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آزموني  گذاري خدمات حسابرسي مستقل ي نمايندگي و قيمتمسئله 
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هـا بـر   هـاي نقـدي آزاد شـركت   مسائل نمايندگي ناشي از جريان تأثيراين پژوهش به  :چكيده
هـاي  به منظور بررسي ارتباط بين هزينه. مستقل پرداخته است گذاري خدمات حسابرسيقيمت 

ي تحقيق هاي نمونهي حسابرسي، شركتالزحمههاي نقدي آزاد و حقنمايندگي ناشي از جريان
هاي رشد بـه چهـار گـروه تقسـيم شـدند و سـپس       هاي نقدي و فرصتبر حسب سطوح جريان
ي نمايندگي مورد متغيرهاي آزمايشي هزينهها و ي حسابرسي گروه الزحمه ارتباط بين سطح حق
هـاي  انتخاب و فرضـيه  1388تا  1381ي زماني شركت طي دوره 88تعداد . سنجش قرار گرفت

نتـايج تحقيـق   . و به روش پنل آزمون گرديـد  تحليل كوواريانسپژوهش با استفاده از رگرسيون 
ها بـالا و  هاي نقدي آزاد آنهايي كه جريانحسابرسي در شركت ي الزحمه حقدهد كه نشان مي
هـا  هاي نقدي آزاد آنهايي است كه جريانباشد، بالاتر از شركتها زياد ميهاي رشد آنفرصت

هـاي نقـدي آزاد و   هايي كه جريـان به علاوه در شركت. بالايي دارند هاي رشدپايين اما فرصت
ي حسابرسـي  الزحمـه ين حـق ها ميـانگ ها بالا باشد، با افزايش ميزان بدهيهاي رشد آنفرصت

ي اما بر طبق نتايج حاصل، افزايش ميزان سود تقسيمي موجب كـاهش مسـئله  . يابدافزايش مي
  .شودهاي نقدي آزاد نمينمايندگي ناشي از جريان
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   مقدمه

ي نماينـدگي، نماينـده ممكـن اسـت     بيان شده است كه در رابطه) نمايندگي(در فرضيه مباشرت 
منافع مالك به بهترين شكل نباشد چرا كه منافع شخصي هر يـك از   تأمينهمواره در جستجوي 

اما بر اسـاس مفهـوم انتظـارات    . ابع مطلوبيت و ميزان ثروت و رفاه آنان، بستگي داردطرفين به ت
اي هوشمندانه مورد هاي مختلف، تمام اطلاعات موجود را به گونهمنطقي و عقلايي، افراد و گروه

 بنابراين مالك. شوندمند دچار خطا نميدهند و لذا هيچ گاه به طور منظم و قاعدهاستفاده قرار مي
مخارج تحمـل شـده از سـوي مالـك     . شود تا بر رفتار نماينده نظارت كندمخارجي را متحمل مي

توانمندي مالكان در . شودبراي اعمال نظارت بر نماينده، موجب كاهش حقوق و مزاياي مدير مي
شـود تـا   كاهش حقوق و مزاياي مدير و ايجاد نوعي پوشش در برابر خطرات احتمالي سـبب مـي  

گيـري از خـدمات حسابرسـان مسـتقل و اجـراي عمليـات       ي لازم براي بهرهاز انگيزهنمايندگان 
   ]7[. نظارتي برخوردار باشند

باشـند و از  حسابداري و حسابرسي بخش ضروري حاكميت شركتي در هر بنگاه اقتصادي مي
  :گذارندمي تأثيرچندين كانال مختلف، بر عملكرد اقتصادي شركت 

گـذاران را در تشـخيص   كيفيت مطلوب، مـديران و سـرمايه   اطلاعات حسابداري داراي .  1
دهند و لـذا منجـر بـه افـزايش     هاي سرمايه گذاري مناسب ياري ميها و فرصتپروژه

  .شوندمي گذاري و حداكثرسازي سودكارايي سرمايه
اطلاعات حسابداري به عنوان مكانيسم كنترلي شركت، در مورد احتمال تـلاش مـدير    .  2

ع و ثروت از سرمايه گذاران و اعتباردهندگان آگـاهي داده و منجـر بـه    براي انتقال مناب
  . شودهاي نمايندگي ميكاهش هزينه

ي كژگزينـي و ريسـك نقدشـوندگي عملكـرد     اطلاعات حسابداري بـا كـاهش هزينـه    .  3
اين كـاهش هزينـه ناشـي از كـاهش عـدم تقـارن       . دهداقتصادي شركت را بهبود مي
كنندگان منابع مالي است كه در خـارج  تأمينات نهاني و اطلاعاتي بين دارندگان اطلاع

  .از شركت قرار دارند
جزء كليدي اطلاعات مالي با كيفيت، گزارش حسابرس است كه توسط حسابرسـان مسـتقل   

حسابرسي، ارزيابي مستقلي را در مورد صحت، منصـفانه بـودن اطلاعـات مـالي و     . گرددارائه مي
هاي نقدي با استانداردهاي پذيرفته شده حسـابداري  لي و جريانانطباق نتايج عمليات، وضعيت ما

ي هزينـه  كند؛ بنابراين موجب بهبود دقت اطلاعات مالي شده و عدم تقارن اطلاعـاتي و ارائه مي
نمايندگي ناشي از تضاد منـافع بـين مـديران شـركت، سـهامداران و اعتباردهنـدگان را كـاهش        
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يق سجادي و ابراهيمي مند حاكي از اين موضوع است كه از در اين راستا نتايج تحق. ]13[دهد مي
نظر حسابرسان مستقل، كميته حسابرسي صاحبكار، اندازه و سـابقه موسسـه حسابرسـي و انـدازه     
شركت صاحبكاربه عنوان عوامل افزاينده استقلال و رقابت در حرفه حسابرسي به عنـوان عامـل   

 ].2[ كاهندة استقلال حسابرس هستند
ي نمايندگي خواهد بود، به اين معنا كـه  توجه داشت حسابرس نيز، خود درگير مسئله اما بايد

هـاي مـالي   از ديدگاه حسابرس، اطمينان منطقي از عدم وجود اشتباه يا تقلب با اهميت در صورت
و همكارانش و نيز ويسننت و همكـاران   ]10[داويس . با حداقل ميزان تلاش قابل دستيابي است

ي خـدمات حسابرسـي    الزحمه حقكنند كه ميزان تلاش حسابرس با استفاده از مي بيان ]19[وي 
ي نمايندگي بزرگتر باشد، فعاليت بيشتري بـراي اطمينـان در   شود و هر چه مسئلهگيري مياندازه

هـاي مـالي لازم اسـت؛ بنـابراين     خصوص عدم وجود تقلب و يـا اشـتباه بـا اهميـت در صـورت     
ي حسابرسي  الزحمه حقشود كه سطح لذا چنين فرض مي. ر خواهد بودهاي حسابرسي بيشت هزينه

ي نماينـدگي شـديدتر   بيانگر درك حسابرس از نياز به كار بيشتر در شـرايطي اسـت كـه مسـئله    
 ].13[است

هاي نقدي آزاد به دليل ايجاد فرصت سوء استفاده بـراي مـديران،   جنسن معتقد است؛ جريان
رود كه ارتبـاط مثبتـي بـين ميـزان      انتظار ميپس . ]15[شود ي ميي نمايندگباعث تشديد مسئله

هاي نقدي آزاد هاي نقدي آزاد و ريسك حسابرسي وجود داشته باشد، چرا كه وجود جريانجريان
هـاي نامناسـب   كنـد تـا ايـن مبـالغ را در پـروژه     كم، مديريت را تشويق مـي  1هاي رشدو فرصت
از طرفـي  . هـاي مـالي، پنهـان سـازد    كاري صـورت با دستگذاري كند و چنين اقدامي را  سرمايه
هـايي  هاي رشد بالا، در مقايسه با شـركت هاي نقدي آزاد زياد و فرصتهاي داراي جريانشركت

 هاي رشد بالا اما كمبود نقدينگي هستند، كمتـر اقـدام بـه انتشـار اوراق بهـادار      كه داراي فرصت
 تـأمين ها، تمايل به رسد در اين شركتيرند، به نظر ميگنموده و كمتر مورد بررسي بازار قرار مي

هـاي حسابرسـان كـاهش    مالي از طريق بدهي نيز اندك باشد تا نظارت اعتباردهندگان و بررسي
  ]12[. يابد

 ي پژوهشو پيشينه ادبيات

  تحقيقات خارجي
  :بر مبناي مدل ريسك حسابرسي، ريسك حسابرسي تابعي از سه جزء است

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Growth opportunities 
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هـاي  مال اين كه فاكتورهاي محيطي بدون توجه به سـاختار كنتـرل  احت(ريسك ذاتي  •

