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:چكيده
هايي هاي رشد پايين دارند، شركتهاي نقد آزاد بالا و فرصتهايي كه جريانمعمولاً شركت

ع و كنند و احتمال بروز تضاد منافگذاري ميهاي عملياتي سرمايههستند كه كمتر در دارايي
از اين رو هدف از اجراي پژوهش حاضر، . هايي بيشتر استئله نمايندگي در چنين شركتمس

هاي با نسبت الزحمه حسابرسان براي شركتا حقيافتن پاسخ اين پرسش است كه آي
جريان هاي نقد آزاد به ارزش دفتري سهام  بالا و فرصت هاي رشد پايين و شركت هاي با 

ارزش دفتري سهام بالا و فرصت هاي رشد بالا بيش از نسبت جريان هاي نقد آزاد به 
63حق الزحمه حسابرسان ساير شركت ها است يا خير؟ به منظور انجام اين پژوهش، تعداد 
هاي شركت از شركت هاي توليدي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طي سال
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پژوهش نشان مي دهد كه بين ميانگين لگاريتم حق الزحمه حسابرسي چهار گروه تفاوتي 
ي دار وجود دارد و مي توان نتيجه گرفت كه دو متغير فرصت رشد و نسبت جريان هاي نقد معن

. آزاد به ارزش دفتري سهام بر لگاريتم حق الزحمه حسابرسي تأثير مي گذارند

 جريان هاي نقدي آزاد، فرصت رشد، حق الزحمه حسابرسي، مشكلات :واژه هاي كليدي
نمايندگي، حسابرسي صورت هاي مالي

 مقدمه- 1
حسابرسي فرايندي منظم و با قاعده است كه به منظور جمع آوري و ارزيابي بي طرفانه 
شواهد درباره ادعاهاي مربوط به فعاليت ها و وقايع اقتصادي جهت تعيين درجه انطباق اين 
ادعاها با معيارهاي از پيش تعيين شده و گزارش نتايج به افراد ذينفع مورد استفاده قرار 

 اقتصادي با 2، پيامدهاي1برخي شرايط از جمله تضاد منافع. )1379، نيكخواه آزاد(گيرد مي 
، نياز براي حسابرسي به وسيله حسابرسان 4 و عدم دسترسي مستقيم3اهميت، پيچيدگي

از سويي ديگر، حسابرسان رابطه اي دو سويه  با استفاده كنندگان . مستقل را ايجاب مي كنند
نند و معيارها را از استفاده كنندگان اطلاعات دريافت و اظهار نظرشان را اطلاعات ايجاد مي ك

به استفاده كنندگان اطلاعات گزارش ) بر مبناي معيارهاي مذكور(در خصوص كيفيت اطلاعات 
بنابراين، دلايلي متعدد جهت تقاضا براي حرفه حسابرسي وجود دارد، اما به منظور . كنندمي

با وجود. ي مستقل بايد منافع حسابرسان مستقل نيز تأمين شودحضور مستمر حرفه حسابرس
 هدف اصلي حرفه ها خدمت به جامعه است و حرفه حسابرسي مستقل نيز از اين قاعده اين كه

از . مستثني نيست، اما حسابرسان مستقل مانند ساير افراد جامعه نيازمند امرار معاش هستند
رسي مستقل با ساير حرفه ها مانند پزشكي مشاهده سوي ديگر، در هنگام مقايسه حرفه حساب

مي شود كه در صورت انجام ندادن مراقبت هاي حرفه اي توسط پزشك، تنها يك يا چند نفر 
متحمل زيان مي شوند، اما در صورت اعمال نكردن مراقبت هاي حرفه اي توسط حسابرسان 

به صورت هاي مالي اتكا مستقل، از آنجا كه طيف وسيعي از استفاده كنندگان اطلاعات 
از اين رو حسابرسان . كنند، ممكن است هزاران ادعا عليه حسابرسان مستقل مطرح شودمي

1 - Conflict of Interest
2 - Consequence
3 - Complexity
4 - Remoteness
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مستقل بايد ميزان ريسك حسابرسي را نيز در حق الزحمه خود بگنجانند و پژوهشگران موظف 
زحمه هستند كه از لحاظ تجربي، معيارهاي مناسب و تأثيرگذار بر ريسك حسابرسي و حق ال

بنابراين در پژوهش ). 2007، 1 و همكارانگريفين(حسابرسان را شناسايي و معرفي نمايند 
حاضر تلاش شده است كه در راستاي كمك به حسابرسان، تأثير فرصت هاي رشد و مسايل 
نمايندگي ناشي از جريان هاي نقدي آزاد شركت ها بر حق الزحمه حسابرسان مورد مطالعه 

:ن ديگر هدف از اجراي پژوهش حاضر، يافتن پاسخ پرسش زير استبه بيا. قرار گيرد
آيا حق الزحمه حسابرسان براي شركت هاي با نسبت جريان هاي نقد آزاد به ارزش دفتري 
سهام  بالا و فرصت هاي رشد پايين و شركت هاي با نسبت جريان هاي نقد آزاد به ارزش 

