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 چكيده
نمونه ي آماري اين  .استگذاري بيش از حد ود با سرمايهبررسي رابطه كيفيت حسابرسي و ميزان مديريت س پژوهش،هدف اين 

گيري مديريت سود از ميزان اقلام تعهدي براي اندازه .بهادار مي باشد پذيرفته شده در بورس اوراقشركت  129 متشكل از پژوهش
ها از مدل رگرسيون چند آزمون فرضيه براي .استفاده شده استاندازه شركت حسابرسي از اختياري و براي كيفيت حسابرسي نيز 

گذاري بيش از حد نيز كه با افزايش اقلام تعهدي اختياري، ميزان سرمايه حاكي از آن استبطور كلي  آننتايج و  استفاده شده متغيره
بندي انجام شده نيز، در گروه. وجود دارد اي منفينيز رابطه گذاري بيش از حدبين كيفيت حسابرسي و سرمايه ،مضافاً و يابدافزايش مي
صورت پذيرفته گذاري غيربهينه هاي با كيفيت حسابرسي و اقلام تعهدي پايين، كمترين مقدار سرمايهكه در شركت دهدمي نتايج نشان 

 .بهينه مشاهده مي شودگذاري غيري بالا بيشترين سرمايهكه در شركتهاي با كيفيت حسابرسي پايين و اقلام تعهددر حالي 
 

 .گذاري بيش از حدابرسي، سرمايهاقلام تعهدي اختياري، كيفيت حس :كلمات كليدي
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 :مقدمه
گيري توسط افـراد در نظـر    سود گزارش شده از جمله اطلاعات مالي بسيار مهمي است كه در هنگام تصميم 

هـا و   ها را به عنوان يـك عامـل برجسـته در بررسـي    مالي عموماً سود گزارش شده شركت گران تحليل. شود گرفته مي
گذاري ثروت و منابع خود در پربازده  به دنبال سرمايه گذاران همچنين سرمايه. دهند ميهاي خود مدنظر قرار  قضاوت
مختلفـي از  گذاري خود بر اطلاعـات   براي تصميمات سرمايهبه همين منظور . هستند فرصتهاي سرمايه گذاريترين 

 .كنند مندرج در صورتهاي مالي واحدهاي اقتصادي خصوصاً سود گزارش شده اتكا مياطلاعات مالي  نهامهمترين آ
هاي مخلتف به حساب بـردن وقـايع    بندي معاملات و انتخاب از بين روش از طرف ديگر اختيار عمل مديران در زمان

P3Fي حسابداري شده  مالي در چارچوب اصول پذيرفته

4
Pلذا هـر گونـه   . سازد پذير مي ا را امكانه، دستكاري سود توسط آن

مخصوصـاً در   شـود كـه   پيامدهايي را موجب مـي  گذاران تأثير بگذارد و تواند بر تصميمات سرمايه دستكاري سود مي
ي  از اين جهـت تحقيقـات در زمينـه   . ي اهميت و تأثير بيشتري برخوردار باشند ي سرمايه از درجهآكاربازارهاي غير

 .باشد مورد توجه بسياري از محققين بوده است رسازي سود كه يكي از انواع مديريت سود ميمديريت سود و هموا
گذاري هايي سرمايهصورت بهينه و در طرحمديران بايد ب. ه مديران استگذاري، بر عهدهاي سرمايهارزيابي مالي طرح

P4Fبيـدل و هـيلاري  (بـت  هاي با ارزش فعلي خـالص مث كنند كه براي شركت ارزش آفريني كند؛ يعني طرح

5
P ،2006 .(

-گذاري در حد بهينه، مستلزم آن است كه از يك سو از مصـرف منـابع در فعاليـت   گذاري و يا سرمايهكفايت سرمايه
هـايي كـه نيـاز    هايي كه بيش از حد مطلوب انجام شده است، جلوگيري شود و از ديگر سو، منابع به سمت فعاليـت 

  ).1387مدرس و حصارزاده، (دايت شوند گذاري دارند، هبيشتري به سرمايه
چنـدين طـرف در    .توانـد از آن جلـوگيري كنـد   گذاري بيش از حد، گزارشگري صـادقانه مـي  با وجود دلايل سرمايه

ت مديره كـه  كنند، هياگذاري را اتخاذ ميمايهكه تصميمات سر ري وجود دارد، شامل مديرانگذاهاي سرمايهتصميم
 ). 2008مكنيكولز و استوبن، (كنندگان خارجي سرمايه ينكنند، و ديگر تامر مياي را مروبودجه سرمايه

، كيفيـت  مـدنظر قـرار گرفتـه   ها ان كيفيت اطلاعات گزارش شده شـركت يكي از مواردي كه در ادبيات تحقيق به عنو
 .حسابرسي انجام شده است، كه در اين تحقيق به بررسي اين مطلب پرداخته خواهد شد

 :بيان مسئله
گري ندگان و هدف اصلي حسابداري گزارشكنهاي اطلاعاتي استفادهحسابداري برخاسته از نيازها و خواسته اهداف
كنندگان برون سازماني جهت كمك به آنها در بيان وضعيت مالي و عملكرد واحد تجاري براي استفاده ،مالي

هاي مالي اساسي از جمله ه اشخاص مزبور صورتابزار اصلي انتقال اطلاعات ب. گذاري استتصميمات مالي و سرمايه
هر واحد  اصلييكي از ترفندهاي مديريت براي تحقق هدف  .باشدمي) رقم سود گزارش شده(صورت سود و زيان 

P5Fلو(باشد تجاري يعني افزايش ارزش سهام، مديريت سود مي

6
P ،2008 .(از نظر هيلي و والنP6F

7
P  مديرت سود هنگامي رخ

ملات را جهت تغيير گري مالي استفاده كنند و ساختار معاقضاوتهاي شخصي خود در گزارش از دهد كه مديرانمي
گذاران در خصوص داران و سرمايهبه قصد گمراه نمودن برخي از سهاماين عمل يا . كاري نمايندگزارشگري مالي دست

                                                 
�- GAAP (Generally accepted accounting principles) 
�Biddle and Hilary 
�Lo 
�Healy and Wahlen 



ها منوط به دستيابي به سود قاد آنباشد كه انعراردادهايي ميعملكرد اقتصادي شركت است يا با هدف تاثير بر نتايج ق
، به عنوان راهي استفاده از اقلام تعهدي اختياري در اين زمينه محققان ).1384نوروش و همكاران، (مشخص است 

P7Fتاكر و زاروين(اند ، مورد مطالعه قرار دادهرا سود و تاثير بر اطلاعات سود براي هموارسازي

8
P ،2006 .( 

دهد دهد كه كيفيت بالاتر حسابرسي، سطح مديريت سود تعهدي را كاهش ميد ميادبيات تحقيق پيشنهااز طرفي 
P8Fبالسام و همكاران(

9
P ،2003 .( يكي از عواملي كه ممكن است بر گسترش مديريت سود تاثير گذار باشد، حسابرسان

براي  كارانهك شيوه محافظهكيفيت بالاتر حسابرسي ممكن است منجر به اين شود كه شركت ي. شركت هستند
يكي از از كيفيت حسابرسي به عنوان توان در نتيجه مي ).2008 مكنيكولز و استوبن،(گري مالي انتخاب كند گزارش

 . نام بردگري مالي صادقانه تاثير دارد، مواردي كه بر گزارش
حسابرسي با توجه به مباحث مطروحه فوق اين پژوهش به دنبال اين پرسش است كه آيا مديريت سود و كيفيت 

تاثيري بر سرمايه گذاري بيش از حد دارد؟ در صورت مثبت بودن جواب سوال رابطه ي بين مديريت سود و كيفيت 
دو سوال كلي را مي باتوجه به بيان مسئله ي پژوهش  حسابرسي با يرمايه گذاري بيش از حد به چه شكلي است؟

 :نمود مطرح توان بشرح ذيل
 گذاري بيش از حد دارد؟يهمديريت سود چه تاثيري بر سرما -1
 گذاري بيش از حد دارد؟كيفيت حسابرسي چه تاثيري بر سرمايه -2

 :فرضيه هاي تحقيق

شـده  تدوين رت زير صوب سه فرضيهسوالات ويژه تحقيق، ارائه پاسخ به و همچنين  با توجه به عنوان و هدف پژوهش
 :است

