررسی تاریر

( و رابیو و 2011(ب رانی )2009مطابق با پژوه  مارك و همااران )من ور آزمون فرضیه اول پژوه  

 است اده شده استك( به شرح زیر 1( از مدل )2015رابیو )

𝑃𝑖,𝑡 (1مدل ) =  𝛽0 + 𝛽1𝐷𝑈𝑖,𝑡
 +  𝛽2𝐷𝐵𝑖,𝑡  +  𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡  +  𝛽4𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖,𝑡  +  𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡

+ 𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

اندازه شرکتب  SIZEب اندازه حسابرس BDب  گزارش حسابرس نو  UDهیمت سها ب  Pدر مدل فوق 

GROW  رشد شرکتبROA هاب و نرخ بازده داراییLEV  ( دو متشیر 1در مدل )اهر  مالی استك) 

UD و BD ( باشندا لذا چنانيه کی یت حسابرسی بر هیمت سها  به عنوان متشیرهای کی یت حسابرسی می

 باشدك که منعاس کننده کی یت حسابرسی استب مث ت می 2βو  1βگذار باشدب ضریب تیریر

به اطلاعام حسابداری بر هیمت سها  استا از اینرو  هدا از آزمون فرضیه دو  پژوه ب بررسی تاریر

 است اده شده استك( به شرح زیر 2من ور آزمون فرضیه دو  پژوه  از مدل )

𝑃𝑖,𝑡 (2مدل ) =  𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑃𝑆𝑖,𝑡  +  𝛽2𝐵𝑉𝑖,𝑡  +  𝛽3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡  +  𝛽4𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖,𝑡  +  𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡

+  𝛽6𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

های ه لی سایر متشیرها م ابه با مدلارزش دفتری هر سهم است و  BVب سود هر سهم EPSدر مدل فوق 

از اینرو اگر  هستندابه عنوان متشیرهای اطلاعام حسابداری  ) BV و EPS (( دو متشیر 2استك در مدل )

که منعاس کننده ارر اطلاعام  2βو  1βبگذاردب ضریب  تیریراطلاعام حسابداری بر هیمت سها  

 باشدك حسابداری استب مث ت می
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کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری بر هیمت  هدا از آزمون فرضیه سو  پژوه ب بررسی تاریر

آزمون فرضیه سو ب تجزیه و تحلیز کی یت حسابرسی و اطلاعام سها  استا از اینرو به من ور 

 به شرح زیر است اده شده استك (Ohlson, 1995)حسابداری بر هیمت سها  از مدل تعدیز شده السن 

بررسی تاریر اطلاعام حسابداری و  به من ورمانده را مدل ازریابی سود باهی (Ohlson, 1995)السن 

 مانده به صورم زیر استكهیمت سها  ارائه کردك مدل ازریابی سود باهیسایر عوامز تاریرگذار بر 

Pt = Yt + ( 
𝑊

𝑅−𝑊
 ) Xt + a CVt 

سایر متشیرهای  tCVسود اضافی هر سهمب  tXارزش دفتری هر سهمب  tYهیمت سها ب  tPدر مدل فوق 

سپسب  كنرخ رشد سودهای غیرعادی است Wنرخ بهره بدون ریسك و  R تاریرگذار بر هیمت سها ب

( مدل ارزیابی سود باهی مانده را به صورم زیر 1999( بر اساس پی نهادام فلدا  و السن )2011چن )

های مربود به اطلاعام های سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم ارزشتعدیز کرد و ن ان داد مقیاس

دهند و توانایی و هدرم توضیح دهندگی بی تری از تشییرام هیمت سها  را حسابداری را بهتر ن ان می

 صورم زیر استك به (Ohlson, 1995)دارندك مدل تعدیز شده السن 

Pt = ( 
RRR−RRRw

RRR−W
 ) Yt + ( 

RRRw

RRR−W
 ) Xt + ( 

w−RRRw

RRR−W
 ) dt + a CVt  

   
نرخ  Wنرخ هزینه ضمنی سرمایهب  wRRRنرخ بارده مورد انت ارب   RRRهیمت سها ب  tPدر مدل فوق 

سود تقسیم شده هر سهم  tdسود هر سهمب  tXارزش  الص هر سهمب  tYرشد سود سودهای غیرعادیب 

 سایر متشیرهای تاریرگذار بر هیمت سها  استك tCVو 

ماندهب هیمت سها  تابعی از اطلاعام حسابداری و سایر متشیرهای تاریرگذار در مدل تعدیز شده سود باهی

سو  پژوه ب با الگو گرفتن از مدل  بر اطلاعام استا از اینرو در این پژوه  برای آزمون فرضیه

ام حسابداری به بررسی تاریر همزمان کی یت حسابرسی و اطلاع (Ohlson, 1995)تعدیز شده السن 

 ( به شرح زبر ارائه شده استك3بر هیمت سها  پردا ته شده و مدل )

 

𝑃𝑖,𝑡 (3مدل ) =  𝛽0 + 𝛽1𝐷𝑈𝑖,𝑡
 +  𝛽2𝐷𝐵𝑖,𝑡

 +  𝛽3𝐸𝑃𝑆𝑖,𝑡  +  𝛽4𝐵𝑉𝑖,𝑡 +  𝛽5𝐷𝑈𝑖,𝑡

×  𝐸𝑃𝑆𝑖,𝑡 +  𝛽6𝐷𝑈𝑖,𝑡
×  𝐵𝑉𝑖,𝑡 +  𝛽7𝐷𝐵𝑖,𝑡

× 𝐸𝑃𝑆𝑖,𝑡

+  𝛽8𝐷𝐵𝑖,𝑡
× 𝐵𝑉𝑖,𝑡  +  𝜀𝑖,𝑡 
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 منعاس کننده ارر افزای ی کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری بر 8βتا  5βدر مدل فوقب ضرایب 

هیمت سها  استا از اینرو اگر کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری به طور همزمان بر هیمت سها  

 باشدكمث ت می 8βتا  5βبگذارندب ضرایب  تیریر

چهار  پژوه ب بررسی تاریرکی یت حسابرسی بر مربود بودن اطلاعام  به من ور آزمون فرضیه

ها با ها به دو گروه شرکتحسابداری از دو روش تحلیلی است اده شده استك بدین ترتیب که شرکت

ها و سپس ها با اههار ن ر غیرمق ول تقسیم شده و ابتدا آزمون مقایسه میانگیناههارن ر مق ول و شرکت

 یك از این الگوها برآورد شده استك برای هر 4مدل 

 