 حق الزحمه حسابرسان ساير شركت ها دفتري سهام بالا و فرصت هاي رشد بالا بيش از
شركت هاي با نسبت جريان هاي نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و فرصت هاي رشد بالا (

و شركت هاي با نسبت جريان هاي نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و فرصت هاي رشد 
است يا خير؟) پايين

 مباني نظري و ادبيات پژوهش-2
أثيرگذار بر ريسك حسابرسي، مسئله نمايندگي مرتبط با جريان هاي نقدي يكي از عوامل ت

جريان هاي نقدي آزاد، وجوه حاصل از عمليات است كه در اختيار مديريت قرار . آزاد است
اكثر . گيرد و مديريت واحد تجاري مي تواند آن را بين سرمايه گذاران توزيع كندمي

 زياد هستند، جريان هاي نقدي آزاد منفي دارند زيرا شركت هاي تازه تأسيس كه داراي رشد
آن ها با اين وجود كه احتمالاً سود قبل از كسر بهره دارند، اما بدان سبب جريان هاي نقدي 

بنابراين، . هاي عملياتي استآزاد منفي دارند كه شركت نيازمند سرمايه گذاري در دارايي
ن معني است كه شركت ناگزير است از سرمايه جريان هاي نقدي آزاد منفي در اين حالت بدي

گذاران پول هاي بيشتري بگيرد و احتمالاً مبلغ اسناد پرداختني، وام پرداختني بلند مدت، 
سهام ممتاز و سهام عادي افزايش خواهند يافت و در چنين شرايطي سهامداران نيز به شركت 

قسيمي دريافت نمي كنند كمك مي كنند كه به رشد خود ادامه دهد و هيچ گونه سود ت
). 1382اوجين اف و همكاران، (

از اين رو، معمولاً شركت هايي كه جريان هاي نقدي آزاد پايين و فرصت هاي رشد بالايي 
هايي تازه تأسيس هستند كه جهت افزايش دامنه فعاليت و رشد شركت، تلاش دارند، شركت

1 - Griffin, et al.
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دارايي هاي عملياتي سرمايه گذاري كنند و مي كنند كه وجوه دريافتي از سرمايه گذاران را در 
در اين صورت، احتمالاً جريان هاي نقدي آزاد منفي خواهند داشت، اما شركت هايي كه 
جريان هاي نقد آزاد بالا و فرصت هاي رشد پايين دارند، شركت هايي هستند كه كمتر در 

نافع و مسئله نمايندگي در دارايي هاي عملياتي سرمايه گذاري مي كنند و احتمال بروز تضاد م
چنين شركت هايي بيشتر است و مديريت شركت ممكن است رفتارهاي نامطلوبش كه در 
جهت به حداكثر رساندن ثروت سهامداران نيست را با ارايه نادرست صورت هاي مالي پنهان 

بنابراين، ريسك حسابرسي در چنين شركت هايي بيشتر خواهد بود و احتمالاً به. مي سازد
منظور جبران مازاد ريسك و پيچيده تر شدن فرايند حسابرسي، حق الزحمه حسابرسان مستقل 

). 2007گريفين و همكاران، (نيز بيشتر خواهد بود 
پژوهش هاي زيادي در زمينه تعيين ميزان تأثير عوامل مختلف از جمله تاكنون

ن هاي نقدي آزاد بر فرصت هاي رشد شركت هاي سهامي و مسئله نمايندگي ناشي از جريا
حق الزحمه حسابرسان مستقل انجام شده است كه در بخش زير به برخي از آنها اشاره شده 

.است

 پژوهش هاي خارجي-2-1
. سعي در تعيين عوامل اثرگذار بر حق الزحمه حسابرسي در كويـت دارد        ) 2008(1الهرشاني

ص حجم، تعداد واحد هاي فرعـي و      لگاريتم طبيعي كل دارايي ها به عنوان شاخ        پژوهشدر اين   
تابعه به عنوان شاخص پيچيدگي و نسبت هاي جاري، بدهي و سودآوري به عنوان شاخص هاي                

 نشان مي دهـد كـه       پژوهشنتايج اين   . ر گرفته شده اند   ظريسك واحد هاي مورد رسيدگي در ن      
يدگي قيمت خدمات حسابرسي با اندازه، نسبت آني و نسبت سـود دهـي واحـد مـورد رس ـ                 بين  

ارتباط معني داري وجود دارد و بـين قيمـت خـدمات حـسابرسي و تعـداد واحـد هـاي فرعـي                       
.حسابرسي شده و اندازه موسسه حسابرسي رابطه اي وجود ندارد

با استفاده از مدل هـاي تحليـل واريـانس، تـأثير جريـان هـاي           ) 2007(گريفين و همكاران    
هـا  آن. برسان مورد آزمون قرار دادندزحمه حسانقدي آزاد و فرصت هاي رشد را بر لگاريتم حق ال          

