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الزحمه حسابرسي در بررسي رابطه بين جريان نقد آزاد و حق

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشركت
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:چكيده
 با توجه به مشكلات )FCF(جريان نقد آزاد هاي داراي حسابرسي در شركتالزحمهحق

FCFهاي در رابطه با چگونگي ارتباط در اين مطالعه فرضيه. تواند تغيير يابدنمايندگي مي
هدف از پژوهش، . گرددشود مطرح ميحسابرسي ميالزحمهلا رفتن حقشركت كه منجر به با

حسابرسي رابطه معناداري وجود الزحمهآزاد و حقنقدتعيين اين موضوع است كه  آيا بين جريان
- جريان نقد آزاد، : لازم به ذكر است متغيرهاي مورد مطالعه در اين پژوهش عبارتند از. دارد

.بدهي، سود تقسيمي
.  انتخاب شده است1387 الي1382شركت در طي دوره زماني - سال300تعداد بررسي

اي استفاده شده است و براي آزمون  از روش كتابخانهپژوهشبراي تدوين ادبيات و پيشينه 
آورد نوين، افزار رهها، نرمهاي مالي شركتهاي پژوهش، از اطلاعات مندرج در صورتفرضيه

هاي بورس اوراق بهادار خانه سازمان بورس و همچنين آرشيو سايتتدبير پرداز و صحرا، كتاب
ها از ضريب همبستگي پيرسون و مدل براي آزمون فرضيه. تهران بهره گرفته شده است

گروه حسابداري، مرودشت، فارس، ايران آزاد اسلامي واحد مرودشت، دانشگاه ، استاديار حسابداري ∗

اري، دانـشگاه آزاد اسـلامي واحـد مرودشـت، گـروه حـسابداري، مرودشـت، فـارس،          كارشناس ارشـد حـسابد   ∗∗
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 فرضيه بوده كه  نتايج حاصل سهپژوهش حاضر شامل .ايممتغيره استفاده كردهرگرسيون چند
الا داراي حق الزحمه حسابرسي بيشتر هستند و هاي با جريان نقد آزاد بنشان مي دهد شركت

نقد آزاد ، سطوح بدهي ، سود تقسيمي داراي حق الزحمه حسابرسي بالا هاي با جريانشركت
.هستند

حق الزحمه حسابرسي، فرضيات جريان نقد آزاد، مشكلات نمايندگي: واژه هاي كليدي

مقدمه- 1
 براي جبران ريسك اضافي و1مه حسابرسثير گذار بر تغييرات حق الزحايكي از عوامل ت

 مدارك .مي باشدFCF3 بر اساس مشكلات نمايندگي جريان نقد آزاد 2تلاش حسابرس
هدف .  وجود دارد FCFاي در ارتباط بين حق الزحمه حسابرسي و مشكلات نمايندگي پيچيده

 نمايندگي آيا مشكلات: سؤال اصلي اين است. اين پژوهش درك بهتر  اين عوامل مي باشد
تلاش براي نشان دادن در حق الزحمه هاي  و4 با ريسك حسابرسيFCFجريان نقد آزاد 

 بالا و دورنماي FCFحسابرسي متفاوت است؟ حق الزحمه حسابرسي بايد براي شركت هاي با 
 بالا ودور نماي رشد بالا مي توانند قابليت رشد خود FCFهاي با شركت.  بالا، بيشتر باشد5رشد

 تمايل كمتري براي 6ه صورت داخلي سرمايه گذاري نمايند كه باعث مي شود بازار سرمايهرا ب
 بالا FCFهايي با  همچنين شركت.هايي داشته باشدبطه با چنين شركت در راپژوهشبررسي و 

.دورنماي رشد بالا اين نياز را به وجود مي آورد تا حسابرسان فعاليت بيشتري را انجام دهندو
 بالا ترجيح مي دهند در پروژه هاي با ارزش فعلي FCFهاي بادر شركتمديران 

7)2003(ول وتسويژ. منفي سرمايه گذاري كنند تا اينكه سود تقسيمي بپردازند) FCF(خالص

حق الزحمه هاي حسابرسي براي  وFCFيك ارتباط مثبت بين مشكلات نمايندگي 
نين نشان دادند كه بدهي بالاتر، ارتباط آنها همچ. هاي با رشد كم مستند مي كنندشركت

ها اغلب از بدهي براي تعديلات مشكلات و مسائل نمايندگي شركت. مثبت را ضعيف مي كند
FCFكاهش .  استفاده مي كنند تا از اين طريق وجوه در دسترس مديران را كاهش دهند

1 .Audit fees  
2 .Effort
3 . Free Cash Flow
4 .Risk audit
5 .Growth Prospects
6 .Capital Market
7 . Gul and Tusi
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مديريت وجوه نقد سرمايه يا سود تقسيمي افزايش يافته، همچنين مكانيزم هاي خوبي براي 
فرضيه . اضافي هستند اگر چه سود تقسيمي ممكن است كارايي كمتري از بدهي داشته باشد

 را همانطور كه در حق 2FCFپي برده كه بدهي بالاتر هزينه نمايندگي1نظارت بدهي جنسن
سطوح  و3هاي با رشد بالادر شركت.الزحمه حسابرسي منعكس شده است تعديل مي كنند

برخي كمبودهاي مربوط به  كمتر براي جلوگيري از مشكلات كمبود سرمايه گذاري و بدهي
جايي كه موارد نمايندگي . گرددهاي بدهي به فعاليت هاي بيشتر حسابرسان منجر مينظارت

نظارت بدهي به طور روشن هايي كه معمولا بزرگ تر هستند و وظايف حسابرسان ودر شركت
 بالا و FCFهاي با  شركت.  گسترش مي يابد، مهمتر است4ي ماليهادر وراي حسابرسي صورت

حسابرسي بيشتري دارند، اين نظر را كه حسابرسان مشكلات نمايندگيالزحمه حق5رشد كم
FCFبراي نمونه احتمال حساب سازي و دستكاري .  را تشخيص مي دهند، پشتيباني مي كنند

 به اين نتيجه )2001( و ژول و تسوي6)2007(فرگوسن و تايلرهاي مالي، به هرحالصورت
رشد بالا نيز حق الزحمه حسابرسي بالاتري دارند در  بالا وFCFهاي با رسيدند كه شركت

 حدس زده همچنين  باشد ،7هاي ماليحالي كه اين ارتباط مي تواند ناشي از دستكاري صورت
هاي اري مديران در خصوص پروژهمايه گذشود كه اين نشان دهنده فقدان شفافيت رفتار سرمي

 مثبت باشد كه با يك افزايش پيچيدگي در اندازه گيري برخي NPVبا ارزش فعلي خالص 
 .پروژه هاي رشد مثبت همراه مي شود

بيان مسئله-2
آزاد هاي با جريان نقداين پژوهش به بررسي تغيير پذيري حق الزحمه حسابرسي در شركت

 مختلف وجود هايپژوهشك بهتر شواهد تركيبي است كه تاكنون در هدف در. مازاد مي پردازد
آزاد شركت از اهميت نقددر راستاي تحليل ايجاد ارزش براي سهامداران، جريان. داشته است

هاي رشد مناسب، توانند از طريق شناسايي فرصتخاصي برخوردار است، چرا كه مديران مي
گذاري كرده و به اين ترتيب باعث افزايش  مثبت سرمايهNPV8هايي با وجوه مذكور را در پروژه

1 . Debt monitoring Hypothesis
2.Agency cost
3 .High Growth
4 .Finance Statement
5 .Low Growth
6 . Ferguson and Taylor
7 . Financial Statement
8. Net Present value
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اما بايد توجه داشت با عنايت به تئوري تضاد منافع بين مديران و . ثروت سهامداران خود گردند
 مثبت NPVهايي با آزاد واحد تجاري را در پروژهنقدهاي مديران جريانمالكان، الزاماٌ

هاي با است برخي مديران تمايل داشته باشند در پروژهحتي ممكن . كنندگذاري نميسرمايه
NPVمدت منافع شخصي خود را تامين نمايندگذاري نمايند تا در كوتاهمثبت سرمايه .