𝑃𝑖,𝑡 (4مدل ) =  𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑃𝑆𝑖,𝑡  +  𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡  +  𝛽3𝐺𝑅𝑂𝑊𝑖,𝑡  +  𝛽4𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡

+  𝜀𝑖,𝑡  

 
 تغير وابستهم

ارزیابی ترین معیار متشیر وابسته در این پژوه  هیمت بازار سها  استك هیمت سها  معمولاً یای از مهم

گذاران است و برای عملارد موسسام استك این معیار به تنهایی دارای محتوای اطلاعاتی برای سرمایه

گیردك در این پژوه  هیمت سها  از هیمت بازار ها مورد است اده هرار میارزیابی عملارد جاری شرکت

 ك آیدهر سهم در پایان سال بدست می

 
 متغير مستقل 

 این پژوه  کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری استك متشیرهای مستقز در

ب اندازه حسابرس به عنوان متشیرهای کی یت BD گزارش حسابرس و ب نو UD در این پژوه  از دو متشیر

گیری { استك نحوه اندازه1ب0نها }حسابرسی است اده شده استك این دو متشیر مجازی هستند و مقادیر آ

 استك این دو متشیر به شرح زیر

UD  :طریق آن ن رام  ود راجع گزارش حسابرس ابزاری است که حسابرس از نو  گزاش حسابرس

های مالی منتقز کنندگان از گزارشهای مالی را به است ادهبه هابز اتاا بودن اطلاعام مندرج در صورم

ك گزارشام حسابرس به دو (Al-Thuneibat, Khamees and Al-Fayoumi, 2008)کند می

شودك برای محاس ه این متشیر اگر گزارش حسابرسی مق ول و  گزارش مق ول و غیرمق ول تقسیم مین

 گیردكتعلق می 0و در غیر این صورم عدد  1باشد عدد 
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BD  اندازه حسابرس:  پژوه گران برای تمایز میان موسسام حسابرسی با کی یت بالا از موسسام

کنندهب هدمت و نا  کنندك درآمد موسسام حسابرسی حسابرسی با کی یت پایین از معیارهایی است اده می

ی از هایی از معیارهای عمومی متمایز کننده موسسام حسابرستجاری موسسام حسابرسی کننده نمونه

المللی در ایران موسسام حسابرسی بینك (Boone, Khurana and Raman, 2010)یادیگر هستند 

بندی موسسام حسابرسی رت هموضو   ط ق ن ریه اندازه موسسه حسابرسی لذا اکنندبزرگ فعالیت نمی

رسان به  اطر از سایر حساب در ایران به دلیز ن ود معیاری مناسب جهت متمایز کردن حسابرسان با کی یت

بندی موسسام معیارهای ط قه كه استالمللی مطرح گردیدبزرگ بینی عد  فعالیت موسسام حسابرس

عیارهای ارزیابی )مانند محسابرسی معتمد سازمان بورس و اوراق بهادار ع ارم است از معیارهای عادی 

معیارهای م( و ی یت  دماشرکاءب کارکنانب سا تار سرمایه و سازمان موسسهب تنو  ارائه  دمام و ک

شوندك جمع امتیاز من ی محسوب میه( که وابق تخل اتی موسسه و شریك موسس)مانند س تخل اتی

امتیازام موسسه حسابرسی براساس معیارهای مذکور م نای تعیین ط قه موسسه حسابرسی استك بر حسب 

ب دو ب لاو ر در چهار ط قهامتیاز کسب شدهب موسسام حسابرسی معتمد سازمان بورس و اوراق بهادا

بندی موسسام حسابرسی معتمد بورسب موسسام ط ق دستورالعمز رت ه گیرندك  هرار میسو  و چهار

نس ت به موسسام حسابرسی سایر ط قام باید داشته  بالاتریحسابرسی ط قه اول به احتمال زیاد کی یت 

سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان بندی موسسام حسابرسی توسر باشندك به ع ارم دیگرب رت ه

در این پژوه ب تمرکز بر روی  معیاری برای تمایز کی یت موسسام حسابرسی مطرح شده استك

موسسام حسابرسی ب ط ق ن ریه اندازه حسابرسرسد استا زیرا به ن ر می موسسام حسابرسی ط قه اول

تر و با تضمین بی تر مام حسابرسی را با کی یتبه دلیز کارکنان زیادب هدمت و درآمد بی تر  د ط قه اول

های مالی ممان استب نتیجه تقلب یا سهز انگاری کند و این احتمال را که صورمتری ارائه میو دهیق

گذاران در بازار مورر باشدا از اینرو به من ور دهد و بر تصمیمام سرمایهمدیریت باشد را کاه  می

تهرانب  براساس رت ه بندی موسسام حسابرسی معتمد بورس اوراقگر گیری اندازه حسابرسب ااندازه

و در غیر این صورم  1ط قه اول به عنوان حسابرس شرکت انتخاب شده باشد عدد موسسام حسابرسی 

 گیردكتعلق می 0عدد 

ب ارزش دفتری هر سهم به عنوان متشیرهای BVب سود هر سهم و  EPSدر این پژوه  از دو متشیر

 ,Ohlson)مانده السن سابداری است اده شده است که برگرفته از مدل ازریابی سود باهیاطلاعام ح

 گیری این دو متشیر به شرح زیر استكنحوه اندازهاستك  (1995

EPSشودكب سود هر سهم است که اطلاعام آن از صورم سود و زیان هر شرکت استخراج می 
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BV صاح ان سها  بر تعداد سها  در جریان هر شرکت ب ارزش دفتری هر سهم است که از تقسیم حقوق

 آیدكبدست می

 
 گرمتغير تعديل

گر متشیری است که جهت و شدم ارت اد بین متشیر مستقز و وابسته را تحت تاریر هرار متشیر تعدیز

همزمان کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری بر هیمت  تیریردهدك در این پژوه  برای بررسی می

و اطلاعام حسابداری است اده شده استك متشیر تعاملی  کی یت حسابرسیمتشیر اررام تعاملی  سها  از

کی یت حسابرسی و اطلاعام و اطلاعام حسابداریب از حاصز ضرب دو متشیر  کی یت حسابرسی

از دو متشیر سود هر گیری متشیر اطلاعام حسابداری شود که در آن برای اندازهت ایز میحسابداری 

و ارزش دفتری هر سهم است اده شده است و برای محاس ه کی یت حسابرسی از دو متشیر نو  گزاش سهم 

حسابرس و اندازه حسابرس است اده شده استك این متشیر در راستای بررسی تاریر م ترك کی یت 

ضرایب گنجانده شده است و حسابرسی و اطلاعام حسابداری بر هیمت بازار سها  در مدل پژوه  