. متغيرهاي كنترلي همچون نسبت بدهي و نسبت سود تقـسيمي را مـورد اسـتفاده قـرار دادنـد               
نتايج پژوهش آن ها نشان مي دهد كه شركت هاي با جريان هاي نقدي آزاد بالا و فرصت هـاي                  

. ها دارندرشد پايين، حق الزحمه حسابرسي بالاتري نسبت به ساير شركت 

1 - Al- Harshani
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در پژوهشي عوامل موثر بر حق الزحمه حسابرسي در فرانسه را مورد ) 2007 (1اسكات
و در برخي موارد (در فرانسه، قانون، شركت ها را ملزم كرده است كه از دو . مطالعه قرار داد

اسكات، تأثير متغيرهاي نوع صنعت، . حسابرس جداگانه براي حسابرسي استفاده كنند) سه
ي رشد شركت ها، نسبت مجموع درآمدها به كل دارايي ها و اندازه مؤسسه فرصت ها

نتايج پژوهش وي نشان مي دهد. حسابرسي را بر حق الزحمه حسابرسي مورد آزمون قرار داد
. كه اندازه موسسه حسابرسي به طور قابل ملاحظه اي بر حق الزحمه حسابرسي تأثير مي گذارد

 نشان مي دهد كه حق الزحمه  خدمات حسابرسي با همچنين يافته هاي پژوهش اسكات
افزايش ريسك واحد مورد رسيدگي افزايش مي يابد و سه متغير نوع صنعت، فرصت هاي رشد 
شركت ها و نسبت مجموع درآمدها به كل دارايي هاي واحد مورد رسيدگي با حق الزحمه 

.خدمات حسابرس، رابطه اي مستقيم و معني دار دارند
اثر ريسك در قيمت گذاري خدمات حسابرسي در كشور )  2005 (2مكاراننيكينن و ه

مالي، (نتايج اين تحقيق نشان مي دهد كه ابعاد مختلف ريسك . انگلستان را بررسي نموده اند
، حجم عمليات و پيچيدگي و مسايل نمايندگي موجود در واحد مورد )عملياتي و تجاري

ان حق الزحمه حسابرسي برخوردارند و از جمله رسيدگي از توانايي لازم جهت توصيف ميز
.عوامل موثر در قيمت گذاري خدمات حسابرسي محسوب مي شوند

را از ديدگاه حسابرسي ) 1986 (4 فرضيه مطرح شده توسط جنسن)1993 (3گاور و گاور
آن ها بررسي كردند كه آيا مسايل نمايندگي جريان هاي نقدي آزاد، . مورد آزمون قرار دادند

بنابراين، . ح ريسك حسابرسي و بالتبع آن، حق الزحمه حسابرسي را تغيير مي دهد يا خيرسط
آنها راجع به ميزان رابطه بين مسايل نمايندگي جريان هاي نقدي آزاد و حق الزحمه حسابرسي 

به اين نتيجه دست ) 1993 (گاور و گاور. در هنگ كنگ و استراليا، شواهدي جمع آوري كردند
در شركت هاي با جريان هاي نقدي آزاد بالا و فرصت هاي رشد پايين، احتمالاً يافتند كه 

مديران فعاليت هايي انجام مي دهند كه در راستاي منافع سهامداران نيست و مديران چنين 
شركت هايي ممكن است تلاش كنند كه فعاليت هاي نامطلوبشان را با ارايه نادرست 

ن حالت حسابرسان بايد زمان بيشتري براي رسيدگي هاي هاي مالي بپوشانند و در ايصورت
از اين رو، نتايج پژوهش آن ها . خود صرف كنند و طبيعتاً حق الزحمه آن ها بيشتر خواهد شد

1 - Schatt
2 - Nikkinen, et al.
3 - Gaver & Gaver
4- Jensen
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نشان مي دهد كه يك رابطه قوي و مثبت بين مسايل نمايندگي جريان هاي نقدي آزاد و 
).2001، 1گول و تسوي(الزحمه حسابرسي وجود دارد حق

وي اين گونه بحث كرد كه . فرضيه جريان هاي نقدي آزاد را مطرح كرد) 1986(جنسن 
مديران شركت هاي با جريان هاي نقدي آزاد بالا و فرصت هاي رشد پايين ممكن است 

به حداكثر رساندن (فعاليت هايي را مورد استفاده قرار دهند كه در راستاي منافع سهامداران 
جنسن، اين شيوه رفتار را با عنوان فرضيه جريان هاي نقدي آزاد معرفي . نباشد) ثروت آنها

گونه بر پايه چنين استدلالي حسابرسان بايد دقت و زمان بيشتري براي رسيدگي به اين. كرد
.شركت ها  صرف نمايند كه در نهايت منجر به افزايش حق الزحمه حسابرسي مي گردد

 پژوهش هاي داخلي-2-2
الزحمه اثر ويژگي هاي صاحب كار و موسسه حسابرسي بر حق) 1388(بي فروغي و مهرا