ي معروف خود بيان  اولين كسي بود كه مشكل مذكور را در قالب نظريه1986 در سال 1جنسن
 منفي NPVهايي با نست كه در پروژههايي دا را هزينهFCFهاي ناشي از جنسن هزينه. نمود

 بالا و رشد كم، سود را FCFهاي تجاري با از نظر او مديران واحد. اندگذاري شدهسرمايه
FCFرود كه بنابراين انتظار مي. نمايند تا برخي منافع شخصي خود را تامين نمايندمديريت مي

رفتن حق الزحمه حسابرسي بالا.  بتواند به عنوان محركي به منظور مديريت سود تلقي شود
مايندگي جريان نقد آزاد ايجاد جهت جبران ريسكي اضافي است كه با توجه به مسائل ن

 بالا وFCFهاي با بايست براي شركتنوان نمونه حق الزحمه حسابرسي ميبه ع. شودمي
 كم  بالا و دور نماي رشدFCFدورنماي رشد كم، بيشتر باشد زيرا فرض بر اين است كه 

 را به شكلي غير عاقلانه سرمايه گذاري كند و چنين رفتاري FCFمديريت را تشويق مي كند تا 
تاثيرات منظم وجوه نقد براي . 2)1986لهن و پولسن، (هاي مالي بپوشاندرا با دستكاري صورت

بدهي  بالا وFCFها با همچنين شركت. باشدرشد پائين برجسته مي/ بالاFCFهاي با شركت
FCFكند زيرا برخي قراردادهاي بدهي پيوستگي كمتري با  ريسك كمتري را تحميل ميبالا

.3)1998ژول و تسوي،(دارند
كنند،  استفاده ميFCFها اغلب از بدهي براي كنترل مشكلات و مسائل نمايندگي  شركت

ايه به هر حال، كاهش سرم. تا از اين طريق همچنين وجوه در دسترس مديران را كاهش دهند
هايي خوب براي مديريت وجوه نقد اضافي يا سود تقسيمي افزايش يافته همچنين مكانيزم

جونز و  (تقسيمي ممكن است كارايي كمتري از بدهي داشته باشدهستند، اگرچه سود
. 4)1998راگوناندان،

نسبت بدهي رابطه نمايندگي و پيچيدگي عمليات واحد مورد رسيدگي را از طريق ميزان 
افزايش در نسبت بدهي به علت تاكيد بر . دهد مالي خارج از حوزه مالكيت نشان ميتامين

رابطه نمايندگي ميان مديريت واعتباردهندگان احتمالا تقاضا براي خدمات حسابرسي و حق 
). 1387محمدي خشوئي و رجبي،(دهدالزحمه اين خدمات را افزايش مي

1 .Jensen
2 .Lehn and Poulsen
3. Gul and Tsui
4 . Jones and Raghunandan
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 در دو 1FCFمجازيمتغير ئه شده و از مدل حق الزحمه حسابرسي اراپژوهشدر اين 
الزحمه حسابرسي  بالا حقFCFهاي با طبقه بالا و پائين براي ارزيابي اين موضوع كه آيا شركت

الزحمه هاي در اين مدل ديگر عوامل تاثير گذار بر روي حق. بالاتري دارند، استفاده مي كنيم
. حسابرسي كنترل مي شوند

شپژوهمروري بر ادبيات - 3
هاي به دليل افزايش احتمال سرمايه گذاري)FCF(جنسن اظهار داشت كه جريان نقد آزاد

او همچنين پيشنهاد مي دهد كه تضاد منافع بين . تخريب كننده ارزش، به وجود مي آورد
 بالا ودورنماي رشد كم ممكن است شديدتر FCFهاي با در شركت3 و مديران2سهامداران

 و 4 را براي سرمايه گذاريFCFكاربرد   نتيجه موارد استفاده وانگرپژوهشبسياري . باشد
. )1986جنسن،( قراردادندپژوهش مورد 5فعاليت هاي مالي

حسابرسي الزحمهكار بر حقي حسابرسي و صاحبهاي موسسهتأثير ويژگي) 1384(زارعي 
ز ديدگاه شركاي الزحمه حسابرسي ا عوامل مؤثر بر حقپژوهشاين . را مورد بررسي قرارداد

 نشان داد كه پژوهشنتايج اين . هاي حسابرسي در اين مورد بررسي قرارگرفته استموسسه
زيرا، حسابرسان . حسابرسي تاثير داردالزحمهي حسابرسي بر حقتخصص صنعتي موسسه

راين، ببنا. متخصص، عمليات حسابرسي را در زمان كمتر و با اطمينان بيشتري انجام مي دهند
.تهاي حسابرسي استر از ساير مؤسسهها بيشدسته از مؤسسهت حسابرسي اينكيفي

تأييد كردند كه  را مورد پشتيباني قراردادند و7 فرضيه هاي جنسن6و ديگرانبلانچارد
فرصت هاي سرمايه گذاري  بالا وFCFهاي با  درشركت8مشكلات نمايندگي هزينه دار

.د، اتفاق مي افت9ضعيف
 آيا حق الزحمه هاي ،ند در مورد حسابرسي در نظر گرفتاين فرضيه را10جاگي و ژول

يك دليل اين است كه مديران .  متفاوت استFCFحسابرسي در ارتباط با مشكلات نمايندگي 

1 .Dummy Variable
2 .shareholders
3 .Managers
4 .Investment
5 .Financing activities
6 . Blanchard and Shelifer
7 .Jensen's hypothesis
8 .Costly agency problems
9 .Poor investment opportunities
10 . Jaggi and Gul
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 تلف كند و 2 شركت را در پروژه هاي غير معقول1 ممكن است منابعFCFشركت هاي داراي 
. دي را دستكاري كننهاي مالبراي تعديل تنزل ارزش شركت صورت

 يك  يافته به عنوان3ريسك حسابرس افزايش نشان دادن كه تلاش و)1998(تسويژول و 
ماهيت موضوعي تعهدات . الزحمه حسابرسي بالاتري مي شودنتيجه دستكاري كه منجر به حق

هاي ريسك حسابرسي و در نتيجه حق الزحمهممكن است موجب شود حسابرسان تلاش و
. افزايش دهندحسابرسي را

كند استفاده از تعهدات ممكن است همچنين سؤالاتي در مورد بيان ميو ديگران 4كوهن
به طور مشابه، حسابرسان ممكن است پتانسيل براي مديريت . اعتبار مديريت را افزايش دهد

. 6)2002بل و ديگران،(د كتور ريسك حسابرسي شناسايي كنن را به عنوان يك فا5سود
و رشد كم هزينه نمايندگي بالا را منعكس كنند،  بالاFCFهاي با شركتزماني كه 

رشد بالا ممكن است همچنين هزينه هاي نمايندگي بالا را ترجيح بالا وFCFهاي با شركت
 بالا و رشد بالا FCFهاي با براي نمونه شركت. دهند بنابراين حسابرسي اضافي را توجيه كنند

 داخلي را تامين وجوه كنند و ممكن است موضوع كمتري براي توانند فرصت هاي رشدمي
.7)1984مايرز و مجلوف، (بررسي دقيق بازار سرمايه باشند
هاي رشد پائين، حسابرسان آزاد بالا و فرصتنقدهاي با جريانمشكلات نمايندگي شركت

هاي سي براي شركتحسابرالزحمهحق. كندحسابرسي بالاتر ميالزحمهرا مجبور به گرفتن حق 
FCFهاي با رشد بالا به طور معناداري بيشتر از شركت/  بالاFCFرشد پائين و /  بالاFCFبا 

كه توان اشاره كرده رشد پائين است، به اين نكته نيز مي/  پائينFCFرشد پائين و / پائين
گريفين و (حسابرسي بيشتر با تلاش حسابرسي و نه ريسك حسابرسي ارتباط داردالزحمهحق

.8)2009ديگران،
آنها ضريب . هاي با رشد بالا همچنين مي توانند براي حسابرسي مشكل تر باشندشركت

به دارايي هاي در دسترس دارند ) هاي سرمايه گذاري آيندهشامل فرصت( ارزش بازار 9بالاتر

1 .Resources
2 .Unwise projects
3 .Increased
4 .Cohen
5 .Earning management
6 . Bell and Yeh
7 .Myers and Majluf
8 .Griffin and Lont &Sun
9 .Higher ratio
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ابرسي آنها حسگيري واندازهه شناسايي ،بالاتري هستند،ك1بنابراين داراي ارزش نامشهود
طلبانه در رفتار فرصت،پيشنهاد كرده اندي ژول و تسوهمان طور كه. مشكل تر است

به طور هاي با رشد بالا هنگامي كه فعاليت هاي مديريت براي مشاهده مشكل است،شركت
همچنين ). 2003ژول و تسوي،(تواند حق الزحمه هاي حسابرسي را افزايش دهدخاص مي

بالا و رشد بالا تمايل به داشتن سطوح پائين تر بدهي دارند، با فقدان FCFهاي با شركت
مايرز و  (مراقبت و كنترل بدهي، به طور بالقوه كار حسابرسي اضافي ايجاد مي شود

.)1984مجلوف،
هايپژوهش. ي خدمات حسابرسي بررسي كرداثر چند متغير را بر حق الزحمهسايمونيك 

استراليا و انگليس يي مانند آمريكا ،رسي در كشورهاي توسعه يافته حسابياوليه بر حق الزحمه
ي حسابرسي  معيارهاي اثر گذار بر حق الزحمهصورت گرفت و به دنبال آن در ساير كشورها نيز

.2)1980سايمونيك، (مورد آزمون قرار گرفت
ر هاي داراي مشكلات مالي و فعال دي حسابرسي براي حسابرسي  شركتحق الزحمه

).1998جونز و راگوناندان،(ت زمينه فن آوري پيشرفته بيشتر اس
رعايت استانداردهاي پذيرفته شده حسابرسي  اكف و ديگران معتقدند كيفيت حسابرسي ،