یا من ی آن در مدل ن ان دهنده جهت متشیر و معنادار بودن ضرایب ن ان دهنده تاریر همزمان  مث ت

و  کی یت حسابرسیمتشیر اررام تعاملی کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری بر هیمت سها  استك 

حاصز ضرب نو  گزارش حسابرس در سود هر  EPS × UDاطلاعام حسابداری شامز متشیرهای: 

حاصز   EPS × BDحاصز ضرب نو  گزارش حسابرس در ارزش دفتری هر سهما  BV × BDسهما 

حاصز ضرب اندازه حسابرس در سود  BV × BDضرب اندازه حسابرس در ارزش دفتری هر سهم و 

ها برای ن ان دادن ارر همزمان و افزای ی کی یت حسابرسی و اطلاعام باشد که از آنهر سهم می

 سها  است اده شده استك  حسابداری بر هیمت بازار

 

 متغير كنترلي

پژوه   و اهر  مالی متشیرهای کنترلی هاداراییمتشیرهای اندازه شرکتب رشد شرکتب نرخ بازده 

های پی ین از آنها به عنوان متشیرهای مورر بر هیمت سها  یاد شده است )مارك که در پژوه  باشندمی

 (ك1392 بهرام ر و شمس عالمب ( و2015ا رابیو و رابیو )2009و هماارانب 

مقطعی سها  استك اگر سها   گذاریهیمت مؤرر بر متشیرهای ای ازی ب(SIZE) اندازه شرکت

ها گذاری شودب ت اوم در متوسر بازده با ت اوم در ریسك شرکتشرکت به صورم منطقی هیمت

متشیری برای تعیین حساسیت عوامز  شرکت اندازه گذاری منطقیبشودا بنابراین با هیمتمرت ر می
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کند )بهرام ر و شمس ریسك به بازده است و این متشیر بخ  مهمی از بازده مقطعی سها  را توجیه می

به است اده از معیار فروش  كآیدبه دست می(ك اندازه شرکت از طریق لگاریتم ط یعی فروش 1383عالمب 

و گردش ناکارایی بورس اوراق بهادار تهران  دلیزبه شرکت  اندازهدر ارزش بازار  هایمعیارجای 

 (1394باشدك )ستای  و هماارانب کم می معاملاتی

متشیرهای بنیادین مؤرر بر وضعیت آتی سودآوری  ای ازرشد ی ب(GROW)ها دارایی رشد

ساز  تواند زمینههای رابت است که میها در داراییگذاری شرکتها و بازده سها  میزان سرمایهشرکت

مجمو   برای محاس ه رشد(ك 1393شود ) واجوی و هماارانب دستیابی به بازده مطلوب در آینده 

-مانده بر مجمو  داراییو سپس باهی  کسر شده ها در پایان دورهمجمو  دارایی ازها در اول دوره دارایی

  های اول دوره تقسیم شده استك

مرت ر با سنج  عملارد مدیران شرکت برای  متشیرهای ای ازب ی(ROA) هادارایینرخ بازده 

 آیدك به دست میها داراییکز به  سود  الصتقسیم از طریق  کهکسب بازده با توجه به منابع موجود است 

های نس ت اهرمی استك این نس ت به طور بالقوه از هابلیت ت سیر ب یای از مقیاس(LEV)اهر  مالی 

(ا 1383ادی در هیمت سها  بر وردار است )بهرام ر و شمس عالمب بینی تشییرام غیرعبالایی برای پی 

کنندك این گذاران از این نس ت به عنوان عاملی برای ت سیر وضعیت آتی شرکت است اده میلذا سرمایه

 آیدكبه دست میها داراییکز ها به بدهیکز تقسیم طریق از نس ت 

 

 هاي پژوهشيافته -5
 آمار توصيفي

بر ك است شده ارائه 1 جدول در پژوه  متشیرهای توصی ی آمار هابداده اولیه و تحلیزتجزیه  من ور به

اههارن ر  10دهد از هر است که ن ان می 467/0 نو  اههارن ر حسابرس میانگیناساس این نتایپ 

 513/0برابر  حسابرس مق ول استك همينین میانگین اندازهاز نو  اههارن ر  4ب به طور میانگین حسابرس

اندب شرکتی که حسابرسی شده 10هر  از بررسی مورد هایشرکت در که است این است که ن ان دهنده

 میانگین انجا  شده استك موسسام حسابرسی ط قه اولشرکت حسابرسی آنها توسر  5به طور میانگین 

های انتخاب شده برای پژوه  به ازای هر دهد شرکتمیاست که ن ان  145/0 هانرخ بازده دارایی

های پذیرفته اند و وضعیت سودآوری شرکتدرصد بازدهی داشته 14ها گذاری در داراییریال سرمایه

درصد  63آل نیستك میانگین اهر  مالی بیان کننده این است که به طور متوسر شده در بورس چندان ایده
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ها با دارایینرخ رشد  اندك میانگینها تامین مالی شدهمحز بدهیررسی از های مورد باز دارایی شرکت

 اندك درصد رشد داشته 19های نمونه دوره پژوه ب طی دوره پژوه  دهد شرکتمی ن ان 196/0مقدار 
 توصی ی متشیرهای پژوه  هایهآمار (:1)جدول 

 کمترین بی ترین معیارانحراا میانه میانگین متشیر

 500 37684 1006 5940 6813 *سها هیمت 

 0 1 128/0 0 467/0 حسابرس اههارن ر

 0 1 104/0 0 403/0 رسباندازه حسا

 -1914 9247 394 2133 2015 *سود هر سهم

 001/0 12345 162 2508 2674 *ارزش دفتری هر سهم

 619/4 264/8 425/0 824/5 438/6 شرکتاندازه 

 -241/0 189/1 047/0 162/0 196/0 هانرخ رشد دارایی

 -157/0 670/0 095/0 129/0 145/0 هانرخ بازده دارایی

 099/0 081/1 128/0 640/0 634/0 اهر  مالی

های *ذکر این ناته ضروری است که به من ور همگن کردن متشیرهاب متشیرهای هیمت سها ب سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم برای است اده در مدل

 شوندكتعداد سها  منت ر شده در پایان سال تقسیم میپژوه  بر 
 

 هاي تركيبي و بررسي مفروضات رگرسيونبرآورد مدل به روش داده

ها است اده های ترکی ی برای آزمون فرضیهدر این پژوه  از الگوی رگرسیون چند متشیره م تنی بر داده

های تل یقی یا روش لیمر برای تعیین نو  روش تخمین )روش داده Fشده استا از اینرو از آزمون 

های پانز( و از آزمون هاسمن برای تعیین نو  الگو )اررام تصادفی یا رابت( است اده شده استك نتایپ داده

