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  چكیده

عنوان بخشی از سازوکارهای حاکمیت شرکتی، کاهش عدم تقارن  نقش اساسی حسابرسی مستقل و کمیته حسابرسی به

اطلاعاتی بین مدیران و سهامداران است. انتظار بر این است که کنترل اثربخش از طریق این دو سازوکار حاکمیت شرکتی دارای 

طالعه رابطه بین کیفیت ارتباطی قابل ملاحظه با کاهش سطوح مدیریت سود و مدیریت جریانات نقدی باشد. هدف پژوهش حاضر م

اند است. برای هایی که تجدید ارائه داشتهحسابرسی مستقل و کمیته حسابرسی با مدیریت سود و مدیریت جریانات نقدی در شرکت

( و برای مدیریت 1991)1کیفیت حسابرسی از معیار رتبه بندی جامعه حسابداران رسمی ایران، برای مدیریت سود از مدل دچو 

های پذیرفته شده در سازمان ( استفاده شده است. جامعه آماری پژوهش شامل شرکت2002)2چادوریدی از مدل رویجریانات نق

 108های تعیین شده، نمونه پژوهش شامل است. با توجه به محدودیت 1898تا  1811بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی 

اند تجدید ارائه اقلام  شده حسابرسی بزرگ مؤسسات توسط کهایی هدهد شرکتها نشان میباشد. یافتهشرکت می -سال

تعهدی)مدیریت سود( کمتری دارند اما شواهدی مبنی بر رابطه کیفیت حسابرسی و تجدید ارائه اقلام نقدی یافت نشد. همچنین، 
 معنا داری وجود ندارد.ها حاکی از آن است که بین کمیته حسابرسی و مدیریت سود و مدیریت جریانات نقدی رابطه یافته

 

 .کیفیت حسابرسی مستقل، کمیته حسابرسی،  مدیریت سود، مدیریت جریانات نقدی، بورس اوراق بهادار تهران كلیدي: هاي هواژ
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 مقدمه -1

هعای اقتصعادی و    موقع  در بنگعاه   گیری صحیح و به تصمیم

سععایر موسسععات، مسععتوزم وجععود اطلاعععات مسععتند، شععفاف،  

  تعرین عوامعل توسععه    اتکا است. یکی از مهم مقایسه و قابل قابل

های اطلاعات مالی معتبر، مربعو  و   کشورها استفاده از سیستم

قابل فهم است. حسابداری یع  سعامانه اطلاععاتی اسعت و در     

های اقتصادی به مثابه ابزاری موثر در فرآیند تهیه و ارائعه   بنگاه

آگاهانعععه  هعععای گیعععری اطلاععععات معععالی بمنظعععور تصعععمیم
کننععدگان  اسععتفاده کننععدگان مععورد توجععه قععرار دارد. اسععتفاده

-اطلاعات حسابداری براساس اطلاعات گزارش شده در صعورت 

هعای نقعدی    بینی جریانهای مالی به ارزیابی سودآوری و پیش

آتی شرکت پرداخته و سپس با برقرار کردن ارتبا  منطقی بین 

شعرکت را ارزیعابی و   های نقدی آتی، ارزش  سودآوری و جریان

 کند. گیری می ها تصمیم بینی براساس این پیش

که بازارهای سرمایه سراسر جهعان   1991بحران مالی سال 

 شعرکت  هعای پعس از معاجرای    را تحت تاثیر قعرارداد و بحعران  

و  های جدی را در معورد معدیریت سعود    نگرانی4و وردکام8نانرو

ورت برخعورداری  و ضر وجود آورد  به مدیریت جریانات نقدی را

تعر   از اطلاعات جام ، شفاف و دارای قابویت مقایسه را برجسعته 

های مالی باعث نشانه رفتن انگشت اتهام  وقوع این رسوایی کرد.

بععه سععوی حسععابداری، گزارشععگری مععالی و حسابرسععان ایععن   
ها به شکل تغییعرات بنیعادین و    ها شد. پیامد این نگرانی شرکت

ها و بازار سرمایه نمود یافعت   شرکتگسترده در حوزه نظارت بر 

توان به تفکر تقویت ساختار نظام حاکمیعت   که از آن جموه می

ها و شعرایط   شرکتی و قوانین و مقررات اشاره کرد. بررسی عوت

ها مشخص کرده است که در موارد نبود نظعارت   وقوع فروپاشی

بر مدیریت، راهبری ناقص سهامداران بر چگونگی اداره کارهعا و  

ردن اختیارات نامحدود به مدیران اجرایی، زمینعه مسعاعدی   سپ

برای سوء استفاده آنان را فراهم کرده است. جوعوگیری از بعروز   

چنین وضعیتی مسعتوزم اشعراف صعحیح سعهامداران از طریعق      

هاسعت   نظارت دقیق بر هیات مدیره و حسابرسی منظم شعرکت 

که در مجموع تحت عنوان سیستم حاکمیت شعرکتی شعناخته   

تعوان   شود. در نگاهی کوی سیستم حاکمیت شعرکتی را معی   یم

ای از فرآیندها و ساختارهایی دانست که با اسعتفاده از   مجموعه
هعای   سعازمانی نظیعر هیعات معدیره، کنتعرل      سازوکارهای درون

داخوی اداری و حسابداری،کمیته حسابرسی، حسابرسی داخوی 

انند نظارت سازمانی م و مدیریت ریس  و نیز سازوکارهای برون

قانونی، نظام حقوقی، نظارت بازار سعرمایه، نظعارت سعهامداران    

بندی در پی کسع    عمده، حسابرسان مستقل و موسسات رتبه

نفععان، پاسعخگویی، شعفافیت و     اطمینان از رعایت حقعوق يی 

 عدالت در واحد تجاری است.