به طور تجربي نشان دادندانجام رسيدگي ها و ارائه گزارش حسابرسي است ودر پذيرش كار،
ي حسابرسي با افزايش حق الزحمهي حسابرسي،كه تخلف از رعايت استانداردهاي گزارشگر

.3)1994اكف و گاور، (كاهش مي يابد
گذاري خدمات حسابرسي بررسي هزينه نمايندگي و قميت) 1386(محمدي خشوئي 

 نشان داده است پژوهشنتايج حاصل از آزمون فرضيات .  پرداخته است1384مستقل را در سال
گذار ا براي خدمات حسابرسي ندارد و تنها متغير اثرروابط نمايندگي اثري معنادار بر تقاض

بوده است و بدين الزحمه حسابرسي مربوط به درصد اولين سهامدار عمده اثر كاهنده بر حق
صد سهام اولين سهامدار عمده بيشتر باشد، چون رابطه نمايندگي متمركز تر معني كه هرچه در

.حسابرسي نيز كاهش مي يابدالزحمهع آن حقشود، هزينه نمايندگي كاهش مي يابد و به تبمي
 مورد مطالعه  و با يكديگر مقايسه كردند، را كه بيست كشور و سيمون تيلورهايدر پژوهش

نتيجه اين بود كه در مقابل افزايش زيان ناشي از دعاوي حقوق عليه حسابرسان بايد كيفيت 
از سوي ديگر حسابرسان نيز . ر كرددامنه رسيدگي را بيشتخدمات حسابرسي را افزايش داده و

1 .Intangible Value
2 .Simunic
3 . O'Keefe and Gaver
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تيلور و  (الزحمه بيشتري مطالبه مي كننددر ازاي گسترش عمليات حسابرسي، حق
. 1)1999سيمون،

زيرا اين . شهرت خود را افزايش مي دهندموسسه هاي حسابرسي بزرگ از راه هاي مختلف،
.  2)1992فيرت و اسميت،(موضوع حق الزحمه حسابرسي بالاتري نيز براي آنها ايجاد مي كند 

ممكن است كيفيت خدمات حسابرسي از ميانگين كيفيت مورد انتظار براي خدمات 
قيمت خدمات اما به دليل برداشت اوليه خريدار،موسسه هاي حسابرسي مشهور كمتر باشد،

.3)1989فرگور، (حسابرسي موسسه هاي مشهور افزايش مي يابد
حسابرسي موسسات هاي غيرالزحمه و ميزان حقبررسي اثر خدمات) 1383(مهرباني 

ه برخي ئ نشان داد كه اراپژوهشهاي يافته. حسابرسي بر استقلال حسابرس پرداخته است
كاران خود اين تصور را در خدمات غير حسابرسي توسط موسسات حسابرسي به صاحب

ه مستقل به نظر كند كه حسابرسان در جامعهاي مالي ايجاد ميكنندگان از صورتاستفاده
نرسند آنچه مسلم است اگر حسابرسان از نظر جامعه، مستقل نباشند، به گزارشات حسابرسي 

لذا لزوم توجه مراجع . اتكا نمي شود و در اين صورت كسي جز حسابرسان متضرر نخواهند شد
 خاص گيري به اين امر در ممنوعيت يا محدوديت ارايه اين نوع خدمات يا ايجاد الزاماتتصميم

الزحمه چنين با توجه تاثير عدم افشاي حقرسد همبراي ارايه اين خدمات ضروري به نظر مي
به حسابرسي ضروري به نظر حسابرسيغيرالزحمهحقميزان در محدوديت نيز حسابرسي و غير
.درسمي

يجه ي پيرامون علل دادخواهي عليه حسابرسان به اين نتپژوهش در 4)1994 (ليز و واتس
.زيان ناشي از دعاوي حقوقي كاهش مي يابدرسيدند كه با افزايش حق الزحمه حسابرسي،

حسابرسان در يك بازار رقابتي حق الزحمه بيشتري  بيان كردند،5)1994 (پرت و استيك
.از مشتريان خود درخواست مي كنندرا براي پوشش دادن زيان هاي مورد انتظار آينده،

1 .Taylor and Simon
2 .Firth and Smith
3 .Farquar
4 .Lys and Watts
5.Pratt and Stice
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:ري چارچوب نظ-4
):FCF(جريان نقد آزاد•

ها است و وجه نقدي را نشان نقد آزاد معياري براي اندازه گيري عملكرد شركتجريان 
. ها، در اختيار داردي داراييدهد كه شركت پس از انجام مخارج لازم براي نگهداري يا توسعهمي

هايي را هد تا فرصتدنقد آزاد از اين حيث داراي اهميت است كه به شركت اجازه ميجريان
ي بدون در اختيار داشتن وجه نقد، توسعه. دهدجستجو كند كه ارزش سهامدار را افزايش مي

كاهش هاي تجاري، پرداخت سودهاي نقدي به سهامداران ومحصولات جديد، انجام تحصيل
ايبرتجارييك واحدنقديهاينجريابهاطلاعات مربوط. باشدپذير نميها امكانبدهي

در واحدآنتوانمنظور ارزيابيبهمبناييكردندر فراهمماليهايصورتكنندگاناستفاده
تصميماتهمچنين. استسودمندوجوهايندربكارگيريواحدآننيازهايونقدوجوهايجاد

 در تجاريواحد توانايي ارزيابيشود مستلزممياتخاذكنندگانهاستفادتوسطكهاقتصادي
).2003ژول و تسوي، (ازآن استو اطمينانبنديزماننقد،وجوه ادايج

:نسبت بدهي•
نسبت بدهي رابطه نمايندگي و پيچيدگي عمليات واحد مورد رسيدگي را از طريق ميزان 

افزايش در نسبت بدهي به علت تأكيد بر . دهدتأمين مالي خارج از حوزه مالكيت نشان مي
-  تقاضا براي خدمات حسابرسي و حق"واعتباردهندگان احتمالارابطه نمايندگي ميان مديريت 

.)1386محمدي خشوئي، (دهد الزحمه اين خدمات را افزايش مي

:سود تقسيمي•
گزارش شدهسودنبودنيابودنواقعيدهندهنشانتواندميشركتسودتقسيمسياست

واقعدر.)1389،بخشموسوي و هنر(باشدتجاريواحدعملياتيعملكردمنصفانهارائهو
سودكننداحساسكهگيرندميييمتقسيسودهاافزايشيابه پرداختتصميمزمانيمديران

يسودهاكاهشونيستيحسابدارروشدستكاريتأثيرتحتقابل ملاحظهطوربهآنها
يابرعلامتيتنهانهتقسيميسودهايمفهوم،ينابا.باشدميينده غيرمحتملآدر تقسيمي

از كميدرجهباسود(سود كيفيتبرايعلامتيبلكهرود،ميبشمارآيندهقابليت سودآوري
-ميانتظاراستمديريتينظارتمؤثرشيوهيكتقسيميسودهمچنين،.باشدمي)دستكاري

از.شونددچار وسوسهكمترسوديدستكاربرابردرخود،بهكمكدليلبهيرانمدكهرود
سودهايكيفيتگذاران بهسرمايهآن،مثبتتغييراتياوسودمرتبپرداختبايگر،دطرف

اوراقبورسدرگذارانسرمايهبردخواهندپي)موارديرسابودنثابتفرضبا(شده گزارش
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راهاشركتسودكيفيتسود غيرمنتظره،ونقديسودتغييراتبهواكنشهنگامتهرانبهادار
.)1387دزاده، مجته(گيرند نظرنميدر

:1الزحمه حسابرسيحق•
شود كه از انعقاد قرارداد با اي تأمين ميالزحمهمنافع اقتصادي حسابرس از طريق حق

گذاري خدمات حسابرسي از عوامل حسابرسان جهت قيمت. شودكاران عايد ميصاحب
بي اين عوامل كنند و تحقيقات زيادي نيز در رابطه با شناسايي و ارزياگوناگوني استفاده مي

 كار مور انجامأ م كاركرد حسابرسان، مدتحسابرسيالزحمه حق تعيينبنايم.انجام شده است
 از  هريك ساعتيالزحمه حقنرخ. شود ميحساب كار صورت با پيشرفت متناسب كهاست

 دارند، متفاوت عهده به كه مسئوليتي ميزان و در نتيجه و مهارت تجربه بر حسبحسابرسان
 كار  ساعاتالزحمه حق، شامل حسابرسيالزحمه، حق آمده عمل بههاي بررسيطبق. است

 از مركز و اياب خارج ماموريتالعاده فوقهاي هزينهاز قبيل( مستقيمهاي، ساير هزينهمستقيم
). 1387اعتمادي،(شود برآورد ميريال... . ميزان به، در مجموع تخصيصو سربار قابل) و ذهاب

 حسابرسي براساس سطح فعاليت و ويژگي الزحمهيافته حقهاي كمتر توسعهدر كشور
الزحمه حسابرسي در بيشتر شود و عوامل تعيين كننده حقحسابرسي، حسابرسان تعيين مي