( سطح معناداری 1دهد برای مدل )ارائه شده است که ن ان می 2های فوق در جدول حاصز از آزمون

شودا های تل یقی انتخاب میاستا لذا برای برآورد آنب مدل به روش داده 05/0بی تر از  لیمر Fآزمون 

لیمر و آزمون هاسمن کمتر از  Fاما از آنجا که برای بقیه الگوهای پژوه  سطح معناداری برای آزمون 

 شودكاستب مدل پانز با اررام رابت برای آنها انتخاب می 05/0
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 لیمر و هاسمن Fنتایپ حاصز آزمون  (:2)جدول 

 آزمون هاسمن لیمر Fآزمون  شماره مدل
 نو  الگو مقدار احتمال آماره کای مدل مقدار احتمال Fآماره 

 - - - تل یقی 281/0 046/1 (1)

 اررام رابت 003/0 568/14 پانز 000/0 927/1 (2)

 اررام رابت 000/0 712/32 پانز 000/0 563/2 (3)

 اررام رابت 000/0 586/19 پانز 001/0 134/2 (1ب  4)

 اررام رابت 000/0 437/12 پانز 003/0 570/1 (2ب  4)

 

های پژوه ب به بررسی م روضام رگرسیون پس از انتخاب نو  الگوی مناسب برای هر یك از مدل

پردا ته شده استك در بررسی م روضام رگرسیونب برای بررسی فرض ناهمسانی واریانس از آزمون 

ه شده والد تعدیز شده برای الگوهای پانز با اررام رابت و از آزمون وایت برای الگوهای تل ی ی است اد

استك در بررسی فرض ص ر بودن کوواریانس بین اجزا  طا در طول زمان یا همان ت خیص  ود 

ولدریچ برای هر دو الگوهای پانز با اررام رابت و تل ی ی است اده شده استك در هم ستگی از آزمون 

شده استك نتایپ  است اده VIFنهایت در بررسی فرض همخطی بین متشیرهای مدل از آزمون همخطی 

ارائه شده استك نتایپ حاصز از آزمون والد  4و  3حاصز از بررسی م روضام رگرسیون در جدول 

 برازش مدل دهد که تنها پسماندهاین ان می 3تعدیز شده برای الگوهای پانز با اررام رابت در جدول 

های ( بقیۀ مدل3جزء مدل شماره )استا بنابراین به  05/0( دارای سطح معناداری بی تر از 3شده شماره )

دارای م از ناهمسانی واریانس هستندك نتایپ حاصز از آزمون وایت برای الگوهای تل ی ی در  پژوه 

( دارای سطح 1شده ) برازش مدل حاکی از آن است که پسماندهای 05/0در سطح معناداری  4جدول 

نتایپ حاصز از  از ناهمسانی واریانس استك ( دارای م1) استا بنابراین مدل 05/0معناداری کمتر از 

بر ی از الگوهای  هایبین باهیماندهکه تنها  دهدن ان می 4و  3 ود هم ستگی ولدریچ در جدول زمون آ

پانز با اررام رابت م از  ود هم ستگی وجود داردك برای رفع م از ناهمسانی واریانس و  ود 

از روش حداهز مربعام تعمیم یافته و برای رفع م از هم ستگی در الگوهای پانز با اررام رابت 

ضریب تصحیح وایت است اده شده استك نتایپ حاصز از ناهمسانی واریانس در الگوهای تل ی ی از 

 برای متشیرهای VIFمقدار میانگین آماره  که است آن بیانگر 4و  3در جدول  VIFآزمون همخطی 
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های پژوه  م از همخطی مستقز مدل تا لذا بین متشیرهایاس 5کمتر از  هامستقز در هر یك از مدل

 كحاد وجود ندارد
 نتایپ آزمون ناهمسانی واریانس و  ود هم ستگی برای الگوهای پانز با اررام رابت (:3)جدول

شماره 

 مدل

 آزمون همخطی آزمون  ود هم ستگی ولدریچ آزمون ناهمسانی واریانس والد 

مقدار  آماره کای دو

 احتمال

آماره  ناهمسانی

 کای دو

مقدار 

 احتمال

 ود 

 هم ستگی

میانگین 

 VIFآماره 

 همخطی

 ندارد 038/1 دارد 031/0 287/15 دارد 000/0 610/273 (2) 

 ندارد 147/1 ندارد 214/0 601/9 ندارد 342/0 070/52 (3) 

 ندارد 091/1 دارد 000/0 455/43 دارد 000/0 520/407 (1ب  4)

 ندارد 045/2 ندارد 3562/0 481/4 دارد 000/0 940/385 (2ب  4)

 
 نتایپ آزمون ناهمسانی واریانس و  ود هم ستگی برای الگوهای تل یقی (:4)جدول

شماره 

 مدل

 آزمون همخطی آزمون  ود هم ستگی ولدریچ آزمون ناهمسانی واریانس وایت

آماره کای 

 دو

مقدار 

 احتمال

آماره  ناهمسانی

 کای دو

مقدار 

 احتمال

 ود 

 هم ستگی

میانگین 

 VIFآماره 

 همخطی

 ندارد 835/1 ندارد 742/0 346/1 دارد 000/0 630/109 (1)

 

 هاآزمون فرضيهنتايج 

کی یت حسابرسی بر هیمت سها  است که برای این  تیریرهدا از آزمون فرضیه اول پژوه ب بررسی 

من ور از نو  گزارشام و اندازه حسابرس به عنوان عوامز کی یت حسابرسی است اده شده استك نتایپ 

 ارائه شده استك 5آزمون فرضیه اول در جدول 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 97 زمستان 44صلنامه بورس اوراق بهادار شمارة ف                                                                                              

 

46 

 نتایپ آزمون فرضیه اول پژوه  (:5)جدول 

 مقدار احتمال tآماره  انحراا معیار ضریب متشیر

 0027/0 215/2 073/0 163/0  اههارن رنو  

 319/0 987/0 059/0 058/0 رسباندازه حسا

 000/0 -508/5 004/0 -022/0 شرکتاندازه 

 024/0 -247/2 005/0 -012/0 هانرخ رشد دارایی

 523/0 638/0 122/0 078/0  هانرخ بازده دارایی

 195/0 296/1 766/0 993/0  اهر  مالی

 018/0 -358/3 027/0 -615/0 ضریب رابت

 واتسون آماره دوربین مقدار احتمال Fآماره  ضریب تعیین ضریب تعیین تعدیز شده
240/0 251/0 942/45 000/0 046/2 

 