 .)داخلي منجر به ايجاد اشتباه با اهميت شوند
احتمال اين كه سيستم كنترل داخلي قـادر بـه پيشـگيري و يـا كشـف      (ريسك كنترل  •

 .)اشتباهات با اهميت نباشد
 هـاي احتمال عـدم كشـف يـك اشـتباه بـا اهميـت توسـط رويـه        (ريسك عدم كشف  •

  .)هاي داخلي قادر به كشف آن نبوده استحسابرسي كه ساختار كنترل
به شرط ثابت بودن ساير متغيرها، افزايش سطح ريسك ذاتي موجب افزايش تلاش حسابرس 
  .براي كاهش خطر عدم كشف به منظور دستيابي به سطح معيني از ريسك حسابرسي خواهد بود

ــين مالكيــت    ــافع ب ــه مســاله تضــاد من ــا توجــه ب ــه شــده در   و مــديريت،ب اقــلام تعهــدي اراي
 سـؤال مـديران دسـتكاري شـده و قابليـت اتكـاء آنهـا زيـر         وسـيله  بـه توانـد  هاي مالي مي  صورت
 [6]. رود

رود بـين بزرگـي اقـلام    ، اعتقاد دارند كه به دو دليـل انتظـار مـي   )2003(ژول و همكارانش  
در صورت فرصـت طلبـي   : اولا: باشدتعهدي و ريسك ذاتي حسابرسي ارتباط مثبتي وجود داشته 

ي آن سود را به نفـع خـود   وسيله همديران، اقلام تعهدي اختياري ابزاري خواهد بود كه مديريت ب
دليل وابستگي اقلام تعهدي به اقلام پرريسـكي چـون    هحسابرسان ب: دوما. دستكاري خواهد نمود

  .دارندها، توجه زيادي به اين اقلام هاي دريافتني و موجوديحساب
بنابراين آنها فرض كردند ماهيت قضاوتي اقلام تعهدي باعث افزايش ريسك حسابرسي و در 

نتـايج ايـن    .شـود ي بيشـتر حسابرسـي مـي    الزحمه حقنتيجه تلاش بيشتر حسابرس و در نهايت 
حسابرس وجـود   ي الزحمه حقكرد كه ارتباط مثبتي بين بزرگي اقلام تعهدي و  تأييدپژوهش نيز 

نونهال نهر و همكارانش، با توجه به رابطه بين كيفيت حسابرس و قابليت اتكـاء اقـلام   . ]11[دارد
تعهدي دريافتند؛ موسسات حسابرسي بزرگتر و همچنين موسساتي كه نـام تجـاري مشـهورتري    

تر باعـث افـزايش   از سوي ديگر موسسه حسابرسي با كيفيت. دارند؛ داراي كيفيت بالاتري هستند
گيـرد كـه   بر اساس يافته اين پژوهش اين تصور شكل مي ]5[.شوداقلام تعهدي ميقابليت اتكاء 

هـا   مؤسسـه الزحمه بالاتري نسبت بـه سـاير   موسسات حسابرسي مشهورتر عموماً داراي نرخ حق
  . داشته باشند

، نشــان دادنــد كــه افــزايش ريســك  )2005( ]9[، چانــگ و همكــارانش]14[جــاگي و ژول
ي چنـين ريسـكي موجـب افـزايش دسـتمزد حسابرسـي       ها در نتيجهحسابرسي و افزايش تلاش

  .شود مي
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ــان )1968(جنســن ــه جري ــرد ك ــان ك ــدي آزاد ، بي ــاي نق ــال   1ه ــزايش احتم ــل اف ــه دلي ب
او همچنـين عنـوان   . شوندهاي نامناسب و مخرب باعث ايجاد مسائل نمايندگي مي گذاري سرمايه

هاي نقدي آزاد بالاتر هايي كه داراي جريانتنمود كه تضاد منافع بين سهامداران و مديران شرك
متعاقب نظر ايشان تحقيقات بسياري . ]15[، شديدتر خواهد بودهستندهاي رشد محدود و فرصت
از . گذاري و تامين مـالي انجـام شـدند   هاي سرمايههاي نقدي آزاد در فعاليتجريان تأثيردر مورد 

تالز، تحقيـق هـارفورد و نيـز تحقيـق اپلـر و      شـين و اس ـ  توان به تحقيـق  مي جمله اين تحقيقات
اغلب اين تحقيقات از فرضيات جنسن حمايـت كـرده و تاييـد كردنـد كـه      . همكارانش اشاره كرد

هـاي  هـاي نقـدي زيـاد و فرصـت    هـايي بـا جريـان   ي نماينـدگي در شـركت  ي پرهزينـه مسئله
  ]12[.افتدگذاري ضعيف اتفاق مي سرمايه

ي جنسـن را در  ،فرضـيه ]18[، )2001(يـز تسـيو و همكـارانش   و ن ]17[، )1998(تسيو و ژول
ي نماينـدگي  چارچوب حسابرسي ارزيابي كردند و به بررسي اين موضوع پرداختند كه آيـا مسـئله  

كه  هاي نقدي آزاد موجب تغيير سطح ريسك حسابرسي و ميزان تلاش حسابرسناشي از جريان
ها چنين استدلال كردند كه مـديران در  آن. دحسابرسي انعكاس يافته، خواهد ش ي الزحمه حقدر 

هايي كه فاقـد ارزش  هاي رشد پايين در پروژههاي نقدي آزاد زياد و فرصتهاي با جريانشركت
كنند تا هاي مالي تلاش ميي نادرست صورتكنند؛ آنگاه با ارائهگذاري ميمثبت هستند، سرمايه

سان نيز در ارزيـابي ريسـك حسابرسـي، ايـن رفتـار      حسابر. ي خود را پنهان كنندرفتار غير بهينه
داننـد؛ در  مديران را مدنظر قرار داده و حسابرسي را مستلزم صرف زمـان و تـلاش بيشـتري مـي    

هـايي بـا   اين محققان با آزمون شركت. كنندحسابرسي بالاتري را مطالبه مي ي الزحمه حقنتيجه 
اي را بـين  ، ارتبـاط مثبـت قابـل ملاحظـه    هاي رشد پـايين جريان هاي نقدي آزاد زياد و فرصت

البته اين . حسابرسي مشاهده نمودند ي الزحمه حقهاي نقدي و ي نمايندگي ناشي از جريانمسئله
هاي بـا  دهد به طوري كه در شركت مي قرار تأثيرمحققان دريافتند كه بدهي، اين ارتباط را تحت 

) گروه كنترل اين تحقيـق (و سطح بدهي بالا هاي رشد پايين هاي نقدي آزاد بالا و فرصتجريان
 . بالاي حسابرسي وجود ندارد ي الزحمه حقي نمايندگي و ارتباط مثبتي بين مسئله

هاي رشـد  هاي نقدي آزاد، فرصت، به بررسي ارتباط بين جريان)2010(گريفين و همكارانش 
هاي رشد، ريسك ذاتي رصتهاي نقدي و فحسابرسي پرداختند و دريافتند؛ جريان ي الزحمه حقبا 

 تـأثير حسابرسي و تلاش حسابرسان براي دستيابي به سطح معقول ريسك حسابرسـي را تحـت   
ي بدهي، تقسيم سـود  همچنين اين محققان استدلال كردند كه وجود ميزان بهينه. دهندقرار مي

بنـابراين   هاي نقدي آزاد در دسترس وبالا و همچنين بازخريد سهام شركت، باعث كاهش جريان
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Free Cash Flow 
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نتايج اين تحقيـق  . شوددرخواستي حسابرس مي ي الزحمه حقي نمايندگي و ميزان كاهش مسئله
هاي  هاي نقدي آزاد بالا با فرصتهاي داراي جريانحسابرسي در شركت  الزحمه حقنشان داد كه 

ن نسـبت  هاي رشد پـايي هاي نقدي آزاد بالا با فرصتهاي داراي جريانرشد زياد و نيز در شركت
هاي رشد بالا و پايين بـه صـورت   هاي نقدي آزاد كم داراي فرصتبه شركت هاي داراي جريان

بالايي عمدتا با تلاش حسابرس مرتبط است و  ي الزحمه حقاي بيشتر است و چنين قابل ملاحظه
همچنين نتايج اين تحقيق عنوان نمود كه با افـزايش سـطح   . به ريسك حسابرسي ارتباطي ندارد