هاي مالي كه صورتحجم عمليات و نوع حسابرس ها، پيچيدگي وها اندازه شركتاين كشور
امروزه، حسابرسان مستقل با . 2)2010كريم،(كنند بررسي شده استشركت را حسابرسي مي

اين موضوع . حسابرسي مواجه هستندي الزحمهكاهش حقافزون براي كنترل وفشارهاي روز
كار براي تسهيل اين موضوع به بررسي ارتباط ميان موجب شده است كه حسابرس و صاحب

ي حسابرسي به دو گروه كلي الزحمهحمه و كار حسابرسي بپردازند، عوامل موثر بر حقالزحق
هاي ي حسابرسي است و گروه دوم، ويژگيهاي موسسهگروه اول، ويژگي. شوندتقسيم مي

گريفين و (آورد ي حسابرسي دعوت به عمل ميكار يا شركتي است كه از موسسهصاحب
).2010ديگران،

پژوهشفرضيه هاي - 5
: شامل پژوهشفرضيات اصلي اين

.الزحمه حسابرسي رابطه معناداري وجود داردو حقFCF3آزادنقدبين جريان- فرضيه اول

1. Audit Fees
2.Karim
3.Free Cash Flow
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الزحمه حسابرسي در طبقه بالاي جريان نقد آزاد رابطه بين بدهي و حق- فرضيه دوم
.معناداري وجود دارد

ر طبقه بالاي جريان نقد آزاد بين سود تقسيمي و حق الزحمه حسابرسي د- فرضيه سوم
.رابطه معناداري وجود دارد

جامعه ونمونه آماري- 6
هاي عضو بورس اوراق گيري بدين ترتيب كه از ميان تمامي شركت، نمونه پژوهشدر اين

. هايي را كه واجد شرايط ذيل باشند، انتخاب كرده ايمبهادار تهران، شركت
.د پذيرش قرار گرفته باشد مور1382شركت مزبور قبل از سال) 1
.شركت مزبور در دوره مورد بررسي تغيير سال مالي نداشته باشد) 2
.هاي مورد نظر شركت مزبور در دسترس باشدداده) 3
از آنجا كه در اين . باشدتهران ميبهادارهاي عضو بورس اوراقشركت مزبور جز شركت) 4

 لازم بود كه شركت موجود در نمونه، اين متغير حسابرسي وجود دارد،الزحمه متغير حقپژوهش
 تعداد پژوهشده باشد با توجه به اين محدوديت عمومي و اداري افشا كرهايرا در قسمت هزينه

.  انتخاب شده است1387الي1382 در طي دوره زماني )شركت- سال(300

پژوهشروش -7
آزاد، بدهي، نقدغير مستقل جريان به دنبال بررسي رابطه بين متپژوهشاز آنجايي كه اين 

 جهت انجام مطالعه پژوهشباشد، روش حسابرسي ميالزحمهبا متغير وابسته حقتقسيميسود
و براي آزمون ارتباط بين اين متغيرها از رگرسيون . باشدمورد نظر، از نوع همبستگي مي

.استفاده شده است
پائين تقسيم مي شود و  به دو طبقه بالا وها بر اساس جريان نقد آزاددر اين بررسي شركت

هاي و تئوري فرصت) FCF( جريان نقد آزاد مجازياز مدل حق الزحمه حسابرسي و متغير 
: استفاده شده است و بدهيسود تقسيميرشد،
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):FCF(جريان نقد آزاد 
، سود 4بهرههزينه ،3 منهاي ماليات2 قبل از استهلاك1 را به عنوان سود عملياتيFCFمعيار

 مالكان تعديل شده است5اندازه گيري مي كنيم كه با كل ارزش دفتري حقوق4سهام عادي
.6)2007فرگوسن و تايلور،(

:هاي رشدفرصت
هاي رشد كه در از نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق مالكان براي ارزيابي فرصت

توي اطلاعات در بين سه متغيري  اين نسبت داراي بيشترين مح، نشان داده استهاپژوهش
توسط ديگر عوامل تحت تاثير قرار است كه به طور معمول مورد استفاده قرار مي گيرد و كمتر

.7)2008آدام و گويال، (مي گيرد

:8سود تقسيمي
 از تقسيم كل سود پرداخت شده در طول سال به كل تعداد سهام در دست سهامداران 

. 9)2003ايكلي،آلن و م(د اندازه گيري مي شو

:بدهي
.حقوق مالي اشخاص غير از مالك نسبت به دارائي هاي يك واحد اقتصادي را بدهي گويند

يا كليه مبالغي كه مبالغي كه يك موسسه به افراد و موسسات ديگر بدهكار مي باشد و
ه ب. هاي معين در آينده بر عهده موسسه است را بدهي مي گوييم بازپرداخت آنها در تاريخ

سسه است و ؤ يك ميي هايداراعبارت ديگر مي توان گفت ادعا يا حق مالي طلبكاران نسبت به 
مايرز و  (هاستهاي معيني نمي باشد بلكه نسبت به كل دارايياين حق نسبت به دارايي

).1984مجلوف،

1 .Operating Income
2 .Depreciation
3 .Taxes
4 .Interest Expenses
5 .Total book value
6 .Ferguson and Taylor
7 .Adam and Goyal
8 . Dividend
9 .Allen and Michaely
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: الزحمه حسابرسيحق
تم طبيعي بيشتر مطالعات مربوط به حق الزحمه حسابرسي، به صورت لگاريدر 

LAF1)(حق الزحمه هاي حسابرسي كه به شركت حسابرسي بابت خدماتش در طول سال 

.)2009گريفين و ديگران،(اندازه گيري مي كنيمپرداخت مي شود،
:مدل مورد استفاده براي آزمون فرضيه اول به صورت زير مي باشد

زمان براي تعيين گروهي يك گروه در براي مقايسه دوTآزمونبراي آزمون فرضيه اول از
:كه بيشترين لگاريتم حق الزحمه حسابرسي دارد و مدل رگرسيون زير نيز استفاده شده است

) 1(
LAF=β0+β1SIZE + β2DA+ β3QUICK+ β4LOSS+ β5Auditor+ 
β6FISICAL+ β7MANU + β8LNAF+ β9DIVIDEND + β10HLGROWTH+ 
β11HLFCF+ β12HLFCF*SIZE+ β13HLFCF*LOSS+

jβ=ضريب رگرسيون 
SIZE= اندازه شركت
DA =  دارايي/بدهي(نسبت بدهي(

QUICK=  هاي جاريبدهي/هاي جاريدارايي(نسبت سريع(
LOSS= متغير مصنوعي زيان
Auditor = متغير مصنوعي براي اندازه گيري حسابرس
FISCAL = مي باشد29/12امه آنهافصل شلوغ كاري كه تاريخ ترازن 
MANU = متغير مصنوعي براي كارخانه جات
LANF = حق الزحمه غير حسابرسي

DIVIDEND= سود سهام
HLFCF و HLGROWTH=هاي كه متغير هاي آزمايشي براي شركتFCF بالاتراز ميانگين 

ه هاي كها صفر مي باشد و براي شركتدارند يك در نظر گرفته مي شود در ديگر حالت
GROWTHها صفر از ميانگين دارند يك در نظر گرفته مي شود در ديگر حالت  بالاتر

.مي باشد
HLFCF*SIZEو HLFCF*LOSS = تاثير متقابل اين اصطلاح رابراي توجيه ارتباط تلاش و

.استشدهكارگرفتهه بالزحمهوحقFCF ريسك

1 .Log of Audit Fees
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:ده شده استسوم از مدل رگرسيون زير استفا و براي آزمون فرضيه دوم

) 2(
LAF=β0+β1SIZE+ β2DA+ β3QUICK+ β4LOSS+ β5 Auditor + 
β6FISICAL+ β7MANU + β8LNAF+ β9DIVIDEND+
β10HLGROWTH+ β11HLFCF+ β12HLFCF*SIZE+ β13HLFCF*LOSS+ 
β14HLFCF*CNTRL+

د ، متغيرهاي  براي آزمون نقش هاي تعديل كنندگي جريان نقد آزا(CNTRL)متغير كنترل 
.در نظر گرفته شده است(DIVIDEND)، سود سهام(DA)بدهي 

روش گرد آوري داده ها و قلمرو مكاني و زماني-8
هاي مدارك شامل اطلاعات صورتبررسي اسناد وداده هاي مورد نياز از طريق مشاهده و

 براي پژوهشدر اين . تمالي شركت نيز مربوط به سهام شركت در بازار بورس اوراق بهادار اس
-و براي آزمون فرضيه از روش كتابخانه اي استفاده شده است  پژوهشپيشينهتدوين ادبيات و

ها، نرم افزار ره آورد نوين، تدبير هاي مالي شركت از اطلاعات مندرج در صورتپژوهشهاي 
س اوراق هاي پذيرفته شده در بور بر روي شركتپژوهشاين . بهره گرفته شده استپرداز

. مي باشد1382-1387بهادار تهران انجام شده است ودر دوره زماني 

روش تجزيه وتحليل داده ها-9
رگرسيون چند متغيره براي تحليل داده ها  از ضريب همبستگي پيرسون وپژوهشدر اين 

Excleداده هاي اوليه در قالب فايل هايي در نرم افزار صفحه گسترده . استفاده مي شود
SPSSتحليل آماري اطلاعات حاصله، از احي و تكميل گرديد و سپس به منظور تجزيه وطر

.استفاده گرديد
:1)هاآزمون نرمال بودن داده(اسميرنوف - آزمون كولموگروف- 10
H0 :هانرمال استداده.