تر کوچك 05/0در سطح معناداری از  Fاحتمال آماره  5جدول  پینتابه با توجه در بررسی معناداری مدل 

است  046/2مقدار آماره دوربین واتسون برابر با شودك دار بودن مدل تایید میمعنا %95است که با اطمینان 

مدل  ود هم ستگی سریالی های بین باهیماندهدهد که با توجه به جدول آماره دوربین واتسون ن ان می

 دهداست که ن ان می 240/0تعدیز شده برابر ضریب تعیین نین مقدار از نو  مرت ه اول وجود نداردك همي

 ندك کنت یین میدرصد از تشییرام متشیر وابسته را  24مدل حدود و کنترلی متشیرهای مستقز 

در بررسی رابطه بین اولین متشیر کی یت حسابرسی )نو  گزارشام حسابرس( و هیمت  5نتایپ جدول 

که با توجه به  وجود دارد معنادار ایهیمت سها  رابطه  اههارن ر حسابرس و نوبین دهدب سها  ن ان می

مث ت بودن ضریب به ع ارتی دیگرب جهت این رابطه نیز مستقیم استك  163/0مث ت بودن مقدار ضریب 

گزارشام حسابرس دارای محتوای اطلاعاتی است و  به این معنی است کهنو  اههارن ر حسابرس  متشیر

توان اعتماد این نتیجه را با توجه به محیر اهتصادی ایرانب می گذاردكگذاران تاریر میبر تصمیمام سرمایه

در بررسی رابطه بین متشیر اندازه  5همينین نتایپ جدول گذاران به گزارشام حسابرس دانستك سرمایه

دهدب ضریب متشیر اندازه حسابرس از لحاظ آماری مث ت و در سها  ن ان میموسسه حسابرسی و هیمت 

معنی آن است که بین اندازه حسابرس  به 058/0اندازه حسابرس ضریب مث ت عین حال غیرمعنادار استك 

 05/0توجه به این که سطح معناداری این رابطه بی تر از  ی مستقیم وجود داردا اما باارابطهو هیمت سها  
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ستب این رابطه معنادار نیستا لذا ارت اد معناداری بین اندازه موسسه حسابرسی و هیمت سها  وجود ا

 نداردك 

اطلاعام حسابداری بر هیمت سها  است که برای این  تیریرهدا از آزمون فرضیه دو  پژوه ب بررسی 

گیری اطلاعام حسابداری من ور از سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم به عنوان معیارهایی برای اندازه

 ارائه شده استك   6است اده شده استك نتایپ آزمون فرضیه دو  در جدول 
 نتایپ آزمون فرضیه دو  پژوه  (:6)جدول 

 مقدار احتمال tآماره  انحراا معیار ضریب متشیر

 005/0 810/2 038/0 109/0 سود هر سهم

 001/0 -315/3 098/0 -325/0 ارزش دفتری هر سهم

 045/0 -008/2 049/0 -099/0 شرکتاندازه 

 000/0 -653/3 003/0 -011/0 هانرخ رشد دارایی

 011/0 526/2 359/0 909/0  هانرخ بازده دارایی

 071/0 810/1 024/0 044/0  اهر  مالی

 000/0 398/9 001/0 357/0 ضریب رابت

 آماره دوربین واتسون مقدار احتمال Fآماره  ضریب تعیین ضریب تعیین تعدیز شده

318/0 335/0 609/70 000/0 097/2 

 

تر کوچك 05/0در سطح معناداری از  Fاحتمال آماره  6جدول  پینتابه با توجه در بررسی معناداری مدل 

است  097/2مقدار آماره دوربین واتسون برابر با شودك دار بودن مدل تایید میمعنا %95است که با اطمینان 

مدل  ود هم ستگی سریالی های بین باهیماندهدهد که با توجه به جدول آماره دوربین واتسون ن ان می

 دهداست که ن ان می 318/0تعدیز شده برابر ضریب تعیین نین مقدار از نو  مرت ه اول وجود نداردك همي

 ندك کنت یین میدرصد از تشییرام متشیر وابسته را  31مدل حدود و کنترلی متشیرهای مستقز 

سود هر سهم و ارزش اطلاعام حسابداری شامز  تیریرنتایپ مربود به آزمون فرضیه دو  پژوه ب 

 معنادارمث ت و  ایهیمت بازار سها  رابطهسود هر سهم و دهدب بین بر هیمت سها  ن ان میدفتری هر سهم 

بدین معنا  109/0مث ت و معنادار بودن مقدار ضریب سود هر سهم وجود داردك  05/0در سطح معناداری 

ن در گذارابا اهمیت است که در تصمیمام سرمایهاطلاعام حسابداری است که سود هر سهم از جمله 

دارای محتوای اطلاعاتی است و بر سود هر سهم به ع ارتی دیگرب  باشدكگذاری سها  اررگذار میهیمت
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نتایپ مربود به آزمون فرضیه دو  پژوه ب در ارت اد  همينینب گذاردكگذاران تاریر میتصمیمام سرمایه

هیمت سها  تری هر سهم و ارزش دفای من یب بین حاکی از وجود رابطهارزش دفتری هر سهم با متشیر 

من ی  استب این رابطه معنادار نیستك 05/0توجه به این که سطح معناداری این رابطه بی تر از  ا اما بااست

سها  بی تر از  بازار ارزش که است معنی این به -325/0بودن مقدار ضریب ارزش دفتری هر سهم 

توان توسر عد  اطمینان را میك من ی بودن ضریب ارزش دفتری هر سهم ارزش دفتری آن است

نتایپ احتمالی عملیام  تیریرتواند تحت های عملیاتی شرکت که میگذاران به نتایپ فعالیتسرمایه

همينینب من ی بودن مقدار ضریب ارزش دفتری هر سهم به دلایز ذیز مدیریت هرار بگیردب توضیح دادك 

هایی است که دارای ارزش دفتری ن وده و در دفاتر ر ت باشدك اولاب شرکت دارای هرفیتتواند نیز می

ن ده استا ولی از طرفی بازار برای آن ارزش هائز استك رانیاب هدمت و سابقه فعالیت شرکت زیاد بوده 

 های جدید کمتر استكو ارزش دفتری در مقایسه با شرکت

کی یت حسابرسی و اطلاعام حسابداری بر هیمت  تیریرهدا از آزمون فرضیه سو  پژوه ب بررسی 

سها  است که برای این من ور از نو  گزارشام و اندازه حسابرس به عنوان عوامز کی یت حسابرسی و 

ری گیری اطلاعام حسابدااز سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم به عنوان معیارهایی برای اندازه

 ارائه شده استك   7است اده شده استك نتایپ آزمون فرضیه سو  در جدول 
 نتایپ آزمون فرضیه سو  پژوه  (:7)جدول 

