
هام
 س

ت
یم

ط ق
قو

 س
ک

یس
ر ر

ی ب
رس

ساب
 ح

ت
یفی

 وک
لی

داخ
ی 

 ها
رل

کنت
 در

ف
ضع

 و 
سی

ابر
حس

ش 
زار

ی گ
عاد

یر 
ر غ

خی
 تأ

ثیر
تأ

143

سال نوزدهم      شماره 75    تابستان 98

چکیده:

تأثیر تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی و ضعف درکنترل های 
داخلی وکیفیت حسابرسی بر ریسک سقوط قیمت سهام

      امیررضاکیقبادی1
        سمیه فتحی2

تأخیر غیرعادی درگزارش حسابرســی و ضعف درکنتــرل های داخلی با افزایش عدم اطمینان 
ســرمایه گذاران و تســریع در تجمع خبر بد، ریسک ســقوط قیمت را افزایش می دهد� ازطرفی 
افزایــش کیفیت حسابرســی به عبارتی نظارت دقیق و بهتر به دلیــل جلوگیری از انجام کارهای 
فرصت طلبانه توسط مدیریت و انباشته شدن اخبار بد، موجب کاهش ریسک سقوط قیمت سهام 
می شود� هدف این پژوهش، بررســی تأثیر تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی و ضعف درکنترل 
های داخلی وکیفیت حسابرسی بر ریسک سقوط قیمت سهام برای کلیه شرکت های پذیرفته شده 
دربورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 1390 تا 1395 است� در این پژوهش برای اندازه گیری 
ریســک سقوط قیمت سهام، مدل هاتن و همکاران وتجزیه وتحلیل داده ها از رگرسیون لجستیک 
اســتفاده شده اســت� نتایج حاصل از پژوهش نشــان داد که تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی 
و ضعف در کنترل های داخلی، بر ریســک سقوط قیمت ســهام تاثیرمثبت و معناداری و کیفیت 
حسابرســی بر ریسک سقوط قیمت ســهام تأثیر منفی ومعنی داری، دارند وهمچنین با افزایش 
ضعف درکنترل های داخلی، تأثیر تاخیرغیرعادی گزارش حسابرســی، بر افزایش ریســک سقوط 

قیمت سهام بیشترمی شود
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1-مقدمه �
موضــوع تغییرات ناگهانی قیمت ســهام، طی ســال های اخیر و به ویژه بعد از بحران مالی ســال 
2008 توجه بســیاری از دانشــگاهیان و افراد حرفه ای را به خود جلب کرده اســت� بخش وسیعی 
ازادبیات مربوط به بازار ســهام، بیانگر آن اســت که بازده ســهام درطول زمان نشان دهنده چولگی 
منفی یا نوســان نامتقارن اســت� )چن و همکاران،2001( چنانچه مدیران بتوانند برای مدت زمان 
طولانی ازافشــای اخبار بدخودداری کنند، اخبار منفی در داخل شــرکت انباشــته می شود� از سوی 
دیگر حجم اخباربدی که مدیران می توانند انباشــته کنند، محدود اســت� علت این موضوع آن است 
که وقتی که حجم اخبارمنفی انباشــته به آستانه معینی می رســد، نگهداری و عدم افشای آن برای 
مدت زمان طولانی ترغیرممکن و پرهزینه خواهد شد� در نتیجه توده اخبار نامطلوب پس از رسیدن 
به نقطه اوج خود به یکباره وارد بازار شــده و این موضوع به افت شــدیدبازده سهام یا سقوط قیمت 
ســهام منجرمی شود )هاتن وهمکاران 2009(� حســابرس مستقل با تأیید اعتبارصورت های مالی و 
توانایی اطمینان از افشای به موقع اخبار بد، نقش حیاتی درکاهش ریسک سقوط قیمت سهام دارند� 
افشای به موقع صورت های مالی حسابرسی، عدم اطمینان سرمایه گذار را کاهش می دهد و به همین 
دلیل ریســک ســقوط قیمت هاراکاهش می دهد )هاتن وهمکاران 2009(� در مقابل، تاخیرگزارش 
حسابرســی می تواند عدم توافق بالای حسابرس و مشــتری را نشان دهد� )رابین وژانگ 2015، هیو 
2017(� تاخیرگزارش حسابرسی ممکن است منجر به تاخیراعلان سود، کاهش اطلاع دهندگی سود 
و کاهش واکنش بازار به ســود شود )ویترد وزیمر 1980(� هرگونه تأخیر در ارائه گزارش حسابرسی 
)عادی وغیر عادی( باعث افزایش عدم تقارن، اطلاعات بین مدیران و ســهامداران شده و بر سیستم 
گزارشگری مالی شرکت اثرمنفی می گذارد� تأخیر درگزارش حسابرسی ممکن است ناشی ازمذاکرات 
طولانی حســابرس با مشتری در مورد کیفیت سود شرکت مشــتری باشد )چن وهمکاران، 2016(� 
تاخیرگزارش حسابرســی غیر عادی طولانی یک سیگنال هشداردهنده است، به جای اینکه نشانه ای 
از حسابرســی با کیفیت خوب باشــد )چن و همکاران،2016(� تأخیر غیرعادی درگزارش حسابرسی 
نشــانه ای ازخبربدی است، بنابراین عدم اطمینان ســرمایه گذاران وریسک سقوط قیمت را افزایش 

می دهد )حبیب وهانگ، 2017(�
امروزه ارزیابی کنترل های داخلی توجه پژوهشــگران را نیز جلب نمــوده بطوریکه بعد از تصویب 
قانون ســاربینز- اکسلی این توجهات بیشتر نیز شده اســت، این موضوع ناشی از اینست که سرمایه 
گذاران همواره نگران بازده وافت قیمت ســهام می باشــند، خصوصاً بعــد از بحران های روی داده در 
دهه های گذشته در اروپا و آمریکا که سقوط قیمت سهام را به امری مرسوم در بازارهای مالی تبدیل 
نموده و همواره این نگرانی وجود داشــته اســت که آیا فقدان کنترل هــای داخلی اثربخش می تواند 

احتمال وقوع سقوط آتی قیمت سهام را به وجودمی آورد یا خیر؟
تحقیقات پیشین نشان می دهد که کنترل های داخلی بی اثر، خطر کسب و کار را افزایش می دهد، 
مشــکلات سازمان را تشــدید می کند و کارایی قرارداد را کاهش می دهد )دوئل 2007(� یک محیط 
کنترل ناعادلانه، فرصتی برای مدیران برای پنهان کردن اخبار بد فراهم می کند، بنابراین، حسابرسان 
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باید زمان قابل توجهی درتشــخیص و گزارش سوء اســتفاده از حسابداری را اختصاص دهند چنین 
تاخیری طولانی، عدم اطمینان سرمایه گذار را افزایش می دهد ومنجر به سقوط قیمت سهام می شود 
)حبیب وهانگ 2017(� به عنوان مثال، عواقب ناگوار تأخیر غیر عادی گزارش حسابرســی در ریسک 