 ي الزحمـه  حـق هـاي نقـدي آزاد زيـادي هسـتند، ميـزان      هايي كه داراي جريانهي در شركتبد
حسابرسي در  ي الزحمه حقاما نتايج اين تحقيق شواهدي مبني بر تغيير . يابد مي حسابرس كاهش

هاي نقدي در دسترس و تقسيم سود و نيـز بازپرداخـت سـهام ارائـه     ي بين جرياني رابطهنتيجه
 ].12[ نكرد

   حقيقات داخليت
ي بين منابع صرف شده براي حسابرسي داخلي و مخـارج حسابرسـي   رابطه، )1382(طبريعلوي

هاي اقتصادي كـه نيازمنـد   ي عمليات بنگاهبر طبق اين تحقيق، دو حوزه. مستقل را بررسي نمود
در ايـن  . باشند، حسابرسي مستقل و حسابرسـي داخلـي هسـتند   استفاده از خدمات حسابرسي مي

هاي حسابرسي مستقل، براي جمع آوري شواهد كافي كه پژوهش استدلال شد كه وسعت آزمون
ي كنتـرل داخلـي نسـبت    شود با ميزان اتكا بر دامنهبر اساس استانداردهاي حسابرسي تعيين مي

ي مخـارج حسابرسـي   بر طبق نتايج اين تحقيق، مدلي در مورد عوامل تعيين كننـده . عكس دارد
هـا، تعـداد   رديد كه بيانگر اثرگذاري پيچيدگي مالي بنگاه اقتصـادي، جمـع دارايـي   مستقل ارائه گ

همچنين . ي حسابرسي استالزحمهصنايعي كه بنگاه در آن فعاليت دارد و عمليات خارجي بر حق
دهد كه بين مخارج حسابرسي مستقل و حسابرسـي داخلـي   شواهد تجربي اين پژوهش نشان مي

  ]4[.ردداارتباط معناداري وجود 
ي حسابرسي مورد بررسي الزحمههاي نمايندگي را بر حقهزينه تأثير، )1387(رجبي و خشوئي

ي نماينـدگي منجـر بـه بـروز تضـاد      در اين پژوهش عنوان شده است كه وجود رابطه. قرار دادند
ر جهت مدي. شودهاي نمايندگي ميي خود منجر به بروز هزينهگردد، كه اين امر به نوبهمنافع مي

استفاده از خـدمات  . نمايدهاي نمايندگي اقدام به ارائه اطلاعات حسابرسي شده ميكاهش هزينه
هاي بـه عمـل   حسابرس است كه طبق بررسي ي الزحمه حقحسابرسي مستقل، مستلزم پرداخت 

حسـابرس عبارتنـد از ريسـك، حجـم و پيچيـدگي       ي الزحمـه  حـق بر  مؤثرآمده، عوامل توصيفي 
توانند با افزايش ريسـك، حجـم و   هاي نمايندگي مياز لحاظ نظري هزينه. تجاري عمليات واحد
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تفـاوت  . ]2[ .حسابرسي شوند ي الزحمه حقپيچيدگي عمليات واحد مورد رسيدگي موجب افزايش 
هاي رشـد بـه   هاي نقدي آزاد و فرصتتحقيق حاضر با تحقيق رجبي و خشوئي استفاده از جريان

هاي نمايندگي است كه ريسك حسابرسي و تلاش حسابرس و ي هزينههعنوان عوامل ايجادكنند
عـلاوه بـر ايـن در ايـن پـژوهش      . دهنـد قرار مـي  تأثيري حسابرسي را تحت الزحمهبنابراين حق

ي بدهي و افزايش سود نقـدي بـه عنـوان متغيرهـاي كـاهش دهنـده       تأثيركوشش شده است تا 
ي حسابرسـي  الزحمـه ندگي و در نتيجه كـاهش حـق  هاي نمايجريان نقدي آزاد در كنترل هزينه

  . بررسي شود

  هاي پژوهشفرضيه
هـاي رشـد پـايين    فرصـت / هـاي نقـدي آزاد بـالا   هايي كه داراي جريانرود در شركتانتظار مي

هستند، حسابرسان به دليل ريسك بالاتر حسابرسي و نياز به انجام كار بيشتر به منظور شناسـايي  
هـاي مـالي گنجانـده    اي كه توسط مدير انجام گرفته و در صـورت ش افزودههاي فاقد ارزفعاليت
  .ي بالاتري را مطالبه كنندالزحمهاند، حقشده

هـاي نقـدي آزاد   هايي بـا جريـان  ي حسابرسي در شركتالزحمهرود؛ حقهمچنين انتظار مي
در ايـن  . شـد هاي رشد بالا نيز به دليـل دشـواري و پيچيـدگي حسابرسـي، بيشـتر با     فرصت/زياد

هـاي  ها بزرگ اسـت؛ بنـابراين ارزش دارايـي   ها نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري داراييشركت
البتـه لازم  . باشد، قابل توجه اسـت گيري و حسابرسي آنها دشوار مينامشهود كه تشخيص، اندازه
كـه   هاي مالي مصون نيسـتند و همـانطور  ها نيز از دستكاري صورتبه ذكر است كه اين شركت

هـاي  هاي با رشد بالا كه امكان مشـاهده فعاليـت  بيان كردند؛ در شركت ]15[تسيو و همكارانش
  .ي حسابرسي بالاتر خواهد بود الزحمه حقطلبانه بيشتر و مدير وجود ندارد، بروز رفتارهاي فرصت

1H :هـاي رشـد   بالاتر و فرصت هاي نقدي آزادهاي با جرياني حسابرسي در شركت الزحمه حق
هاي رشد زياد نسبت بـه سـاير   هاي نقدي آزاد بالا و فرصتهايي با جرياناندك و نيز در شركت

   .ها بيشتر خواهد بودشركت
هاي رشد بالاتر تمايل به سطوح هاي نقدي آزاد زياد و فرصتهاي با جريانهمچنين شركت

وجود بدهي تا يك سطح بهينه، از طريـق كـاهش   جنسن عنوان كرد كه . ]8[تر بدهي دارندپايين
ي نماينـدگي حاصـل از   ميزان وجه نقد در دسترس براي مصارف اختياري باعث كـاهش مسـئله  

شـود كـه نظـارت    لذا افزايش بدهي باعث ايجاد مكانيسـمي مـي  . شودهاي نقدي آزاد ميجريان
هاي نمايندگي خواهـد  زينههاي نقدي آزاد كاهش داده و منجر به كاهش هحسابرس را بر جريان
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ي بستانكاران بر شـركت، افـزايش   ميزان تلاش حسابرسان به دليل فقدان نظارت بالقوه.]16[شد
از طرفي بايد توجه داشت با افزايش ميزان بدهي و عبور آن از سطح بهينه، ممكن اسـت  . يابدمي

ه از تخطـي  هـاي مـالي تشـويق شـود تـا بـدين وسـيل       ي صـحيح صـورت  مديريت به عدم ارائه
قراردادهاي بدهي مبتني بر ارقام حسابداري پيشگيري نمايد، بنابراين تعيين اثر بدهي اضـافي بـر   

هايي  عنوان نموده اند كه شركت ]11[اما ژول و همكارانش . ي حسابرسي دشوار است الزحمه حق
هاي نقـدي آزاد   نجريا هاي نقدي آزاد بالا و بدهي زياد هستند، با توجه به وجودكه داراي جريان

بـا توجـه بـه    . دهد، ريسك كمتـري دارنـد  بالا كه احتمال نقض قراردادهاي بدهي را كاهش مي
  :گرددي دوم تحقيق به شرح ذيل عنوان ميمطالب پيش گفته، فرضيه

2H :هـاي رشـد   فرصـت / هاي نقدي آزاد زيـاد هاي با جرياني حسابرسي در شركت الزحمه حق
 آزاد نقـدي  هـاي جريـان  بـا  هـاي باشند نسبت به شركتالاتر كه داراي سطوح پايين بدهي ميب

  .است بيشتر بدهي، بالاتر سطوح و هاي رشد بالاترفرصت/زياد
تواند منجـر بـه كـاهش    هاي نقدي آزاد بالا، افزايش تقسيم سود ميهاي با جرياندر شركت

به اين ترتيب مكانيزم تقسيم سود . ]15[نفي شود با خالص ارزش م هايسرمايه گذاري در پروژه
بهرحال سود نقدي نسبت به بدهي از انعطاف پذيريي بالايي برخوردار اسـت و  . مانند بدهي است

هاي آتي نيز وجود دارد، گرچـه سـهامداران چنـين كاهشـي را     امكان كاهش تقسيم سود در دوره
بهرحـال اگـر توزيـع سـطح معينـي از سـود،        .اغلب به عنوان علامت اخبار بد تلقي خواهند نمود