 را مورد آزمون 1385حسابرسي در شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار طي سال 
ويژگي هاي صاحب كار در قالب سه عامل مهم ريسك، حجم عمليات و پيچيدگي . قرار داده اند

ميزان احتمال ورشكستگي، نسبت سود خالص به شاخص هاي ريسك شامل . بررسي شده است
هاي شاخص. حقوق صاحبان سهام، نسبت بدهي به كل دارايي ها و نسبت آني مي باشد

ها، نسبت موجودي كالا به كل هاي دريافتني به كل داراييپيچيدگي شامل نسبت حساب
يژگي هاي دارايي ها است و لگاريتم طبيعي دارايي ها به عنوان شاخص حجم و شاخص و
نتايج آزمون . موسسه حسابرسي، سازمان حسابرسي يا ديگر موسسات در نظر گرفته شده است

فرضيه هاي اين پژوهش نشان مي دهد تنها بين نسبت موجودي ها به كل دارايي ها و لگاريتم 
.ها و نوع موسسه حسابرسي با حق الزحمه حسابرسي رابطه وجود داردطبيعي دارايي

به بررسي عوامل موثر بر حق الزحمه خدمات حسابرسي از ) 1386(ي سجادي و زارع
نتايج اين پژوهش نشان مي دهد تخصص . ديدگاه شركاي موسسه حسابرسي در ايران پرداختند

صنعتي موسسه حسابرسي، كيفيت گزارش حسابرسي، ميزان دعاوي حقوقي صاحب كار و 
همچنين نتايج نشان . رسي موثر استتنگناهاي فرآيند حسابرسي در تعيين حق الزحمه حساب

مي دهد كه شهرت موسسه حسابرسي، استقلال حسابرسان و شهرت صاحب كار بر حق الزحمه 
.حسابرسي اثر ندارد

1 - Gul & Tsui
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به بررسي تاثير هزينه هاي نمايندگي بر حق الزحمه خدمات ) 1386(رجبي و محمدي 
در اين .  پرداختند1384ل حسابرسي در شركت هاي توليدي بورس اوراق بهادار تهران طي سا

پژوهش نسبت بدهي ها به كل دارايي ها، نسبت اعضاي غير موظف به كل اعضاي هيات مديره، 
درصد سهم اولين سهامدار عمده، درصد سهم نهادهاي دولتي و شبه دولتي، تعداد كاركنان و 

 و متوسط اصلي يا فرعي بودن واحد مورد رسيدگي به عنوان شاخص هاي هزينه هاي نمايندگي
مجموع دارايي ها، درآمد هاي عملياتي، نسبت حسابهاي دريافتني و موجودي ها به كل 

ها، نسبت سود قبل از كسر بهره وماليات به كل دارايي ها، پايان سال مالي و نوع موسسه دارايي
نتايج اين پژوهش نشان . حسابرسي به عنوان عوامل عمومي در نظر گرفته شده اند

الزحمه ن شاخص هاي هزينه هاي نمايندگي و برخي از عوامل عمومي با حقمي دهد بي
 رابطه معني داري 1384حسابرسي شركت هاي توليدي در بورس اوراق بهادار تهران در سال 

.وجود دارد

 فرضيه پژوهش- 3
:اين پژوهش مشتمل بر فرضيه زير است

بت جريان نقد آزاد به ارزش      حق الزحمه حسابرسان براي شركت هاي با نس       : فرضيه پژوهش 
دفتري سهام بالا و فرصت هاي رشد پايين و شركت هاي بـا نـسبت جريـان نقـد آزاد بـه ارزش       
دفتري سهام بالا و فرصت هاي رشد بـالا بـيش از حـق الزحمـه حـسابرسان سـاير شـركت هـا                   

 و شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و فرصـت هـاي رشـد بـالا       (
) شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و فرصت هـاي رشـد پـايين                   

.است

 جامعه و نمونه آماري پژوهش-4
جامعه آماري اين پژوهش، شركت هاي پذيرفته شده بورس اوراق بهادار تهران در خلال 

: خواهد بود كه حايز شرايط زير باشند1381-1387هاي سال
 در ليست شركت هاي پذيرفته 1387 الي 1381 ها بايد در خلال سال هاي  شركت- الف

.شده در بورس اوراق بهادار تهران موجود باشند
به عنوان مثال، برخي از شركت ها، هزينه .  اطلاعات لازم مربوط به آن ها موجود باشد-ب

.حق الزحمه حسابرسان را به صورت جداگانه افشا نمي كنند
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هاي هايي از قبيل شركتشركت ها بايد توليدي باشد و شركت نوع فعاليت -ج
.سرمايه گذاري، مالي و اعتباري و خدماتي مد نظر نيستند
:دليل انتخاب شروط چهارگانه بالا به شرح زير است