سقوط قیمت عمدتاً محدود به شرکت هایی با محیط کنترل ضعیف داخلی است�
از دیگرســو با افزایش کیفیت حسابرســی ریســک ســقوط قیمت ســهام کاهش می یابد )یانگ 
ولنتو،2018(� عنایت وی ژه به کیفیت حسابرسی انجام شده بر روی صورت های مالی به واسطه جدیت 
و دقت در رســیدگی، رفتار فرصت طلبانه مدیران را محدود می نماید و باعث شناسایی به موقع زیان 
وتأخیردرشناســایی سود می گردد� افزایش کیفیت حسابرسی می تواند از انباشته شدن اخبار بدناشی 
از ســوء مدیریت جلوگیری کنــد )دی آنجلو 1981، روبین و ژانگ 2015(� همچنین حسابرســان 
برای کســب و یاحفظ شــهرت و اعتبار خود برآنندکه رسیدگی های دقیق تری انجام داده و از دعاوی 
حقوقی و محرومیت ها اجتناب کنند وکیفیت اطلاعات مالی را افزایش دهندکه درنتیجه آن، شفافیت 
اطلاعات مالی شــرکت ها افزایش می یابد� حسابرســی باکیفیت ترصحت اطلاعات ارائه شده را بهبود 
می بخشــد و به سرمایه گذاران اجازه می دهد تا برآورد دقیق تری از ارزش شرکت به دست آورند� با 
افزایش کیفیت حسابرســی این انتظار وجود دارد که احتمال جلوگیری ازگزارشگری نتایج متقلبانه 
افزایش یابد و کیفیت گزارشــات مالی بهبود یابد )راسمین وهمکاران 2014(� به عبارت بهتر نظارت 
دقیق و بهتر به دلیل جلوگیری از انجام کارهای فرصت طلبانه توسط مدیریت و انباشته شدن اخبار 

بد، منتهی به افزایش ارزش سهام شرکت موقع قیمت گذاری می شود�
هدف اصلی این پژوهش بررســی تأثیر تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی و ضعف درکنترل های 
داخلی وکیفیت حسابرسی بر ریسک سقوط قیمت سهام می باشد� سوال های اساسی این پژوهش این 
اســت که آیا تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی و ضعف درکنترل های داخلی بر قیمت سهام اثرات 
مثبت می گذارند یا خیر؟ آیا کیفیت بالای حسابرسی برریسک سقوط قیمت سهام اثرات منفی دارد؟ 
و نقش ضعف درکنترل های داخلی در افزایش تأثیر تأخیر غیر عادی گزارش حسابرســی برریســک 

سقوط قیمت سهام به چه شکل است؟

2-مبانی نظری وپیشینه پژوهش �
 2-1- سقوط قیمت سهام

با در نظر گرفتن تئـــوری تضـاد منافع میان مدیران و مالکـــان، مـدیران واحـدهـای تجاری به 
همان اندازه کـه بـه انتشــاراخبــارخــوب درخصــوص شــرکت متمایــل هستند؛ سعی درپنهان 
نمودن اخبار بد نیزدارند� این انگیزه های متفـــاوت افشـــاگری ازعوامـل گونـاگونی ریشه می گیرد، 
مثـل قراردادهـای پرداخـت پـــاداش و نگرانی های شغلی )بال و کوتاری،2009(� نــاتوانی سرمایه 
گذاران در تمایز بین پروژه هـــای ســـود ده و زیانده در مراحل اولیه آن ها باعـــث مـی شـودکـه 
پروژه های زیـان ده ادامـه یابـد و بـاگـذر زمـان زیان دهی آنها افزایش یابد� بازده منفـی ایـن نـوع 
پروژه ها در طول زمان درداخل شـــرکت انباشـــت می شود و هنگامی که اطلاعات مربوط به آن ها 
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افشــا می شود، قیمت سهام به شــدت کاهش پیدا خواهـدکــــرد� )هاتن وهمکاران 2009(� میزان 
اطلاعات منفی که مدیران می توانند انباشت و پنهـــان کننـد، در شرکت های مختلف متفاوت است� 
علاوه براین، توانایی ها و فرصت های مدیران برای انباشـت و افشـا نکـردن اخبار منفی، به هزینه ها و 
منـافع آن بسـتگی دارد� برای مثال در شرایطی که هیچ گونـه، عـدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و 
سرمایه گذاران وجود ندارد، مدیران انگیـزه ای بـرای افشـای نـامتقـارن، اطلاعـات، ندارند چراکه در 
چنین شرایطی هزینه های نگهداری وافشا نکردن اخبار منفی بیش ازمنافع آن می باشد امادرشرایطی 
که عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران وســرمایه گذاران بالاســت، هزینه های افشا نکردن اخبار منفی 
وانباشــت آن ها درداخل شرکت، کمترازمنافع آن خواهد بود و بنابراین، مدیران انگیزه پیدا می کنند 
تا اخبارمنفی رادرشرکت انباشت کرده وآنها را افشا نکنند، که انباشت این توده اطلاعات منفی، بـــه 

یکباره وارد بازار شده به سقوط قیمت سهام منجر می شود� )کوتاری وهمکاران 2009(
در توصیف چگونگی بروز پدیده ریزش قیمت سهام بلک و کریستی )2007(، تئوری اثرات اهرمی 
را مطرح کردند� این تئوری بیان می کند که کاهش یا افزایش در قیمت سهام یک شرکت، اهرم های 
مالی وعملیاتی آن را افزایش یا کاهش می دهد و به طور متقابل منتهی به نوســان بازده ســهام و به 
دنبال آن، چولگی منفی بازده ســهام را به همراه دارد� بلانچارد و واتسون )1982(، در توصیف بازده 
منفی ســهام، حباب تصادفی قیمت سهام را بیان کردند� بر اساس تئوری های مالی نوین، ارزش یک 
سهم با مجموع ارزش فعلی جریان های نقدی آتی آن برابر است� هم چنین بر اساس فرضیه بازار کارا، 
قیمت سهام دریک بازارکارا برابر یا حول و حوش ارزش ذاتی آن در نوسان است� اما در بعضی مواقع 
براثر یک شوک )انتشــاراطلاعات جدید و ���(، قیمت ها بدون هیچ توجیه بنیادی و اقتصادی افزایش 
می یابد و به عبارت دیگر قیمت سهام به طور قابل ملاحظه روند صعودی به خود می گیرد� این فرایند 
به عنوان حباب قیمتی مطرح می شود� بلانچارد و واتسون بر این باورند که چولگی منفی بازده سهام 