هـايي بـا   گذاري در پروژههاي نقدي را محدود سازد و مانع از سرمايهدسترسي مديريت به جريان
ي نماينـدگي بـا كـاهش    خالص ارزش فعلي منفي شـود، حسابرسـان در مقابـل كـاهش مسـئله     

  :ذيل قابل بيان است ي سوم به شرحپس فرضيه. دهند مي ي حسابرسي واكنش نشانالزحمه حق
دهندة فشار و ضـعف مـالي، نماينـده بـدهي و     توان بيان نمود كه هزينه بدهي نشان مي البته

هـاي مختلـف   گـذاران و اعتباردهنـدگان يـا بـين گـروه     تضاد نمايندگي بـين مـديران و سـرمايه   
 . گذاران است سرمايه

  :ي سوم به شرح ذيل قابل بيان استپس فرضيه

3H :هاي رشـد  فرصت/ هاي نقدي آزاد زيادهايي با جرياني حسابرسي براي شركت الزحمه حق
هاي رشد بالا فرصت/هاي نقدي آزاد زيادهايي با جريانبالا و تقسيم سود اندك نسبت به شركت
 .و تقسيم سود بيشتر، بزرگتر خواهد بود
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  روش تحقيق
 شناسي ازروش .است رگرسيوني و همبستگي ي، از نوعتوصيف پژوهش، اين در استفاده مورد روش

روش شناسـي   .شـود انجام مـي  گذشته اطلاعات براساس پژوهش يعني است، رويدادي پس نوع
  :تحقيق به شرح زير است

  1تجزيه و تحليل تك متغيره
ي پـژوهش،  هاي موجود در نمونهي حسابرسي شركتالزحمهمتغيره، حقدر تجزيه و تحليل تك 

هـاي رشـد ايجـاد    هـاي نقـدي آزاد و فرصـت   هايي از نمونه كه بر مبناي جريانير مجموعهدر ز
  : ها، اقداماتي به شرح ذيل انجام شده استبراي تعيين اين زير مجموعه. گردداند، مقايسه مي شده

ي تحقيـق  هاي نمونه در هر سال طـي دوره شركت 2ابتدا با استفاده از شاخص مركزي ميانه .  1
 . ه شركت هاي داراي رشد پايين و رشد بالا طبقه بندي شدندبه دو دست

ها بـه  هاي نقدي آزاد در هر سال، شركتي جريانبه صورت مشابه، بر حسب شاخص ميانه .  2
 .بندي شدندهاي نقدي آزاد كم و زياد دستههايي با جرياندو دسته شركت

ي پژوهش بـه شـرح زيـر    نه، چهار زيرمجموعه از نمو)2(و ) 1(به اين ترتيب با طي مراحل  .  3
 : تشكيل شد

• FG1 :هاي رشد پايينهاي نقدي آزاد كم و فرصتهايي با جريانشركت . 
• FG2 :هاي رشد بالاهاي نقدي آزاد كم و فرصتهايي با جريانشركت . 
• FG3 :هاي رشد پايينهاي نقدي آزاد زياد و فرصتهايي با جريانشركت. 
• FG4 :هاي رشد بالاي آزاد زياد و فرصتهاي نقدهايي با جريانشركت 

شود و سپس چهار گـروه فـوق طـي هشـت     اي براي هر سال تكرار مياين فرآيند سه مرحله
  .شوندسال مورد بررسي با هم تركيب مي

  تجزيه و تحليل چند متغيره
 ،FG1، FG2، FG3 هاي تشـكيل شـده چهـار متغيـر    ي اول، با توجه به گروهبراي آزمون فرضيه

FG4 به اين ترتيب، متغيـر  . شودستفاده از متغير مصنوعي صفر و يك تعريف ميبا اFG1   شـامل
باشـند، بـر اي   هاي رشـد پـايين   هاي نقدي آزاد كم و فرصتهايي است كه داراي جريانشركت

هايي كه داراي اين ويژگي باشند عدد يك در غير ايـن  احتساب اين متغير در پژوهش به شركت
  .شوداين روش در مورد سه متغير ديگر نيز تكرار مي. شوده ميصورت صفر نسبت داد

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Univariate Analysis 
2. Median 
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  هاي آماري پژوهشروش

  :شودي اول در روش چند متغيره از مدل رگرسيوني ذيل استفاده ميبراي آزمون فرضيه

εββββ
ββββββ

++++
++++++=

FGDIVIDENDUTILITYMANU
FISCALLOSSQUICKDASIZELAF
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543210  

هـاي نقـدي   حسابرسي در شركت هايي با جريـان  ي الزحمه حقي اول، ميانگين طبق فرضيه
. حسابرسي، بـالاتر خواهـد بـود    ي الزحمه حقي اد بالا، پس از كنترل ساير عوامل تعيين كنندهآز

 ي الزحمـه  حـق قـرار دارنـد،   FG4  و FG3 هـايي كـه در گـروه   رود، در شـركت بنابراين انتظار مي
  .اندبندي شده طبقه FG2 و FG1 هايي باشد كه درحسابرسي بيشتر از شركت

اگـر  . وم و سوم به مدل قبل، يك متغير كنترلي، افزوده خواهد شـد هاي دبراي آزمون فرضيه
ي نماينـدگي شـود، مـا مشـاهده     منجر به كـاهش مسـئله  ) بدهي و سود تقسيمي(عامل كنترلي 

منفـي خواهـد    FG ∗ DIVIDEND و FG∗ DA هـاي در تراكنش β10 خواهيم كرد كه ضريب
  : به صورت ذيل است 3و  2بنابراين مدل مورد استفاده در آزمون فرضيات . بود

εβββββ
ββββββ
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+++++=
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 :گردندمتغيرهاي مورد استفاده در دو مدل فوق به شرح ذيل تعريف مي

  متغير وابسته 
  1حسابرسي ي الزحمه حق

مشابه بـا اغلـب    گيرد وي تحقيق و دو مدل فوق مدنظر قرار مياين متغير به عنوان متغير وابسته
ي حسابرســي از لگــاريتم طبيعــي الزحمـه بــر حــق مــؤثرمـل  تحقيقـات مــرتبط بــا ســنجش عوا 

پرداخت شده توسط شركت بابت خدمات حسابرسـي مسـتقل در طـي سـال بـراي       ي الزحمه حق
هـاي همـراه   ي حسابرسي از يادداشـت الزحمهاطلاعات مرتبط با حق. پژوهش استفاده شده است

  .اقتباس شده است هاهاي عمومي و اداري شركتهاي مالي و از بخش هزينهصورت
  

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Natural log of total audit fees for fiscal year ( LAF) 



  107   ــــــــــــــــــــــــــــ ... گذاري خدمات حسابرسي مستقل نمايندگي و قيمت ي مسئله
  

  1متغيرهاي آزمايشي
  2جريان نقدي آزاد

ي هاي نقدي آزاد با استفاده از سود عملياتي قبل از استهلاك منهاي هزينهدر اين تحقيق جريان
ي بهره و سود سهام پرداختي به سهاداران عادي كه با تقسيم بر ارزش دفتري كل ماليات، هزينه

   .و مورد استفاده قرار گرفته است حاسبهزدايي شده، مها، مقياسدارايي

  3هاي رشد فرصت
هاي رشد در اين پژوهش هاي به عنوان شاخص فرصتنسبت ارزش بازار به ارزش دفتري دارايي

اند كه در تحقيقات پيشين از جمله تحقيق آدام و گويال نشان داده. مورد استفاده قرار گرفته است
اخص داراي محتواي اطلاعـاتي بيشـتري اسـت و كمتـر     هاي مورد استفاده، اين شميان شاخص

ي ايـن نسـبت، ارزش بـازار سـهام در     براي محاسبه .]12[گيرد ساير متغيرها قرار مي تأثيرتحت 
ها در پايان سال جمع شده بيني شده در هر سال با ارزش بازار بدهياولين اعلان سود پيش تاريخ

لازم بـه يـادآوري اسـت كـه     . تقسـيم شـده اسـت   هـا در پايـان سـال    و بر ارزش دفتري دارايي
باشند، اما در كـل و بـا   هاي مالي متفاوتي ميي تحقيق داراي سالهاي مشمول در جامعه شركت

هاي داراي سال مالي منتهي به اسفند، آذر و شهريور و با توجه به الزامـات  توجه به كثرت شركت
ه يك مـاه قبـل از آغـاز سـال مـالي،      بيني شدسازمان بورس در خصوص افشاي اولين سود پيش