 مبانی نظري و مروري بر پیشینه پژوهش -2

 مبانی نظري -1-2

 به سودمند اطلاعات مالی، ارائه گزارشگری اهداف جموه از

 دیگر از گسترده طیفی و گذاران، اعتباردهندگان سرمایه

 های گیری تصمیم منظور به مالی های صورت کنندگان استفاده
 وظیفه ایفای نتایج همچنین است. گزارشگری مالی مختوف

 در که منابعی قبال در را ها آن پاسخگویی یا مدیریت مباشرت

 .دهد می نشان است، گرفته قرار اختیارشان

 مناف  تضاد سهامداران و مدیریت بین اینکه به توجه با

 خود مزایای و پاداش کردن حداکثر پی در مدیران و دارد وجود

 حسابداری ارقام تحریف و کاری دست برای کافی انگیزه هستند،

 کردن حداکثر پی در مدیریت نتیجه، در .در مدیران وجود دارد

 به حسابرسان .است شرکت و سهامداران هزینه به خود مناف 

 و سهامداران بین مناف  تضاد توانند می واسطه ی  عنوان

 نمایندگی های هزینه کاهش باعث و داده کاهش را مدیریت

 . شوند

شرکت در خصوص حذف یا ، بازتابی از تایید تجدید ارائه

-شان میخود را ن های مالیدر صورت مواردی تحریف

های مالی صورتمجدد (. ارائه 2004، 1)پالمروس و شولزدهد

بازار  هایشرکت موج  ضرر و زیان قابل توجهی در ارزش

)هریبار  ( و افزایش هزینه سرمایه2004)پالمروس و همکاران، 

و  8)هنزشودمی ( و تغییرات اجرایی زیاد2004 ،2و جنکینز

اعتبار (. تجدید ارائه 2001، 1نسا؛ سرینیوا2001همکاران، 

دهد، زیرا های مالی آتی شرکت را تحت تاثیر قرار میگزارش

 دهد.کیفیت اطلاعات مالی منتشر شده نازل تر نشان می

مدیران،  پاداش افزایش برای سود مدیریت از استفاده

 انتظارات بر ها، تأثیر بدهی قرارداد نقض از اجتناب

 عبارت است، به برون سازمانی سرمایه تأمین و گذاران سرمایه

و سایر گروه  مدیران بین مناف  تضاد به منجر تواند می بهتر

 نتیجه در شود، نمایندگی های هزینه افزایش و های يینف 
 های موفقیت به و شود می اتخاي ای غیربهینه تصمیمات

، 9رساند)فیودز و همکاران می آسی  شرکت مالی بوندمدت

 را با تغییر خود مالی ارقام توانند می مدیران ل،مثا (. برای2001

 و تغییر برآوردها خود، تحت حسابداری های روش دادن

 ...غیره و درآمدها نکردن حسابداری، ثبت کویدی مفروضات

 (.1991، 10کنند)بیسوی و همکاران کاری دست

 جریان نقد و دستیابی به وجوه نقد مورد انتظار عمدتا

تصمیمات و اعمال نظرهای مدیریت در نظر مستقل از تاثیر 

دهد، مدیران به دلایوی شود. اما شواهد نشان میگرفته می

ها، جووگیری از اتلاف بینیها و پیشمانند رسیدن به شاخص

-مناب ، دستیابی به پاداش بیشتر و... اقدام به مدیریت جریان
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(. مدیریت 2000، 11کنند )جاس و پوسکوهای نقدی می

-های نقدی، به اقدامات آگاهانه مدیریت به منظور دستجریان

های نقدی با هدف مطووب نشان دادن و رف  کاری جریان

شود، که ابزاری دردست های نقدی گفته مینوسانات جریان

یابی به اهداف آنان، مثلا گرفتن پاداش یا مدیران برای دست

رود کار میها بهمزایای بیشتر یا حفظ و تثبیت موقعیت آن

 (.2008، 12)گیوی

سهامدار از شرکت کمتر باشد، مناف    یهرقدر سهم 

تمرکز در  و کمتر خواهد بود ریحاصل از نظارت بر رفتار مد

را به  طوبیو کاهش فرصت ریبر رفتار مد شتریسهام، نظارت ب

؛ سازوکارهای (1890 ،یو عبدالوه خیهمراه خواهد داشت )مشا

ها مبتنی بر تئوری و ارتبا  آنکنترل با یکدیگر مرتبط بوده 

(. به منظور 1982، 18نمایندگی است )جنسن و موکینگ

محدود نکردن ارزیابی اثربخشی ی  سازوکار در حالت ایزوله، 
های حسابداری ها بر دستکاریمطووب است که اثر تداخوی آن

؛ دومنیکو 2014و همکاران، 14مورد بررسی قرار گیرند )کادلین

ر این چارچوب، ناکارآمدی ی  سازوکار (. د2014، 11و رای

تواند توسط اثر ی  سازوکار جایگزین، جبران شود بالقوه می

؛ 2012و همکاران،  18هانگ-؛ کی2011، 12)براو و ماتیوس

های صورت تجدید ارائه افزایش (.2014و همکاران،  11پائول

تضمین  حسابرسان در  نقش عمومی بررسی مالی موج 

19انوس)روم شود.ی میمالهای کیفیت صورت
و همکاران،  

اعتبار  افزایشدر  با اهمیتی حسابرسان مستقل نقش .(2001

اطمینان بخشی به سهامداران شرکت از طریق های مالی صورت

های مالی باره کامل بودن ادعاهای مدیران مندرج در صورتدر

و  محافظت در اساسیحسابرسی نقش افزون بر آن، دارند. 

20ارد)نیومنبرون سازمانی د حمایت از حقوق سرمایه گذاران
و  

عنوان یکی از نقش اساسی حسابرسی به (.2001همکاران، 

سازوکارهای حاکمیت شرکتی، کاهش عدم تقارن اطلاعاتی 

، 22؛ عثمان2011، 21بین مدیران و سهامداران است )جونز

و کیفیت حسابرسی که تعیین کننده عموکرد  (.2018

های سی است تاب  عوامل متعددی از قبیل تواناییحسابر

ای، تضاد عینیت، مراقبت حرفه حسابرسی )شامل استقلال،

-دی (.1818باشد)مجتهدزاده و همکاران، مناف  و قضاوت( می

، برداشت از کیفیت حسابرسی را استنبا )درک( 281912آنجوو

کنندگان از کیفیت خدمات حسابرسی و درجه قابویت استفاده

از سوی  های حسابرسی عنوان نموده است.اعتماد به گزارش

از آنجایی که مسئولیت اصوی کمیته حسابرسی نظارت بر  ،دیگر

فرآیندهای گزارشگری مالی است، در نتیجه وجود ی  کمیته 

تواند قدرت  مدیریت برای دستکاری حسابرسی کارآمد می
کمیته حسابرسی بخش  های مالی را محدود کند.صورت

هاست. مسئولیت اصوی ساسی فرآیند گزارشگری مالی شرکتا

های گزارشگری مالی ها و کنترلآن نظارت بر سلامت رویه

اعمال شده توسط مدیریت در راستای حمایت از حقوق 

مدیره سهامداران و سایر يینفعان است که به نیابت از هیات 

 های حسابرسی از طریق نظارت موثر وگیرد. کمیتهصورت می

آگاهانه نقش ارزشمندی را در کم  به جو  اعتماد بازار به 

های کنند و یکی از حوقهگزارشگری مالی با کیفیت بالا ایفا می

-اصوی زنجیره ارزش گزارشگری شرکت، محسوب می

 (.1892زاده، شوند)مومن

در این پژوهش، تجدید ارائه به با عنایت بر مطال  مذکور، 

بندی شده و جریانات نقدی دستهمدیریت سود و مدیریت 

کیفیت حسابرسی مستقل و کمیته حسابرسی با مدیریت  رابطه

های پذیرفته شده در سود و مدیریت جریانات نقدی در شرکت

 بورس اوراق بهادار تهران، بررسی شده است.