 .شوندگذاري بيش از حد ميبهادار باعث سرمايهدر بورس اوراق  مديريت سود در شركتهاي پذيرفته شده، -1
 .گذاري بيش از حد بيشتري دارندتر، سرمايههاي با كيفيت حسابرسي پايينشركت -2
 .شودگذاري غيربهينه بيشتري انجام ميتر، سرمايههاي با مديريت سود و كيفيت حسابرسي پاييندر شركت -3

 :روش تحقيق
دليل . انددر بورس اوراق بهادار تهران، به عنوان جامعه آماري انتخاب شدههاي پذيرفته شده ، شركتدر اين پژوهش

هاي اطلاعات دهگذاران و در دسترس بودن اطلاعات و همچنين شفافيت دااين انتخاب، توجه بيشتر سرمايه
اطلاعاتي هاي مالي باعث شده تا محيط موقع صورتبراي انتشار به الزامات بورس. ها بوده استحسابداري آن شركت

 .وجود آيد تري براي محققان بهمناسب
حذف سيستماتيك انجام گرديده است،  گيريشركت مي باشد كه به روش نمونه 129از متشكل نيز نمونه آماري 

هايي كه واجد شرايط زير ر بورس اوراق بهادار تهران، شركتهاي پذيرفته شده ددين ترتيب كه از ميان تمامي شركتب
 :اندشده باشند، انتخاب

 مورد پذيرش قرار گرفته باشد؛ 85شركت مزبور قبل از سال  -1
 شركت مزبور پايان سال مالي خود را پايان اسفند ماه هر سال قرار داده باشد؛ -2

                                                 
�Tucker and Zarowin 
�Balsam et al. 



 شركت مزبور در دوره مورد بررسي، تغيير سال مالي نداشته باشد؛ -3
 هاي مورد بررسي شركت مزبور، در دسترس باشد؛داده -4
 .ها حذف شدندها نيز از نمونهها و بيمهگذاري، بانكشركتهاي سرمايه -5

مي  1390 مالي و تا پايان سال 1385 سال مالي كه از ابتداي استدوره مالي  6بازه ي زماني تحقيق در بر گيرنده 
 .دباش

رد صـورت مـو  گذاري بيش از حد به اينسرمايه. گذاري بيش از حد استمتغير وابسته تحقيق، سرمايهدر اين پژوهش 
گـذاري صـنعتي كـه آن شـركت     ها، ميزان سرمايهگذاري شركتس از مشخص شدن سرمايهمحاسبه قرار گرفت كه پ

گـذاري  گذاري شركت از ميانه صنعت به معني سرمايه، سپس تفاوت ميزان سرمايههكند نيز مشخص شدفعاليت مي
آورده شده است، كه در ادامه بيـان   مدل يكدر قالب نيز هر كدام متغيرهاي مستقل  .بيش از حد در نظر گرفته شد

 .گرددمي
تخمين مدل براي چرا كه . براي تجزيه و تحليل داده و آزمون فرضيه ها از رگرسيون چند متغيره استفاده شده است

در . شودزمان رابطه متغيرهاي مستقل و متغير وابسته، از رگرسيون چند متغيره استفاده ميبيني و بررسي همپيش
كه قصد (بيني دارند، تعيين همبستگي بين متغير ملاك از مسائل پژوهشي، به ويژه آنهايي كه هدف پيشبرخي 

ها تا حدودي با اين متغير همبستگي ني كننده، كه هر كدام از آنبيو تركيب متغيرهاي پيش) بيني آن را داريمپيش
 . دارند، داراي اهميت زيادي است

در اين روش، . است "رگرسيون چند متغيره"شوند، بيني كننده تركيب مييشروشي كه از طريق آن متغيرهاي پ
بيني را در يك فرمول گيري شده پيشهاي اندازهشود كه ارزشيك معادله رگرسيون چند متغيري محاسبه مي

-ين مييعبيني متغير ملاك محاسبه و تر پيشد ضرايب معادله براي هر متغير، بر اساس اهميت آن. كندخلاصه مي
بيني كننده در معادله رگرسيون چند متغيري و متغير ملاك، به وسيله درجه همبستگي بين متغيرهاي پيش. شود

هاي آن در نحوه تفاوت روش. هاي مختلفي استرگرسيون چند متغيره داراي روش. شودضريب نشان داده مي
 .بيني كننده استانتخاب متغيرهاي پيش

؛ البته در اين رابطه براي هر يك از سه مدل شده استرابطه زير در اين پژوهش استفاده براي تعيين رگرسيون از 
 .شود كه در مباحث قبلي تشريح گرديديك متغير وابسته استفاده مي

 
 متغير وابسته، 
 ضريب ثابت، 

 كليه متغيرهاي مورد استفاده در هر مدل به كار رفته در اين پژوهش، 
 دست آمده متغيرهاي مورد استفاده در هر مدل،ضرايب رگرسيون به  

 .خطا 
 :طي شده استتجزيه و تحليل و تاييد مدل رگرسيون مراحل زير به منظور 

براي تشكيل مدل رگرسيون در اين مرحله، متغير وابسته و متغير مستقل و همچنين . شناسايي متغيرها -1
 . شوندمتغيرهاي كنترل براي تشكيل معادله رگرسيون شناسايي مي
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 هاآوري دادهجمع -2

تعيين رابطه بين متغيرهاي مستقل و كنترل با متغير وابسته، در اين مرحله ماهيت رابطه بين متغير وابسته  -3
 .شوندو مستقل مشخص مي

هاي حاصل از نمونه پارامترهاي مدل رگرسيون جامعه در اين مرحله با استفاده از داده. برآورد پارامتر مدل -4
 .كنيمرا برآورد مي

كه آيا مفروضات مدل رگرسيون تامين شده براي تعيين اين. ارزيابي مفروضات مدل رگرسيون خطي ساده -5
كند، در آن اگر مشخص شد كه مفروضات صدق نمي. ها استفاه كردتوان از نمودار باقيماندهاست يا خير، مي

 .صورت بايد به قدم اول برگشت و اين را مجددا بررسي كرد

دار مورد نظر، پارامترهاي موجود در مدل در اين مرحله با توجه به سطح معني. دار شدن مدلآزمون معني -6
 .دار هستند يا خيركنيم تا مشخص شود كه معنيرا از نظر آماري آزمون مي

هنگامي كه مدل رگرسيون خطي ساده به وجود آمد، در اين صورت . بيني برآورداستفاده از مدل براي پيش -7
توان براي مي Y=b+bxاز برازش معادله رگرسيون . شودبيني و برآورد استفاده ميي پيشاز مدل برا

بيني يك پيش) 2و  xدر ازاي يك مقدار معين  Yبرآورد ميانگين ) 1: رسيدن به دو هدف استفاده كرد
 . xدر ازاي يك مقدار معين  Yمقدار منفرد 

نيز استفاده شده تحليل همبستگي  ه بر تحليل رگرسيون از ضيه ها علاوتجزيه و تحليل فر در تحقيق حاضر براي
اي كه يك متغير به متغير ديگري، از نظر توان درجهتحليل همبستگي ابزار آماري است كه به وسيله آن مي. است

) 2ضريب تعيين و ) 1نمود استفاده  مي تواندو معيار در تحليل همبستگي از  .گيري كردخطي مرتبط است، اندازه
  ريب همبستگيض

 :ضريب تعيين
توان به تغييرات كند كه چه مقدار از تغييرات متغير وابسته را ميشود، بيان مينشان داده مي ضريب تعين كه با 

 :آيداز رابطه زير بدست مي . متغير مستقل نسبت داد
 

 
 :كه در آن

SSE  :شودتغييرات جمله خطا كه توسط رگرسيون توضيح داده نمي. 
SST  :كل تغييرات در مقدار متغير وابسته. 
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2R



شود كه از مقياس ديگري به نام ضريب تعيين تصحيح شده براي بررسي نيكويي برازش با اين حال ترجيح داده مي
با  SST ،SSEاين ضريب همان ضريب تعيين است كه در آن مقادير . مدل رگرسيون چند متغيره استفاده كرد

 :شوداين ضريب در رگرسيون چند متغيره به صورت زير محاسبه مي. تدرجات آزاديشان تعديل شده اس

 
تسهيل در مقايسه  Rكارگيري در واقع هدف از به. تعداد متغيرهاي مستقل است kتعداد مشاهدات و  nكه در آن 