هاي ياد شـده بـه ترتيـب عبارتسـت از     بيني سود براي هر يك از شركتعمدتا تاريخ اولين پيش
در صورت عـدم وجـود   . در سال مالي قبل از سال مورد بررسي 30/8و  31/5، 30/11هاي تاريخ
در طي سال مـالي مـورد   بيني سود شركت هاي ياد شده از نخستين پيشبيني سود در تاريخپيش

ها از ارزش همچنين، به دليل عدم دسترسي به معيار ارزش بازار بدهي. بررسي استفاده شده است
   .دفتري اين اقلام در تاريخ ترازنامه استفاده شده است

مانند تحقيقات گريفين و همكاران، در اين پژوهش، شاخص سود تقسيمي عبارتست : سود نقدي 
  .اعلان شده بر ارزش بازار سهام شركت در پايان سالاز سود نقدي سهام 

  متغيرهاي كنترلي
بـر   مـؤثر بر مبناي نتايج حاصل از تحقيقـات پيشـين از چنـد متغيـر بـه منظـور كنتـرل عوامـل         

  :، كه عبارتند ازي حسابرسي در مدل پژوهش استفاده شدهالزحمه حق

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Experimental Variables 
2. Free Cash Flow (FCF) 
3. Growth 
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 هاي شركت كل داراييعبارت است از لگاريتم طبيعي  :1ي شركت صاحبكاراندازه •
-پرداخت هاي جاري منهاي موجودي كالا و پيشعبارت است از مجموع دارايي :2نسبت آني •

 هاي جاريها تقسيم بر بدهي
 هاي شركتبر كل دارايي عبارت است ازمجموع كل بدهي ها :3هانسبت بدهي به دارايي •
از متغيـر مصـنوعي اسـتفاده    گيري اين متغير، براي اندازه :4كارده بودن شركت صاحب زيان •

كـار  بدين صورت كه طي دوره تحقيق چنانچه در هر سال اگـر شـركت صـاحب   . شده است
 .صورت عدد يك منظور شده استده باشد، عدد صفر و در غير اينزيان

كـار بـراي   شـركت صـاحب   زيان ده بـودن ها و نسبت بدهي به دارايي متغيرهاي نسبت آني، •
  .اندين پژوهش مورد استفاده قرار گرفتهكنترل ريسك حسابرسي در ا

براي ورود اين متغير در مدل پژوهش از متغير مصنوعي استفاده شده بـه   :5پايان سال مالي •
اسفند هر سال باشد عدد  29كه اگر سال مالي مشتريان صاحبكار منطبق بر  اين صورت كه

 . يك و در غير اينصورت عدد صفر اختيار خواهد شد
هاي  ها در هر صنعت مطابق سيستم شركتبندي شركتنظر از نوع طبقهصرف :نوع صنعت •

هـاي نمونـه بـه دو     پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در اين پژوهش كليه شـركت 
مصنوعي صفر و يك بـه ترتيـب بـراي     دسته توليدي و غير توليدي تفكيك و از متغيرهاي

هاي توليـدي بـا متغيـر    به اين ترتيب شركت. هاي توليدي و غير توليدي استفاده شدشركت
MANU هاي غير توليدي با نماد و شركتUTILITY  در مدل رگرسيون مورد آزمون وارد

  .شد

  هاروش گردآوري داده
هـا در  هاي واقعـي شـركت  به دليل آنكه روش انجام اين پژوهش به صورت ميداني بوده و با داده

هاي فشرده سازمان بورس هاي مالي، لوحاست، اطلاعات از منابع مختلفي از جمله صورتارتباط 
بـراي پـردازش اطلاعـات از    . انـد آوردنوين گردآوري شدهافزار تدبير پرداز و ره، نرمو اوراق بهادار

 . استفاده شده است Spssو  Excelافزار  نرم

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Size 
2. Quick 
3. DA 
4. Loss 
5. Fiscal 
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  گيريي آماري، نمونه و روش نمونهجامعه
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دورة زمـاني  آماري اين پژوهش شركت جامعه
ي آماري ياد شـده  هايي از جامعهي مورد مطالعه، شركتبراي تعيين نمونه. است 1388تا  1381

  .در بورس اوراق بهادار تهـران پذيرفتـه شـده باشـند     1381پيش از سال  -1: اند كهانتخاب شده
بر اساس  ها و با وجود اين محدوديت. هاي مورد نياز تحقيق در هر سال در دسترس باشدداده -2

  . ي اين پژوهش انتخاب شده استشركت به عنوان نمونه 88اطلاعات موجود 

 هاي پژوهشيافته

  آمار توصيفي
ه هاي مورد آزمون در اين پژوهش ارايه شدآمار توصيفي مورد استفاده در مدل 1شماره  جدولدر 

ميانگين، ميانه، انحراف استاندارد، حداقل و حداكثر ميزان مشاهدات به شـرح زيـر گـزارش    . است
شود كه اين دو شاخص انحراف چنداني نسبت بـه   مي با مقايسه ميانگين و ميانه استنباط. شودمي

در بين متغيرهاي كنترلـي بـه اسـتثناي    . هم نداشته و توزيع مشاهدات اين متغير يكنواخت است
اندازه، نسبت بدهي به دارايي و نسبت آني، متغير ارزش دفتري دارايي هـا در پايـان سـال داراي    

البتـه در هنگـام آزمـون    . اسـت  توزيع غير يكنواخت بوده و انحراف ميانگين از ميانـه بـا اهميـت   
  .فرضيات تلاش شده است تا مشاهدات غير نرمال حذف شود

 هاآمار توصيفي داده .1جدول 

انحراف   ميانه  ميانگين  متغيرها
  حداكثر  حداقل  استاندارد

 1.43.86 2.31832.290.33218 متغير وابسته
  متغيرهاي كنترلي

ارزش دفتري دارايي ها در پايان
 35,974,110 11,147 2,967,691 207,585 938,881  سال

 4.057.56 5.41845.31720.61026 اندازه
 1.91 0 0.6310.65120.2303 نسبت بدهي به دارايي

 7.31552.76- 2.66990.6829.46 نسبت آني

ده بودنزيان  متغير هاي كنترلي
غير  توليدي سال مالي صاحبكار

 سود نقدي توليدي

 0.1052 0.125 0.875 0.6885 0.9091 ميانگين
   FG1 FG2 FG3 متغيرهاي آزمايشي

   0.481 0.329 0.338 ميانگين
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  هاآزمون فرضيه

دهد كـه در آن، نمونـه برحسـب    را نشان مي متغيره، نتايج تجزيه و تحليل تك 2يمارهش جدول
در ايـن تجزيـه و   . هاي رشد به چهار زيرگروه تقسيم شـده اسـت  هاي نقدي آزاد و فرصتجريان

انجـام شـده    tها، بـر حسـب آزمـون    حسابرسي در گروه ي الزحمه حقي ميانگين تحليل، مقايسه
هـا زيـاد و   هاي رشد آنها پايين و فرصتايي كه سطح جريان نقدي آزاد آنهبراي شركت. است

هـاي رشـد آنهـا زيـاد بـود،      ها بالا و فرصتهايي كه سطح جريان نقدي آزاد آننيز براي شركت
  . است 2.34و  2.28حسابرسي آنها به ترتيب  ي الزحمه حقميانگين لگاريتم 

هـايي كـه سـطح    حسابرسي بـراي شـركت   ي مهالزح حقدهد كه ميانگين  نشان مي tآزمون 
بـه صـورت معنـاداري بزرگتـر از      است،ها زياد هاي رشد آنها بالا و فرصتجريان نقدي آزاد آن

. هـا زيـاد اسـت   هـاي رشـد آن  هايي است كه سطح جريان نقدي آزاد آنها پايين و فرصتشركت
كه سطح جريان نقدي آزاد آنها  هاييتوان نتيجه گرفت كه از نظر حسابرسان، شركتبنابراين مي

هـا بـه دليـل    و يـا رسـيدگي بـه آن    هسـتند تـر  هاي رشد آنها زياد باشد، پر ريسكبالا و فرصت
  . هاي كار، مستلزم تلاش بيشتري استپيچيدگي

هـايي كـه فرصـت    حسابرسي براي شركت ي الزحمه حق، تفاوت لگاريتم 2يشماره جدولدر 
در . ها متفاوت اسـت، نيـز آزمـون شـده اسـت     هاي نقدي آنيانها اندك اما سطح جررشد در آن

ها پايين اسـت، لگـاريتم   هاي رشد آنها بالا و فرصتهايي كه سطح جريان نقدي آزاد آنشركت
در  2.32حسابرسـي، بـه ميـزان     ي الزحمـه  حـق و كمتر از لگاريتم  2.30حسابرسي  ي الزحمه حق