 

 پیشینه پژوهش -2-2

 تیع فیبا عنعوان ک  یپژوهش( در 2012)و همکاران  24نامیا

 تیع فیک ریتعاث  یبه بررسع  تونس، سود در تیریو مد یحسابرس

تخصص صعنعت حسعابرس و دوره    حسابرس، )اندازه یحسابرس

 سعود  یواقع تیریمد زانی( بر محدود کردن محسابرس تصدی
 اقعلام  بعر  یسود مبتن تیری( و مدیواقع هایتی)دستکاری فعال

که حسابرسعان   دادها نشان پژوهش آن جیتعهدی پرداختند. نتا

بعا   یبعزرگ حسابرسع   موسسه 4و حسابرسان متخصص صنعت 

بعر اقعلام تعهعدی معرتبط      یمبتن سود تیریتر مدنییسطوح پا

 یموسسه بزرگ حسابرسع  4 حسابرسان نیب نیهستند. هم چن

 داری وجعود یسود رابطه مثبعت و معنع   یواقع تیریمد زانیو م

دوره تصعدی حسعابرس بعا     شیافزا افتندیدرافزون بر آن، دارد. 

بعر اقعلام تعهعدی     یسود مبتنع  تیریسود و مد یواقع تیریمد

 ندارد. یارتباط شتر،یب

( اثر ترکیبی از وجود کمیته حسابرسی و 2018)21الوس

حسابرس مستقل را بر روی مدیریت سود بررسی کرد. در 

های قبوی که عموکرد کمیته حسابرسی مقایسه با نتایج پژوهش

شد،  و حسابرس مستقل به طور مستقل از یکدیگر فرض می

این پژوهش رابطه مثبت بین وجود کمیته حسابرسی و 

حسابرسی مستقل و اقلام تعهدی اختیاری شناسایی 

ها دریافتند که وجود کمیته حسابرسی و همچنین آن کرد.

حسابرس مستقل به طور مشترک مدیریت سود را کاهش می 

 دهد. 

های حسابرسی  ( تاثیرگذاری کمیته2014) 22سان و لن

دود کردن مدیریت سود از طریق دستکاری اقلام مستقل در مح

-های کمیته حسابرسی را طی سال واقعی و روابط میان ویژگی
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در بورس نیویورک مورد بررسی قرار  2010تا  2008های 

های  های مورد مطالعه با انگیزه دادند. در این پژوهش شرکت

تر برای انجام مدیریت سود از طریق دستکاری اقلام واقعی  قوی

به عنوان نمونه انتخاب شدند. نتایج حکایت از آن داشت که 

نظارت اعضای کمیته به طور مثبت با مدیریت سود واقعی 

های نقدی غیرعادی ناشی از عمویات،  محاسبه شده از جریان

های اختیاری غیرعادی و هزینه تولید غیرعادی در  هزینه

غال ها با این موضوع که اشت ارتبا  هستند همچنین یافته

اعضای کمیته حسابرسی در شرکت، اثربخشی نظارتشان را 

 کند، سازگار است.  مختل می

( به بررسی تاثیر کیفیت 2011و همکاران ) 28یانگژی

های مالی در بازار بورس حسابرسی بر انواع تجدید ارائه صورت
ين پرداختند. تقسیم بندی تجدید اوراق بهادار شانگهای و شن

تعهدی )مدیریت سود( و نقدی )مدیریت ارائه به دو صورت 

جریانات نقدی( صورت گرفت و نتایج بدست آمده حاکی از این 

بود که دستکاری درآمدها، احتمال تجدید ارائه تعهدی 

دهد و این تجدید ارائه نتیجه )مدیریت سود( را افزایش می

باشد و بین مدیریت جریانات نقدی حسابرسی با کیفیت بالا می

 سابرسی رابطه معنی داری مشاهده نگردید.و کیفیت ح

که  هاییشرکت دادند (، نشان1811اعتمادی و همکاران )

 مطوق سطح دارای است، صنعت متخصص ها،آن حسابرس

بالاتری  سود واکنش ضری  و کمتر اختیاری تعهدی اقلام

 متخصص ها،آن حسابرس که هاییشرکت به هستند نسبت

 متخصص صنعت، حسابرسان دیگر، عبارت به نیست. صنعت

 .کنندمی ارائه خود صاحبکاران به تریکیفیت با حسابرسی
 تیفیک ریتاث یابیارز(، به 1892نونهال و همکاران )

 در شده رفتهیهای تازه پذسود در شرکت تیریحسابرس بر مد

حاصل از پژوهش  جینتاپرداختند.  بورس اوراق بهادار تهران

مطو   نیا انگریب یکنترل رهاییبدون در نظر گرفتن متغآنان 

تر یتر و دوره تصدی طولانبزرگ یاست که مؤسسات حسابرس

شده در  رفتهیپذ های تازهسود در شرکت تیریحسابرس بر مد

با افزودن  یدارند. ول یمنف ریبورس اوراق بهادار تهران تاث

 مؤسسات ریدهنده عدم تأثنشان جینتا یکنترل رهاییمتغ

دوره تصدی  یمنف ریسود و تاث تیریبر مدتر بزرگ یحسابرس

تازه  هایسود در شرکت تیریتر حسابرس بر مدیطولان

 باشد.یشده در بورس اوراق بهادار تهران م رفتهیپذ

  کمیته وجود بین (، رابطه1894پور ) سپاسی و کاظم
 در سود هموارسازی با حسابرسی داخوی واحد و حسابرسی

بهادار بررسی کرد و  اوراق سبور در شده پذیرفته های شرکت

 که اختیاری تعهدی اقلام از سود گیری هموارسازی اندازه برای

 استفاده شده است، محاسبه جونز شده تعدیل مدل اساس بر

 و حسابرسی کمیته وجود بین که داد نشان نتایج نمود.