1H :هانرمال نيستداده.

1. Colmogorov -Smirnov Test
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هاآزمون نرمال بودن داده : 1جدول

H0داريسطح معنيتعداد مشاهدات

شودميتأييد3000,333

محاسبات پژوهشگر :                         مأخذ

و بيـشتر از    0,333شود چون سـطح معنـاداري برابـر          مشاهده مي  1گونه كه درجدول    همان
.باشندها نرمال مي دادهوتأييد H0درصد فرض95باشد پس در سطح اطمينان    مي0,05

:ضياتنتايج حاصل از آزمون فر-11
:نتيجه حاصل از آزمون فرضيه اول•

):1به روش گام به گام(مدل رگرسيون چندمتغيره براي آزمون فرضيه اول
-الزحمـه گـويي حـق  دست آوردن يك مدل بهينه كلي براي پيش  در اين قسمت به دنبال به     

شـود كـه در     مـدل بيـان مـي     11. كنـيم به ترتيب متغيرها را وارد مدل مي      . باشيمحسابرسي مي 
بيني باشد به عنوان مدل بهينه براي پيش     كه شامل تمامي متغيرها مي    )11مدل(نهايت مدل آخر  

.حسابرسي بيان گرديده استالزحمهحق
:متغيرهاي واردشونده به مدل

متغيرهاي واردشونده به مدل:2جدول
روشمتغيرهاي واردشوندهمدل

گام به گامنسبت بدهي1
گام به گاماندازه شركت2
گام به گامجريان نقد آزاد3
گام به گامنوع حسابرس4
گام به گامتقابل جريان نقد آزاد و زيان5

گام به گاممتغير شركت توليدي 6

گام به گاممتغير فصل شلوغ كاري7

گام به گامحق الزحمه غير حسابرسي8

گام به گامفرصت رشد9

گام به گامسود تقسيمي10

گام به گامآنينسبت 11

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

:درنتيجه مدل رگرسيون به شرح زيرخواهدبود

1.Step wise
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)3 (
LAFit=α+ β1DAit+ β2Sizeit+ β3HLFCFit+ β4AUDITORit+ 
β5HLFCF*LOSSit+ β6MANUit + β7FISICALit+ β8LANFit+ 
β9HLGROWTit+ β10DIVit+ β11QUICkit+ei 

:نده خارج شويرهايمتغ
متغيرهاي خارج شونده از مدل:3جدول

آمارخطي
tآمارهBeta lnمتغيرمدل

سطح 
معناداري

ضريب همبستگي
قدرت

0,0070,1360,8920,0081,484زيان1

2
جريان نقد 

اندازه*آزاد
0,369-1,172-0,2420,069-57,999

محاسبات پژوهشگر:     مأخذ

  بزرگتر 0,05 كه از 0892ح معناداري زيان برابر است باكه مشهود است، سطهمچنان
اندازه شركت * آزادنقدسطح معناداري جريان وشود اين متغير وارد مدل نمي،بنابراين. است

.شوددر نتيجه اين متغير وارد مدل نمي.  بزرگتر است0,05 كه از 0,242برابر است با 
1خلاصه مدل:4جدول

تعديل شدهRR2R2مدل
حراف ان

استانداردتخميني
آماره 

واتسون-دوربين

10,413a0,1700,1680,32122

20,550b0,3030,2980,29499

30,606c0,3670,3610,28152

40,639d0,4080,4000,27279

50,662e0,4380,4280,26628

60,675f0,4560,4440,26243

70,683g0,4670,4540,26018

80,690h0,4760,4620,25824
90,698i0,4870,4710,25602
100,707j0,5000,4830,25327
110,713k0,5080,4890,251572,139

محاسبات پژوهشگر: مأخذ
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(k) :نقد آزاد، نوع اني شركت، جر،اندازهي، نسبت بده)متغيرثابت:(هاكنندهبينيپيش 
،حقي فصل شلوغ كارري،متغيدي شركت تولريان،متغي نقد آزاد و زاني جرحسابرس،تقابل

ي آن،نسبتيمي رشد،سود تقس،فرصتي حسابرسريالزحمه غ
شود در مرحله اول ضريب تعيين برابر   مشاهده مي4 درجدولطوركههمان

از 0,170تواند به اندازه  به تنهايي مييباشد؛ به اين معنا كه متغير نسبت بدهمي0,170با
با اضافه شدن متغير اندازه . را تبيين نمايد) يحسابرسالزحمهحق(تغييرات متغير وابسته 

به همين ترتيب با واردشدن ديگر .  پيدا كرده استافزايش0,303شركت، ضريب تعيين به
 فصل ،يدي تولي شركت هاري متغان،يز *آزادنقداني نوع حسابرس، جرآزاد،نقدانيجر(متغيرها 
ضريب ) ي نسبت آن،يميرشد، سود تقسيها فرصتحسابرس،ريغالزحمه حق،يارشلوغ ك

در نتيجه با وارد شدن همه متغيرها ضريب تعيين . رسيده است0,508تعيين افزايش و به  
.بيني نمايد را پيشيحسابرسالزحمه از تغييرات حق0,508قادراست 

:1هاي رگرسيونآزمون معناداربودن مدل
ANOVAدولج: 5جدول

Fآمارهميانگين مجذوراتدرجه آزاديمجموع مجذوراتمدل
سطح 

معناداري
6,29516,29561,0140,000رگرسيون
30,6452970,103هاباقيمانده 1

36,940298كل
11,18425,59264,2620,000رگرسيون
25,7572960,087هاباقيمانده 2

36,940298كل
13,56134,52057,0340,000رگرسيون
23,3802950,079هاباقيمانده

3
36,940298كل

15,06343,76650,6070,000رگرسيون
21,8772940,074هاباقيمانده

4
36,940298كل

16,16553,23345,5970,000رگرسيون

20,7752930,071هاباقيمانده
5

39,940298كل
16,83062,80540,7300,000رگرسيون
20,1102920,69هاباقيمانده

6
كل

36,940298
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Fآمارهميانگين مجذوراتدرجه آزاديمجموع مجذوراتمدل
سطح 

معناداري
17,24272,46336,3890,000رگرسيون
19,6982910,068هاباقيمانده 7

36,940298كل
17,60182,20032,9900,000رگرسيون
19,3402900,067هاباقيمانده 8

36,940298كل
17,99892,00030,5090,000رگرسيون
18,9432890,066هاباقيمانده 9

36,940298كل
18,466101,84728,7870,000رگرسيون
18,4742880,064هاباقيمانده 10

36,940298كل
18,777111,70726,9720,000رگرسيون

18,1642870,063هاباقيمانده 11

36,940298كل

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

ها داري براي همه مدل   گردد از آنجايي كه سطح معنا     مشاهده مي 5گونه كه در جدول   همان
.باشندر ميهاي رگرسيوني بيان شده معناداباشد، بنابراين تمامي مدلمي0,05كوچكتر از   

)tآزمون(11ارائه مدل بهينه كلي باتوجه به مدل
باشد كه ضريب تعيـين بيـشتري        مي 11شد مدل بهينه، مدل شماره    گونه كه مشاهده    همان

ه متغيرهـا دركنـار همـديگر قـرار     كـه هم ـ در واقـع زمـاني  . هاي قبل از خود دارد  نسبت به مدل  
الزحمـه حـسابرسي ارائـه نماينـد و مـدل           زان حق تري از مي  بيني دقيق توانند پيش گيرند مي مي

. باشدمي11بهينه دراين پژوهش مدل شماره

11 ازمدل شمارهtآزمون:6جدول

ضرايب استانداردنشده
ضريب 

استانداردشده
11مدل

ضريب 
متغيرها

انحراف 
استاندارد

بتا

ضريب tآماره
VIF

سطح 
معناداري

1,2310,1191,3810,000متغيرثابت

0,1700,0250,3386,7391,4710,000نسبت بدهي

0,1410,0210,1954,2311,1380,000اندازه شركت
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0,1380,0330,1974,5131,2360,000جريان نقد آزاد