یا ریزش قیمت سهام از ترکیدن حباب های قیمتی ناشی می شود�

2-2- تأخیر غیرعادی گزارش حسابرسی وریسک سقوط قیمت سهام
صورت های مالی حسابرسی شده یک منبع اطلاعاتی با اهمیت برای سرمایه گذاران به منظور ارزیابی 
اعتبار گزارشــگری مالی محسوب می شــود� حسابرسان مستقل نقش اساســی در افزایش شفافیت 
گزارشــگری مالی و ایجاد اعتماد در بازار ســرمایه ایفا می کنند� به موقع بودن اطلاعات حســابداری 
گزارش شده برای اطمینان از ارتباط و سودمندی اطلاعات مالی دریافت شده توسط سرمایه گذاران 
و ذینفعان ضروری اســت( 2010FASB).� تأخیر گزارش حسابرســی به عنوان تفاوت تعداد روزهای 
بین پایان ســال مالی تا تاریخ گزارش حسابرسی تعریف می شود� ویژگی های حسابرسی و حسابرس 
)وابستگی حســابرس، سرپرستی حسابرس، خدمات غیرحسابرسی و تغییرات حسابرس(، متغیرهای 
بنیادی خاص شــرکت )پیچیدگی حسابرســی، عملیات خارجی یا تعداد شرکت های تابعه(، وضعیت 
مالی مشــتری )وجود زیان یا ریسک( و ریسک سازمانی )اهرم(، همه تأخیر حسابرسی را تحت تأثیر 
قرار می دهند )آبرناتی وهمکاران 2017(� تأخیر غیر عادی گزارش حسابرســی مربوط به فشار زمانی 
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بر حسابرســان برای تکمیل کارحسابرسی در چارچوب زمانی است ویا ممکن است مذاکرات طولانی 
مدت حســابرس و مشــتری را برای حل اختلافات قابل توجه بین حسابرس و مشتریان نشان دهد 
)بلانکی و همکاران 2014(� چنین اختلافاتی اغلب با کیفیت سودپایین مرتبط است )چن و همکاران، 
2016(� مبانی نظری ریسک سقوط قیمت سهام بیان می کندکه مدیران می توانند اخبار بد را با ایجاد 
اظهارات مالی مبهم پنهان کنند� ازآنجاکه حسابرســان مستقل مسئول تأیید اعتبار صورت های مالی 
هستند، انتظار می رود حسابرسان اینگونه تحریفات را شناسایی و گزارش دهند، زیرا این ویژگی های 
کیفیت حسابرســی اســت )دی آنجلو، 1981(� همچنین انتظار می رود که آن ها این کار را به موقع 
انجام دهند تا ســرمایه گذاران بتوانند نظرات حسابرســان را برای تصمیم گیری اتخاذ کنند� تأخیر 
بیش ازحد طولانی به این معنی است که شرکت ها دارای احتمال بالایی برای دریافت نظر حسابرسی 
غیر اســتاندارد هســتند یا اینکه گزارش های مالی خود را در دوره بعدی تغییر داده اند، در مقایســه 
با شــرکت هایی که تأخیر کوتاه گزارش حسابرســی را دارند )چن و همکاران،2016(� از این رو یک 
تأخیر غیرمعمول در انتشــار گزارش حسابرسی باعث افزایش عدم اطمینان سرمایه گذاران و افزایش 
ناهمگنی در باورهای سرمایه گذاران درباره چشم انداز آینده شرکت می شود، بنابراین موجب سقوط 

قیمت سهام می شود�

2-3- ضعف در کنترل های داخلی و ریسک سقوط قیمت سهام
طراحی و استقرار مناسب ســامانه های کنترل های داخلی در واحدهای اقتصادی یکی ازمهمترین 
عوامل تحقق اثربخشی و کارایی عملیات، ارتقای پاسخگویی و شفافیت مالی، رعایت قوانین و مقررات 
و کمک به پیشگیری از تقلب سوء استفاده های مالی به شمار می رود� محیط کنترل های مؤثر داخلی، 
به عنوان بخشی از تقسیم اطلاعات و ارتباطات و نظارت، امکان دستیابی به درآمد را کاهش می دهد، 
کیفیت افشــای شــرکت ها را افزایش می دهد و از این رو، عدم تقــارن اطلاعات را کاهش می دهد و 
شــفافیت اطلاعات را افزایش می دهد )جی وهمکاران،2017(� گزارش حسابرس مستقل نقش مؤثر 
درشناســایی ضعف های با اهمیت در نظام کنترل های داخلی شــرکت دارد )بدارد و گراهام،2011(� 
ضعف های با اهمیت، ضعف هایی اســت که مانع از اثربخشــی کنترل داخلی می شود و ریسک وقوع 
اشــتباهات یا تخلفات با اهمیت نسبت به صورت های مالی مورد حسابرسی و عدم کشف به موقع آن 
توسط کارکنان در روال عادی انجام وظایف وجود دارد� کنترل ناکارآمد داخلی کنترل ریسک تجاری 
را افزایش می دهد، مشکلات سازمان وکارآیی قرارداد راکاهش می دهد )لونتیس و همکاران، 2013(�

انتظار می رود وجود نقاط ضعف در کنترل داخلی برکیفیت گزارشــگری مالی، ارزیابی جریان های 
نقدی آتی ســرمایه گذاران تقاضا برای صرف خطرپذیری و در نتیجه، ســرمایه گذاری شرکت تأثیر 

گذار باشد� )دوئل 2007(
ضعف کنترل داخلی که موجه تســهیل دســتکاری ارقام حســابداری می شــود و دقت و کیفیت 
اطلاعات مالی را کاهش می دهد، و ممکن است باعث ابهام و تردید شود� ضعف کنترل داخلی، منجر 

به تخصیص ناکارآمد منابع نقدی شرکت از سوی مدیران می شود�
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 یک محیط ضعیف کنترل داخلی، فرصتی برای مدیران برای پنهان کردن اخبار بد فراهم می کند، 
در نتیجه توده اخبار نامطلوب پس از رسیدن به نقطه اوج خود به یکباره وارد بازار شده و این موضوع 
به ســقوط قیمت سهام منجرمی شــود� درنتیجه کاهش کیفیت کنترل های داخلی منجر به سقوط 

قیمت سهام می شود )چن و همکاران، 2017(�

2-4- کیفیت حسابرسی و ریسک سقوط قیمت سهام
اطلاعـــات مالی هنگامی قابل اعتماد و اتکاســت که آثارمالی معاملات و ســایر رویدادهای مالی 
به گونـــه ای بیطرفانه اندازه گیری شــده و نتایـــج اندازه گیری ها معتبر و قابل تأیید مجدد باشد� 
حسابرســی گزارش های مالی باعث ارتقای کیفیت آن ها می گردد و کیفیت بالای حسابرســی بر این 
مهم می افزاید� کیفیـت حسابرســـی را ارزیابـی و اسـتنباط بـازار از احتمـال توانایی حسـابرس در 
کشـــف تحریف های با اهمیـت در صورت های مالی و یا سیســـتم حسـابداری صاحبـکار و گزارش 
تحریف های با اهمیت کشـــف شـده می باشد )دی آنجلـــو 1981(� از سه بعد نظارتی، اطلاعاتی و 
تضمین کنندگی می توان به دلایـل تقاضای بـازار سـرمایه بـرای خـدمات حسابرسی با کیفیت بالاتر 
توجه کــرد� در نقش نظارتی، مالکان برای نماینده، نظارت برجلوگیــری از رفتارهای فرصت طلبانه 
عدم تقارن اطلاعاتی وکاهش هزینه های نمایندگی بـه حسابرسی روی می آروند� در نقش اطلاعاتی، 
از نظر سرمایه گذاران، حسابرسی نـــوعی سازوکار در راستای بهبـــود کیفیت اطلاعات مالی اسـت 
کـــه فرایند ارزشمندی تلقی می شود� درنقش تضمین کنندگی، حسابرسان با ضمانت کردن کیفیت 
اطلاعات مندرج درصورت مالی، هزینه های نشئت گرفته از دعاوی حقوی راکاهش می دهند و مدیران 
را در مقابل اشخاص ثالث بیمه می کنند� کیفیـــت حسابرسـی رفتار فرصت طلبانه مدیران را محدود 
می نماید و باعث شناســایی به موقع زیان وتأخیردرشناسایی ســود می گردد� به عبارت بهتر نظارت 
دقیق و بهتر به دلیل جلوگیری از انجام کارهای فرصت طلبانه توسط مدیریت و انباشته شدن اخبار 