 معناداری و معکوس رابطه سود هموارسازی با داخوی حسابرس

 تعداد بین که بودند آن از نتایج حاکی دیگر سوی از دارد. وجود

 معناداری رابطه سود و هموارسازی حسابرسی کمیته اعضای

 ندارد. وجود

( در پژوهشی به بررسی ارتبا  بین 1894نیری و همکاران)

حسابرسی داخوی، کمیته حسابرسی و مدیریت سود در 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  طی شرکت

به روش حذفی سیستماتی  از بین جامعه  1810-1890 دوره

مورد نظر پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که بین مدیریت 

سود و حسابرسی داخوی رابطه معکوس و معناداری وجود دارد 

درصورتیکه ارتباطی بین کمیته حسابرسی و مدیریت سود 
 مشاهده نگردید.

 

 روش شناسی پژوهش -3

هدف کاربردی و به لحاظ ماهیعت   پژوهش حاضر، به لحاظ

باشعد. جامععه معورد    همبسعتگی معی   -و روش از نوع توصعیفی 

هعای پذیرفتعه شعده در بعورس     مطالعه در این پژوهش، شرکت

هعای  های معالی و گعزارش  اوراق بهادار تهران است، که گزارش

ها طی یع  دوره زمعانی شعش سعاله از سعال      هیئت مدیره آن

رد بررسی قرار گرفته است. نمونه مو 1898تا پایان سال  1811

هایی است که به روش حذفی و با در نظر آماری پژوهش شرکت

 اند:گرفتن تمام شرایط زیر انتخاب شده
  اسفند هر سال باشد تا  انیبه پا منتهی هاآن یمالدوره

به  از،یو در صورت ن گریکدی کنار در را هابتوان داده

 .برد کاربه یپانوت صور

  از  ،یمال هایتیفعال در حوزه فعال هایشرکتجزء

 نگ،یزلی ها،بان  ،گذاریهیسرما هایجموه شرکت

 نباشند.  یو موسسات مال هامهیب

 در طول  ،پژوهش یرهایجهت متغ ازیمورد نهای داده
  ، موجود باشند.1898 یال 1811 یدوره زمان

  نداشته  یمال سالدر  رییطول دوره پژوهش، تغدر

 باشند.

 دتجدی ،در سال مالی بعد هاشرکت یمال هایصورت 

  د.نارائه شده باش

 شرکت -سال 108تعداد  شده، يکر بر اساس شرایط 

 آماری انتخاب گردید.  نمونه عنوانبه 

ای و میدانی جهت گردآوری اطلاعات از روش کتابخانه

استفاده گردید. ابزاری که در پژوهش حاضر به منظور گردآوری 

-و استخراج نتایج به کار رفته است، صورت های پژوهشداده

های های همراه، گزارشهای مالی حسابرسی شده و یادداشت
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های پذیرفته شده سالانه هیئت مدبره و سایر مستندات شرکت

باشد. این اطلاعات با استفاده از در بورس اوراق بهادار تهران می

 ان و سایتاسناد موجود در نرم افزارهای بورس اوراق بهادار تهر

اند.در آوری شدهرسمی سازمان بورس اوراق بهادار تهران جم 

-های آماری و تحویل دادهاین پژوهش، به منظور آزمون فرضیه

ها از رگرسیون خطی چندگانه به روش حداقل مربعات معمولی 

(OLSاستفاده شد )ها نیز به کم  نرم ه. تحویل آماری داده

ه ، انجام شد22نسخه  SPSS و 2010نسخه  Excelافزارهای 

 است.

 

 هاي پژوهشفرضیه -4
های پژوهش با عنایت به مبانی نظری و پیشینه موضوع، فرضیه

 بندی است به شرح زیر قابل صورت

های مالی گزارش تجدید ارائه مستقل با حسابرسیکیفیت  (1

 .داری داردرابطه معنی ناشی از مدیریت سود هاشرکت

های مالی گزارش تجدید ارائه مستقل با حسابرسیکیفیت  (2

-رابطه معنیناشی از مدیریت جریانات نقدی  هاشرکت

 .داری دارد

های مالی گزارش تجدید ارائه وجود کمیته حسابرسی با (8

 .داری داردرابطه معنی ناشی از مدیریت سود هاشرکت
های مالی گزارش تجدید ارائهوجود کمیته حسابرسی با  (4

-رابطه معنیناشی از مدیریت جریانات نقدی  هاشرکت

 داری دارد

 

 متغیرهاي پژوهش -5

متغیرهای این پژوهش شامل سه دسته متغیرهای وابسته، 
 مستقل و کنترلی به شرح زیر است:

 متغیر وابسته -1-5

EM  مدیریت سود با استفاده از مدل دچو و همکاران =

شود. برای ( محاسبه می2001و همکاران ) 21( و کوتاری1991)

، (NDA)و غیراختیاری (DA)تجزیه درآمدها به اختیاری

را برای DA ( عموکرد مشابه با مدل2001کوتاری و همکاران)

کاهش مشکل عدم تشخیص توسعه دادند )برای محاسبه مولفه 

باقیمانده معادله  DAو  (NDA)غیراختیاری از کل اقلام تعهدی

 :ه عنوان مثالزیر است. ب
DA = ACC – NDA  

 

       (
 

        
)                             

 

های نقدی برابر سود خالص منهای جریان ACCکه در آن 

آلات خالص دارایی، ماشینPPE های عمویاتی، ناشی از فعالیت

  ROAبازده دارایی است. همه متغیرها به جز ROAو تجهیزات و

با استفاده از EM . دوره همگن شده اند های ابتدایبا دارایی

های مالی قبل از اعلام تجدید ارائه های مربوطه از صورتداده

گیری شدت مدیریت سود قبل از تجدید ارائه برای اندازه

محاسبه شده است. ارزش مطوق اقلام تعهدی اختیاری برای 

شود زیرا حسابرسان باید در هر دو تجزیه و تحویل استفاده می

رد اقلام تعهدی اختیاری افزایش درآمد و کاهش درآمد مو

 نگران باشند.