0,1480,0330,1974,5131,1170,000نوع حسابرس

07E-1,8490,0010,1402,8841,3770,004زيان*جريان نقد آزاد

1,1450,013-2,509-0,0310,111-0,078متغير شركت توليدي 

0,1020,0340,11282,9671,0800,003متغير فصل شلوغ كاري

0,0420,0150,1282,8991,1430,004حق الزحمه غير حسابرسي

1,1640,002-3,077-0,0310,137-0,097فرصت رشد

05E-5,3520,0010,1242,4531,4950,015سود تقسيمي

0,0260,0120,0972,2161,1250,027نسبت آني

محاسبات پژوهشگر:        مأخذ

:شودبنابراين مدل رگرسيوني بهينه بصورت زير نوشته مي
)4(

LAF=1.231+.170DA+0.141SIZE+0.138HLFCF+0.148AUDITOR+
1.849E-07HLFCF*LOSS-0.078MANU+0.102FISICAL+0.042LANF-
0.097HLGROWTH+5.352E-05DIV+0.026QUICK

 وارد 0,138گردد، متغير جريان نقد آزاد با ضـريب  گونه كه در مدل بهينه مشاهده مي   همان
حسابرسي رابطه  الزحمهو حق آزادنقدجريانتوان بيان نمود كه بين      مدل شده است، بنابراين مي    

 گــريفين وپــژوهشون ايــن فرضــيه مــشابه بانتيجــه نتيجــه حاصــل ازآزمــمثبــت وجــود دارد
.باشدمي) 2007(تايلر فرگوسن و) 2009 (1)2009(همكاران

 مربوط به متغيرهاي وارد VIFدهد كه ضريب نشان مي6همچنين نتايج حاصل ازجدول 
اي در اين ضريب نسبت به عدد يك، شده در مدل نهايي، حاكي از آن است كه تغيير عمده

.خطي بين متغيرهاي مستقل وارد شده در مدل نهايي وجود ندارده است و همايجاد نشد
:نتيجه حاصل از آزمون فرضيه دوم•

):به روش گام به گام(مدل رگرسيون چندمتغيره براي آزمون فرضيه دوم

1.Greffin, et al.
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:متغيرهاي واردشونده به مدل
متغيرهاي واردشونده به مدل:7جدول

روشمتغيرهاي واردشوندهمدل

گام به گامنسبت بدهي1
گام به گاماندازه شركت2
گام به گامنوع حسابرس3
گام به گامجريان نقد آزاد4
گام به گامنسبت آني5
گام به گامفصل شلوغ كاري6

گام به گامحق الزحمه غير حسابرسي7

گام به گامنسبت بدهي*جريان نقد آزاد8
گام به گامشركت توليدي 9

گام به گامزيان*جريان نقدآزاد10

گام به گامسود تقسيمي11

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

 :درنتيجه مدل رگرسيون به شرح زيرخواهد بود
)5(

LAFit=α+ β1DAit+ β2Sizeit+ β3AUDITORit+ β4 HLFCFit+ 
β5QUICKit + β6FISICALit + β7LANF it+ β8HLFCF*DAit+ β9MANUit+ 
β10HLFCF*LOSSit+ β11DIVit

:متغيرهاي خارج شونده
متغيرهاي خارج شونده از مدل:8جدول

طيخآمار
tآمارهBeta lnمتغيرمدل

سطح 
معناداري

ضريب 
قدرتهمبستگي

0,0120,2780,7810,0161,442زيان1

0,0260,6390,5230,0381,247فرصت هاي رشد2

59,340-0,4390,046-0,776-0,215شركتزهاندا*جريان نقد آزاد3

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

  بزرگتر 0,05 كه از0,781كه مشهود است، سطح معناداري زيان برابر است با همچنان
هاي رشد برابر است سطح معناداري فرصت و شوددر نتيجه اين متغير وارد مدل نمي. است

سطح  همچنين.شود وارد مدل نمينيزدر نتيجه اين متغير. گتر است بزر0,05 كه از 0,523با
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در نتيجه .  بزرگتر است0,05كه از 0,439اندازه شركت برابر است با* آزادنقدمعناداري جريان
.شود وارد مدل نمي نيزاين متغير

2خلاصه مدل:9جدول

تعديل شدهRR2R2مدل
انحراف 

استانداردتخميني
آماره 

تسونوا-دوربين

10,571a0,3260,3240,28948
20,651b0,4240,4200,26811
30,690c0,4760,4710,25610
40,712d0,5070,5000,24886
50,730e0,5340,5260,24250

60,746f0,5560,5470,23702

70,758g0,5750,5650,23225

80,771h0,5940,5830,22747

90,782i0,6110,5990,22303
100,787j0,6200,6070,22085

110,793k0,6280,6140,218692,212

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

(K):نقد انيجر شركت، نوع حسابرس،اندازه،ي، نسبت بده)متغيرثابت(:هاكنندهبينيپيش 
،ينسبت بده* نقد آزادانيجر،ي حسابرسري الزحمه غحق،ي شلوغ كارفصل،يآزاد، نسبت آن

يمي تقسسودان،يز* نقد آزادانيجر،يدي شركت تولريمتغ
:2هاي رگرسيون معناداربودن مدلآزمون

ANOVجدول: 10جدول

Fآمارهميانگين مجذوراتدرجه آزاديمجموع مجذوراتمدل
سطح 

معناداري

12,052112,05214308130,000رگرسيون
24,8892970,084هاباقيمانده 1

36,940298كل
15,66327,831108,9470,000رگرسيون
21,2772960,072هاباقيمانده 2

36,940298كل
17,59335,86489,4140,000رگرسيون
19,3482950,066هاباقيمانده

3
36,940298كل

18,73344,68375,6210,000رگرسيون
18,2082940,062هاباقيمانده4
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Fآمارهميانگين مجذوراتدرجه آزاديمجموع مجذوراتمدل
سطح 

معناداري

36,940298كل
19,71153,94267,0370,000رگرسيون

17,2302930,059هاباقيمانده
5

36,940298كل
20,53663,42355,7400,000رگرسيون
16,4042920,056هاباقيمانده 6

36,940298كل
21,24473,03556,2630,000رسيونرگ

15,6972910,054هاباقيمانده 7

36,940298كل
21,93582,74252,9900,000رگرسيون
15,0052900,052هاباقيمانده 8

36,940298كل
22,56592,50750,4040,000رگرسيون
14,3752890,050هاباقيمانده

9
كل

36,940298

22,893102,28946,9330,000رگرسيون
14,0482880,049هاباقيمانده 10

36,940298كل
23,215112,11044,1290,000رگرسيون

13,7262870,048هاباقيمانده 11

36,940298كل

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

داري بـراي همـه   گـردد از آنجـايي كـه سـطح معنـا     ده مي مشاه10گونه كه در جدول  همان
هـاي رگرسـيوني بيـان شـده معنـادار      باشد، بنابراين تمامي مـدل مي0,05ها كوچكتر از   مدل

.باشندمي
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):tآزمون(11ارائه مدل بهينه كلي باتوجه به مدل

11 ازمدل شمارهtآزمون:11جدول

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

: شودني بهينه بصورت زير نوشته ميبنابراين مدل رگرسيو
)6(

LAF=-1.313+.252DA+0.104SIZE+0.140AUDITOR-0.152HLFCF-
0.044QUICK+0.142FISICAL +0.042LANF-0.080HLFCF*DA-
0.065MANU+1.523E-07HLFCF*loss+4.688E-05DIV

رد  وا 0,252گردد، متغير نسبت بـدهي بـا ضـريب          گونه كه در مدل بهينه مشاهده مي      همان
نـسبت  بـدهي و حـق الزحمـه حـسابرسي         توان بيان نمود كه بين      مدل شده است، بنابراين مي    

0,080نسبت بـدهي بـا ضـريب منفـي    *رابطه مثبت وجود دارد در ضمن متغير جريان نقد آزاد         
وارد مدل شده است كه نشان دهنده نقش كاهشي كنترلي بـدهي مـي باشـد نتيجـه حاصـل از         

ضرايب استانداردنشده

ضريب 
استاندارد

شده
11مدل

بتاانحراف استانداردضريب متغيرها

ضريب tآماره
VIF

سطح 
معناداري

1,3130,09913,2680,000متغيرثابت

0,2560,0250,50710,1911,9150,000نسبت بدهي

0,1040,0190,2145,5651,1420,000اندازه شركت

0,1400,0280,1874,9651,0990,000نوع حسابرس

0,1520,0280,2145,3371,2470,001جريان نقد آزاد

0,0440,0100,1644,1681,1970,001نسبت آني

0,1420,0300,1774,7251,0830,001فصل شلوغ كاري

0,0420,0130,1273,1601,2560,002حق الزحمه غير حسابرسي

1,7730,000-4,776-0,0170,229-0,080نسبت بدهي*جريان نقد آزاد

1,1470,018-2,384-0,0270,092-0,065متغير شركت توليدي 

07E1,5230,0000,1152,6831,4280,008زيان* جريان نقد آزاد

E4,6880,0000,1142,5961,4940,010-05سود تقسيمي
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 ـ       تـسوي  و ژول و  ) 2009 (1همكـاران  گـريفين و   پـژوهش ا نتيجـه    آزمون اين فرضـيه مـشابه ب
.باشدمي) 2003(