 .نيكويي برازش چندين معادله رگرسيون است كه از نظر تعداد متغيرهاي مستقل توضيحي متفاوتند

 همبستگيضريب 
اين ضريب بيانگر شدت و نوع رابطه بين . دهندنشان مي Rضريب همبستگي جذر ضريب تعيين است و آن را با 

بديهي است . شوداي مشخص، محاسبه ميضريب همبستگي با توجه به نمونه .متغير مستقل و متغير كنترل است
. يابداي به نمونه ديگر تغيير ميشود، از نمونهاي خوانده ميكه اين ضريب، كه بعضي مواقع ضريب همبستگي نمونه

كه ضريب همبستگي آن تعيين شده است، همبستگي معناداري  X,Yحال سوال اينجاست كه آيا بين دو متغير 
 وجود دارد يا خير؟ 

توان به وجود يك رابطه علت و معلولي خطي اذعان داشت و يا همبستگي به دست آمده به عبارت ديگر، آيا مي
 .برابر صفر است اشي از شانس و تصادف بوده و ضريب همبستگي جامعه ن

هايي در مورد توزيع مشاهدات ناچار به قبول فرضيه به منظور استنباط در خصوص ضريب همبستگي جامعه 
باشد كه آماره مناسب براي آزمون در خصوص صفر بودن ضريب همبستگي جامعه به صورت زير ميو  باشيممي

 :باشدمي n-2با درجه آزادي  tوزيع داراي ت

 

 :مراحل انجام اين آزمون به شرح زير است
 : فرضها -1
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 .دهنده عدم همبستگي و فرض مقابل آن نشان از همبستگي داردفرض صفر نشان
 :محاسبه آماره آزمون -2
 
 
 :به صورت زير از جدول با توجه به مقادير بحراني  tمحاسبه مقدار  -3

 
 .محاسبه شده در قسمت قبل tگيري در مورد مقدار تصميم-4      

شود كه فرض صفر رد شده و گيري ميجدول قرار گيرد، نتيجه tمحاسبه شده در محدوده  tدر صورتي كه مقدار 
جدول باشد ضريب همبستگي  tباشد و در صورتي كه در محدوده لذا ضريب همبستگي به دست آمده معنادار نمي

 .باشدبه دست آمده معنادار مي
مشخص شده است، لذا  Probمعناداري ضريب همبستگي به وسيله تابع  Eviewsافزار كه در نرماما با توجه به اين

 .شودداري ضريب همبستگي بررسي ميباشيم و تنها با بررسي شرط زير معنينيازمند انجام اين آزمون نمي
شود و باشد فرض صفر رد مي) 05/0مثلا (داري تر يا مساوي سطح معنيكوچك Probكه مقدار در صورتي

 .گرددمي صورت فرض مقابل ردشود و در غير اينهمبستگي تاييد مي
 آزمون معنادار بودن در الگوي رگرسيون

معنادار در رگرسيون چندگانه، دو يا چند متغير مستقل و كنترل وجود دارد و لازم است كه براي مشخص شدن 
ابتدا آزمون معنادار بودن معادله رگرسيون و در مرحله بعد آزمون معنادار بودن هر . ها دو آزمون انجام گيردبودن آن
 .ز ضرايب متغيرهاي مستقل در معادلهكدام ا

 آزمون معنادار بودن معادله رگرسيون
اي ميان متغير وابسته و متغيرهاي مستقل وجود نداشته گونه رابطهدله رگرسيون چندگانه، چنانچه هيچدر يك معا
توانيم معنادار بدين ترتيب ما مي. بايست تمامي ضرايب متغيرهاي مستقل در معادله، مساوي صفر باشندباشد، مي

 :گيردهاي زير صورت ميبا فرض Fاين كار با استفاده از آماره . بودن معادله رگرسيون را آزمون كنيم

 
 Fتر از مقدار محاسبه شده از معادله رگرسيون كوچك F آماره ) =05/0خطاي % (95چنانچه در سطح اطمينان 

واضح است كه در . شودرد مي صورت توان رد كرد و در غير اينرا نمي به دست آمده از جدول باشد فرض 
 .معنادار خواهد بود ، معادله رگرسيونصورت رد شدن 
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 آزمون معنادار بودن ضرايب
هدف از انجام اين . بعد از آزمون معنادار بودن رگرسيون، بايستي معنادار بودن هر كدام از ضرايب آزمون گردد

آزمون آن است كه مشخص شود آيا در سطح اطمينان مورد نظر، ضريب محاسبه شده مخالف صفر است يا خير؟ 
 :ن به شرح زير استهاي اين آزموفرض

 
دست آمده آماره به) =05/0خطاي % (95اگر سطح اطمينان . شوداستفاده مي tبراي آزمون اين فرضيات از آماره 

صورت تائيد شده و در غير اين بدست آمده از جدول با همان درجه آزادي باشد، فرض  tتر از از آزمون، كوچك
به معني معنادار بودن  مفهوم بي معنا بودن ضريب مورد نظر و رد  به در اين آزمون عدم رد . شودرد مي

 .ضريب مورد نظر است

 واتسون –آماره دوربين 

تفاوت بين مقادير واقعي و مقادير از پيش (گيرد، استقلال خطاها يكي از مفروضاتي كه در رگرسيون مدنظر قرار مي 
صورتي كه فرضيه استقلال خطاها رد شود و خطاها با  در. از يكديگر است) تعيين شده توسط معادله رگرسيون

به منظور بررسي استقلال خطاها از آزمون . رگرسيون وجود ندارد زيكديگر همبستگي داشته باشند امكان استفاده ا
 .شودشود كه آماره آن به كمك رابطه زير محاسبه ميدوربين واتسون استفاده مي

DW=è (eRtR-eRt-1R) P

2
P/è e P

2
PRt 

e خطاهاست) اميد رياضي(گين بيانگر ميان. 
شود و پذيرفته مي) عدم همبستگي بين خطاها(ار گيرد فرض صفر آزمون رق 2,5تا  1,5چنانچه اين آماره در بازه 

 .همبستگي بين خطاها وجود دارد(شود در غيرر اين صورت فرض صفر رد مي

 آزمون لوين
) يكنواخت(باشد كه به وسيله آن همگن از آن استفاده شده است، آزمون لوين مي آزمون ديگري كه در اين پژوهش

  :شوندفرضيات اين آزمون به صورت زير بيان مي. گيردها مورد آزمون قرار ميبودن واريانس گروه
 =ها يكنواخت است واريانس  

 =ها يكنواخت نيست واريانس
ها يكنواخت شود و بيانگر اين است كه واريانس جامعهرد نمي بيشتر باشد،  05/0به دست آمده از  sigاگر 
 .است

 )يك طرفه(تحليل واريانس يك عامله 
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هاي انتخاب شده هاي جامعهداري بين ميانگينخواهيم بدانيم آيا تفاوت معنيدر تحليل واريانس يك طرفه، مي
 ).147، 1385آذر و منصوري، (ها را معلول تصادف دانست بين آن توان اختلافوجود دارد يا مي

  :شودو مخالف آن به شرح زير آورده مي فرض 

 
گردد، در نتيجه شود و بنابراين فرض مخالف صفر پذيرفته ميباشد فرض صفر رد مي 05/0كوچكتر از  sigاگر 

 .ها با بقيه تفاوت داردحداقل يكي از ميانگين

 مقايسه چندگانهآزمون 
-ها از هم معنيكند كه تفاوت ميانگين گروهگيرد، مشخص مياين آزمون كه پس از آزمون آناليز واريانس انجام مي

 .استفاده شده است LSDدر اين تحقيق از آزمون مقايسه چندگانه به روش . دار است يا خير
P9Fآزمون وونگ

10 
و تبيين متغير وابسته، توسط متغيرهاي مستقل و كنترل از  ها در توضيحبراي بررسي دو مدل، جهت مقايسه آن
در آزمون وونگ فرض صفر بيانگر مساوي بودن دو مدل است، و فرض . شودآزموني به نام آزمون وونگ استفاده مي
 در آزمون وونگ اگر يك مدل در دو يا سه يا بيشتر گروه انجام پذيرد، پس. مقابل بيانگر متفاوت بودن دو مدل است

شوند كه آيا تفاوت معناداري در بين ضرايب دو به دو در هر گروه با هم مقايسه مي) ضرايب تعيين مدل(ها مدل
داري شود، اگر سطح معنياستفاده مي) Prob(داري در اين آماره از سطح معني. تعيين دو گروه وجود دارد يا خير

شود كه تفاوت ضريب تعيين دو گروه معنادار رفته ميكمتر باشد در نتيجه فرض صفر رد شده و نتيجه گ 0,05از 
باشد، در نتيجه فرض صفر مبني بر عدم تفاوت معنادار در دو گروه مورد  0,05داري بالاتر از است و سطح معني

در نتيجه فرض صفر و فرض مقابل آن . ديگر ندارندشود كه دو مدل تفاوتي با يكشود، و نتيجه ميبررسي، قبول مي
 :شودح زير آورده ميبه شر

URU0URH :تفاوت معناداري ميان دو معيار وجود ندارد 
UR1RUHU :تفاوت معناداري ميان دو معيار وجود دارد. 