CFM  مدیریت جریان وجوه نقد از جریان غیرمنتظره =

-روی . (CFO)وجوه نقد عمویاتی مشتق شده است

( جریان نقدی عادی عمویاتی در فروش برای 2002چادهاری)

هر سال مالی را برای دستیابی به پارامترهای خاص صنعت در 

( 2012( و لی)1991ر سال تحویل کرد. دچو و همکاران)ه

فرآیند تولید وجوه نقد ی  شرکت را در سطح شرکت با 
برگشت جریان نقدی عمویاتی روی پارامترهای خاص شرکت با 

های  بیش از ده سال قبل مدل سازی کردند. استفاده از داده

جریان نقدی عمویاتی غیرمنتظره تفاوت بین جریان نقدی 

یاتی واقعی و قابل انتظار است و برای مدیریت جریان وجوه عمو

های خود از معادله زیر نقد مشتق شده است. ما در بررسی

 استفاده خواهیم کرد:

 
      

       
      

 

       
   

       

       
   

        

       
      

 

   جریانات نقدی عمویاتی از شرکت ،       که در آن

در پایان   iهای شرکتکل دارایی         و    برای دوره

، فروش و تغییرات در فروش          و         و      دوره

هستند برای تولید جریانات نقدی     در طول دوره   شرکت

عمویاتی مورد انتظار با استفاده از تخمین پارامترها از معادله 

بالا عمل کردیم و جریانات نقدی عمویاتی غیرمنتظره تفاوت 

 باشد.بین  جریانات نقدی عمویاتی مورد انتظار و واقعی می

 

 متغیرهاي مستقل -2-5

AUDIT رتبه از  = کیفیت حسابرسی، در این پژوهش

بندی انجام شده توسط جامعه حسابداران رسمی ایران استفاده 

شده است، موسسات حسابرسی براساس معیارهای تدوین شده 

جامعه حسابداران رسمی ایران و امتیازات کس  شده به چهار 

گردند. در این پژوهش موسسات حسابرسی که گروه تقسیم می

موسسات با کیفیت  در گروه الف این رتبه بندی باشند، جزو

گروه درنتیجه اگر موسسه حسابرسی در. شونددرنظر گرفته می
در غیر  1رتبه بندی جامعه حسابداران رسمی ایران باشد  الف

 گیرد.این صورت صفر می
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AUDIT COMMITTEE  وجود کمیته حسابرسی =

متغیری مجازی است که اگر شرکت دارای کمیته حسابرسی 

 گیرد.ن صورت صفر میو در غیر ای 1باشد عدد 

 

 متغیرهاي كنترلی -3-5

Leverage     هعا بعه   = اهرم مالی که برابر اسعت بعا نسعبت بعدهی

 های شرکت.دارایی

Age .لگاریتم عمر پذیرش در بورس = 

Finance .تامین مالی خارجی یا برون سازمانی = 

Growth  =هعا در دو  فرصت رشد، متوسط نرخ رشد کل دارایی

 شود:معادله زیر محاسبه می سال قبل، که طبق

     
(                 )  (                 )

 
 

 

BSIZE  =.تعداد اعضای هیئت مدیره 

INSOWN =  مالکیت نهادی، درصد تجمعی سهام شرکت که

ها، ها، نهادهای مالی،مادرشرکتها، بیمهمتعوق به بان 

 های دولتی است.ها ونهادها و شرکتسازمان

OWNCON =  تمرکز مالکیت، درصد تجمعی تمو  سهامدارانی

 درصد از سهام شرکت را دراختیار دارند. 1که حداقل 
 

 مدل پژوهش -6

های پژوهش از چهار مدل رگرسیونی بشعرح  برای آزمون فرضیه
 زیر استفاده شده است:

 (1مدل 
                                      

                       
                     
                

 (2مدل 
                                       

                       
                     
                

 (8مدل
                                       

                    
                     
                           

 (4مدل 
                                        

                    
                     
                           

 

 هاي پژوهشتجزیه و تحلیل یافته -7

 هاي توصیفی پژوهشآماره -1-7

های مربوطه متغیرهای پژوهش در  توصیفی داده آمار

های مندرج در با توجه به داده ( ارائه شده است.1جدول )

های مورد (، شواهد حاکی از آن است که شرکت1جدول )

های خود از طریق درصد از دارایی 11بررسی به طور متوسط 

بالا بودن اهرم مالی بالای ی  نیز بدهی تامین کرده اند. دلیل 

سایر اقلام حقوق صاحبان  100وجود زیان انباشته بیش از 

شده و در سال های  141ها مشمول ماده است که این شرکت
دهد که اند. اندازه هیئت مدیره نشان میآتی آن را رف  نموده

باشند و نفر به عنوان هیئت مدیره دارا می 1ها از اکثر شرکت

ین اعضای هیئت مدیره مربو  به شرکت کم  فنرایمند کمتر

 باشد.نفر می 1باشد. و دیگر حداقل ممکن می 1819در سال 

 

 آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش -1جدول 

 متغیر هاي پژوهش
 هاي پراكندگیشاخص  شاخص هاي مركزي

شاخص هاي شكل 
 توزیع

 كشیدگی چولگی حداكثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین
 01118- 01091 01188 2111- 0118 1111- 8012 (EM)مدیریت اقلام تعهدی
 01044 01018 01248 0111- 0192 1108 1111 (CFM)مدیریت جریان نقد 

 1182 -1112 1 0 0188 1 01182 کیفیت حسابرسی)رتبه(
 2111 4199 8 8 0184 1 1101 اندازه هئیت مدیره
 2111 -1181 99112 2111 24121 11182 82189 مالکیت نهادی
 8128 -1120 99 18148 18188 89182 81118 تمرکز مالکیت
 -119 01218 1 0 01491 0100 0148 کمیته حسابرسی
 1181 1101 41 1 9142 14 14118 سال ورود به بورس
 1918 2144 8102 0100 0121 01112 01118 اهرم مالی 
 2811 8119 0112 0 01280 01192 01288 تامین مالی
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 هاي مدل رگرسیون پژوهشفرضبررسی پیش  -2-7
در انجام این پژوهش، تخمین پارامترهای مدل با      