 شركت از شـركت هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس      63همچنين نمونه آماري پژوهش شامل     
ظور بيشتر كردن شباهت نمونه و جامعه، افزايش دقـت نمونـه            اوراق بهادار تهران است كه به من      

برداري براي برآورد پارامترهاي جامعه و دخالـت دادن ويژگـي هـاي جامعـه در نمونـه از روش                    
 شـركت جامعـه آمـاري در     342در اين روش، تمـامي      .  استفاده شده است   1نمونه گيري گروهي  

عـداد شـركت هـاي فعـال در هـر صـنعت       صنايع مختلف طبقه بندي و تعداد نمونه به نـسبت ت        
مشخص و سپس با استفاده از روش نمونه گيري تصادفي ساده، تعداد شركت هاي مورد نياز در                 

شايان ذكر است كه بـراي تعيـين انـدازه نمونـه آمـاري از روابـط           . هر صنعت انتخاب شده است    
 بـزرگ اسـتفاده     رياضي مربوط به نمونه گيري بدون جايگذاري از يك جامعه آمـاري محـدود و              

.شده است

 متغيرهاي پژوهش و چگونگي محاسبه آن ها- 5
متغيرهاي توضيحي و وابسته ي اين پژوهش شامل متغيرهاي مورد استفاده توسط گـريفين   

است كه شـيوه محاسـبه آن هـا نيـز هماننـد روش مـورد اسـتفاده توسـط             ) 2007(و همكاران   
ايـن پـژوهش، تركيـب فرصـت هـاي رشـد و       متغير توضيحي . است)2007(گريفين و همكاران   

است و شركت هاي مورد مطالعه بر اسـاس         ) FG(نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام         
:اين متغير به چهار گروه به شرح زير طبقه بندي مي شوند

گروه اول، شركت هايي كه نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتـري سـهام پـايين و فرصـت                    
).FG1(رشد پايين دارند 

گروه دوم، شركت هايي كه نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتـري سـهام پـايين و فرصـت               
).FG2(رشد بالا دارند 

گروه سوم، شركت هايي كه نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام بالا و فرصت رشد                  
).FG3(پايين دارند 

ري سـهام بـالا و فرصـت    گروه چهارم، شركت هايي كه نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفت ـ        
.)FG4(رشد بالا دارند 

1 - Stratified Sampling
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شايان ذكر است كه منظور از بالا يا پايين، بالاتر و يا پايين تـر از ميانـه اسـت و بـه منظـور                 
)FG(محاسبه متغير تركيب فرصت هاي رشد و نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتـري سـهام            

ارزش دفتري حقوق صـاحبان سـهام در        لازم است كه متغيرهاي نسبت جريان هاي نقد آزاد به           
:به شرح زير محاسبه شوند) GROWTH( و فرصت رشد )FCF/TEt-1(ابتداي دوره 

نــسبت جريــان هــاي نقــد آزاد بــه ارزش دفتــري حقــوق صــاحبان ســهام در ابتــداي دوره 
)FCF/TEt-1 :(  يم جريان هاي نقد آزاد بر ارزش دفتري حقوق صاحبان سـهام در             از حاصل تقس

. محاسبه مي شود1ابتداي دوره به دست مي آيد و جريان هاي نقد آزاد نيز با استفاده از رابطه 
)1(

جريان نقد آزاد=  سود قبل از كسر بهره و پس از كسر ماليات–گذاري در دارايي عملياتي خالص سرمايه

) 2(
 سود قبل از كسر بهره و ماليات-  هزينه ماليات =  از كسر بهره و پس از كسر مالياتسود قبل

)3(
گذاري دارايي عملياتيخالص سرمايه= سرمايه عملياتي پايان سال كل –عملياتي ابتداي سالكل سرمايه

) 4(
ارزش دفتري دارايي هاي ثابت+ سرمايه در گردش  = كل سرمايه عملياتي

)5(
ر گردشسرمايه د =  دارايي جاري-بدهي جاري

هـا  ازار دارايي ها بر ارزش دفتري آن      برابر حاصل تقسيم ارزش ب    ): GROWTH(فرصت رشد   
از آنجا كـه ارزش بـازار بـدهي هـا مـشخص نـسيت، لـذا ارزش بـازار                    . در پايان دوره مالي است    

. هي ها استدارايي ها برابر حاصل جمع ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و ارزش دفتري بد
است و ) LAF(متغير وابسته اين پژوهش، لگاريتم حق الزحمه حسابرسي صورت هاي مالي           

به اين دليل از لگاريتم حق الزحه حسابرسي استفاده شده است كه متغير نـسبت جريـان هـاي                 
نقد آزاد به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام در ابتداي دوره و متغير فرصت رشد بـه صـورت                   

 كسري هستند، اما حق الزحمه حسابرسي به صورت اعدادي نـسبتاً بـزرگ هـستند،            يك عبارت 
لذا به منظور از بين بردن اثر مقياس و همگن سازي ارقام از لگاريتم حق الزحمه حسابرسي بـه                   