) 2008(فرضيه اول از مدل مك نيكولز و استوبن  براي اندازه گيريباتوجه به موارد بيان شده فوق در اين پژوهش 
 .نيز مورد استفاده قرار گرفته است )2012( لنارد و يواين مدل همچنين در تحقيق . شوداستفاده مي

IND_INVRitR=α+�R�RIND_INVRi,t-�R+�R�RMTBRi,t-�R+�R�RCFRi,tR+�R�RGrowthRi,tR+�R�RDAC+ɛ 

 :در آن كه

                                                 
��Voung 

0H

 )1(مدل شماره 



IND_INN : گذاري صنعت اين مورد بر اساس تفاوت ميانه سرمايه. است گذاري تعديل شده بر حسب صنعتسرمايه
 .شودگيري ميشركت اندازهگذاري و سرمايه

  MTB: ضريب بازار به دفتري. 
CF: يا گردش وجوه نقد، جريان نقدي عملياتي. 

Growth: آيداز ضريب ارزش دارايي در پايان دوره به ارزرش دارايي در ابتداي دوره بدست مي. 
DAC:  اراناز مدل كوثاري و همكمعرف اقلام تعهدي اختياري است كه با استفاده از مدلP10F

11
P )2005 (   اسـتفاده مـي

مانـده مـدل بـه عنـوان تعهـدات      گيرد و سپس قدر مطلق باقيرار ميصورت كه مدل زير مورد محاسبه قبه اين. شود
 .آيدشود، به دست مياختياري، كه به عنوان دستكاري سود در نظر گفته مي

 
TA/Assets t-1= � + �1 1/Assetst-1 + �2 (÷ Salest - ÷ ARt)/Assetst-1  �3 PPE/Assetst-1 + �4ROAi,t + �i,t 

 
 : در آن كه

TA : آيدبه دست مي ذيل از رابطه  است كه كل تعهدات: 
TA=Earning – Cash Flow 

 در آن  كه
Earning  :معرف سود خالص و 

Cash Flow  :معرف جريان نقد عملياتي است. 
ROA  : آيد،دوره قبل به دست ميمعرف بازده دارايي است و از ضريب سود خالص به دارايي 

�i,t  :اقلام تعهدي اختياري. 

گذاري شركت از ميزان است كه اگر سرمايه اين متغيري. تشكيل مي شود Overinvبه نام  فرضيسپس يك متغير 
اين در  .گيردو در غير اينصورت عدد صفر مي 1گذاري صنعت مربوطه شركت بيشتر باشد، عدد ميانه سرمايه

 .گذاري بيش از حد است، كه براي تحليل بيشتر مورد استفاده قرار گرفته استمايهحقيقت معرف سر
 :گيردمورد آزمون قرار مي 2در اين مورد مدل شماره 

 
OVERINV= α+�1MTBi,t+�2CFi,t+�3GROWTHi,t+�4DAC+ɛ 

 فرضيه دوم
 :از مدل زير استفاده گرديد پژوهشفرضيه دوم  اندازه گيريبراي 

 
OVERINV= α+�1MTBi,t+�2CFi,t+�3GROWTHi,t+�4DAC+�5Auditi,t+ɛ 

شود، بدين كيفيت حسابرسي با استفاده از اندازه حسابرس تعيين مي. بيانگر كيفيت حسابرسي است Auditمتغير 
صورت كه در ايران به دليل شكل خاص موسسات حسابرسي، سازمان حسابرسي به عنوان حسابرس بزرگ و در 

                                                 
��Kothari et al. 

 )2(مدل شماره 

 )3(مدل شماره 



در نتيجه در اين تحقيق نيز از حسابرسي انجام شده توسط سازمان . شودنتيجه حسابرس باكيفيت شناخته مي
 . شودحسابرسي به عنوان حسابرسي باكيفيت نام برده مي

شود بدين صورت كه اگر شركت توسط سازمان حسابرسي مورد تشكيل مي نيز يك متغير فرضيد در اين مور
 . گيردو در غير اينصورت عدد صفر به شركت مربوطه تعلق مي 1حسابرسي قرار گرفته باشد عدد 
 .شودگيري مياندازه )1(ديگر متغيرها مانند مدل شماره 

 فرضيه سوم
دسته  بندي شده و در چهارها بر حسب مديريت سود و كيفيت حسابرسي دستهگيري فرضيه سوم، شركتراي اندازهب

پس بر اساس شود و سها انجام ميدر مورد هر كدام از زيرگروه )3(سپس مدل شماره . گردندبندي ميمختلف طبقه
هاي با كيفيت حسابرسي و شكل است كه شركتها در ابتدا به شركتين تقسيم به ا. شودتفسير مي نتايج بدست آمده،

هاي با مديريت سود بالا و مديريت ها، شركتاز گروه سپس در هر كدامشوند، بدون كيفيت حسابرسي تقسيم مي
-ها با يكديگر مورد مقايسه قرار ميگروه ،شوند، سپس با استفاده از آزمون مقايسه ميانگينسود پايين مشخص مي

 .گيرند
 

  

 

 

-يانه سرمايهين صورت كه مگذاري غيربهينه به اسرمايه. ينه استگذاري غيربهها، سرمايهمبناي انجام مقايسه گروه •
گذاري شركت نيز محاسبه گردد، سپس سرمايهگذاري صنعت مربوطه كه شركت در آن فعاليت دارد، محاسبه مي

گردد، سپس قدر مطلق عدد به دست آمده به عنوان گذاري شركت كسر ميشود، ميانه صنعت از سرمايهمي
 .شودگذاري غيربهينه در نظر گرفته ميسرمايه

 
 : نتايج پژوهشتجزيه و تحليل داده ها و 

 .نتايج مربوط به آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق آمده است )1(شماره در جدول 

 انحراف معيار ميانگين ماكزيمم مينيمم نام متغير
 CF( 0,7547- 0,84068 0,133 0,1456(جريان نقدي 

 Audit 0 1 0,26 0,438كيفيت حسابرسي 
 Growth 0,192 5,804 1,147 0,303رشد شركت 

 MTB 11,83- 13,43 1,84 1,59ارزش بازار به دفتري 
 10,26- 0,7418 0,009- 0,6107 (Ind_InvRtR)گذاري تعديل شده بر حسب ميانه صنعت سرمايه
 Ind_InvRt-1R( 5,4875- 0,74017 0,048 0,502(گذاري تعديل شده بر حسب ميانه صنعت سرمايه

 Overinv( 0 1 0,57 0,495(حد  گذاري بيش ازسرمايه
 آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق: )1(شمارهجدول 

هاي با شركت
 فيتحسابرسي با كي

شركتهاي با حسابرسي 
 بدون كيفيت

 شركتهاي با مديريت سود بالا

 شركتهاي با مديريت سود پايين

 شركتهاي با مديريت سود بالا

 شركتهاي با مديريت سود پايين



  



گردد، نتايج مربوط به ميانگين، ماكزيمم، مينيمم و انحراف معيار مربوط به متغيرهاي طور كه مشاهده ميهمان

 .آمده است )1(شماره تحقيق در جدول 

 آزمون نرمال بودن

اين آزمون جهت نرمال بودن متغير . اسميرنوف آمده است-آمار مربوط به آزمون كلموگروف )2(شماره در جدول 

 .وابسته انجام شده است

 )كلموگروف اسميرنوف(آزمون نرمال بودن متغير وابسته 

 1,645 آماره آزمون

 0,095 سطح معناداري آزمون

 آزمون نرمال بودن متغير وابسته: )2(شماره جدول 

ل بودن داده تاييد باشد فرض صفر مبني بر نرما 0,05اسميرنوف اگر سطح معناداري بيشتر از -كلموگروفدر آزمون 