 مقدار احتمال tآماره  انحراا معیار ضریب متشیر

UD 697/0 262/0 660/2 008/0 

BD 112/0 065/0 171/1 087/0 

EPS 199/0 076/0 618/2 009/0 

BV 032/0- 013/0 480/2- 013/0 

EPS × UD 645/0 200/0 231/3 001/0 

BV × UD 973/0- 450/0 160/2- 031/0 

EPS × BD 151/0- 053/0 841/2- 004/0 

BV × BD 043/0 051/0 850/0 395/0 

0β 172/1- 238/0 920/4 000/0 

 آماره دوربین واتسون مقدار احتمال Fآماره  ضریب تعیین ضریب تعیین تعدیز شده

451/0 474/0 093/94 000/0 958/1 
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تر کوچك 05/0در سطح معناداری از  Fاحتمال آماره  7جدول  پینتابه با توجه در بررسی معناداری مدل 

است  985/1مقدار آماره دوربین واتسون برابر با شودك دار بودن مدل تایید میمعنا %95است که با اطمینان 

مدل  ود هم ستگی سریالی های بین باهیماندهدهد که با توجه به جدول آماره دوربین واتسون ن ان می

 دهداست که ن ان می 451/0تعدیز شده برابر ضریب تعیین از نو  مرت ه اول وجود نداردك همينین مقدار 

 ندكکنت یین میدرصد از تشییرام متشیر وابسته را  45 دل حدودمو کنترلی متشیرهای مستقز 

دهد مقدار ضریب در بررسی معناداری ضرایبب نتایپ مربود به آزمون فرضیه سو  پژوه  ن ان می

حسابرس مث ت و معنادار استك مث ت بودن ضریب این متشیر  نو  اههارن ر  اررام متقابز سود هر سهم و

ای حسابرس با هیمت سها  رابطه نو  اههارن ربدین معنا است که اررام متقابز سود هر سهم و  645/0

گذاران را تقویت مستقیم داردك مقادیر مث ت این متشیر ارت اد یك اههارن ر مق ول و اعتماد سرمایه

ها  شرکت کند که ارزش سود ر ت شده توسر شرکت به رشد بازده سکند و به این حقیقت اشاره میمی

کندك نتایپ مربود به آزمون فرضیه سو  پژوه ب در ارت اد با اررام متقابز ارزش دفتری هر کمك می

 دهدب بین ارزش دفتری هر سهم با توجه بههیمت بازار سها  ن ان میبر حسابرس نو  اههارن ر سهم و 

وجود داردك مقدار  05/0ناداری در سطح مع معنادارمن ی و  ایهیمت سها  رابطهو حسابرس  نو  اههارن ر

من ی  تیریرباشدك جهت این رابطه نیز معاوس می به معنی آن است که -973/0این متشیر  من ی ضریب

های دفتری گذاران به ارزشتوان توسر عد  اطمینان سرمایهاین متشیر بر هیمت بازار سها  را می ضریب

عد  توانایی مدیران برای مدیریت ارزش دفتری هر ارائه شده توسر شرکت توضیح دادك این نتیجه بر 

دهد که ضریب اررام متقابز سود هر همينین نتایپ ن ان می کندكسهم و ارزش بازار هر سهم تاکید می

توان می -151/0سهم و اندازه حسابرس من ی و معنادار استك با توجه به من ی بودن ضریب این متشیر  

ای معاوس داردب هر چند که و اندازه حسابرس با هیمت سها  رابطهگ ت اررام متقابز سود هر سهم 

 همينیناستا اما این رابطه بر لاا م انی ن ری پژوه  استك  فرضیه سو  پژوه  این نتیجه تائیدی بر

نتایپ مربود به آزمون فرضیه سو  پژوه ب در ارت اد با متشیر اررام متقابز ارزش دفتری هر سهم و 

متشیر اررام متقابز ارزش دفتری هر  ضریبدهدب مقدار هیمت بازار سها  ن ان میر باندازه حسابرس 

بین ارزش دفتری هر  ی آن است کهابه معنو غیرمعنادار استك این نتیجه  043/0 سهم و اندازه حسابرس

ای مث ت وجود داردا اما با توجه به این که سطح سهم با توجه به اندازه حسابرس و هیمت سها  رابطه

 است این رابطه معنادار نیستك  05/0معناداری این رابطه بی تر از 

هدا از آزمون فرضیه چهار  پژوه ب بررسی تاریر کی یت حسابرسی بر سودمندی اطلاعام 

های حسابرس به های پی ین از نو  گزارشری است که برای این من ور با توجه به نتایپ فرضیهحسابدا
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گیری اطلاعام حسابداری عنوان عامز کی یت حسابرسی و از سود هر سهم به عنوان معیاری برای اندازه

م نای کی یت  است اده شده استك به من ور آزمون فرضیه چهار  بدین شیوه عمز شده است که در ابتدا بر

ها با ها با اههارن ر مق ول و شرکتها به دو گروه شرکتحسابرسی) نو  گزارش حسابرس( شرکت

ها برای هر یك از این الگوها برآورد اههارن ر غیرمق ول تقسیم شده استك سپس آزمون مقایسه میانگین

 گزارش شده استك 8شده استك نتایپ آزمون فرضیه چهار  در جدول 
 هانتایپ آزمون مقایسه میانگین (:8)جدول 

 

 متشیر

  (b)ها با اههارن ر غیرمق ول شرکت (a)ها با اههارن ر مق ول شرکت

 (a-b)ت اوم میانگین 

  میانه انحراا معیار میانگین میانه انحراا معیار میانگین

 031/1* 620/0 169/1 972/0 994/0 859/1 003/2 سود هر سهم

 دهددرصد را ن ان می 5* سطح معناداری 

های دارای اههار ن ر میانگینب انحراا معیار و میانه در شرکت هدن ان می 8نتایپ ارائه شده در جدول 

سود هر سهم  های دارای اههارن ر غیرمق ول بی تر استك به عیارتی دیگربمق ول در مقایسه با شرکت

دهد سود هر سهم به عنوان معیار تر استك این نتیجه ن ان میمربود دارای اههارن ر مق ول هایشرکت

های دارای کی یت حسابرسی بالاتر )دارای گزارش مربود بودن اطلاعام حسابداریب در شرکت

ها بی تر استك این موضو  موید این است که کی یت حسابرس مق ول( در مقایسه با سایر شرکت

 گذاردكمث ت می تیریرحسابداری  حسابرسی بر مربود بودن اطلاعام

ها به دو گروه با تقسیم شرکتب آزمون فرضیه چهار  پژوه در ادامه به من ور استحاا  نتایپ و 