.   جاي حق الزحمه حسابرسي استفاده شده است
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 روش آزمون فرضيه پژوهش- 6
الزحمه حسابرسان براي شركت هاي با نسبت در فرضيه پژوهش بيان شده است كه حق 

جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام بالا و فرصت هاي رشد پايين و شركت هاي با نسبت 
جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام بالا و فرصت هاي رشد بالا بيش از حق الزحمه 

دفتري سهام پايين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش (حسابرسان ساير شركت ها 
و فرصت هاي رشد بالا و شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و 

به منظور آزمون فرضيه پژوهش، شركت ها بر اساس نسبت . است) فرصت هاي رشد پايين
جريان نقد آزاد به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام در ابتداي دوره و فرصت هاي رشد به 

طبقه بندي مي شوند كه در بخش تعريف متغيرهاي FG4 و FG1 ،FG2 ،FG3گروه چهار 
ها به شرح زير با يكديگر مقايسه در مرحله بعد ميانگين گروه. پژوهش به آن ها اشاره شده است

.مي شوند
مقايسه ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و ) 1

و ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري ) FG1(فرصت رشد پايين 
).FG2(سهام پايين و فرصت رشد بالا 

مقايسه ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و ) 2
و ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري ) FG1(فرصت رشد پايين 

).FG3(الا و فرصت رشد پايين سهام ب
مقايسه ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و ) 3

و ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري ) FG1(فرصت رشد پايين 
).FG4(سهام بالا و فرصت رشد بالا 

نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و مقايسه ميانگين شركت هاي با نسبت جريان ) 4
و مقايسه ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش ) FG2(فرصت رشد بالا 

).FG3(دفتري سهام بالا و فرصت رشد پايين 
مقايسه ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و ) 5

گين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام و ميان) FG2(فرصت رشد بالا 
).FG4(بالا و فرصت رشد بالا 

مقايسه ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام بالا و ) 6
و ميانگين شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري ) FG3(فرصت رشد پايين 

).FG4( بالا سهام بالا و فرصت رشد
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شايان ذكر است كه بر اساس مباني نظري پژوهش انتظار مي رود شـركت هـاي بـا نـسبت                    
جريان نقد آزاد بـه ارزش دفتـري سـهام بـالا و فرصـت هـاي رشـد پـايين، بيـشترين ريـسك                         
حسابرسي را براي حسابرسان ايجاد كنند و به تـلاش بيـشتر حـسابرسان در حـين حـسابرسي                   

از اين رو، حسابرسان نيز براي اين گروه شركت ها، حق الزحمـه اي   . اشدصورت هاي مالي نياز ب    
بنابراين بر اساس مباني نظري پژوهش انتظار مي رود ميانگين لگاريتم حق            . بيشتر مطالبه كنند  

بيش از ميـانگين لگـاريتم حـق الزحمـه          ) FG1(الزحمه حسابرسي براي شركت هاي گروه اول        
).2007ريفين و همكاران، گ(حسابرسي ساير شركت ها باشد 

 شيوه تجزيه و تحليل داده ها-7
 و به منظور EXCELدر اين پژوهش به منظور محاسبه و مرتب سازي متغيرها از نرم افزار 

انجام آزمون هاي آماري شامل آمار توصيفي، مقايسه ميانگين گروه ها و محاسبه ضريب 
. استفاده شده استSTATAهمبستگي بين متغيرهاي پژوهش از نرم افزار آماري 

 يافته هاي پژوهش-8
روش هايي كه به وسيله آن ها مي توان اطلاعات جمع آوري شده را تنظيم، طبقه بندي و 

در .  آمار توصيفي موسوم استخلاصه نمود و آن ها را به وسيله نمودارهايي نمايش داد به
يانگين، انحراف معيار، كمترين  برخي از مفاهيم آمار توصيفي شامل تعداد مشاهدات، م1جدول

. مقدار و بيشترين مقدار مشاهدات و متغيرهاي پژوهش ارايه شده است

آماره هاي توصيفي: 1جدول

نام متغير
تعداد 

مشاهدات
ميانگين

انحراف 
معيار

بيشترينكمترين

LAF(44131/532/056/443/6(لگاريتم حق الزحمه حسابرسي
ه ارزش دفتـري    نسبت جريان نقد آزاد ب    

)FCF/TE(سهام 
44116/3-86/5046/709-95/103

GROWTH(44139/292/307/020/45(فرصت رشد 

يافته هاي پژوهشگر: منبع

 ملاحظه مي شود كه در بين متغيرهاي مورد مطالعه، نسبت 1جدولبا مراجعه به 
علت اين اختلاف . دگي استجريان هاي نقد آزاد به ارزش دفتري سهام داراي بيشترين پراكن

را مي توان در نوع فعاليت، عملكرد، انگيزه ) 95/103 به -46/709از (فاحش در دامنه تغييرات 
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به عنوان مثال مديريت يك شركت ترجيح . و اهداف مديريت شركت هاي مختلف جستجو كرد
هاي  داراييدهد كه استراتژي محافظه كارانه در خصوص دارايي هاي جاري به كار گيرد ومي