بيشتر  0,05اسميرنوف، از -شود، سطح معناداري آزمون كلموگروفطور كه در جدول مشاهده ميهمان. گرددمي

 .گفت كه متغير وابسته نرمال است توانمي. شوداست، در نتيجه فرض صفر مبني بر نرمال بودن داده پذيرفته مي

 آزمون فرضيه اول

 :به شرح زير استفاده گرديده است 1براي آزمون فرضيه اول از مدل شماره 
IND_INVRitR=α+�R1RIND_INVRi,t-1R+�R2RMTBRi,t-1R+�R3RCFRi,tR+�R4RGrowthRi,tR+�R5RDAC+ɛ 

 .آمده است )3(شماره نتايج مربوط به همبستگي متغيرهاي تحقيق در جدول 
 ������������� Ind_Inv t Ind_Inv t-� MTB CF Growth DAC 

Ind_Inv t ������ ������� �      
�������� ��� 

Ind_Inv t-� ������ ������� ������ �     
�������� ��� ���� 

MTB ������ ������� ������ ������ �    
�������� ��� ���� ���� 

CF ������ ������� ������ ������ ������ �   
�������� ��� ���� ���� ���� 

Growth ������ ������� ������ ������ ������ ������ �  
�������� ��� ���� ���� ���� ���� 

DAC ������ ������� ������ ������ ������ ������ ������ � 
�������� ��� ���� ���� ���� ���� ���� 

 1ضرايب همبستگي مدل : )3(شماره جدول 
 

. نتايج مربوط به همبستگي پيرسون متغيرهاي تحقيق آمده است )3(شماره طور كه مشخص است، در جدول همان
-ها را به همراه سطح معناداري را نشان ميضرايب همبستگي، همبستگي متغيرهاي تحقيق و همچنين جهت آن



شاندهنده همبستگي منفي و اگر نشانه مثبت باشد، نشانه همبستگي اگر نشانه منفي در همبستگي باشد ن. دهد
توان با باشد، در نتيجه فرض صفر آماره رد شده و مي 0,05همچنين اگر سطح معناداري كمتر از . مثبت است

 .گفت كه رابطه بين دو متغير معنادار است 0,95اطمينان 
  :آمده است )4(در جدول شماره  )1(نتايج مربوط به تحليل مدل شماره 

 VIF سطح معناداري tمقدار آماره  ضرايب Ind_Inv: متغير وابسته
 متغيرهاي تحقيق

 NA 0,0331 2,13 0,036 ضريب ثابت
Ind_Inv t-� 1,07 58,43 0,00 1,35 

MTB 0,019 5,194 0,00 1,67 
CF 0,13 2,487 0,013 1,86 

Growth 0,021 2,359 0,017 1,77 
DAC 0,034 2,96 0,009 1,52 

 1,87 آماره دوربين واتسون 0,8713 ضريب تعيين 
 F 0,00سطح معناداري  F 1040,643آماره 

مدل برازش شده 

 

Ind_Inv = 0,036 + 1,07 Ind_Inv t-1 + 0,019 MTB + 0,13 CF + 0,021 Growth + 0,034 

  
 )1(نتيجه تحليل مدل : )4(جدول شماره 

 
. تعيين معناداري رابطه بين متغيرهاي مستقل و وابسته، سطح معناداري به دست آمده حاصل از مدل استملاك 

توان گفت كه رابطه مي 0,95باشد، فرض صفر رد شده و در سطح اطمينان  0,05اگر سطح معناداري كمتر از 
 0,05اري تمام متغيرهاي مستقل از ، سطح معناد1در مدل شماره . معناداري بين متغير مستقل و وابسته وجود دارد

شود كه بين متغيرهاي مستقل و متغير وابسته رابطه كمتر است، در نتيجه فرض صفر رد شده و نتيجه گرفته مي
آيا . پس از تعيين معناداري رابطه، بايد تشخيص داد كه اين رابطه معنادار از چه نوعي است. معناداري وجود دارد
 tدر جواب نتايج تحليل مدل اگر علامت ضريب به دست آمده و آماره . وع مثبت است يا منفياين رابطه معنادار از ن

 .باشدمنفي باشد، رابطه از نوع منفي و اگر مثبت باشد، از نوع مثبت مي
هستند، در  0,05طور كه مشخص است، تمامي متغيرهاي تحقيق داراي سطح معناداري كمتر از در اين مدل همان

بين متغيرهاي مستقل و وابسته گفت كه رابطه معناداري  0,95توان با اطمينان صفر رد شده و مينتيجه  فرض 
 .ها نيز براي تمام متغيرها مثبت استجهت اين رابطه. وجود دارد تحقيق

در اين مدل ضريب . ضريب تعيين مدل بيانگر ميزان توضيح متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل تحقيق است
دهد كه بيانگر ميزان نسبتاً خوبي از تبيين متغير وابسته توسط متغيرهاي را نشان مي 0,8713عدد  تعيين مدل

-آماره دوربين واتسون بيانگر عدم همبستگي باقي. دهدرا نشان مي 1,87آماره دوربين واتسون عدد . مستقل است
ح معناداري نيست، بنابراين به طور تجربي ثابت داراي سط tيا آماره  Fاين آماره به مانند آماره . هاي مدل استمانده

در اين مدل آماره دوربين . باشد، عدد خوبي است 2باشد، كه اگر حدود عدد  2,5تا  1,5شده است كه بايد بين عدد 
هاي ماندهدهد، در نتيجه فرض صفر رد شده و فرض مقابل مبني بر مستقل بودن باقيرا نشان مي 1,87واتسون عدد 

. شوداين آماره براي معناداري مدل رگرسيون به كار برده مي. است Fآزمون ديگر مدل، آماره . شودرفته ميمدل پذي
شود كه مدل رگرسيون كمتر باشد، فرض صفر آن رد شده، و نتيجه گرفته مي 0,05از  Fاگر سطح معناداري آزمون 



دهد است، كه نشان مي 0,05عناداري كمتر از با سطح م 1040,643عدد  1آماره بدست آمده در مدل . معنادار است
 .در پايان نيز مدل نهايي يا برازش شده حاصل از تحليل مدل آمده است. مدل رگرسيوني معنادار است

اين مدل نيز براي تشخيص روابط بين اقلام تعهدي . گيردباره مورد آزمون قرار مي نيز در اين 2سپس مدل شماره 
با اين تفاوت كه در اين مدل از مدل لاجستيك استفاده گرديده . رودبيش از حد به كار مي گذارياختياري با سرمايه

و در  1گذاري شركت بيش از ميانه صنعت باشد عدد متغير وابسته تحقيق بدين صورت است كه اگر سرمايه. است
 :مدل مربوطه به شكل زير آمد. گيردغير اينصورت عدد صفر مي

OVERINV= α+�R1RMTBRi,tR+�R2RCFRi,tR+�R3RGROWTHRi,tR+�R4RDAC+ɛ 
 :آمده است )5(شماره  در جدول )2(نتايج مربوط به ماتريس همبستگي مدل شماره 

 Overinv: متغير وابسته
 سطح معناداري Zمقدار  ضريب متغيرها

 متغيرهاي تحقيق
 0,00 -10,92 -4,206 ضريب ثابت

MTB 1,269 10,0 0,00 
CF 2,97 6,26 0,00 

Growth 1,654 6,36 0,00 
DAC 3,38 5,69 0,00 

 McFadden 0,3998ضريب تعيين 
 Hasmer 1,44نيكويي برازش  422,51 اعتبار رگرسيون 

 Hasmer 0,20سطح معناداري  0,00 سطح معناداري اعتبار رگرسيون
 OVERINV=-4,206+1,269 MTB + 2,97 CF + 1,654 Growth + 3,38 DAC مدل نهايي

 )2(شماره نتايج مدل : )5(جدول شماره 

يك مدل رگرسيوني صفر و يك است كه در اصطلاح آماري بايد با استفاده از مدل رگرسيون  )2(مدل شماره 
د به سطح شجا بايد گفت كه براي معناداري رابطه متغيرهاي تحقيق با متغير وابسته بادر اين. لاجستيك انجام شود