بد، منتهی به افزایش ارزش سهام شرکت موقع قیمت گذاری می شود�

2-5- ضعف درکنترل های داخلی وتاخیر گزارش حسابرسی و ریسک سقوط قیمت سهام
اتِردج و همکاران )2002( دریافتند که وجود ضعف عمده در کنترل های داخلی سیستم گزارشگری 
مالی، منجر به افزایش تأخیر گزارش حسابرســی می شــود� حسابرســان در صورت وجود ضعف در 
کنترل های داخلی با خطر تحریف با اهمیت بیشتر درنتیجه خطر حسابرسی بالاتری رو برو می شوند� 
بنابراین آن ها باید با انجام آزمون های حسابرسی بعد از پایان دوره بجای طی دوره و همچنین افزایش 
دامنه حسابرســی از طریق انجام آزمون محتوای اضافی با استفاده از نمونه های بزرگ تر برای کاهش 
خطرحسابرسی اقدام کنند� درمقابل یک سیستم کنترل داخلی مؤثر موجب کاهش آزمون پایان دوره 
می شــود که این امر نشان دهنده کاهش تأخیر گزارش حسابرسی است� )هایچم وخالد 2013( یک 
شــرکت با یک محیط کنترل ضعیف داخلی و تأخیر در تولید اطلاعات مالی مورد نیاز حسابرســان، 
به ویژه هنگامی که مدیران ارشــد عمداً تلاش می کنند برخی اطلاعات را از آن ها پنهان کنند، باعث 
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می شــود که حسابرسان وقت بیشــتری را صرف کرده و همچنین مدیران قادر خواهند بود که اخبار 
بد را برای یک دوره نســبتاً طولانی حفظ کند، و در نتیجه، قیمت سهام هنگامی که اخبار بد منتشر 
می شــود، کاهش می یابد� بنابراین، محیط ضعیف کنترل داخلی تسریع در تجمع خبر بد می شودکه 
این باعث افزایش تأخیر گزارش حسابرسی و خطر سقوط قیمت می شود� )حبیب وهمکاران 2017(

2-6- پیشینه پژوهش
یانگ ولنتو )2018( به بررســی ساختار هیات مدیره و کیفیت حسابرسی بر ریسک سقوط قیمت 
سهام برای شــرکت های چینی پرداختند� نتایج پژوهش انها نشان داد که ساختار قوی هیات مدیره 

وکیفیت بالای حسابرسی باعث کاهش ریسک سقوط قیمت سهام می شود�
حبیب و هانگ )2017( به بررســی تأخیر غیر عادی گزارش حسابرســی بر ریسک سقوط قیمت 
ســهام پرداختند� نتایج پژوهش انها نشــان داد که تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی باعث افزایش 
ریسک سقوط قیمت سهام می شود که این تأثیر در شرکت های که ضعف کنترل داخلی دارند بیشتر 

است�
چن همکاران )2017( در پژوهشــی به بررســی تأثیر کنترل هلی داخلی بر ریسک سقوط قیمت 
ســهام پرداختند� که پنج جزء کنترل های داخلی شامل: محیط کنترل، ارزیابی ریسک، فعالیت های 
کنترل، اطلاعات و ارتباطات و نظارت مورد بررسی قرار گرفت� نتایج تحقیق نشان داد که تأثیر منفی 
برریســک سقوط قیمت ســهام داردو به طور خاص، محیط کنترل، اطلاعات و ارتباطات و نظارت به 
طور قابل توجهی و منفی با ریســک ســقوط قیمت سهام در آینده مواجه است� علاوه بر این، ارتباط 
منفی بین کنترل های داخلی و ریســک سقوط قیمت سهام در شرکت هایی با ضعف مدیریت داخلی 
و خارجی )یعنی حسابرســی شده توسط حسابرسان کوچک، واقع در استان هایی که بازارهای کمتر 
توسعه یافته و حسابداری با محافظه کاری کمتر و توانایی کم درکاهش اثرات رویدادهای شدید منفی 

به عنوان مثال شرکت های غیر دولتی( وجود دارد�
نی و ژو )2016( در پژوهشــی با عنوان فروش استقراضی و ریسک سقوط قیمت سهام به بررسی 
رابطه بین فروش اســتقراضی و ریسک سقوط قیمت شواهدی از بازار در حال ظهور سهام پرداختند� 
نتایج این پژوهش نشــان داد که حذف محدودیت فروش اســتقراضی، ریسک سقوط قیمت سهام را 
افزایش می دهد� از طرفی، وقتی شرکت ها عدم تقارن اطلاعاتی کمتری دارند، این رابطه ضعیف است�

روبین و ژانگ )2015( درپژوهشــی به مطالعه ارتباط بین تخصص حســابرس در صنعت و ریزش 
قیمت ســهام پرداختند� یافته های حاصل از پژوهش آن ها بیان می کندکه بین تخصص حســابرس 
درصنعت و ریزش قیمت سهام ارتباطی معکوس و معنی داری وجود دارد؛ طوریکه با افزایش تخصص 
حسابرس درصنعت مربوطه احتمال ریزش قیمت سهام کاهش می یابد و باکاهش تخصص حسابرس 

در صنعت مربوطه احتمال ریزش قیمت سهام افزایش می یابد�
ژانگ و همکاران )2013( به مطالعه هم زمانی قیمت ســهام، چولگی بازده سهام و سرمایه گذاران 
نهادی پرداختند و به این نتیجه رسیدندکه هر دو متغیر هم زمانی قیمت سهام و چولگی بازده سهام 
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با متغیر مالکیت شــرکت ارتباطی معکوس دارد� به ویژه با سرمایه گذاران نهادی که انگیزه و قدرت 
کافی برای نظارت بر شــرکت و فرصت های سرمایه گذاری آن دارند� این رابطه برای سرمایه گذارانی 
با افق زمانی کوتاه مدت برای سرمایه گذاری شان مثبت است چرا که این گونه سرمایه گذاران تمایل 

به معامله دارند تا نظارت بر شرکت�
اندرو و همکاران )2012( در پژوهشــی با عنوان »حاکمیت شــرکتی و ســقوط های قیمت سهام 
خاص شرکت« به بررسی این موضوع پرداختند که آیا سیستم های حاکمیت شرکتی می تواند تمایل 
طبیعی شــرکت ها را برای تجربه سقوط های قیمت سهام خاص شــرکت پیش بینی کند؟ نتایج این 
پژوهش حاکی از آن است که ساختار مالکیت، عدم شفافیت حسابداری و هیأت مدیره و فرایندها بر 
سقوط قیمت سهام تأثیر می گذارند� با وجود این، آن ها به این نتیجه رسیدند که با افزایش اندازه های 
حاکمیتــی، این روابــط به طور نامتقارن افزایــش پیدا می کند، و این روابط برای شــرکت هایی که 

مشکلات نمایندگی بزرگ تری دارند، قویتر است�
 کـــیم و ژانـگ )2010( در پـژوهش خـود به بررسی رابطـه بـین محافظـه کـاری حسـابداری و 
ریسک ســــقوط قیمـت سهام پرداختنــد� نتـایج بررسی داده ای آن ها نشان می دهد کــه محافظه 
کـــاری انگیزه مدیران را برای بیش نمـایی عملکـرد و افشا نکردن اخبـارهای بـد محـدود کـرده از 

ایـن رو ریسک سقوط قیمـت سـهام را کـاهش می دهد�
هاتن و همکاران )2009(  به بررســی ارتباط عدم شفافیت اطلاعات و سقوط ناگهانی قیمت سهام 
پرداختند� نتایج پژوهش نشــان می دهد که بین عدم شــفافیت اطلاعات و احتمال ســقوط ناگهانی 