استفاده از رگرسیون خطی چند متغیره انجام شده است که 

این امر بر این فرض استوار است که متغیر وابسته پژوهش از 

توزی  نرمال برخوردار باشد. بنابراین لازم است نرمال بودن 

دی متغیرهای مدیریت اقلام تعهدی و مدیریت جریان نق

شرکت مورد آزمون قرار گیرد. برای آزمون فرضیه فوق، از 

شود. در این آزمون  اسمیرنوف استفاده می -آزمون کولموگروف

درصد باشد  فرض صفر در  1هرگاه سطح معناداری کمتر از 

صورت پذیرفته  درصد رد شده و در غیر این 91سطح اطمینان 

یرهای مدیریت متغ برای معناداری سطح که آنجا خواهد شد. از
پس از انجام   شرکت اقلام تعهدی و مدیریت جریان نقدی

 یعنی صفر فرض باشد می 01200 با فرآیند نرمال سازی برابر

 دیگر جموه از و .شود نمی رد وابسته متغیرهای بودن نرمال

 خطاهاست توزی  بودن نرمال خطی، رگرسیون مهم مفروضات

 هر انجام آزمون مذکور درگیرد. پس از  می قرار بررسی مورد که

مدل از  دهد کهنشان می شده  انجام های آزمون از مدل چهار

 که است این معنی به نتیجه در توزیعی نرمال برخوردار است،

ترین  یکی از مهم .باشند می نرمال مدل هر های مانده باقی

های مدل رگرسیون  اطمینان از عدم وجود هم خطی  ویژگی

توضیحی است. جهت بررسی وجود ارتبا  کامل بین متغیرهای 

گردد. هم خطی خطی از شاخص هم خطی استفاده می

دهد ی  متغیر مستقل تابعی خطی وضعیتی است که نشان می

های بررسی هم  از سایر متغیرهای مستقل است. یکی از روش

باشد که این  می VIFخطی بین متغیرها استفاده از آزمون 

باشد  10هر متغیری که بالای   VIFدهد که  آزمون نشان می

باشد هم خطی بین  10مشکل هم خطی دارد و اگر کمتر از 

 VIFبایست به طور میانگین هم  و می متغیرها وجود ندارد.

مدل گویای این  4باشد. نتایج آزمون هر  10مدل کمتر از 

باشد و  می 10همه متغیرها کمتر از  VIFواقعیت است که ، 

هست در  10، کمتر از  VIFهمچنین به طور میانگین هم 

باشند. یکی  نتیجه متغیرهای توضیحی دارای هم خطی نمی

استقلال خطاها از  دیگر از مفروضات مهم رگرسیون  خطی،

به منظور بررسی استقلال خطاها از یکدیگر از  یکدیگر است.

شود.در صورتی که مقدار  ون استفاده میواتس -آزمون دوربین

باشد همبستگی پیاپی در  211تا  111آماره دوربین واتسون بین 

توانیم از رگرسیون  جملات خطا تقریباً وجود ندارد و ما می
استفاده کنیم. نتایج آزمون هر چهار مدل بیانگر این واقعیت 

بین ها  های دوربین واتسون  برای تمامی نمونه است که آماره

باشد در نتیجه فرض عدم خود همبستگی بین  می 211تا  111

 شود. متغیرها رد نمی

 

 ها  نتایج آزمون فرضیه -3-7

 نتایج برازش فرضیه اول: -1-3-7

( آمده است.2نتایج برازش مدل برای فرضیه اول در جدول )

 

 براي فرضیه اول مدل -2جدول

 ضرایب متغیرها
خطاي 

 استاندارد
 سطح معناداري tآماره 

 01011 -2188 01001 -01019 کیفیت حسابرسی
 01000 -1110 01089 -01211 اهرم مالی

 01221 1122 01001 01010 عمر پذیرش در بورس
 01000 4122 01042 01192 تامین مالی
 01000 2114 01019 01401 رشد

 01012 2112 01011 01041 اندازه هیئت مدیره
 01880 01198 01000 01000 مالکیت نهادی
 01904 -01121 01001 -01000 تمرکز مالکیت
 01002 -2181 01108 -01211 مقدار ثابت
 F  :000/0معناداری آماره                                                      F  :181082آماره 

 0112: شده ضری  تعیین تعدیل                                                 0118: ضری  تعیین
 2101آزمون دوربین واتسون:
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( 2در ارتبا  با تحویل ضرای  مدل که نتایج در جدول )

هر ی  از  tمشخص است با بررسی سطح معناداری آماره 

حسابرسی رابطه دهد که متغیر کیفیت متغیرها نشان می

هایی که معناداری منفی با مدیریت اقلام تعهدی در شرکت

اند دارد. در مورد متغیرهای کنترلی و تعدیوی تجدید ارائه شده

متغیرهای اهرم مالی، تامین مالی، رشد و اندازه هیئت مدیره به 

ترتی  رابطه ای معنادار منفی، مثبت، مثبت و مثبت با 

 ته و سایر متغیرها رابطه ای ندارند.مدیریت اقلام تعهدی داش

داری مدل، فرضیه صفر به این شکل تعریف در آزمون معنی

جا برابر صفر است شود که همه ضرای  رگرسیون مدل ی می

و فرضیه مقابل آن به مخالف صفر بودن حداقل یکی از ضرای  

با توجه به  دهد.اعتبار کوی مدل را نشان می Fکند. اشاره می
محاسبه  Fدهد که ( نشان می2شده در جدول) منعکسنتایج 

توان گفت این پس می (،P<%1تر است) جدول بزرگ Fشده از  

-به عبارتی دیگر می دار است.درصد معنی 91مدل با احتمال 

توان گفت که این مدل از اعتبار بالایی برخوردار است. همچنان 

در مورد مقدار ثابت و   tداری آماره با توجه به سطح معنی

توان باشند، می% می1ضری  متغیرهای مستقل، که کمتر از 

معناداری ضرای  را اثبات نمود. و همچنین ضری  تعیین این 

 18دهد که باشد که این عدد نشان میدرصد می 18مدل 

شود. درصد مقدار متغیر وابسته توسط متغیر مستقل تبیین می

 211تا  111سون از آنجایی که بین همچنین آماره دوربین وات

دهد که مشکل خود همبستگی بین می باشد نیز نشان می

 متغیرهای مدل وجود ندارد..