 اسـت، هـا پـايين   هـاي رشـد آن  ها كم و فرصتننقدي آزاد آهايي است كه سطح جريانشركت
   .نيستگرچه از نظر آماري اين تفاوت معنادار 

 ي الزحمـه  حـق كنند كـه  كرده و بيان مي تأييدبه طور كلي اين شواهد تا حدي نظر جنسن را 
در . هاي نقدي آزاد زياد و فرصت رشد بيشتر، بالاتر اسـت هاي داراي جريانحسابرسي در شركت

هاي نقدي آزاد و بدون مـدنظر قـرار   ي تحقيق مورد آزمون بر حسب جرياني كه نمونهآزمون كل
ي الزحمهاند، تفاوت معناداري در حقي بالا و پايين تقسيم شدههاي رشد به دو دستهدادن فرصت

  .نمايش يافته است 2ي شماره جدولحسابرسي دو گروه مشاهده نگرديد، اين نتيجه در 
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  حسابرسي ي الزحمه حقتجزيه و تحليل تك متغيره  نتايج .2جدول 

تفاوت   شرح
  ميانگين

  رشد پايين

سطح   آماره
هاي جريان  معناداري

 نقدي آزاد بالا

هاي جريان
نقدي آزاد 
 پايين

 0.022.302.32حسابرسيالزحمهحقميانگين لگاريتم 
 0.012.272.26حسابرسيالزحمه حقميانه لگاريتم  0.549 0.6

 238113-تعداد مشاهدات

تفاوت  شرح
 ميانگين

  رشد بالا

سطح   آماره
  معناداري

هاي جريان
 نقدي آزاد بالا

  هايجريان
نقدي آزاد  

 پايين
 0.062.342.28حسابرسيالزحمهحقميانگين لگاريتم 

 0.082.342.26حسابرسيالزحمه حقميانه لگاريتم  0.064* - 1.857
 237116-د مشاهداتتعدا

تفاوت  شرح
 ميانگين

  رشد پايين-رشد بالا

سطح   آماره
هاي جريان  معناداري

 نقدي آزاد بالا

  هايجريان
نقدي آزاد  

 پايين
  2.309 2.328 0.019حسابرسيالزحمهحقميانگين لگاريتم 

  2.259 2.338 0.079حسابرسيالزحمه حقميانه لگاريتم  0.941 0.006
  354 350 - تعداد

  %90معنادار در سطح اطمينان بيش از * 
  

حسابرسـي مـدنظر قـرار     ي الزحمـه  حـق ي در اين تجزيه و تحليل ساير عوامل تعيين كننـده 
 3ي شماره جدولدر  1ي ساير متغيرهاي ياد شده در مدل اند، تجزيه و تحليل تك متغيرهنگرفته

ي بنگاه اقتصادي صاحبكار، ميزان بدهي صـاحبكار،  از اندازه اين متغيرها عبارتند .ارائه شده است
ده بودن شركت صاحبكار، سال مالي و نيز ، زيان) نسبت سريع( نقدينگي بنگاه اقتصادي صاحبكار

حسابرسي مـورد   ي الزحمه حقنوع صنعت و ميزان سود تقسيمي كه به صورت جداگانه با لگاريتم 
   .دلي برازش شده استاند و در هر مورد، مبررسي گرفته
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ي بنگـاه اقتصـادي صـاحبكار،    ، سطح معناداري متغيرهاي اندازه3ي شمارهجدول با توجه به 
مسـتقيمي بـر    تـأثير اهرمي بودن، سال مالي، نوع صنعت و سود نقدي صاحبكار با اهميت بوده و 

) نسبت آني( احبكارهمچنين بر طبق انتظار ما نقدينگي ص. حسابرسي دارند ي الزحمه حقافزايش 
اما بـر خـلاف انتظـار، در تجزيـه و     . ي معكوس و معناداري داردحسابرسي رابطه ي الزحمه حقبا 

ي حسابرسـي  الزحمـه تحليل تك متغيره، متغير زياندهي شركت، ارتباط معناداري بـا ميـزان حـق   
 .ندارد

  تجزيه و تحليل چند متغيره
  ي اولنتايج آزمون فرضيه

خطي چندگانـه بـين متغيرهـا، از آزمـون همبسـتگي پيرسـون       وجود ارتباط همبه منظور بررسي 
بيشترين همبستگي . ارايه شده است 4ي شماره جدولاستفاده شده است كه نتايج اين آزمون در 

درصـد   59.4ها بـه ميـزان  بين متغيرهاي توليدي بودن صنعت صاحبكار و نسبت بدهي به دارايي
درصـد اسـت، احتمـال وجـود      80هـا كـوچكتر از   ه تمامي همبستگيجا كاما از آن. شودديده مي

  .ذكر شده است، منتفي است) 1988(همخطي چندگانه كه توسط هيل و همكاران 
مبتني بر مفروضاتي چون نرمال بودن و يكنـواختي   1با توجه به آنكه مدل تحليل كوواريانس

خطـي بـين متغيرهـاي كنترلـي و     اط خطي بين متغيرهاي كنترلي و نيـز ارتب ـ ها، ارتباط واريانس
 جـدول . باشـد هاي آماري، بيانگر عدم تخطي جدي از مفروضـات فـوق مـي   بررسي. وابسته است

 همان طور كه در ايـن نگـاره  . دهدي اول را نمايش مينتايج حاصل از آزمون فرضيه 5ي شماره
  .استدرصد  39.4مدل معنادار بوده و ضريب تبيين آن برابر  Fمشهود است بر طبق آزمون 
ي شركت، سال مالي، سود نقدي و نوع صنعت نيز معنـادار هسـتند و   متغيرهاي كنترلي اندازه

گرچه متغيرهـاي  . بيني شده دارندحسابرسي در جهت پيش ي الزحمه حقاي بر قابل ملاحظه تأثير
هـا  مـت آن ، امـا علا هسـتند دهي صـاحبكار معنـادار   ها و نيز زيانكنترلي نسبت بدهي به دارايي

متغير نسبت آني نيز داراي علامتي موافق با علامـت پـيش   . بيني شده استبرخلاف جهت پيش
ي اول متغيـر  متغير اصـلي مـدنظر آزمـون فرضـيه    . بيني شده است ولي اين متغير معنادار نيست

اسـت كـه بـه اعضـاي     FG4  و FG1، FG2، FG3 حاصل از چهار گـروه  )FG(مصنوعي تركيبي 
  . تخصيص يافته است 4و  3،2،1ها، به ترتيب اعداد يك از اين مجموعهمتعلق به هر 

 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. ANCOVA 



ری و ࣹساਉୀی ୀرਉی   ـــــــــــــــــــــــــــــ  114   1391 تابستان، 2 شماره ،19 دوره ،୓ی ࣹسا঴دا

  
 همبستگي پيرسون .4جدول 
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 067.-**234.**009.159.-**073.241.- *081.**442. 1 حسابرسي ي الزحمه حق

 013.**333.- 027. 030.052.- 010.**197.- 1**442.  ي شركتاندازه

**309.-**594.**100.-**259.-**118.**135.- 1**197.-*081. هانسبت بدهي به دارايي

 004.**179.- 015. 014.*088.- 1**135.- 073.010.- نسبت آني

 016.**321. 040. 043. 1*088.-**030.118.-**241. سال مالي

**060.353.-**245. 1 043. 014.**259.- 009.052.- زيان دهي

**204. 066. 1**245. 040. 015.**100.- 027.**159. نسبت سود تقسيمي

**117.- 1 060.066.-**321.**179.-**594.**333.-**234. توليدي بودن

 1**117.-**204.**353. 016. 004.**309.- 067.013.- هاي نقدي آزادجريان
  %99معنادار در سطح اطمينان بيش از  **

  %95معنادار در سطح اطمينان بيش از  *
  

 ي الزحمه حقي مثبت اما غيرمعناداري با دهد كه اين متغير رابطهنشان مي 5ي شماره جدول
هـاي نقـدي   جريان(كند كه متغير آزمايشي تحت بررسي ما ين نتيجه عنوان ميا. حسابرسي دارد

. باشـد حسابرسي نمي ي الزحمه حقاي در عامل تعيين كننده.) اندشده آزاد كه با متغير رشد تركيب
ي با توجه بـه نتيجـه  . ي حسابرسي ندارندالزحمهنيز ارتباط معناداري با حق چهار گروه افراز شده

حسابرسي در تمامي چهار گروه ياد  ي الزحمه حقمتغيره و عدم تفاوت معنادار ميانگين  آزمون تك
هـاي  توان نتيجه گرفت كـه در ايـران جريـان   بنابراين مي. باشدشده، اين نتايج دور از انتظار نمي