توان با كمتر باشد، مي 0,05اگر از سطح . بيشتر است يا كمتر 0,05از سطح معناداري متغيرها نگاه كرد كه آيا 
گفت كه رابطه بين متغير مستقل و وابسته معنادار است، همچنين براي تعيين جهت متغير  0,95احتمال اطمينان 

ه رابطه منفي و توان گفت كمشاهده گردد، اگر داراي علامت منفي باشد، مي  Zوابسته و مستقل بايد علامت آماره 
توان گفت كه رابطه مثبت و معناداري بين متغير مستقل مربوطه و متغير وابسته وجود معنادار و اگر مثبت باشد مي

توان تعيين نمود كه ميزان تشريح همچنين با توجه به ضريب تعيين مك فادن مدل رگرسيون لاجستيك مي. دارد
كند كه مدل اعتبار رگرسيون نيز مشخص مي. چه ميزان استمتغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل مدل به 

به اين ترتيب  شود،رگرسيون از معناداري برخوردار است يا خير، اين مورد با توجه به سطح معناداري مشخص مي
بيشتر باشد  0,05دهد مدل رگرسيون معنادار است و اگر از كمتر باشد نشان مي 0,05كه اگر سطح معناداري از 

در مدل رگرسيون لاجستيك براي خوبي برازش مدل از آزمون . دهد كه مدل رگرسيون معنادار نيستمينشان 
 0,05شود، به اين ترتيب كه اگر از شود، در اين آماره نيز از سطح معناداري استفاده ميلمشو استفاده مي-هاسمر

 .وبي برخوردار استدهد كه مدل از برازش خشود و نشان ميبيشتر باشد، فرض صفر تاييد مي



گذاري گردد، متغيرهاي تحقيق همگي داراي رابطه مثبت و معنادار با سرمايهطور كه در جدول مشاهده ميهمان
 .بيش از حد هستند

. دهد، بيانگر قدرت متغيرهاي مستقل در تبيين متغير وابسته استرا نشان مي 0,3998ضريب تعيين مدل نيز عدد 
همچنين آزمون هاسمر . است، بنابراين مدل معنادار است 0,05اي سطح معناداري كمتر از اعتبار رگرسيون نيز دار

 .دهد مدل از بازش خوبي برخوردار استاست كه نشان مي 0,05نيز داراي سطح معناداري بيشتر از 
 :فرضيه اول تحقيق به شكل زير مطرح گرديد

HR0R :هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران كتگذاري بيش از حد در شرهموارسازي سود باعث سرمايه
 .شودمين

HR1R :هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ميگذاري بيش از حد در شركتهموارسازي سود باعث سرمايه-
 .شود

هموارسازي اي معنادار از نوع مثبت بين اقلام تعهدي اختياري، كه به عنوان ميزان نتيجه تحقيق نشان داد كه رابطه
رد شده و  HR0Rدر نتيجه فرضيه. گذاري تعديل شده بر حسب ميانه صنعت وجود داردسود استفاده گرديد، و سرمايه

 .شودتحقيق تاييد مي فرض مقابل
 

 آزمون فرضيه دوم تحقيق
 :فرضيه دوم تحقيق به صورت زير عنوان گرديد

HR0R :بيش از حد بيشتري ندارندگذاري تر، سرمايههاي با كيفيت حسابرسي پايينشركت. 
HR1R :گذاري بيش از حد بيشتري دارندتر، سرمايههاي با كيفيت حسابرسي پايينشركت. 

 :استفاده گرديد )3(براي آزمون اين فرضيه از مدل رگرسيون شماره 
OVERINV= α+�R1RMTBRi,tR+�R2RCFRi,tR+�R3RGROWTHRi,tR+�R4RDAC+�R5RAuditRi,tR+ɛ 

 :آمده است )6(شماره در جدول  )3(ماره نتايج مربوط به تحليل مدل رگرسيون ش
 

 Overinv: متغير وابسته
 سطح معناداري Zمقدار  ضريب متغيرها

 متغيرهاي تحقيق
 0,00 -11,00 -4,44 ضريب ثابت

MTB 1,209 9,57 0,00 
CF 3,16 6,39 0,00 

Growth 1,61 5,96 0,00 
DAC 3,18 5,27 0,00 
Audit 0,98- 4,23- 0,00 

 McFadden 0,4821ضريب تعيين 
 Hasmer 1,97نيكويي برازش  455,87 اعتبار رگرسيون 

 Hasmer 0,098سطح معناداري  0,00 سطح معناداري اعتبار رگرسيون
 OVERINV=-4,44+1,209 MTB + 3,16 CF + 1,61 Growth + 3,18 DAC – 0,98 مدل نهايي

 )3(نتايج تحليل مدل : )6(جدول شماره  



در مدل . آمده است )3(نتايج مربوط به مدل رگرسيون شماره  )6(شماره شود، در جدول طور كه مشاهده ميهمان
ضريب تعيين . گذاري بيش از حد عنوان گرديده استسوم، فرضيه تحقيق مبني بر تاثير كيفيت حسابرسي و سرمايه

گفت كه داراي رابطه  0,95توان با اطمينان مي است، بنابراين 0,05براي تمامي متغيرهاي مدل كمتر از  Zآزمون 
. براي تشخيص جهت معناداري بايد به علامت ضريب متغير نگاه كرد. گذاري بيش از حد هستندمعناداري با سرمايه

بقيه . باشدگذاري بيش از حد ميداراي رابطه منفي با سرمايه) Audit(در اين مدل تنها متغير كيفيت حسابرسي 
 . حقيق داراي رابطه مثبت با متغير وابسته هستندمتغيرهاي ت

. دهد، بيانگر قدرت متغيرهاي مستقل در تبيين متغير وابسته استرا نشان مي 0,4821ضريب تعيين مدل نيز عدد 
همچنين آزمون هاسمر . است، بنابراين مدل معنادار است 0,05اعتبار رگرسيون نيز داراي سطح معناداري كمتر از 

 .دهد مدل از بازش خوبي برخوردار استاست كه نشان مي 0,05سطح معناداري بيشتر از  نيز داراي
توان گفت كه فرض صفر تحقيق رد بيش از حد، مي گذاريبا توجه به رابطه منفي بين كيفيت حسابرسي و سرمايه

گذاري بيش از سرمايههايي كه كيفيت حسابرسي كمتر است، كه در شركتتحقيق مبني بر اين شده و فرض مقابل
 .شودحد بيشتري وجود دارد، تاييد مي

با يكديگر مورد مقايسه قرار گرفتند، تا مشاهده گردد كه آيا قدرت مدل در دو  )3(و  )2(شماره ي در ادامه دو مدل 
بوط نتيجه مر )7(در جدول شماره ي . معناداري دارد يا خيرمدل، با وجود و عدم وجود كيفيت حسابرسي، تفاوت 

 :به آزمون وونگ آمده است
 )3(و )2(آزمون وونگ مدل 

 0,399 2ضريب تعيين مدل 

 0,482 3ضريب تعيين مدل 

 0,0047 سطح معناداري وونگ -2,85 آماره وونگ

 )3(و )2(نتايج آزمون وونگ مدل : )7(جدول شماره ي 

شود كه آيا ضريب تعيين مورد مقايسه ميشود، و اين در آزمون وونگ ضرايب تعيين دو مدل با يكديگر مقايسه مي
شود كمتر باشد، نتيجه گرفته مي 0,05اگر سطح معناداري آزمون از . دو مدل داراي تفاوت معناداري است يا خير

توان گفت كه تفاوت معناداري ميان بيشتر باشد مي 0,05معنادار است و اگر از  3و مدل  2كه تفاوت ميان دو مدل 
 .رددو مدل وجود ندا

توان گفت كه تفاوت معناداري ميان كمتر است، در نتيجه مي 0,05طور كه مشخص است سطح معناداري از همان
 .دو مدل وجود دارد

 آزمون فرضيه سوم تحقيق) 4-7
 :فرضيه سوم تحقيق به صورت زير تدوين گرديد

HR0R :ذاري غيربهينه بيشتري انجام نميگتر، ميزان سرمايههاي با مديريت سود و كيفيت حسابرسي پاييندر شركت-
 .شود
HR1R :گذاري غيربهينه بيشتري انجام ميتر، ميزان سرمايههاي با مديريت سود و كيفيت حسابرسي پاييندر شركت-
 .شود