 

 نتایج برازش فرضیه دوم -2-3-7
( آمده 8نتایج برازش مدل برای فرضیه دوم در جدول )

( 8در ارتبا  با تحویل ضرای  مدل که نتایج در جدول ). است

هر ی  از  tسطح معناداری آماره  مشخص است با بررسی

دهد که متغیر کیفیت حسابرسی رابطه متغیرها نشان می

هایی که تجدید معناداری با مدیریت جریان نقدی در شرکت

اند ندارد. در مورد متغیرهای کنترلی و تعدیوی ارائه شده

متغیرهای اهرم مالی، تامین مالی، رشد و مالکیت نهادی و 

ای معنادار منفی، مثبت، منفی، ترتی  رابطهتمرکز مالکیت  به 

مثبت و منفی با مدیریت جریان نقدی داشته و سایر متغیرها 

 ای ندارند.رابطه

 

 براي فرضیه دوم مدل -3 جدول

 سطح معناداري tآماره  خطاي استاندارد ضرایب متغیرها

 01241 -01428 01021 -01012 کیفیت حسابرسی

 01000 -1118 01011 -01820 اهرم مالی

 01191 -1182 01012 -01002 عمر پذیرش در بورس

 01022 2129 01024 01148 تامین مالی

 01008 -2180 01012 -01228 رشد

 01848 01941 01021 01024 اندازه هیئت مدیره

 01014 2142 01001 01002 مالکیت نهادی

 01009 -2120 01001 -01002 تمرکز مالکیت

 01208 01114 01144 01084 مقدار ثابت

 F  :000/0معناداری آماره                                                      F  :91102آماره                                                               

  0101: شده ضری  تعیین تعدیل                                               0109: ضری  تعیین                                                             

 1190آزمون دوربین واتسون:

 

 

 نتایج برازش فرضیه سوم -3-3-7

( آمده 4فرضیه سوم در جدول )نتایج برازش مدل برای 

( 4در ارتبا  با تحویل ضرای  مدل که نتایج در جدول ) است.

هر ی  از  tمشخص است با بررسی سطح معناداری آماره 

دهد که متغیر کمیته حسابرسی رابطه متغیرها نشان می

هایی که معناداری منفی با مدیریت اقلام تعهدی در شرکت

. در مورد متغیرهای کنترلی و تعدیوی اند نداردتجدید ارائه شده

متغیرهای اهرم مالی، تامین مالی، رشد و اندازه هیئت مدیره به 

ای معنادار منفی، مثبت، مثبت و مثبت با مدیریت ترتی  رابطه

 ای ندارند.اقلام تعهدی داشته و سایر متغیرها رابطه



   زاده فاطمه حسنو  يقصدي اله روح ،گانهيحساس  یيحي... /  سود و تيريبا مد يحسابرس تهیمستقل و کم يحسابرس تیفیرابطه ک
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 یه سومبراي فرض مدل -4جدول

 سطح معناداري tآماره  خطاي استاندارد ضرایب متغیرها

 01948 -0108 01014 -01001 کمیته حسابرسی

 01000 -1148 01089 -01214 اهرم مالی

 01228 1121 01001 01010 عمر پذیرش در بورس

 01000 4121 01042 01194 تامین مالی

 01000 2180 01020 01401 رشد

 01014 2141 01011 01044 اندازه هیئت مدیره

 01811 01922 01000 01000 مالکیت نهادی

 01144 -01192 01001 -01000 تمرکز مالکیت

 01001 -2118 01108 -01291 مقدار ثابت

 F  :000/0معناداری آماره                                                            F  :121199آماره 

 0112: شده ضری  تعیین تعدیل                                                        0118: ضری  تعیین

 2108آزمون دوربین واتسون:

 

 نتایج برازش فرضیه چهارم -4-3-7

( آمده 1نتایج برازش مدل برای فرضیه چهارم در جدول )

( 1در ارتبا  با تحویل ضرای  مدل که نتایج در جدول )است. 

هر ی  از  tمشخص است با بررسی سطح معناداری آماره 

دهد که متغیر کمیته حسابرسی رابطه متغیرها نشان می

هایی که تجدید معناداری با مدیریت جریان نقدی در شرکت

اند ندارد. در مورد متغیرهای کنترلی و تعدیوی ارائه شده

یرهای اهرم مالی، تامین مالی، رشد و مالکیت نهادی و متغ

ای معنادار منفی، مثبت، منفی، تمرکز مالکیت به ترتی  رابطه

مثبت و منفی با مدیریت جریان نقدی داشته و سایر متغیرها 

 ای ندارند.رابطه

 

 براي فرضیه چهارم مدل -5جدول

 سطح معناداري tآماره  خطاي استاندارد ضرایب متغیرها

 01182 -1149 01019 -01029 کمیته حسابرسی

 01000 -1191 01011 -01821 اهرم مالی

 01192 -1180 01012 -01002 عمر پذیرش در بورس

 01011 2182 01024 01111 تامین مالی

 01019 -2184 01014 -01198 رشد

 01841 01944 01021 01024 اندازه هیئت مدیره

 01011 2149 01001 01002 مالکیت نهادی

 01008 -2129 01001 -01002 تمرکز مالکیت

 01184 01128 01144 01011 مقدار ثابت

 F  :000/0معناداری آماره                                                            F  :91811آماره                                                         

 0109: شده ضری  تعیین تعدیل                                                      0110: ضری  تعیین                                                        

 1191واتسون:آزمون دوربین 

 

 نتیجه گیري و بحث -8

طورکه در نتایج مشهود بوده است، اجرای دقیق همان

های آماری نشان داد که کیفیت حسابرسی مستقل، آزمون
دهد رابطه معناداری با مدیریت سود دارد. این رابطه نشان می

این اطمینان را  برای وجود موسسات حسابرسی باکیفیت بالاتر 

آورد که مدیریت اقلام تعهدی مدیران شرکت ها بوجود می

)مدیریت سود( کمتری انجام می پذیرد و همچنین از آنجایی 

گذاران بالقوه و که اثر روانی وجود مدیریت سود بر سرمایه

باشد با وجود حسابرس با کیفیت این مهم نیز بالفعل بالا می

شود که شرکت در تامین و جذب کاهش یافته و موج  می
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(، 2012)و همکاران  نامیا. سرمایه ارزان قیمت موفق عمل کند

به سود  تیریو مد یحسابرس تیفیبا عنوان ک خود پژوهشدر 

حسابرسان متخصص صنعت و  این نتیجه رسیدند که

تر نییبا سطوح پا یبزرگ حسابرس موسسه 4حسابرسان 

همچنین  بر اقلام تعهدی مرتبط هستند یمبتن سود تیریمد

(، 2018الوس ) نتیجه فرضیه اول این پژوهش همسو با مطالعه

می باشد وی در پزوهش خود به این نتیجه رسید که وجود 

کمیته حسابرسی و حسابرس مستقل به طور مشترک مدیریت 

سود را کاهش می دهد. همچنین نتایج پژوهش نونهال و 

 یکنترل رهاییبدون در نظر گرفتن متغ( آنان 1892همکاران )