اي حسابرسـي از اهميـت قابـل ملاحظـه     ي الزحمـه  حـق هاي رشد در تعيين نقدي آزاد و فرصت
  .يستندبرخوردار ن
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  ي اولنتايج آزمون فرضيه .5  جدول

توان 
 تحليل واريانس  تبيين

 ضرايب  Fآمارة

علامت 
پيش بيني 

شده 
  ضرايب

  شرح
R2   سطح

 Fآمارة  معناداري آماره

  مدل     44.950 0.000 39.4
 ضريب ثابت   ***344. ***8.65   
 ي شركتاندازه  + ***308. ***317.74   
 ها سبت بدهي به دارايين  + *105.- *3.37   
 نسبت آني  - 0.000- 021.   
 زيان دهي  + **083.- **4.89   
 سال مالي  + ***093. ***16.88   
 نوع صنعت  + ***412. ***97.85   
  سود نقدي  + ***301. ***13.69   
   .18    FG 
   C C  FG 1 
    0.09  FG 2  
    0.01  FG 3  
    -0.01  FG 4  

 %99معنادار در سطح اطمينان بيش از  ***  %95عنادار در سطح اطمينان بيش از م **

: C90معنادار در سطح اطمينان بيش از  * گروه مرجع% 

  ي دوم و سومهانتايج آزمون فرضيه
با توجـه بـه نتـايج    . نمايش يافته است 6ي شماره جدولي دوم در نتايج حاصل از آزمون فرضيه

هـايي  ي حسابرسي در شـركت الزحمهمتغيره و معناداري تفاوت ميانگين حقتجزيه و تحليل تك 
هاي رشدشان زياد است، آزمون ايـن فرضـيه در   ها متفاوت اما فرصتكه سطوح جريان نقدي آن

ضريب تعيين مدل برازش شده برابر با . هايي كه از رشد بالايي برخوردارند، انجام شده استگروه
ي يب و سطح معناداري اغلب متغيرهاي كنترلي مشابه با آزمون فرضيهضرا. باشددرصد مي 39.9

باشـد كـه   ضريب هر دو گروه مورد آزمون در اين فرضيه، مثبت اما غيرمعنادار مـي . باشنداول مي
ي حسابرسـي بـوده و نتـايج    الزحمـه گذاري ميزان جريان وجوه نقـد آزاد در حـق  تأثيربيانگر عدم 

هـاي  بدهي بر ارتبـاط بـين جريـان    تأثيري دوم در آزمون فرضيه. نمايدمي تأييدي اول را فرضيه
بنابراين  .استهاي داراي فرصت رشد بالا مد نظر ي حسابرسي در شركتالزحمهنقدي آزاد و حق



ری و ࣹساਉୀی ୀرਉی   ـــــــــــــــــــــــــــــ  116   1391 تابستان، 2 شماره ،19 دوره ،୓ی ࣹسا঴دا

  
همان طور . ها توجه شودنسبت بدهي به دارايي در) FG4( 4بايد به ضريب متغير مصنوعي گروه 

 ي الزحمـه  حـق ف انتظار ارتباط مثبت و معناداري بـين ايـن متغيـر و    گردد، برخلاكه مشاهده مي
ــود دارد  ــي وج ــارم     . حسابرس ــروه چه ــده در گ ــاملي يادش ــر تع ــاداري متغي ــه معن ــه ب ــا توج   ب

 )FG4  *هـاي بـا رشـد بـالا و     توان عنـوان نمـود كـه در شـركت    ، مي)هانسبت بدهي به دارايي
 ي حسابرسـي الزحمـه ن بدهي موجب افزايش حقهاي نقدي آزاد قابل توجه، افزايش ميزا جريان

ي بـر  تـأثير هاي نقـدي آزاد كـم، بـدهي    هايي با فرصت رشد زياد و جريانشود اما در شركتمي
بنـابراين بـرخلاف   . ي حسابرسـي نـدارد  الزحمـه هاي نقدي آزاد و ميزان حقي بين جريانرابطه
هاي هاي نقدي آزاد و فرصتجريان هايي كهشركت توان عنوان نمود، گرچه در مي ي دومفرضيه

گردد، اما ها تعيين ميي حسابرسي با توجه به ميزان بدهيالزحمهرشد آنها بالا باشد، ميانگين حق
 .حسابرسي بيشتر خواهد بود ي الزحمه حقهايي بالاتر باشد، ها در چنين شركتهر چه ميزان بدهي

  ي دومنتايج آزمون فرضيه .6  جدول

  توان
 تحليل واريانس  تبيين 

 ضرايب Fآمارة 

علامت 
پيش 
بيني 
شده 
  ضرايب

  شرح
R2  

سطح 
معناداري 
 Fي آماره  آماره

  مدل    41.695 ***0.000 39.9
 ضريب ثابت   162. **4.97  
  ي شركتاندازه  + ***31. ***327.61  
 هانسبت بدهي به دارايي  + ***20.- ***6.62  
 نينسبت آ  - 000.- 011.  
 زيان دهي  + **09.- **5.43  
 سال مالي  + ***09. ***15.28  
 نوع صنعت  + ***41. ***96.20  
 سود نقدي  + ***28. ***13.39  
  .705 .05 + FG 2  *هانسبت بدهي به دارايي  
  6.08** .068** - FG 4  *هانسبت بدهي به دارايي 
  2.040 .066  FG 2  
  6.197** .148**  FG 4  

  %90معنادار در سطح اطمينان بيش از :  *  %95معنادار در سطح اطمينان بيش از :  **  %99معنادار در سطح اطمينان بيش از :  ***
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در آزمـون ايـن   . نمايـد ي سوم را گزارش مي، نتايج حاصل از آزمون فرضيه7يشماره جدول
حسابرسـي مـورد    ي الزحمـه  حـق آزاد و  هـاي نقـدي  فرضيه، اثر سود نقدي بر ارتباط بين جريان

در سـود نقـدي توجـه    ) FG4( 4به اين منظور به متغيـر تعـاملي گـروه    . بررسي قرار گرفته است
هاي نقدي ي افزايش سود نقدي به علت كاهش جريانگردد، تا مشاهده شود كه آيا در نتيجه مي

ايـن  . يابـد ابرسي نيز كاهش ميي حسالزحمهي نمايندگي كاهش يافته و بنابراين حقآزاد مسئله
هاي نقـدي آزاد  ي بين جريانضريب منفي است بنابراين سود نقدي موجب تعامل منفي در رابطه

و  نيسـت  درصد نيز معنـادار  90اما اين ضريب در سطح اطمينان . شودحسابرسي مي ي الزحمه حقو 
گـذاري  تأثيرتقسيمي موجـب   توان عنوان نمود كه سودگردد و نميي سوم رد ميبنابراين فرضيه

گرچـه عمومـا   .شـود  هاي نقدي آزاد ميحسابرسي از طريق تغيير در ميزان جريان ي الزحمه حقبر 
ها به منظور ايجاد هايي هستند كه شركتگردد كه بدهي و سود تقسيمي از جمله روشعنوان مي

تحقيـق ، ايـن دو روش   برند اما طبـق نتـايج ايـن    هاي نقدي آزاد به كار ميجريان محدوديت بر
   .نيست مؤثرهاي نقدي آزاد در ايران ي نمايندگي ناشي از جرياندركاهش مسئله

 ي سومنتايج آزمون فرضيه .7جدول

توان 
 تحليل واريانس تبيين

 ضرايب  Fآمارة 

علامت 
پيش 
بيني 
شده 
  ضرايب

  شرح
R2  

سطح 
معناداري 
  آماره

 Fآمارة 

  مدل  41.140 ***0.000 39.6
   8.90*** .36***  ضريب ثابت 
   316.27*** .31***   ي شركتاندازه +
   3.13* -.10* هانسبت بدهي به دارايي +
   .02 -0.00  نسبت آني -
   4.95** -.09**  زيان دهي +
   16.27*** .09***  سال مالي +
   95.82*** .41***  نوع صنعت +
   9.76*** .56***  يمينسبت سود تقس +
   1.35 -.298 + FG 2  *نسبت سود نقدي 
   2.39 -.105 - FG 4  *نسبت سود نقدي
   .573 -.023 FG 2  
   .271 -.021  FG 4  

 %99معنادار در سطح اطمينان بيش از :  *** %95معنادار در سطح اطمينان بيش از :  **  %90معنادار در سطح اطمينان بيش از :  *
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  نتيجه گيري