جاري زيادي نگهداري كند و مديريت شركتي ديگر استراتژي جسورانه در خصوص دارايي هاي 
جاري به كار مي گيرد و دارايي هاي جاري كمتري نگهداري مي كند كه اين امر باعث بروز 

از سويي ديگر، لگاريتم . اختلاف فاحش در جريان هاي نقد آزاد شركت هاي مختلف مي گردد
زحمه حسابرسي، متغير وابسته اين پژوهش است و لازم است كه ميزان همبستگي بين حق ال

2جدوللذا در . متغيرهاي توضيحي پژوهش و لگاريتم حق الزحمه حسابرسي مشخص شود
.ضريب همبستگي پيرسون بين متغيرهاي پژوهش ارايه شده است

ضريب همبستگي پيرسون بين متغيرهاي پژوهش: 2جدول
LAFFCF/TEGROWTHنام متغير

LAF00/1--

FCF/TE10/0-00/1-

GROWTH09/003/000/1

يافته هاي پژوهشگر: منبع

متغير نسبت جريان هاي نقد آزاد به ارزش دفتري  مي توان دريافت كه 2جدولبا توجه به 
لزحمه حسابرسي  با لگاريتم حق ا)FCF/TEt-1(حقوق صاحبان سهام در ابتداي دوره 

صورت هاي مالي، رابطه اي معكوس و متغير فرصت رشد با لگاريتم حق الزحمه حسابرسي 
.، رابطه اي مستقيم دارند، اما ميزان همبستگي بين آن ها قابل توجه نيستصورت هاي مالي

 اين است كه بر اساس مباني نظري پژوهش و فرضيه هاي پژوهش، 2جدولنكته قابل تأمل در 
نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام شركت هاي با فرصت رشد پايين و لگاريتم بين 

حق الزحمه حسابرسي رابطه اي مستقيم و بين فرصت رشد و لگاريتم حق الزحمه حسابرسي 
، ضريب همبستگي بين نسبت جريان نقد آزاد به 2جدولاي معكوس وجود دارد، اما در رابطه

و حاكي از وجود ) - 10/0(تم حق الزحمه حسابرسي مقداري منفي ارزش دفتري سهام و لگاري
رابطه اي معكوس بين متغيرهاي مذكور است و ضريب همبستگي بين فرصت رشد و لگاريتم 

و بيانگر رابطه اي مستقيم بين متغيرهاي +) 09/0(حق الزحمه حسابرسي مقداري مثبت 
به مقدار ضريب همبستگي نمي توان ادعايي اما بايد توجه داشت كه تنها با اكتفا . مذكور است 
نه (، ضريب همبستگي براي مشاهدات تمامي شركت ها 2جدولكما اين كه در . مطرح كرد

ارايه شده است و  ) فقط شركت هاي با فرصت رشد پايين مطرح شده در مباني نظري پژوهش
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 پژوهش، تمامي به منظور آزمون فرضيه. بايد فرضيه هاي پژوهش نيز جداگانه آزمون شود
.شركت هاي مورد مطالعه در چهار گروه به شرح زير طبقه بندي شده است

شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و ): FG1(گروه اول 
.فرصت هاي رشد پايين

شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و ): FG2(گروه دوم 
.ي رشد بالافرصت ها

شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام بالا و ): FG3(گروه سوم 
.فرصت هاي رشد پايين

شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام بالا و ): FG4(گروه چهارم 
.فرصت هاي رشد بالا

 حق الزحمه حسابرسي براي بنابراين در فرضيه پژوهش بيان شده است كه ميانگين لگاريتم
شركت هاي گروه هاي سوم و چهارم بيش از ميانگين لگاريتم حق الزحمه حسابرسي براي 

آزمون مقايسه ميانگين ها با فرض همسان بودن . شركت هاي گروه هاي سوم و چهارم است
است  انجام شده STATAواريانس ها و بدون در نظر گرفتن اين فرض با استفاده از نرم افزار 

در هنگام مقايسه ميانگين گروه هاي مختلف، فرض .  خلاصه شده است3جدولكه نتايج آن در 
:صفر و فرض مقابل به صورت زيراست

H0: µi- µj=0 
H1: µi- µj≠0 

 در مقايسه ميانگين t مشاهده مي شود، مقدار احتمال آزمون 3جدولهمان گونه كه در 
 درصد، 95 است، لذا در سطح اطمينان 05/0ر از  و كوچكت00/0گروه هاي اول و دوم برابر 
 مي توان نتيجه گرفت كه بين ميانگين لگاريتم حق الزحمه .فرض صفر رد مي شود

شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و فرصت هاي رشد پايين و 
ارزش دفتري سهام پايين ميانگين لگاريتم حق الزحمه شركت هاي با نسبت جريان نقد آزاد به 