 مربوط به متغيرهاي وارد مدل شده در مدل نهايي، حاكي از آن است كه تغيير VIFضريب
طي بين متغيرهاي مستقل خاي در اين ضريب نسبت به عدد يك، ايجاد شده است و هم عمده

.وارد شده در مدل نهايي وجود ندارد
:نتيجه حاصل از آزمون فرضيه سوم•

):به روش گام به گام(مدل رگرسيون چندمتغيره براي آزمون فرضيه سوم
-الزحمـه بينـي حـق   متغيره بالا به تنهايي قادر به پيش      2جايي كه معادلات رگرسيوني     از آن 

دسـت آوردن يـك مـدل بهينـه كلـي بـراي             باشد، در اين قسمت بـه دنبـال بـه         ابرسي نمي سح
مدل بيان  10. كنيمبه ترتيب متغيرها را وارد مدل مي      . باشيمحسابرسي مي الزحمهي حق پيشگوي

باشـد بـه   كه شامل متغيرهاي وارد شـده بـه مـدل مـي    )10مدل(شود كه در نهايت مدل آخر    مي
.حسابرسي بيان گرديده استالزحمهبيني حقعنوان مدل بهينه براي پيش

:متغيرهاي واردشونده به مدل
متغيرهاي واردشونده به مدل:12جدول

روشمتغيرهاي واردشوندهمدل

گام به گامنسبت بدهي1
گام به گاماندازه شركت2
گام به گامنوع حسابرس3
گام به گامسود تقسيمي4
گام به گامجريان نقد آزاد 5

گام به گامفصل شلوغ كاري6

گام به گامحق الزحمه غير حسابرسي7

گام به گامآنينسبت 8

گام به گامزيان*جريان نقد آزاد9

گام به گامسود تقسيمي*جريان نقد آزاد10

محاسبات پژوهشگر:                مأخذ

:درنتيجه مدل رگرسيون به شرح زيرخواهدبود
)7(

LAFit=α+ β1DAit+ β2Sizeit+ β 3AUDITORit+ β4 DIV it+ β5HLFCFit + 
β6FISICALit + β7LANF it+ β8 QUICKit + β9HLFCF*LOSSt+ 
β10HLFCF*DIVit
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:                                                                متغيرهاي خارج شونده
متغيرهاي خارج شونده از مدل:13جدول

آمارخطي
tآمارهBeta lnمتغيرمدل

سطح 
معناداري

ضريب 
قدرتهمبستگي

0,0190,4370,6630,0261,349زيان1

1,161-0,0650,109-0,0741,850متغير شركت توليدي2

0,0501,2200,224.0721,230فرصت هاي رشد3

0,4200,04859,346-0,2310,808اندازه شركت*جريان نقد آزاد4

محاسبات پژوهشگر:         مأخذ

. بزرگتر است0,05 كه از0,663 است با كه مشهود است، سطح معناداري زيان برابرهمچنان
غير سطح معناداري متغير شركت توليدي وهمچنين .شود اين متغير وارد مدل نمي،بنابراين

.شوددر نتيجه اين متغير وارد مدل نمي.  بزرگتر است0,05 كه از 0,065توليدي برابر است با
در نتيجه اين .  بزرگتر است0,05 كه از 0,224هاي رشد برابر است باسطح معناداري فرصت

اندازه شركت برابر * سطح معناداري جريان نقد آزاد همين طور .شودمتغير وارد مدل نمي
.شوددر نتيجه اين متغير وارد مدل نمي.  بزرگتر است0,05كه از 0,420است با

3خلاصه مدل:14جدول

RR2مدل
R2 تعديل

شده
انحراف 

استانداردتخميني
آماره

اتسونو- دوربين

10,571a0,3260,3240,28948
20,651b0,4240,4200,26811
30,690c0,4760,4710,25610
40,713d0,5080,5020,24858
50,727e0,5290,5210,24363

60,742f0,5500,5410,23864

70,754g0,5690,5590,23392

80,766h0,5860,5750,22956

90,772i0,5960,5840,22716

100,777j0,6040,5900,225451,929

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

0,326شود در مرحله اول ضريب تعيين برابر بامشاهده مي14طوركه درجدولهمان
از تغييرات 0,326تواند به اندازه باشد؛ به اين معنا كه متغير نسبت بدهي به تنهايي ميمي
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با اضافه شدن متغير اندازه شركت، ضريب . را تبيين نمايد) حسابرسيالزحمهحق(غير وابسته مت
نوع (متغيرها به همين ترتيب با واردشدن ديگر.  افزايش پيدا كرده است0,424تعيين به

حسابرسي، نسبت آني، غيرالزحمهآزاد، فصل شلوغ كاري، حقنقدحسابرس، سودتقسيمي، جريان
رسيده 0,604ضريب تعيين افزايش و به  ) تقسيميسود*آزاد نقدزيان، جريان*آزاد نقدجريان

 از تغييرات 0,604 متغيرها ضريب تعيين قادراست 10در نتيجه با وارد شدن . است
.بيني نمايدحسابرسي را پيشالزحمهحق

:3هاي رگرسيونآزمون معناداربودن مدل
 ANOV جدول:15جدول

مدل
مجموع 

اتمجذور
درجه آزادي

ميانگين 
مجذورات

سطح معناداريFآماره

12,052112,052143,8130,000رگرسيون

24,8892970,084هاباقيمانده 1

36,940298كل

15,66327,831108,9470,000رگرسيون

21,2772960,072هاباقيمانده 2

36,940298كل
17,59335,86489,4140,000رگرسيون

19,3482950,066هاباقيمانده
3

36,940298كل

18,77444,69375,9560,000رگرسيون
18,1672940,062هاباقيمانده

4
36,940298كل

19,54953,91065,8700,000رگرسيون

17,3912930,059هاباقيمانده
5

36,940298كل

20,31263,38559,4470,000رگرسيون
16,6292920,057هاباقيمانده 6

36,940298كل

21,01773,00254,8680,000رگرسيون

15,9242910,055هاباقيمانده 7

36,940298كل

21,65982,70751,3760,000رگرسيون

15,2822900,053هاباقيمانده 8

36,940298كل
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مدل
مجموع 

اتمجذور
درجه آزادي

ميانگين 
مجذورات

سطح معناداريFآماره

22,02892,44847,4310,000رگرسيون

14,9132890,052هاباقيمانده
9

36,940298كل

22,303102,23043,8800,000رگرسيون

14,6382880,051هاباقيمانده 10

36,940298كل

محاسبات پژوهشگر: مأخذ

داري براي همه گردد از آنجايي كه سطح معنا مشاهده مي15گونه كه در جدولهمان
اي رگرسيوني بيان شده معنادار هباشد بنابراين تمامي مدلمي0,05ها كوچكتر از   مدل

.باشندمي
):tآزمون(10ارائه مدل بهينه كلي باتوجه به مدل
10 ازمدل شمارهtآزمون:16جدول

ضرايب استانداردنشده
ضريب 

استانداردشده
10مدل

ضريب 
متغيرها

انحراف 
استاندارد

بتا
ضريب tآماره

VIF

سطح 
معناداري

1,2380,10212,1820,000متغيرثابت

0,2070,0240,4168,7191,0650,000نسبت بدهي

0,1080,0190,2235,6691,0120,000اندازه شركت

0,1300,0290,1744,5101,0800,000نوع حسابرس

05E-9,7300,0000,2373,2851,0780,001سود تقسيمي

0,1530,0330,2174,6871,0550,000جريان نقد آزاد

0,1190,0310,1493,7861,0120,000فصل شلوغ كاري

0,0400,0140,1242,8881,0330,004حق الزحمه غير حسابرسي

0,0440,0110,1664,0711,0210,000نسبت آني

07E-1,6520,0000,1252,8811,0910,004زيان*جريان نقد آزاد 

05E-8,283-0,0000,192-2,326-1,0360,021سود تقسيمي*جريان نقدآزاد

محاسبات پژوهشگر:    مأخذ

:شودصورت زير نوشته ميوني بهينه بهبنابراين مدل رگرسي

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir


90تابستان / 10شماره / سومسال / لي فصلنامه علمي پژوهشي حسابداري ما
1

168

)8(
LAF=-1.238+.207DA+0.108SIZE+0.130AUDITOR+9.730E-05DIV-
0.153HLFCF +0.119FISICAL+0.040LANF+0.044QUICK+1.653E-
07HLFCF*LOSS-8.283E-05HLFCF*DIV 

 9.730E-05تقسيمي بـا ضـريب   گردد، متغير سودگونه كه در مدل بهينه مشاهده مي    همان
حسابرسي و سود تقـسيمي    الزحمهحقتوان بيان نمود كه بين      وارد مدل شده است، بنابراين مي     

تقـسيمي بـا ضـريب منفـي     سـود * آزاد نقـد رابطه مثبت وجود دارد در ضـمن متغيـر جريـان   
8.283E-05           باشدتقسيمي مي  وارد مدل شده است كه نشان دهنده نقش كاهشي كنترلي سود .