هاي رشد كـه منجـر بـه    هاي نقدي آزاد و فرصتي نمايندگي ناشي از جريانپژوهش مسئلهاين 
 تأييـد ما به نتايج ضـعيفي در  . دهدرا مورد بررسي قرار مي گرديده؛ الزحمه حسابرسيافزايش حق
، )  2010( برخلاف نتايج تحقيق گريفين و همكـاران  . هاي نقدي آزاد دست يافتيمتئوري جريان

هـايي كـه داراي   ي حسابرسـي در شـركت  الزحمـه دريافتيم كه حق) 2001(و توسي ) 1998(ژول
هاي رشد پاييني دارنـد؛ تفـاوت   هاي نقدي آزاد هستند اما ميزان فرصتسطوح متفاوتي از جريان

اي آن اسـت كـه عمليـات حسابرسـي در     معناداري ندارد، يكي از دلايل احتمـالي چنـين نتيجـه   
هاي رشد اندكي هستند؛ از گردش كمتر و متعاقباً از حجم عمليـات  صتهايي كه داراي فرشركت

تري نيز توسط حسابرسـان مطالبـه   ي پايينالزحمهتري برخوردارند؛ در نتيجه حقحسابرسي پايين
هـايي كـه   هاي راهبري شركتي و كنترلي موجود در شـركت همچنين ممكن است رويه. گرددمي

هاي رشد اندك هستند؛ موجب شود تا حسابرسـان، بـرآورد   صتهاي نقدي بالا و فرداراي جريان
ها ،حجم عمليات حسابرسي ؛ از ديدگاه آن.پائيني از ريسك و احتمال سوء استفاده را داشته باشند

هـاي نقـدي آزاد   هاي رشد انـدك امـا جريـان   هاي با فرصتاي بين شركتتفاوت قابل ملاحظه
هـاي يـاد شـده نيـز تفـاوت      ي دو گـروه شـركت  زحمـه المتفاوت، نخواهند داشت؛ در نتيجه حق

 ي الزحمـه  حـق كند؛ سو با نتايج تحقيقات ياد شده، بيان مينتايج اين پژوهش هم. معناداري ندارد
-مي زيادها هاي رشد آنها بالا و فرصتهاي نقدي آزاد آنهايي كه جريانحسابرسي در شركت

هاي رشـد  ها پايين اما فرصتهاي نقدي آزاد آنانهايي است كه جريباشد، بالاتر از ساير شركت
هـاي مـالي ايـن    كاري صورتاي ممكن است از احتمال بالاتر دستچنين نتيجه. ها بالا استآن

-گر اين امر باشد كه در شركتها نشات گرفته باشد، همچنين اين يافته ممكن است بيانشركت
-لا، نوعي عدم شفافيت در مورد رفتار سـرمايه هاي نقدي آزاد باهاي رشد و جريانهاي با فرصت

گيـري  هاي با خالص ارزش فعلي مثبت وجود دارد كه بـا پيچيـدگي انـدازه   گذاري مدير در پروژه
  .گرددهاي مثبتي همراه ميچنين پروژه

كنـد كـه   برخلاف نتايج حاصل از آزمون گريفين و همكارانش، نتايج اين آزمـون بيـان مـي    
ي حسابرسـي در  الزحمـه هاي نقدي آزاد با حـق اما مثبتي بر ارتباط بين جريان معنادار تأثيربدهي 
بدين معنا كه بدهي باعث . هاي رشد زياد داردهاي نقدي آزاد بالا و فرصتهايي با جريانشركت

در توجيه ايـن نتـايج   . شودها ميي مورد نظر حسابرس در اين گروه از شركتالزحمهافزايش حق
 مـالي  نمايندگي به دليل تامين يگر نوع ديگري از رابطهبيان بدهي، نمود؛ نسبت توان عنوانمي

 و مديريت بين نمايندگي بر رابطه تاكيد علت به بدهي نسبت در افزايش .حاصل ازاستقراض است
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 را خـدمات  ايـن  يالزحمـه و در نتيجه حق حسابرسي خدمات براي تقاضا احتمالاً اعتباردهندگان

كنـد  به علاوه نتايج اين تحقيق، همسو با تحقيق گريفين و همكارانش بيان مي. دهدمي افزايش
هاي نقـدي آزاد  ي نمايندگي ناشي از جريانكه افزايش ميزان سود تقسيمي باعث كاهش مسئله

پـذيري  هاي سود نقدي نسـبت بـه بازپرداخـت بـدهي از انعطـاف     دانيم كه پرداختگردد، مينمي
به علاوه عموما مديران تعهد قراردادي بـراي پرداخـت سـود نقـدي بـه       بالاتري برخوردار است،

هـاي  رسد سود نقدي مكانيسم مناسـبي در كنتـرل جريـان   سهامداران ندارند، بنابراين به نظر مي
لازم بـه يـادآوري اسـت كـه     . ي حسابرسي نداردالزحمهي بر كاهش حقتأثيرنقدي آزاد نبوده و 

ي بـين  ايج تحقيق فخـاري و يوسـفعلي تبـار در بررسـي رابطـه     ي سوم همسو با نتنتايج فرضيه
 بـين  معنـاداري  معكـوس  كند، رابطهسياست تقسيم سود و حاكميت شركتي است كه عنوان مي

  .دارد وجود سود تقسيم و شركتي شاخص حاكميت

  هاي تحقيقمحدوديت
از خـدمات غيـر    الزحمـه ناشـي  هاي مربوط به حـق در اين تحقيق به دليل عدم دسترسي به داده

حسابرسي، اثر اين متغير كه بر طبق نتايج تحقيقات پيشـين بـه عنـوان يـك عامـل اثرگـذار بـر        
بـه عـلاوه بـه دليـل اسـتخراج      . ي خدمات حسابرسي است، ناديده گرفته شـده اسـت  الزحمه حق
هـاي مـالي ممكـن اسـت     هـاي همـراه صـورت   ي خـدمات حسابرسـي از يادداشـت   الزحمـه  حق
توانـد  اين موضوع مي. اد شده برابر با جمع خدمات حسابرسي و غيرحسابرسي باشدي ي الزحمه حق

  . قرار دهد تأثيرنتايج تحقيق را تحت 

  پيشنهاد تحقيقات آتي
ي عرضـه  ي حسابرسي از منظـر الزحمههاي نقدي آزاد و حقدر اين تحقيق به ارتباط بين جريان

گـردد؛  وجه به نتايج كسب شده پيشنهاد مـي خدمات حسابرسي مستقل توجه گرديده است اما با ت
  :محققان آتي اين ارتباط را از ابعاد ديگري مانند ابعاد ذيل بسنجند

ي حسابرسي به دليل تقاضـاي سـهامداران بـراي افـزايش كيفيـت      الزحمهافزايش حق •
 هاي نقدي؛هاي نمايندگي ناشي از جرياني وجود هزينهخدمات حسابرسي در نتيجه

ي بيشـتر توسـط   الزحمـه ي حـق ي حسابرسـي بـه علـت مطالبـه    لزحمـه اافزايش حق •
 .هاي نقدي آزاد بالا در شركتحسابرسان به دليل آگاهي از وجود جريان

همچنين لازم است تحقيقات آتي به ارتباط بين سمت تقاضـاي خـدمات حسابرسـي و     •
 نقش وسيع حسابرسي به عنوان مكانيسم كنترلي و راهبـري شـركتي در حـل مسـائل    
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...) هاي رشد اندك و هاي نقدي آزاد، فرصتجريان( نمايندگي فارغ از منشاء ايجاد آن 

  .بپردازند

  اعتبار تحقيق
با توجه به . شودناشي از برازش مدل توجه مي )R2(به منظور بررسي اعتبار سازه به ضريب تعبين 

رسـد در مـدل تحـت بـرازش،     نظر ميسطح متوسط ضريب تعيين هر دو فرضيه مورد آزمون، به 
اعتبار دروني تحقيق، تابعي از ميزان كنتـرل  . ابزار سنجش مناسبي مورد استفاده قرار گرفته است

ي وسـيعي از متغيرهـاي   در اين تحقيق با توجـه بـه كـاربرد دامنـه    . باشدگر ميمتغيرهاي مداخله
پـذيري  بيروني تحقيق به ميـزان تعمـيم   اعتبار. اندگر، اين عوامل تا حد زيادي كنترل شدهمداخله

هر چه نمونـه معـرف بهتـري از جامعـه     . پردازدمي هاتري از آزمودنينتايج تحقيق به گروه وسيع
ي تحقيـق، قابليـت   با توجه به گسـتردگي نمونـه  . باشد، قابليت تعميم نتايج افزايش خواهد يافت

 .تعميم نتايج اين پژوهش وجود دارد
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