تر و دوره بزرگ یمطو  است که مؤسسات حسابرس نیا انگریب

 های تازهسود در شرکت تیریتر حسابرس بر مدیتصدی طولان
و  دارند.  یمنف ریشده در بورس اوراق بهادار تهران تاث رفتهیپذ

یانگ و های ژیاز دیگر سو نتیجه فرضیه اول با نتایج و استدلال

 معنادار به رابطه توجه ( غیر همسو است. با2011همکاران )

و در نتیجه کاهش  مدیریت سود و حسابرسی کیفیت بین

-مشکلات نمایندگی بین سهامداران و مدیریت، به سرمایه

-شود در ارتبا  با تصمیمگذاران بالقوه و بالفعل پیشنهاد می

مایندگی به گیری در مسائل مدیریت سود مدیران و مسائل ن

کیفیت موسسات حسابرسی توجه کنند. عدم تایید آزمون 

 حسابرسیفرضیه دوم،  که بررسی رابطه معنی دار بین کیفیت 

ناشی از  هاهای مالی شرکتگزارش تجدید ارائه مستقل با

های صورت بود نشان داد تجدید ارائهمدیریت جریانات نقدی 

اشد و مدیران به دنبال بگرفته بیشتر ناشی از اقلام تعهدی می

این هستند که از طریق اقلام تعهدی مدیریت سود کنند. این 
یانگ و همکاران توان همسو با نتایج مطالعات ژینتیجه را می

های انجام شده تاثیر کیفیت ( دانست. در بررسی2011)

های مالی در بازار بورس حسابرسی بر انواع تجدید ارائه صورت

ين نیز بین مدیریت جریانات نقدی های و شناوراق بهادار شانگ

و کیفیت حسابرسی رابطه معنی داری مشاهده نگردید. در 

بررسی فرضیات سوم و چهارم رابطه کمیته حسابرسی با 

مدیریت اقلام تعهدی و مدیریت جریانات نقدی تایید نشد این 

ها نکته را باید یادآور شد که وجود کمیته حسابرسی در شرکت

باشد یا به نوپا بودن هنوز دارای اثرات مثبتی نمی دلیلبه

ها این کمیته به عنوان ی  بخش سمبوی  عبارتی در شرکت

باشد و وظایف که تنها الزام سازمان بورس را رعایت کنند می

حاکمیتی که برای این کمیته در نظر گرفته شده است به 
( به بررسی 1894شود. نیری و همکاران)خوبی انجام نمی

ارتبا  بین حسابرسی داخوی، کمیته حسابرسی و مدیریت سود 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در شرکت

پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که بین مدیریت سود و 

حسابرسی داخوی رابطه معکوس و معناداری وجود دارد 

درصورتیکه ارتباطی بین کمیته حسابرسی و مدیریت سود 

ه نگردید. نتیجه این پژوهش همسو با پژوهش حاضر مشاهد

های دیگری نظیر پژوهش سان و باشد و از دیگر سو پژوهشمی

های حسابرسی  ( انجام شده که تاثیرگذاری کمیته2014) 29لن

مستقل در محدود کردن مدیریت سود از طریق دستکاری اقلام 

های کمیته حسابرسی در بورس  واقعی و روابط میان ویژگی

نیویورک را مورد بررسی قرار دادند نتایج حکایت از آن داشت 

که نظارت اعضای کمیته به طور مثبت با مدیریت سود واقعی 

های نقدی غیرعادی ناشی از عمویات،  محاسبه شده از جریان

های اختیاری غیرعادی و هزینه تولید غیرعادی در  هزینه

تایج این توان از دلایل ناهمسو بودن نارتبا  هستند می
پژوهش با پژوهش حاضر تفاوت ساختار حاکمیت شرکتی در 

 بازارهای مختوف را بیان نمود. شفافیت و افشای اطلاعات

 و ها فعالیت و اقدامات حسابرسی و به کمیته راج  بیشتر

 سایر و سهامداران بیشتر اعتماد های آتی، برنامه

 کرد. خواهد فراهم را مالی های گزارش از کنندگان استفاده

درخصوص کمیته  لازم سازی شفاف شود پیشنهاد می بنابراین

آید)افشای  عمل به سهامداران برای هاعموکرد آن حسابرسی و

اطلاعات بیشتر درخصوص جوسات کمیته حسابرسی، سوابق 

 کاری و مدیریتی اعضای کمیته و .....(

گیری مدیریت سود، از منظور اندازهدر پژوهش حاضر به

استفاده شده است. بنابراین به پژوهشگران علاقمند مدل دچو 

ای دیگر، از سایر معیارها )مانند شود تا در مطالعهپیشنهاد می

 مدل جونز( نیز استفاده نموده و نتایج را قیاس نمایند.

در این پژوهش از میان سازوکارهای حاکمیت شرکتی، به  (1

 بررسی اثر همزمان کیفیت حسابرسی، مالکیت نهادی،

مالکیت و اندازه هیئت مدیره پرداخته شد. لذا  تمرکز

شود که در مطالعات آتی، اثر همزمان سایر پیشنهاد می

سازوکارهای حاکمیت شرکتی مانند تخصص حسابرس در 

صنعت، دوره تصدی حسابرس، مالکیت مدیریتی و ... نیز 

بر مدیریت سود و مدیریت جریانات نقدی بررسی گردد و 

 وند.نتایج مقایسه ش

ارتبا   و پذیرد انجام تحقیق مشابه که شود می پیشنهاد (2

های کمیته حسابرسی و مدیریت سود و  بین ویژگی

 .شود مدیریت جریانات نقدی بررسی

 نمونه عضو صنای  تمام برای پژوهش این رگرسیونی رابطه (8
 رو، این از. است شده برآورد جای  صورت به آماری

 صنای  برای رابطه، این آتی، مطالعات در شودمی پیشنهاد

 شود. برآورد تفکی  به گوناگون
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 اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت پژوهش، این در (4

 شود تامی پیشنهاد بنابراین، اند.شده بررسی تهران بهادار

 فرابورس هایشرکت در موضوع این آتی، هایپژوهش در

 .گردد بررسی نیز
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