بندي شده و در چهار ها بر حسب مديريت سود و كيفيت حسابرسي دستهگيري فرضيه سوم، شركتبراي اندازه
شود و سپس ها انجام ميدر مورد هر كدام از زيرگروه )3( ي سپس مدل شماره. گردندميبندي دسته مختلف طبقه

هاي با ها در ابتدا به شركتتقسيم بدين صورت است كه شركت. شودبر اساس نتايج بدست آمده نتايج تفسير مي
هاي با مديريت شركتها، شوند، سپس در هر كدام از گروهكيفيت حسابرسي و بدون كيفيت حسابرسي تقسيم مي

ها با يكديگر مورد شوند، سپس با استفاده از آزمون مقايسه ميانگين گروهسود بالا و مديريت سود پايين مشخص مي
 .گيرندمقايسه قرار مي

-گذاري غيربهينه بدين صورت كه ميانه سرمايهسرمايه. گذاري غيربهينه استها، سرمايهمبناي انجام مقايسه گروه
گذاري شركت نيز محاسبه گردد، سپس سرمايهعت مربوطه كه شركت در آن فعاليت دارد، محاسبه ميگذاري صن

-گردد، سپس قدر مطلق عدد به دست آمده به عنوان سرمايهگذاري شركت كسر ميشود، ميانه صنعت از سرمايهمي
 .شودگذاري غيربهينه در نظر گرفته مي

 :آمده است )8(شماره ي  هار گروه در جدولنتايج مربوط به آمار توصيفي ميانگين چ
 Min Max انحراف معيار ميانگين تعداد گذاري غير بهينهمتغير سرمايه

 4,03 0 0,2778 0,1264 293 )1(مديريت سود كم  -كيفيت حسابرسي پايين
 7,10 0 0,6962 0,2191 285 )2(مديريت سود بالا  -كيفيت حسابرسي پايين

 0,48 0 0,1024 0,0744 90 )3(مديريت سود كم -بالاكيفيت حسابرسي 
 1,26 0 0,1347 0,0523 106 )4(مديريت سود بالا -كيفيت حسابرسي بالا

 3آمار توصيفي چهار گروه فرضيه : )8(جدول شماره ي

هر گروه  گردد، نتايج مربوط به تعداد هر گروه، ميانگين، انحراف معيار، كمترين و بيشترينطور كه مشاهده ميهمان
هايي كه همزمان كيفيت حسابرسي پايين و مديريت سود ، در شركت)8(با توجه به جدول شماره ي  .آمده است

 . باشد، از ميزان ميانگين بيشتري برخوردار استبالايي را دارا مي
كار در ابتدا لازم  براي اين. شوداينك به مقايسه ميانگين هر گروه و معناداري تفاوت به صورت دو به دو پرداخته مي

نتيجه مربوط به . براي اين منظور از آمون لوين استفاده شده است. است، آزمون يكنواختي واريانس انجام گيرد
 :آمده است )9(شماره ي  آزمون لوين در جدول

 )هاآزمون يكنواختي وارريانس گروه(آزمون لوين 

 1,652 مقدار آماره

 0,087 سطح معناداري

 هاآزمون يكنواختي واريانس گروه: 9يجدول شماره 

  



گردد، سطح معناداري همانطور كه مشاهده مي. ها استدر آزمون لوين، فرض صفر برابر يكنواختي واريانس گروه
 .گرددها تاييد ميبيشتر است، در نتيجه فرض صفر، مبني بر يكنواختي واريانس گروه 0,05آزمون لوين از 

 :ها آورده شده استميانگين گروهدر ادامه جدول مقايسه 
 هازيرگروه شركت

I 
 هازيرگروه شركت

J 
 تفاوت ميانگين دو

 )I-J(زيرگروه 
sig نتيجه 

 –كيفيت حسابسي پايين 
 )1(مديريت سود پايين 

 تفاوت معنادار است 0,016 -0,0927 2
 تفاوت معنادار  نيست 0,349 0,520 3
نيستتفاوت معنادار   0,156 0,0741 4  

 –كيفيت حسابرسي پايين 
 )2(مديريت سود بالا 

 تفاوت معنادار است 0,016 0,0927 1
 تفاوت معنادار است 0,009 0,1447 3
 تفاوت معنادار است 0,001 0,1668 4

 –كيفيت حسابرسي بالا 
 )3(مديريت سود پايين 

 تفاوت معنادار  نيست 0,349 -0,0520 1
 معنادار استتفاوت  0,009 -0,1447 2
 تفاوت معنادار  نيست 0,738 0,0221 4

 –كيفيت حسابرسي بالا 
 )4(مديريت سود بالا 

 تفاوت معنادار  نيست 0,156 -0,0741 1
 تفاوت معنادار است 0,001 -0,1668 2
 تفاوت معنادار  نيست 0,738 -0,0221 3

 3آزمون مقايسه ميانگين فرضيه : )10(شماره ي  جدول

باشد، فرض صفر  0,05هاي مورد مقايسه با يكديگر اگر سطح معناداري كمتر از جدول مقايسه چندگانه، در گروهدر 
ها در نتايج مربوط به هر كدام از زيرگروه. توان نتيجه گرفت كه ميان آن دو گروه تفاوت معنادار استرد شده، مي

 .جدول آمده است
 :هاي مطالعه آمده استگروهمربوط به ) 1(شماره ي در ادامه نمودار 



 

هاي با حسابرسي باكيفيت و مديريت سود هاي تحقيق، و مبنا قرار دادن تفاوت ميان گروه شركتبا توجه به يافته
معناداري ميان توان گفت كه تفاوت هاي با حسابرسي با كيفيت پايين و مديريت سود بالا، ميپايين و گروه شركت

ن با مديريت سود و كيفيت هايي كه همزماتوان اينگونه تفسير نمود كه در شركتها وجود دارد، مياين گروه
گذاري غيربهينه انجام شده است، در نتيجه فرضيه سوم اند، بيشترين ميزان سرمايهپايين روبرو بوده حسابرسي

 .گرددتحقيق نيز تاييد مي

 گيريجمع بندي و نتيجه 
اي بين كيفيت حسابرسي و اقلام تعهدي اين مطلب پرداخته شد كه در ادبيات تحقيق چه رابطهبه  بحث مقدمهدر 

در  بررسي به عمل آمده مشخص شده است كه باگفته شد كه، . گذاري بيش از حد وجود دارداختياري با سرمايه
يعني با افزايش . ده استتاييد شذاري بيش از حد گاي منفي بين كيفيت حسابرسي و سرمايهادبيات تحقيق رابطه
همچنين مشخص . اندي پرداختهگذاري بيش از حد كمتران شـركت به سرمايهجام شده، مديركيفيت حسابرسي ان

گذاري بيش از حد وجود رمايهاي مثبت بين اقلام تعهدي اختياري يا همان هموارسازي سود و سكه رابطه شده است
ها، به بيان فرضيهسپس در قسمتهاي بعدي به ترتيب . هاي تحقيق بنا نهاده گرديدمبنا فرضيهبر همين  دارد و

-ها بر مبناي دادهتجزيه و تحليل داده ونهايتاً در قسمت قبلگيري متغيرها پرداخته متغيرها و همچنين روش اندازه
مبناي هر فرضيه، و بحث در مورد آن بر گيري به بيان نتيجه در اين بخش نيز. شده بيان گرديد هاي گردآوري

هايي كه داراي اقلام تعهدي گذاري بيش از حد در شركتنتايج تحقيق نشان داد كه سرمايه .شودپرداخته مي
 . هاي با كيفيت حسابرسي بالاتر كمتر استاختياري بالايي هستند، بيشتر است و در شركت
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 :به صورت زير عنوان گرديد پژوهشفرضيه اول 
 .شوندگذاري بيش از حد ميدر بورس اوراق بهادار باعث سرمايه مديريت سود در شركتهاي پذيرفته شده، •

گذاري بيش از ها باعث افزايش سرمايههدف از ارائه فرضيه اول بررسي اين مورد بود كه آيا مديريت سود در شركت
هاي بينيگذاري بستگي به پيشيمات سرمايهتصمبيان داشتند كه ) 2009(تيتمان و همكاران  .شود يا خيرحد مي

شد آتي رهاي بينيپيش. هاي رشد آتي و درخواست محصول است، داردني بيگذاري، كه در نتيجه پيشفوايد سرمايه
علاوه بر اين تنها پيدا كردن عملكرد واقعي در طول دوره، . شودبر پايه اطلاعاتي است كه شامل درآمد و سود مي