قیمت سهام ارتباط مثبت وجود دارد�
مرادی وهمکاران )1390( در پژوهشی به بررسی تأثیر محافظه کاری حسابداری بر کاهش ریسک 
ســقوط قیمت سهام پرداختند و به این نتیجه رســیدند که بین وجود و یا عدم وجود رویداد سقوط 
سهام در طول دوره تحقیق با سطح محافظه کاری حسابداری، یک رابطه معکوس و معنی دار وجود 
دارد� به عبارت دیگر، یافته ها حاکی از تأثیر مثبت محافظه کاری حسابداری بر کاهش ریسک سقوط 
قیمت ســهام است� همچنین نتایج حاکی از آن اســت که رابطه بین محافظه کاری با وجود یا عدم 
وجود رویداد ســقوط قیمت ســهام در شرکت های دارای ســطح عدم تقارن اطلاعاتی بالا، به لحاظ 
آماری معنی دار نیست� همچنین نتایج حاصل از این تحقیق نشان می دهد که عدم تقارن اطلاعاتی، 

نتوانسته است تأثیر محافظه کاری در کاهش ریسک سقوط قیمت سهام را افزایش دهد�
فروغی و میرزایی )1391( در پژوهشی به بررسی تأثیر محافظه کاری شرطی حسابداری بر ریسک 
ســقوط آتی قیمت سهام پرداختند و به این نتیجه رسیدند که در شرایطی که بین مدیران و سرمایه 
گذاران عدم تقارن اطلاعاتی وجود داشــته باشد توانایی محافظه کاری شرطی جهت کاهش ریسک 

سقوط آتی قیمت سهام بیش تر است�
دارابی وهمکاران )1395( تأثیر برخی ویژگی های کیفی حسابرســی بر ریزش قیمت سهام است� 
در ایــن پژوهش کیفیت حسابرســی ازطریق معیارهای تخصص حســابرس در صنعت، دوره تصدی 
حســابرس، استقلال حسابرس واندازه موسسه حسابرسی اندازه گیری شده است یافته های حاصل از 
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آزمون فرضیه های پژوهش نشــان می دهد که بین ویژگی های کیفی حسابرسی و ریزش قیمت سهام 
ارتباط معکوس و معنی داری وجود دارد� طوری که افزایش کیفیت حسابرس منتهی به کاهش ریزش 

قیمت سهام می شود�
دارابی وهمکاران )1396( به بررسی تأثیر بیش اطمینانی مدیریت بر ریسک سقوط قیمت سهام: با 
تاکید بر نقش تعدیل کنندگی محافظه کاری حســابداری پرداختند� یافته های حاصل از این پژوهش 
نشــان داد که بیش اطمینانی مدیریت و محافظه کاری بر ریســک سقوط قیمت سهام تأثیر دارد� از 
ســوی دیگر، نتایج پژوهش نشــان داد که محافظه کاری به عنوان متغیــر تعدیل کننده، اثر منفی، 

پرتاثیر بیش اطمینانی مدیریت بر ریسک سقوط قیمت سهام دارد�
ستایش وهمکاران )1396( به بررسی تأثیر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی و مدیریت واقعی 
ســود بر ریسک سقوط قیمت سهام نتایج پژوهش نشان داد که مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی 
و مدیریت واقعی سود بر ریسک سقوط قیمت سهام شرکت ها )با استفاده از چولگی منفی بازده سهام 
و ســیگمای حداکثری( تأثیر ندارد� افزون بر این، تأثیر مثبت مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی و 
مدیریت واقعی سود بر ریسک سقوط قیمت سهام شرکت ها با استفاده از )نوسان پایین به بالا( است�

فتحی و همکاران )1397( در پژوهشی به بررسی اثر تعدیل کنندگی عدم تقارن اطلاعاتی بر رابطه 
بین بیش اطمینانی مدیران و ریســک سقوط قیمت ســهام پرداختند وبه این نتیجه رسیدند که که 
بیش اطمینانی و عدم تقارن اطلاعاتی بر ریســک سقوط قیمت ســهام تاثیرمثبت و معناداری دارد� 
همچنین عدم تقارن اطلاعاتی به عنوان متغیر تعدیل کننده نیز اثر منفی و معنی داری بر رابطه بیش 

اطمینانی مدیریت و ریسک سقوط قیمت سهام دارد�

3-فرضیه های پژوهش �
برای دستیابی به اهداف پژوهش و مطابق پیشینه پژوهش 4 فرضیه به شرح زیر ارائه گردیده است

1( تاخیرغیرعادی گزارش حسابرسی، ریسک سقوط قیمت سهام را افزایش می دهد�
2( ضعف درکنترل های داخلی، ریسک سقوط قیمت سهام را افزایش می دهد�

3( کیفیت بالای حسابرسی، ریسک سقوط قیمت سهام را کاهش می دهد�
4( با افزایش ضعف درکنترل های داخلی و تأثیر تاخیرغیرعادی گزارش حسابرسی، افزایش ریسک 

سقوط قیمت سهام بیشترمی شود�

4-روش پژوهش �
این پژوهش از نوع پژوهش های کمی است که از روش علمی و اثبات تجربی استفاده می کند و بر 
اساس فرضیه ها و طرح های پژوهش از قبل تعیین شده، انجام می شود� از این دسته پژوهش ها زمانی 
اســتفاده می شود که معیار اندازه گیری داده ها کمی است و برای استخراج نتیجه ها از فن های آماری 
استفاده می شود� داده ها و اطلاعات مورد نیاز عمدتاً از طریق بانک های اطلاعاتی سازمان بورس اوراق 



هام
 س

ت
یم

ط ق
قو

 س
ک

یس
ر ر

ی ب
رس

ساب
 ح

ت
یفی

 وک
لی

داخ
ی 

 ها
رل

کنت
 در

ف
ضع

 و 
سی

ابر
حس

ش 
زار

ی گ
عاد

یر 
ر غ

خی
 تأ

ثیر
تأ

152

سال نوزدهم      شماره 75    تابستان 98

بهادار تهران و نرم افزار تدبیرپرداز جمعآوری و سپس تجزیه و تحلیل و آزمون داده ها با استفاده از نرم 
افزار اکسل و Eviews 9 انجام شده است� روش پژوهش حاضر با توجه به این که، متغیر وابسته در 
رابطه فوق، به صورت متغیر مجازی بوده و تنها مقادیر صفر و یک را اختیار می کند، به منظور برآورد 
آن از الگوی لاجیت )رگرســیون لجستیک( و روش داده های ترکیبی استفاده می شود� الگوی لاجیت 
از جمله الگوهای غیرخطی اســت که برای برآورد آن از روش بیشینه درست نمایی استفاده می شود� 
نتایج حاصل از برآورد الگوی لاجیت به طور تقریبی شــبیه برآورد الگوهای رگرسیون خطی است، با 
این تفاوت که در الگوی لاجیت به جای مقدار t محاســبه شده،z محاسبه شده گزارش می گردد� به 
علاوه در این الگو، لگاریتم درســت نمایی نامقید و لگاریتم ر است نمایی نامقید گزارش می شود� از این 
دو آماره به منظور محاســبه آماره نســبت ر است نمایی و ضریب تشخیص مک فادن استفاده می شود� 
این دو شاخص، به ترتیب برای بررسی اعتبار کل رگرسیون و قدرت توجیه رگرسیون به کار می روند� 

در واقع این دو آماره همانند F و R2 در رگرسیون های خطی عمل می کنند�

4-1- جامعه آماری
 جامعه آماری مورد مطالعه در این پژوهش کلیه شــرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