ها برای هر یك از زیر گروه 4ها با اههارن ر غیرمق ولب مدل ها با اههارن ر مق ول و شرکتشرکت

ن ان  9ستك همان طور که نتایپ در جدول گزارش شده ا 9برآورد شده است که نتایپ آن در جدول 

های دارای اههارن ر های دارای اههار ن ر مق ول در مقایسه با شرکتدهدب ضریب تعیین برای شرکتمی

دهدب نو  اههارن ر مق ول س ب تقویت رابطه بین سود هر سهم غیرمق ول بی تر استك این نتیجه ن ان می

های دارای اههارن ر مق ول در مقایسه ی دیگرب سود هر سهم شرکتو هیمت بازار سها  شده استك به بیان

گذاران بوده است تر و هابز اتااتر در تصمیمام سرمایههای دارای اههارن ر غیرمق ولب مربودبا شرکت

 و دارای محتوای اطلاعاتی بی تری استك 
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 (4نتایپ آزمون فرضیه چهار  پژوه  و برازش مدل ) (:9)جدول 

 (N=447)ها با اههارن ر غیرمق ول شرکت (N=393)ها با اههارن ر مق ول شرکت                         

 مقدار احتمال tآماره  ضریب مقدار احتمال tآماره  ضریب متشیر

 000/0 543/4 035/0 000/0 604/6 092/0 سود هر سهم

 000/0 -580/5 -249/0 000/0 -161/9 -331/0 شرکت اندازه

 000/0 -252/4 -115/0 000/0 -152/47 -140/0 هانرخ رشد دارایی

 046/0 989/1 712/0 044/0 019/2 741/0 هانرخ بازده دارایی

 016/0 408/2 210/0 430/0 789/0 0143/0 اهر  مالی

 000/0 407/7 467/0 039/0 071/2 110/0 ضریب رابت

 مقدار احتمال Fآماره  تعیینضریب مقدار احتمال Fآماره  تعیینضریب آماره

 000/0 128/27 235/0 000/0 597/27 262/0 مقدار آماره

 

 گيري نتيجه -6

های ترکی ی به بررسی تاریر کی یت حسابرسی و سودمند بودن در این پژوه  با است اده از روش داده

با بررسی ها بر هیمت بازار سها  پردا ته شده استا از اینرو ارزش اطلاعام حسابداری اف اء شده شرکت

حسابرس و اندازه دو معیار مت اوم بودن نو  اههارن ر گیری کی یت حسابرسی برای اندازه ادبیام

به من ور کمی کردن متشیر اطلاعام حسابداری نیز دو متشیر سود است اده شده استك  موسسه حسابرسی

 هر سهم و ارزش دفتری هر سهم در ن ر گرفته شده استك

کی یت حسابرسی بر هیمت سها  ن ان  تیریرهای پژوه  در رابطه با آزمون فرضیه اولب بررسی یافته

اندازه ای مستقیم و معنادار وجود داردا اما بین و هیمت سها  رابطهنو  اههارن ر حسابرس ب بین داد

موسسام و هیمت سها  رابطه معناداری وجود ندارد که با توجه به ایناه تمرکز پژوه  بر روی حسابرس 

 ها وباشد که تعصب و تمایز شرکتبوده استب این یافته بیانگر این می حسابرسی ط قه اول

به عنوان حسابرس تاریری بر روی هیمت بازار  موسسام حسابرسی ط قه اولگذاران در انتخاب سرمایه

گیری در گذاران به هنگا  تصمیمسها  شرکت ندارد و تمرکز بر روی اندازه حسابرس از جانب سرمایه

ابرس در این پژوه  نتایپ بدست آمده مربود به نو  گزارش حسبازار سرمایه به توجه بی تری نیاز داردك 

متشیر اندازه حسابرس است و از ن ر در بورس رومانی ( 2015رابیو و رابیو )هایی مانند همسو با پژوه 

( 2015( در بورس نیوزلند و مخالف پژوه  رابیو )2011( و رانی )1394مطابق با پژوه  پورحیدری )

 در بورس رومانی استك
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اطلاعام حسابداری بر هیمت بازار سها  ن ان  تیریرب بررسی نتایپ مربود به آزمون فرضیه دو  پژوه 

ارزش دفتری هر ای مث ت و معنادار و در عین حال بین و هیمت بازار سها  رابطهسود هر سهم ب بین داد

ای من ی و غیرمعنادار وجود داردك معنادار بودن ضریب متشیر سود هر سهم ن ان و هیمت سها  رابطهسهم 

گذارن است و دارای سهم از جمله اطلاعام مربود و هابز اتاا در تصمیمام سرمایه دهدب سود هرمی

حاکی از وجود  ارزش دفتری هر سهمباشدك همينینب مقادیر من ی ضریب محتوای اطلاعاتی می

های حسابداری یا نتیجه رویه تیریرباشد که ممان است تحت ها میهای شرکتم الاتی در میان فعالیت

شودب باشدك دیریت یا متشیرهای کلان مانند تور  که به سرعت در هیمت بازار سها  منعاس میعملیام م

نتایپ بدست آمده گذار منجر شودك تواند به دستااری بازار و بطور ضمنی دستااری سرمایهاین مساله می

( و رانی 2009هایی مانند مارك و همااران )از ن ر متشیر سود هر سهم در این پژوه  همسو با پژوه 

متشیر ارزش دفتری هر سهم مخالف پژوه  هثیم عثمانی و است و از ن ر ( در بورس نیوزلند 2011)

 ( استك13965حسینی )

کی یت حسابرسی و اطلاعام  تیریرهای پژوه  در رابطه با آزمون فرضیه سو ب بررسی یافته

ای حسابرس رابطهنو  اههارن ر  سهم وب بین اررام متقابز سود هر حسابداری بر هیمت سها  ن ان داد

ای حسابرس رابطهنو  اههارن ر مث ت و معنادار و در عین حال بین اررام متقابز ارزش دفتری هر سهم و 

نو  اههارن ر  هیمت سها  وجود داردك مقادیر مث ت ضریب اررام متقابز سود هر سهم وبا من ی و معنادار 

گذاران به سود گزارش شده توسر شرکت را و اعتماد سرمایه حسابرسب ارت اد یك اههارن ر مق ول

نو  اههارن ر کندك در عین حال مقدار من ی ضریب متشیر اررام متقابز ارزش دفتری هر سهم و تقویت می

و عد  توانایی مدیران برای مدیریت های شرکت حسابرس تاکیدی بر وجود م الام در میان فعالیت