بنابراين، زياد بيان كردن سود . تواند تمايلات اساسي در رشد سود و درآمد را مخفي كندنتايج مالي مي بيان نادرست
بنابراين . درست و ناآگاهانه را منحرف نمايدهاي رشد را به وسيله اين اظهارنظرهاي نابينيتواند پيشو درآمد مي

اندازي براي تواند باعث چشمدهنده سود ميتشكيلتوان بيان داشت كه مديريت سود و بيان غيرواقعي اقلام مي
ل نظر از دليصرف"در نتيجه، . كنندگذاري ميمالكان شود كه با توجه به سود غيرواقعي گزارش شده اقدام به سرمايه

-طور معمول در تصميمچند بخش ب. شودلوگيري از آن ميباعث جگذاري بيش از حد، گزارشگري صادقانه سرمايه
ت مديره كه بودجه كند، هيارا اتخاذ ميگذاري گذاري وجود دارد، شامل مديريت كه تصميمات سرمايهايهگيري سرم

اگر نتايج مالي به طور صادقانه گزارش شود، بنابراين . كنندگان مالي خارجيكند و تاميناي را تجديدنظر ميسرمايه
-چه دارند را سرمايهها بيشتر از آندر نتيجه، شركت. كنندگذاري را كوتاه توانند مراحل سرمايهها ميديگر قسمت

-توانند بر سرمايهكنند، براي مثال، ميهاي بازار يا هدف پاداش تلاش ميبينيكنند و براي برآوردن پيشگذاري مي
P11Fمك نيكولز و استوبن( "ها تاثير گذارندگذاران، كارگران، مشتريان و مجموعه گسترده مرتبط يا قسمت

12
P ،2008.( 

. گذاري بيش از حد شركت وجود دارداي مثبت بين اقلام تعهدي اختياري و سرمايهنتايج تحقيق نشان داد كه رابطه
 .همسو است) 2008(هاي مك نيكولز و استوبن و همچنين با يافته) 2012(اين نتيجه به نتايج تحقيق لنارد و يو 

 :به صورت زير بيان گرديد پژوهشفرضيه دوم 
 .گذاري بيش از حد بيشتري دارندتر، سرمايههاي با كيفيت حسابرسي پايينشركت •

فرضيه اول اين تحقيق به . گذاري بيش از حد بودهدف از اين فرضيه بررسي تاثير كيفيت حسابرسي بر سرمايه
اي مثبت بين گذاري بيش از حد بحث نمود و نتايج حاكي از اين بود كه رابطهبررسي تاثير مديريت سود بر سرمايه

-در برخي از تحقيقات ميزان اقلام تعهدي اختياري را به عنوان كيفيت حسابرسي در نظر گرفته. اين دو برقرار است
P12Fبراي مثال، سان و ليو(اند 

13
P ،2011( يعني هر چه ميزان اقلام تعهدي اختياري كمتري مشاهده گرديد نشان از ،

. ه منفي بين اقلام تعهدي اختياري و كيفيت حسابرسي داردكيفيت حسابرسي بالاتري است، كه نشان از رابط
گذاري بيش از اي منفي بين كيفيت حسابرسي و ميزان سرمايهبيني شد كه رابطهبنابراين در اين تحقيق نيز پيش

ر هاي مالي در نظاگر بتوان كيفيت بالاتر حسابرسي را به عنوان بيان با صداقت بيشتر صورت. حد وجود داشته باشد
گذاري بيش از حد عنوان داشتند كه گزارشگري صادقانه باعث كاهش سرمايه) 2008(گرفت، مك نيكولز و استوبن 

. گذاري بيش از حد قائل شداي منفي بين كيفيت حسابرسي و سرمايهگردد، در نتيجه از اين منظر نيز بايد رابطهمي

                                                 
�� McNichols and Stubben 
��Sun and Liu 



گذاري كيفيت حسابرسي كمتري وجود داشته باشد، سرمايه نيز نشان داد كه هر چه) 2011(نتايج تحقيق لنارد و يو 
 .گرددبيش از حد بيشتري مشاهده مي

. گذاري بيش از حد و كيفيت حسابرسي رابطه منفي و معناداري برقرار استنتايج تحقيق نشان داد كه بين سرمايه
و ) 2008(ي مك نيكولز و استوبن ها-اين مورد با گفته. گردددر نتيجه فرضيه تحقيق در اين مورد نيز تاييد مي

 .تطابق دارد) 2011(هاي لنارد و يو يافته
 :به شكل زير عنوان گرديد پژوهشفرضيه سوم 

 .شودبيشتري انجام مي هگذاري غيربهينتر، سرمايههاي با مديريت سود و كيفيت حسابرسي پاييندر شركت •
به اين صورت عمل شد كه . گذاري بهينه تغيير يافتسرمايهگذاري بيش از حد به در فرضيه سوم، معيار از سرمايه 

گذاري صنعت، نتايج مشاهده شده يا به صورت گذاري شركت از ميزان سرمايهپس از تعيين تفاوت ميزان سرمايه
-و يا در شركت) گذاري مثبتسرمايه(، يا به صورت مقدار مثبت بود )گذاري كمتر از حدسرمايه(مقدار منفي بود 

گيري در نتيجه براي بررسي و اندازه. كه تنها خود شركت در صنعت وجود داشت مقدار صفر مشاهده گرديد هايي
گذاري غيربهينه متغيرهاي تحقيق، از قدر مطلق اعداد بدست آمده استفاده گرديد و اعداد بالاتر به عنوان سرمايه

وه با كيفيت و بدون كيفيت تقسيم بندي ها بر حسب كيفيت حسابرسي به دو گرسپس شركت. شناسايي گرديدند
هاي با اقلام تعهدي بالا و اقلام تعهدي پايين هاي حسابسي نيز به دو گروه شركتشدند، پس از اين هر كدام از گروه

گذاري غيربهينه سپس آزمون مقايسه ميانگين در چهار گروه تعيين شده بر حسب ميزان سرمايه. تقسيم گرديدند
 .انجام گرديد

هاي بدون كيفيت حسابرسي و اقلام تعهدي اختياري بالا، بيشترين مقدار و در ايج تحقيق نشان داد كه در شركتنت
گذاري غيربهينه مشاهده مايههاي با كيفيت حسابرسي و اقلام تعهدي اختياري پايين كمترين مقدار از سرشركت

نتايج اين فرضيه . نيز مورد تاييدي دوباره قرار داد هاي فرضيه اول و دوم تحقيقتوان يافتهدر نتيجه مي. شده است
را مورد تاييد قرار ) 2008(هاي مك نيكولز و استوبن و گفته) 2011(نيز به صورت ضمني نتايج تحقيق لنارد و يو 

 .دهدمي
  

  



 
The Study of the Effect of Profit Management and Auditing Quality on the 
Overinvestment in Tehran Security Exchange Market's Listed Companies 
Abstract: 
The investigation of the relationship of auditing quality and profit management with overinvestment 
forms the purpose of this research. ��� listed companies of Tehran Security Exchange Market 
(TSEM) are chosen as the statistical sample. Both optional accrual items and company size are used 
to measure profit management and auditing quality respectively. Multivariate regression model was 
used to test hypotheses and results showed that as optional accrual items increase, overinvestment 
increases as well, additionally, they confirmed the negative relationship between auditing quality 
and overinvestment. After the companies were grouped, the results showed that the least amount of 
non-optimal investment has been done in the companies which have had low accrual items and 
auditing quality while those companies having high accrual items and auditing quality attracted the 
most amount of non-optimal investment.   

Keywords: Optional accrual items, Auditing quality, Overinvestment.    
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Abstract: 
The investigation of the relationship of auditing quality and profit management with overinvestment 
forms the purpose of this research. ��� listed companies of Tehran Security Exchange Market 
(TSEM) are chosen as the statistical sample. Both optional accrual items and company size are used 
to measure profit management and auditing quality respectively. Multivariate regression model was 
used to test hypotheses and results showed that as optional accrual items increase, overinvestment 
increases as well, additionally, they confirmed the negative relationship between auditing quality 
and overinvestment. After the companies were grouped, the results showed that the least amount of 
non-optimal investment has been done in the companies which have had low accrual items and 
auditing quality while those companies having high accrual items and auditing quality attracted the 
most amount of non-optimal investment.   
Keywords: Optional accrual items, Auditing quality, Overinvestment.    
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