و ژول و  ) 2009( گريفين و همكـاران      پژوهشن اين فرضيه مشابه با نتيجه       نتيجه حاصل ازآزمو  
.باشدمي) 2003(تسوي 

 مربوط به متغيرهاي وارد مدل شده در مدل نهايي، حاكي از آن است كه تغيير VIFضريب
طي بين متغيرهاي مستقل خاي در اين ضريب نسبت به عدد يك، ايجاد شده است و هم عمده

. نهايي وجود نداردوارد شده در مدل

محدوديت پژوهش- 12
حسابرسي وجود دارد، لازم بود كه شركت الزحمه متغير حقپژوهشاز آنجا كه در اين 

هاي عمومي و اداري را در قسمت هزينه) حسابرسيالزحمهحق(موجود در نمونه، اين متغير
هاي عضو بورس ز شركتهاي مزبور ج شركتپژوهشافشا كرده باشد با توجه به اين محدوديت 

.اندهاي عمومي و اداري افشا كردهحسابرسي را در هزينهالزحمهباشند كه همگي متغير حقمي

جه گيريينت- 13
- حق بالا  پس از كنترل ساير اجزا،FCFهاي با دهد براي شركت نشان مييكفرضيه-1

LAF بر HLFCF كه تاثير الزحمه حسابرسي بالا مي باشد و در حقيقت دلالت بر اين دارد
-ريسك حسابرسي حقها وبا افزايش تلاشيك رابطه مستقيم وجود دارد ومثبت مي باشد و

تمام متغيرهاي وارد مدل شده نيز داراي علامت ضريب .الزحمه حسابرسي افزايش مي يابد
شد، به طور با ميLAFدهنده رابطه مثبت بين كليه متغيرها و باشند كه اين نيز نشانمثبت مي

كننده اين است  با يك ضريب مثبت در مدل ارائه شده است كه بيانBIG4, FISICALمثال 
هاي حسابرسي بزرگ و با كيفيت بالا وسيله شركتشان بهكه حسابرسيها هنگاميكه شركت
الزحمه حسابرسي بالائي روبرو شود، با حقكاري انجام ميشود و يا در فصل شلوغانجام مي

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir


169 90تابستان  / 10شماره / سومسال / فصلنامه علمي پژوهشي حسابداري مالي

 بالا و ريسك كمتر FCFهاي با  بالا و ريسك بالا نسبت به شركتFCFهاي با شركت.شوندمي
  را ندارند و دارائي نقدي بيشتري را نسبت به ديگر FCFي از تراحتمال استفاده خردمندانه

ارتباط مثبتي ) 2007(تايلر فرگوسن و) 2009گريفين و ديگران،. (كنندها استفاده ميشركت
هاي  حسابرسي  وجود دارد و به اين نتيجه رسيدند كه شركتالزحمه آزاد و حقنقدن بين جريا

تواند ناشي كه اين ارتباط ميدر حالي.  بالاتري دارنديالزحمه حسابرسرشد بالا حق/  بالاFCFبا 
هاي داراي جريان نقد آزاد بالا، شركتدر نتايج حاكي است .هاي مالي باشداز دستكاري صورت

ممكن است اين وجوه را  در پروژه هاي  غير سود آور سرمايه گذاري كنند و با توجه به ديرانم
تضاد منافع ميان مديران و صاحبان سرمايه براي نشان دادن صحت گزارشات مالي از منابع 

هاي مالي از منابع مازاد حسابرسي در صورت دستكاري صورت(شود حسابرسي استفاده مي
. شودالزحمه ميباعث افزايش حقً كه طبعا) استفاده مي شود

هاي رشد بالا تمايل به داشتن بدهي هاي داراي جريان نقد آزاد بالا و فرصتشركت-2
ها اغلب از بدهي براي تعديل مشكلات نمايندگي جريان نقد آزاد استفاده شركت. كمتر دارند

گريفين و ديگران، (ا كاهش دهند كنند، تا از اين طريق همچنين وجوه در دسترس مديران رمي
 بالا و رشد پائين ارتباط FCFهاي با حسابرسي در شركتالزحمهبدهي با كاهش حق). 2009

دهد يك ضريب منفي و  نشان ميپژوهشنتايج اين . )2003ژول و تسوي،( مستقيمي دارند 
 دلالت بر دست آمدهضريب منفي به.  وجود داردHLFCF*DAداري براي متغير كنترل معنا

 در تركيب با بدهي FCF در زماني كه LAF بالا، ميانگين FCFهاي با اين داردكه براي شركت
بدهي /آزاد بالانقددست آمده ميان جريانپس طبق نتايج به. شود، پائين تر استبالا ارزيابي مي

ي براي عملكرد كنترل نسبت بده. حسابرسي رابطه مثبت و مستقيم وجو د داردالزحمهو حق
بدهي باعث كاهش مقدار وجه ). 1986جنسن،( اهميت بيشتري دارد بالاFCFهاي با شركت

دليل استفاده نامناسب مديران از جريان نقد آزاد به شود، بهنقد مازاد در دسترس مديران مي
الزحمه منابع حسابرسي اضافي احتياج است كه منابع حسابرسي اضافي منجر به افزايش حق

شود و هزينه اضافي نيز به دليل كاهش سود به نفع سهامداران نيست، با توجه به  ميحسابرسي
آورد، طبق اين فرضيه و نتايج وجود ميكه جريان نقد آزاد بالا هزينه هاي نمايندگي را بهاين

-حاصله از آزمون نقش تعديل كنندگي بدهي، بدهي باعث كاهش هزينه نمايندگي جريان نقد 
.شودالزحمه حسابرسي مي و منجر به كاهش حقشودآزاد  مي

دهد يك ضريب منفي و معنا داري براي متغير  نشان ميپژوهشنتايج اين -3
كه براي دست آمده دلالت بر اين داردضريب منفي به. وجود داردHLFCF*DIVكنترل
بالا تقسيمي  در تركيب با سودFCF در زماني كه LAF بالا، ميانگين FCFهاي با شركت
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 حسابرسي و سود الزحمهدست آمده ميان حقپس طبق نتايج به. شود، پائين تر استارزيابي مي
باشد، سود تقسيمي يك فاكتور خروج وجه نقد مي. تقسيمي رابطه مثبت و مستقيم وجو د دارد

غير معمول هاي گذارييابد و از سرمايهصورت وجوه در دسترس مديران كاهش ميكه در آن
شود، پس طبق نتايج حاصل از هاي نمايندگي نمي باعث افزايش هزينهكند و طبعاًيري ميجلوگ

پژوهش و با توجه به نتايج آزمون نقش تعديل كنندگي متغير كنترل سود تقسيمي، با افزايش 
الزحمه حسابرسي  حق"يابد و لزوماسود تقسيمي هزينه نمايندگي جريان نقد آزاد كاهش مي

تقسيمي رابطه مثبت و شود نسبت بدهي و سودطور كه ملاحظه ميهمان.شودكاسته مي
-دست آمده باعث كاهش حقحسابرسي دارند و با توجه به نتايج بهالزحمهمستقيم با حق

تقسيمي شبيه بدهي است از اين جهت كه به محض اعلام سود سود. شوندحسابرسي ميالزحمه
، با اين تفاوت كه سود تقسيمي از بدهي )2003ي،ژول و تسو(باشد به عنوان يك تعهد مي

-همچنين در ترتيب هرمي تأمين مالي ابتدا بدهي و بهره جريان. قابليت انعطاف بيشتري دارد
شود، با توجه به اين نكات  بدهي ممكن است مكانيزم آزاد و بعد سود سهام پرداخت مينقد

) 2009گريفين و ديگران،(آتي باشد قدنكنترلي بهتري در اجبار مديران براي پرداخت وجوه

 پيشنهادها- 14
 مبني بر اين كه شركت هاي با جريان نقدآزاد بالا و  پژوهشبا توجه به نتايج حاصل از-1

ها نگهداري كنند، پيشنهاد ك مالي بالا دارايي نقدي بيشتري ممكن است از ديگر شركتريس
در غير اين صورت بايد دقت داشته باشند، مي شود مديران در تصميمات سرمايه گذاري خود 

.الزحمه حسابرسي را افزايش دهندحق
با توجه به اينكه بدهي و سود سهام روش هاي براي خروج جريان نقد هستند و -2

سودتقسيمي شبيه بدهي است از اين جهت كه به محض اعلام سود به عنوان يك تعهد مي 
همچنين در ترتيب . دهي قابليت انعطاف بيشتري داردباشد با اين تفاوت كه سود تقسيمي از ب

هرمي تأمين مالي ابتدا بدهي و بهره جريان نقدآزاد و بعد سود سهام پرداخت مي شود، مديران 
بايد به اين نكته توجه داشته باشند كه بدهي ممكن است مكانيزم كنترلي بهتري در اجبار 

.مديران براي پرداخت وجوه نقد آتي باشد
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