تهران در بازه زمانی 1390 تا 1395 است، که شرایط مذکور را داشته باشند:
حداقل ازابتدای سال 90 دربورس اوراق بهادارتهران پذیرفته شده باشند�

اطلاعات مورد نیازجهت متغیرهای تحقیق درموردآن شــرکت ها، درطول دوره تحقیق دردسترس 
باشد� جزوشرکت های خدماتی، تأمین مالی و سرمایه گذاری نباشد�

پایان سال مالی شرکت 29 اسفند ماه باشد و شرکت دردوره موردمطالعه سال مالی خود را تغییر 
نداده باشــد لذا با توجه به شرایط فوق 120 شــرکت به عنوان نمونه مطالعاتی این پژوهش در نظر 

گرفته شدند�

4-2- متغیرهای و مدل پژوهش
متغیرهای مستقل

در این پژوهش ســه متغیر مستقل استفاده شده اســت: تاخیرغیرعادی گزارش حسابرسی، ضعف 
درکنترل های داخلی و کیفیت حسابرسی

تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی
ABN-ARL((: به منظور اندازه گیری آن مطابق با پژوهش نچل وشــارما )2012( وکریشــنان 
ویانگ )2009( از مقادیر باقیمانده ε حاصل از برآورد مدل تأخیر گزارش حسابرســی به شرح رابطه 
)1( اســتفاده شده اســت� باقیمانده مثبت )منفی( تأخیر گزارش حسابرسی طولانی )کوتاه( را نشان 

می دهد�
رابطه )1(

LAG i,t = β0+ β1 SIZi,t+ β2LNFEEi,t+ β3CRi,t+ β4ROEi,t+ β5 LOSSi,t+ β6 BTMi,t+ 
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β7 LEVi,t+ β8 AGEi,t+ β9 TENUEi,t +εi,t
که در این رابطه:

LAG: لگاریتم طبیعی تأخیر گزارش حسابرسی شرکت که برابر است با تفاضل تعدادروزهای بین 
تاریخ پایان سال مالی وتاریخ گزارش حسابرسی؛: SIZ اندازه شرکت است که معادل لگاریتم طبیعی 
فروش خالص شــرکت می باشــد؛ LNFEE: لگاریتم حق الزحمه حسابرســی شرکت؛: CR نسبت 
جاری شرکت معادل حاصل تقیسم دارایی های جاری بر بدهی های جاری شرکت؛ ROE: سودآوری 
شــرکت که عبارتست از نسبت سود خالص به حقوق صاحبان سهام؛ LOSS: متغیر مجازی که اگر 
شرکت در سال مالی مربوط زیانده باشد برابر یک درغیر ایتصورت صفر؛ BTM: نسبت ارزش دفتری 
به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت؛ LEV: اهرم شرکت که حاصل تقسیم کل بدهی های به 
کل دارایی هاست؛� AGE: سن شرکت؛ TENUE: طول دوره تصدی حسابرس شرکت؛ ε: باقیمانده 

مدل فوق که نشان دهنده تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی شرکت است�

ضعف درکنترل های داخلی
 ICMW: نقاط ضعف در کنترل های داخلی از گزارش حسابرســان مســتقل بدست آمده است� 
با توجه به اینکه در گزارش حسابرســی تنها نقاط ضعف در کنترل های داخلی شــرکت به عنوان بند 
شــرط ارائه می گردد و از ارائه همه نقاط ضعف که حســابرس قبلًا در نامه مدیریت به آن ها پرداخته 
اســت پرهیز می گردد، دراین پژوهش همه بندهای شرط مربوط به ضعف های کنترل های داخلی به 
عنوان نقاط ضعف در کنترل های داخلی در نظر گرفته شده است زیرا نامه مدیریت نمی تواند جایگاه 
قانونی گزارش نقاط ضعف را مطابق با قوانین بگیرد )زارعی، 1381(� بنابراین در این پژوهش منظور 
از ضعف های بااهمیت ضعف هایی اســت که حسابرس در گزارشش به آن اشاره می کند و معمولاً طی 
ســال مالی بر طرف می شــود و در برخی موارد برطرف نمی گردد� به عنوان مثال ضعف های موجود 
در حســاب های دریافتنی، موجودی کالا، دارایی ها، مالیات یا بــه عنوان مثال مواردی که مربوط به 
تصمیمات هیئت مدیره اســت و این ضعف ها در سطح حســاب های شرکت و در سطح خود شرکت 
وجود دارند� مقدار این متغیر به عنوان یک متغیرساختگی، مطابق با پژوهش لی و همکاران )2016(، 

اگر شرکت دارای ضعف کنترل داخلی باشد عدد یک در غیر اینصورت صفر می باشد�

کیفیت حسابرسی
 AQ: طبق پژوهش های اخیربرای اندازه گیری کیفیت حسابرسی از معیارهای مانند اندازه موسسه 
حســابرس، دوره تصدی حســابرس، تخصص حسابرســی در صنعت و نوع گزارش حسابرس استفاده 
می شود� که از معیارهای ذکر شده دوره تصدی و نوع گزارش حسابرس در این پژوهش به عنوان متغیر 
کنترل و متغیر مســتقل دیگر استفاده شده است� ما دراین پژوهش از معیار اندازه موسسه حسابرس و 
تخصص در صنعت استفاده می کنیم� دی آنجلو )1981( معتقد اسـت که مؤسسات حسابرسی بزرگ تر، 
خدمات حسابرسی بـاکیفیـت بالاتـر ارائه می کنند� همچنین مؤسسات حسابرسی بزرگ به منظورحفظ 
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اعتبارو شــهرت خود، تلاش بیشتری در جهت شناسایی تقلب می کنند )راسمین و همکاران، 2014(� 
بنابراین دراین پژوهش، به منظور ارزیابی کیفیت حسابرســـی شـــاخص اندازه موسســـه حسابرسی 
حسـابرس اسـتفاده شـده اسـت� در ایران، سازمان حسابرسی به عنوان یک موسسه حسابرسی دولتی 
به ارائه خدمات حرفه ای حسابرسی می پردازد و به نسبت سایر مؤسسات حسابرسی، ازحجم صاحبکاران 
بالاتری برخوردار اســت� به علاوه به واسطه ساختار دولتی و انتخاب قهری، این سازمان در پذیرش کار 
و تعیین حق الزحمه خدمات حرفه ای از حاشیه امنیتی برخوردار است که توانسته در عرصه رقابت با 
سایر مؤسسات غیر دولتی جایگاه ویژه ای را به خود اختصاص دهد� بنابراین این سازمان، همانند که در 
بسیاری از پژوهش ها به عنوان مؤسسات ارائه دهنده خدمات باکیفیت تر تلقی می شوند� برای محاسبه 
اندازه موسسه حسابرسی به این شیوه عمل می کنیم که اگر سازمان حسابرسی واحد مورد رسیدگی را 

حسابرسی کرده باشید عدد یک در غیراین صورت از عدد صفر استفاده می کنیم�
تخصـص حسـابرس در صنعـت: در این پژوهش از سـهم بـازار به عنوان شـاخصی بـرای تخصص 
حســـابرس در صنعت بهره گرفته می شود� )ویلکینز 2002(� ســـهم بـــازاربصورت جـذر مجمـوع 
ارزش دفتـــری دارایی های مشـتریان مؤسســـه حسابرسـی در آن صنعت تقسـیم بر جذر مجمـوع 
ارزش دفتـــری دارایی های تمام مشـــتریان آن مؤسسـه حسابرســـی محاسبه می شود� مؤسساتی 
دراین تحقیق به عنوان متخصص صنعت در نظر گرفته می شــوند که سهم بازارشان بیش از )1/2 * 