با مقايسه ميانگين گروه هاي اول و دوم در . و فرصت هاي رشد بالا تفاوتي معني دار وجود دارد
 مشاهده مي شود كه مقدار ميانگين لگاريتم حق الزحمه حسابرسي براي شركت هاي 3جدول

3جدوله به همچنين با مراجع.  بيش از شركت هاي گروه دوم است2455/0گروه اول به ميزان 
ملاحظه مي شود كه فرض صفر براي مقايسه گروه هاي اول و سوم، اول و چهارم، دوم و چهارم، 
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سوم و چهارم رد مي شود و تنها بين لگاريتم حق الزحمه حسابرسي گروه هاي دوم و سوم 
. تفاوتي معني دار وجود ندارد

تلفمقايسه لگاريتم حق الزحمه حسابرسي شركت هاي مخ: 3جدول

نام متغير
تعداد 

مشاهدات
tآماره اختلاف ميانگينمقدار ميانگين

مقدار احتمال 
tآزمون 

لگاريتم حق الزحمه 
FG1حسابرسي 

127510/5

لگاريتم حق الزحمه 
FG2حسابرسي 

94265/5

245/097/5000/0

ريتم حق الزحمه لگا
FG1حسابرسي 

127510/5

لگاريتم حق الزحمه 
FG3حسابرسي 

93272/5

238/081/5000/0

لگاريتم حق الزحمه 
FG1حسابرسي 

127510/5

لگاريتم حق الزحمه 
FG4حسابرسي 

127179/5

331/063/8000/0

لگاريتم حق الزحمه 
FG2حسابرسي 

94265/5

لگاريتم حق الزحمه 
FG3حسابرسي 

93272/5

007/0-17/0-858/0

لگاريتم حق الزحمه 
FG2حسابرسي 

94265/5

لگاريتم حق الزحمه 
FG4حسابرسي 

127179/5

085/019/2029/0

لگاريتم حق الزحمه 
FG3حسابرسي 

93272/5

لگاريتم حق الزحمه
 FG4حسابرسي 

127179/5

928/038/2018/0

ف
ختل

ي م
ها
وه 

گر
ي 

رس
ساب

 ح
مه

زح
 ال
ق
 ح
تم
ري
گا
ن ل

گي
يان
ه م

يس
مقا

ن 
مو
آز

395/0مقدار احتمال آزمون خي دو  براي آزمون يكساني واريانس ها

يافته هاي پژوهشگر: منبع
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 بحث و نتيجه گيري-9
گـريفين و همكـاران     بر اساس نتايج حاصل از پژوهش هاي پيشين از جمله پـژوهش هـاي               

 متغيـر  انتظار مـي رود كـه  ) 1986( و جنسن   )2001(گول و تسوي    ،  )2007(، اسكات   )2007(
نسبت جريان نقد آزاد به ارزش دفتري سهام پايين و متغير فرصت هاي رشد بـر حـق الزحمـه                    
حسابرسي تأثير گذارند و پژوهش حاضر نيز مؤيد اين مطلب است زيرا نتايج اين پژوهش نـشان                

دهد كه بين ميانگين لگاريتم حق الزحمه حـسابرسي بـراي شـركتهاي متـأثر از دو متغيـر                   مي
همچنين نتايج اين پژوهش نشان مي دهد كـه گـروه هـاي             . وتي معني دار وجود دارد    مذكور تفا 

به ترتيـب از راسـت بـه چـپ، مقـدار            ) FG4(و چهارم   ) FG2(، دوم   )FG3(، سوم   )FG1(اول  
ميانگين حق الزحمه حسابرسي بالاتري دارند و بر اساس مباني نظري پـژوهش انتظـار مـي رود         

اي گروه سوم بيش از مقدار ميانگين حق الزحمـه حـسابرسي   ميانگين حق الزحمه حسابرسي بر  
ايـن در   . براي شركت هاي گروه دوم باشد و يافته هاي پژوهش نيز اين امـر را تأييـد مـي كنـد                    

حالي است كه بر اساس مباني نظري پژوهش انتظار مي رود به ترتيب گروه هاي سوم و چهـارم                 
ري باشند، اما يافته هاي پژوهش خـلاف ايـن          داراي مقدار ميانگين حق الزحمه حسابرسي بيشت      

امر را نشان مي دهند و شايد بتوان علت اين رخداد را در انتخاب نمونـه آمـاري مـورد مطالعـه،                
.انتخاب دوره زماني مورد مطالعه و يا ساير عوامل تأثيرگذار بر حق الزحمه حسابرسي جويا شد

ها پيشنهاد- 10
هاي زماني متفاوت از دوره مورد مطالعه در ايـن پـژوهش و             اجراي پژوهش براي دوره     ) الف

.مقايسه نتايج
استفاده از متغيرهاي كنترلي مانند اندازه شركت و فرصت هاي رشـد در بـرآزش مـدل                 ) ب

.رگرسيوني
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