پژوه  در بررسی متشیر  آزمون فرضیه سو  نتایپ ش بازار هر سهم استكارزش دفتری هر سهم و ارز

حسابرس اندازه  اندازه حسابرس ن ان داد بین اررام متقابز سود هر سهم و اررام متقابز سود هر سهم و

باشدك ای من ی و معنادار با هیمت سها  وجود دارد که این رابطه بر لاا م انی ن ری پژوه  میرابطه

ای مث ت و حسابرس رابطهاندازه  نتایپ ن ان داد بین اررام متقابز ارزش دفتری هر سهم و همينینب

غیرمعنادار با هیمت سها  وجود داردك نتایپ بدست آمده مربود به ضریب متشیر اررام متقابز سود هر 

نتایپ ( استك 2011( و رانی )2009سهم و اندازه حسابرس مخالف با نتایپ پژوه  مارك و همااران )

بدست آمده مربود به ضریب متشیر اررام متقابز سود هر سهم و اندازه حسابرس و ضریب متشیر اررام 

( 2011متقابز ارزش دفتری هر سهم و اندازه حسابرس در این پژوه  مخالف نتایپ پژوه  رانی )

 باشدك می
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کی یت حسابرسی بر مربود بودن  تیریرهای پژوه  در رابطه با آزمون فرضیه چهار ب بررسی یافته

گذارد و سود مث ت می تیریرکی یت حسابرسی بر مربود بودن اطلاعام حسابداری اطلاعام ن ان دادب 

نتایپ آزمون فرضیه چهار ب تر استك کی یت حسابرسی بالاترب مربوددارای  هایهر سهم در شرکت

 ( استك2011( و رانی)2010(ب بون و همااران)2008های  فرنسیس)مطابق با یافته
 

 هاپيشنهادها و محدوديت

ای دیگـر بر وردارنـدك امـا حسابرسان از دان ب آموزش و تجربه مت اوتی نس ت به همااران حرفه

ستا زیرا حسابرسان در ایرانب در همه نو  ا ک ورها سایردر ایـران مت اوم از  حسابرسیموضـو  

سسام وارت اد بین مبر اساس نتایپ پژوه   شدهصنعت د الت دارند که ایـن امـر موجـب  حسابرسی و

که دارای  رومانیدر ک وری مثز  حالی کهدر  اشـود دارمعنـاغیرهیمت بازار سها  بزرگ حسابرسی با 

ق بهادار سازمان بورس اورا شودتوصیه میبنابراین  امعنادار است رابطه مث ت واین  ببازاری نوههور است

اکسلی را  -تری را هائز شود و هوانین سـاربینزتهران برای انتخاب حسابرسان معتمدب شرایر سختگیرانه

دك با توجه به این که نتایپ پژوه  ن ان داد ارزش  دفتری هر سهم تاریری من ی بر در ایران اجرایی کن

کردن ارزش دفتری هر سهم به  شودب توجه بی تری به نزدیكهیمت سها  دارد به مدیران توصیه می

و تجسم عد  توانایی های شرکت زیرا این نتیجه وجود م الام در میان فعالیت ارزش بازار آن کنندا

های دهدك برای پژوه مدیران برای مدیریت کردن ارزش دفتری هر سهم و ارزش بازار آن را ن ان می

 هایپژوه در  هیمت سها واکن  سرمایه گذاران به تشییر حسابرس و ارر آن بر  شودآتی توصیه می

بـا در ک   ت حسابرسی بر مربود بودن اطلاعام حسابداری  تیریردك همينین آتی مورد توجه هرار گیر

گرایی با است اده از و تخصص دوره تصدین ـر گـرفتن سـایر متشیرهـای کی یـت حسابرسـی هميـون 

های پژوه ب در این در ارت اد با محدودیت د مورد بررسی هرار گیردكی ریاضی و آماری جدیالگوها

تواند بر نتایپ پژوه  اررگذار باشد که اررام ناشی ناشی از عوامز کلانی مانند تور  میاررام پژوه ب 

ت در ن ر در این پژوه ب اررام نو  صنع از این عوامز در پژوه  در ن ر گرفته ن ده استك همينین

گرفته ن ده استب با توجه به شدم و ضعف روابر در صنایع مختلف باید به تاریر صنایع مختلف در 

طل انه  های من تبر ی از عوامز دورن سازمانی یا بر ی از سیاست در نهایت ت سیر نتایپ توجه شودك

پژوه  در ن ر گرفته ن ده  تواند بر نتایپ پژوه  اررگذار باشدا اما ارر این عوامز درمدیران که می

 استك
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 و مآخذ منابع

 ك  236تئوری حسابداری مالیك علی پارسیانب تهرانب ن ر ترمهب جلد اولب  (ك1394اساامب ویلیا ك ) ك1

 حسابرسی های گزارش سودمندی تحلیلی (ك بررسی1391احمدیب سعیدك ) بنی مهدب بهمنا علی ك2

  ك13-29ب 6مدیریتب سرمایهك دان  حسابداری و حسابداری  بازار در

(ك بررسی تاریر متشیرهای حسابداری بر بازده غیر عادی 1383سید حسا ك )ب نقیا شمس عالم ببهرامی ر ك3

های حسابداری و ررسیهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانك فصلنامه بآتی سها  شرکت

 ك50-23(ب 37) 11ب حسابرسی
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The influence of the audit quality and usefulness of disclosed 
accounting information on the stock price 

 

Hossein Jokar4 

Noorollahr Salehi5 

Sajad Hamza Nejad6 

Abstract: 
Several studies focused in the Tehran Stock Exchange, the relationship 
between audit quality or accounting information on stock market price, but; 
few studies paid to investigate the relation between Interaction audit quality 
and accounting information on stock market price of the company. So, the 
purpose of this paper is investigating the effect of audit quality and Values 
related to accounting information on stock market price. For this purpose, a 
sample consisting of 456 year - firm listed in the Tehran stock exchange 
during 2006 – 2014, with the multivariate regression analysis, were used. For 
empirically test the variables. The findings show, that there is a significant 
positive relationship between audit reports with stock markt prices. But is not 
a significance relationship between the size of the auditor and stock market 
prices. Also, the findings show a significant positive relationship between 
earnings per share with stock market prices. In addition, there is a significant 
negative relationship between the book value per share and stock prices. In 
addition, there is a significant positive relationship between the auditor 
opinion and earnings per share with stock market prices, but there is a 
significant negative relationship was found between Interaction effects the 
auditor opinion and book value per share and Interaction effects the size 
auditor and earnings per share ' with' stock market prices. Also, is not a 
significance relationship between Interaction effects the size of the auditor 

and book value per share with stock market pricesك 
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