شرکت های موجود در یک صنعت /1( باشد�

متغیر وابسته
CRASH: متغیر وابســته پژوهش حاضر، ریســک ســقوط آتی قیمت ســهام اســت� به منظور 
اندازه گیری این متغیر، ازمعیار هاتن و همکاران )2009( اســت� بر اساس مطالعه ایشان دوره سقوط 
در یک سال مالی معین، دوره ای است که طی آن بازده ماهانه خاص شرکت 3/2 انحراف معیار کمتر 
از میانگین بازده ماهانه خاص آن باشــد� اساس این تعریف بر این مفهوم آماری قرار دارد که با فرض 
نرمال بودن توزیع بازده ماهانه خاص شرکت، نوسان هایی که در فاصله میانگین به علاوه 3/2 انحراف 
معیار و میانگین منهای 3/2 انحراف معیار قرار می گیرند از جمله نوسان های عادی محسوب می شود 
و نوسان های خارج از این فاصله، جز موارد غیر عادی قلمداد می شود� با توجه با این که سقوط قیمت 
سهام یک نوسان غیرعادی است، عدد 3/2 به عنوان مرز بین نوسانات عادی و غیر عادی مطرح است� 
دراین پژوهش، ریســک ســقوط قیمت سهام، متغیری مجازی اســت که اگر شرکت طی سال مالی 
حداقل یک دوره سقوط را تجربه کرده باشد، مقدار آن یک و در غیر اینصورت صفر خواهد بود� بازده 

ماهانه خاص شرکت با استفاده ازرابطه )2( محاسبه می شود:
رابطه )2(

در رابطه فوق:
: بازده خاص شرکت j در دوره  طی سال مالی�
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: بازده باقیمانده ســهام شرکت j در دوره  است و عبارتست از باقیمانده یا پسماند مدل در 
رابطه )3(:

)3(
که در این رابطه:

: بازده سهام شرکت j دردوره  طی سال مالی�
: بازده بازار در دوره  است�

برای محاســبه بازده ماهانه بازار، شــاخص ابتدای ماه از شــاخص پایان ماه کسر شده و حاصل بر 
شاخص ابتدای ماه تقسیم می شود�

رابطه )3( با اســتفاده از روش رگرســیون چند متغیره و شــیوه داده های ترکیبی برآورد شــده و 
باقیمانده آن به شــرح رابطه )2( جهت محاسبه بازده ماهانه خاص شــرکت استفاده می شود� بازده 
ماهانه خاص شرکت، با توجه به تعریف مذکور به منظور اندازه گیری ریسک سقوط آتی قیمت سهام 
استفاده می شود )هاتن و همکاران 2009(� در این پژوهش مطابق با کیم و همکاران )2011( شرکت 

در سال یک سقوط را تجربه کرده باشد، مقدار آن برابر یک و در غیر این صورت صفر خواهد بود�

متغیرهای کنترلی
 AUDITT: دوره تصدی، مدت زمان رابطه حســابرس با مشــتری است� که بای اندازه گیریان 
اگر حســابرس 4 سال و یا بیشتر حســابرس شرکت صاحبکاربوده از متغیر مصنوعی 1 و در غیر این 
صورت از متغیر مصنوعی 0 استفاده می شود� )نمازی و همکاران، 1390؛ مایرز و همکارانش،2003(

SIZE: عبارتست از لگاریتم طبیعی مجموع فروش های خالص شرکت در پایان سال مالی�
 M/B: از طریق نســبت ارزش بازار ســهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان ســهام اندازه گیری 

می شود�
ROE: سودآوری شرکت که عبارتست از نسبت سود خالص به حقوق صاحبان سهام؛

LOSS: متغیر مجازی که اگر شرکت در سال مالی مربوط زیانده باشد برابر یک درغیر ایتصورت صفر؛
 LEV: اهرم شرکت که حاصل تقسیم کل بدهی های به کل دارایی هاست�

باتوجه به متغیرهای پژوهش مدل های پژوهش به شرح رابطه )4(. )5(. )6(. )7( می باشد�
رابطه )4(

Crash Risk i,t = β0 + β1 ABN-ARL i,t + β2 AUDITT i,t + β3 SIZE i,t + β4 ROE i,t + β5 
M/B+ β6 LOSS +β7 LEV + ɛ i,t

رابطه )5(
Crash Risk i,t = β0 + β1 ICMW i,t + β2 AUDITT i,t + β3 SIZE i,t + β4 ROE i,t + β5 M/
B+ β6 LOSS +β7 LEV+ ɛ i,t



هام
 س

ت
یم

ط ق
قو

 س
ک

یس
ر ر

ی ب
رس

ساب
 ح

ت
یفی

 وک
لی

داخ
ی 

 ها
رل

کنت
 در

ف
ضع

 و 
سی

ابر
حس

ش 
زار

ی گ
عاد

یر 
ر غ

خی
 تأ

ثیر
تأ

156

سال نوزدهم      شماره 75    تابستان 98

رابطه )6(
Crash Risk i,t = β0 + β1 AQ i,t + β2 AUDITT i,t + β3 SIZE i,t + β4 ROE i,t + β5 M/B+ 
β6 LOSS +β7 LEV + ɛ i,t

رابطه )7(
Crash Risk i,t = β0 + β1 ABN-ARL i,t* ICMW i,t + β2 AUDITT i,t + β3 SIZE i,t + β4 
ROE i,t + β5 M/B+ β6 LOSS +β7 LEV + ɛ i,t

5-یافته های پژوهش �
در این قســمت به بررســی داده های پژوهش می پردازیم و با انجام آزمون های آماری، فرضیه های 
مطرح شده را آزمون می کنیم� جدول )1( حاوی آمار توصیفی متغیرهای پژوهش برای 120 شرکت 
عضو نمونه، طی 6 ســال است� در این جدول میانگین، میانه، انحراف معیار، ضریب چولگی و ضریب 

کشیدگی کلیه متغیرها ارائه گردیده است�

 جدول 1- آمارتوصیفی متغیرهای پژوهش

انحراف میانگینمیانهمشاهداتنمادهامتغیرها
معیار

ضریب 
چولگی

ضریب 
کشیدگی

Crash72000/4410/4960/2351/055ریسک سقوط قیمت سهام
تاخیرغیرعادی گزارش 

ABN-ARL72010/4770/499-0/1111/012حسابرسی

ضعف در کنترل های 
داخلی

ICMW7200/2730/7730/2320/8583/376

BIG7200/130010/310450/460912/1324/8458اندازه موسسه حسابرسی
تخصص حسابرس در 

صنعت
SM7200/12450/45680/24582/24573/4245

Size72013/97713/1980/6701/5163/873اندازه شرکت
AUDITT7204/45683/845300/987850/588-1/741دوره تصدی
ROE7200/13380/08860/990870/7203/4125سودآوری

ارزش بازار به ارزش 
M/B7205/4504/7543/7431/2103/320دفتری

LOSS72010/920/142120/365411/1425زیان

LEV7200/667350/631380/378522/9133/4562اهرم مالی

 ماخذ: یافته های پژوهشگر

نتایج بیانگر آن اســت که به طور میانگین 44 درصد از شــرکت ها با ریســک سقوط قیمت سهام 
مواجه هســتند و 47 درصد از گزارشــات حسابرســی با تأخیر غیر عادی می باشــند و 73 درصد از 
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شــرکت ها دارای ضعف در کنترل های داخلی می باشــدو 31 درصدازشــرکت ها کیفیت حسابرسی 
بالای برخوردار هســتند� میانگین متغیرهای اندازه شــرکت، دوره تصدی، سودآوری، ارزش بازار به 
ارزش دفتری، زیان، اهرم مالی، به ترتیب 13/198، 3/84530، 0/0886، 4/754، 0/92، 0/63138 
می باشــد� همانطور که در جدول مشــاهده می شود با توجه به نزدیکی میانه و میانگین می توان بیان 
کرد تمام متغیرهای پژوهش از توزیع نرمال برخوردارند، همچنین انحراف معیار آن ها صفر نیســت، 
بنابراین می توان متغیرهای مد نظر را در مدل وارد کرد� تمامـــی متغیرهـــا به جز متغیرارزش بازار 
به ارزش دفتری از حداقل انحـــراف معیار برخوردار هســـتند که نشـان از انسـجام داده های نمونه 

انتخابی دارد� ضریب کشـیدگی نشـان می دهد کـه داده ها از انسـجام مناسـبی برخوردارنـد�
قبل از آزمون فرضیه ها به منظور اطمینان از غیرکاذب بودن مدل های رگرسیون مورد استفاده، در 
این بخش به بررســی ایستایی متغیرهای پژوهش پرداخته شده است� نتایج حاصل از بررسی پایایی 
متغیرهای پژوهش با استفاده از آزمون دیکی فولر تعمیم یافته در جدول 2 ارائه شده است� باتوجه به 

نتایج حاصل از آزمون، تمام متغیرهای اصلی در سطح معنی داری 1% پایا )مانا( هستند�
                                                             

 جدول 2-نتایج آزمون پایایی
وضعیت پویایی )مانایی(احتمالآماره آزمونمتغیرها

مانا24/160/000-ریسک سقوط قیمت سهام
تأخیر غیرعادی گزارش 

مانا26/400/000-حسابرسی

مانا11/126540/000-ضعف درکنترل های داخلی
مانا7/820/000-کیفیت حسابرسی

مانا8/4570/00-تخصص حسابرس در صنعت
مانا9/54780/000-دوره تصدی حسابرس

مانا18/730/000-اندازه شرکت
مانا12/145780/000-سودآوری

مانا32/800/000-ارزش بازار به ارزش دفتری
مانا10/452360/000-زیان

مانا13/425360/000-اهرم مالی
 ماخذ: یافته های پژوهشگر

جدول شــماره 3 نشان دهنده نتایج آزمون های لیمر و هاسمن در برآورد مدل های رگرسیونی است� 
همانگونه که ملاحظه می شود، در تمامی مدل های به کار رفته فرضیه H0 مبنی بر یکسان بودن عرض 
از مبدأ رد شــده، لذا مدل ها پانل می باشــد� همچنین بر اساس آزمون هاسمن چون برای تمام مدل ها 
Prob� کمتر از 5 درصد است مدل اثرات ثابت در سطح معنی داری 95 درصد به بالا پذیرفته می شود�
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جدول )3(: نتایج آزمون های F لیمر و ᵡ2 هاسمن

فرضیه های 
تحقیق

آزمون هاسمنآزمون لیمر

DfCross-
section F�ProbdfChi-Sq�

Statistic�Prob

1)5.713(1/9984370/0222513/0577680/0328

2)5.713(1/4158730/0338512/4698730/0357
3)5.713(1/6271210/0395611/5373450/0372
4)5.713(1/874560/0101513/1425370/0325

 ماخذ: یافته های پژوهشگر

فرضیه اول به این صورت مطرح شــده بود که تاخیرغیر عادی گزارش حسابرسی بر ریسک سقوط 
قیمت سهام تأثیر معناداری دارد� نتایج آزمون فرضیه اول درجدول شماره 4 آورده شده است�

جدول )4(: خلاصه نتایج محاسبات رگرسیون فرضیه اول

نام متغیر
LR آزمون راستنمایی

ضریب مک فادن
Z آزمون

ضرایب 
برآورد شده آماره 

سطحآماره آزمونسطح معنی داریآزمون
معنی داری

عرض از مبدأ

69/400/00000/446

13/300/0080/109
تأخیر غیرعادی 
31/290/010/237-گزارش حسابرسی

دوره تصدی 
0/439-25/410/314-حسابرس

0/036 -51/880/0000اندازه شرکت
7/740/0050/028- سودآوری

ارزش بازار به ارزش 
4/210/0140/004-دفتری

0/014-3/120/012-زیان
3/4210/0230/0124-اهرم مالی

 ماخذ: یافته های پژوهشگر

همانطور که در جدول شــماره 4 مشــاهده می شــود، مقدار و احتمال آمــاره LR بیانگر معنادار 
 بودن معادله رگرســیون در ســطح خطای 0/05 است� در بررســی هریک از فرضیه های پژوهش، از 
آماره z مربوط به متغیرهای مســتقل اســتفاده شــده اســت� مقدار ضریب مک فادن مدل برابر با 
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44% اســت؛ و بیانگرآن است که متغیرهای مســتقل وکنترلی مدل ارائه شده، قادر به بیان 44% از 
 عوامل تأثیر گذار بر ریســک سقوط قیمت سهام هستند� در بررسی هریک از فرضیه های پژوهش، از

آماره z مربوط به متغیرهای مســتقل استفاده شده اســت� همانطور که درجدول ملاحظه می شود، 
مقدار معناداری برای ضریب )0/237( متغیر تأخیر غیر عادی گزارش حسابرســی برابر با 0/01 است 
بنابراین تأخیر غیر عادی گزارش حسابرســی بر ریسک ســقوط قیمت سهام تاثیرمثبت و معناداری 
دارد و افزایش تأخیر غیر عادی گزارش حسابرســی به طور معناداری منجر به افزایش ریسک سقوط 
قیمت سهام می شود� ضریب متغیر دوره تصدی حسابرس 0/439- وبا توجه به اینکه سطح معناداری 
بیشــتر از 0/05 بدست آمده اســت، فرض صفر مبنی بر صفر بودن این ضریب تأیید می شود؛ یعنی 
می توان گفت بین متغیرکنترلی دوره تصدی حســابرس وریسک سقوط قیمت سهام رابطه معناداری 
یافت نشد� ضریب متغیر اندازه شرکت و زیان برابر با 0/036- و 0/014- است� با توجه به اینکه سطح 
معناداری کمتر از 0/05 بدست آمده است، فرض صفر مبنی بر صفر بودن این ضریب تأیید نمی شود؛ 
به بیان دیگر می توان گفت اندازه شرکت و زیان تأثیر منفی و معناداری بر ریسک سقوط قیمت سهام 
دارد� علاوه براین، یافته ها نشــان می دهد سطح معناداری محاسبه شده برای متغیرهای اهرم مالی و 
ارزش بازار به ارزش دفتری و ســودآوری کمتر از 0/05 و مثبت اســت� یعنی این متغیرهای کنترلی 

تأثیر مثبت و معناداری بر ریسک سقوط قیمت سهام دارد�
فرضیه دوم به این صورت مطرح شده بود که ضعف در کنترل های داخلی بر ریسک سقوط قیمت 

سهام تأثیر معناداری دارد� نتایج آزمون فرضیه دوم درجدول شماره 5 آورده شده است�
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جدول )5(: خلاصه نتایج محاسبات رگرسیون فرضیه دوم

نام متغیر

LRآزمون

ضریب مک فادن

Z آزمون

ضرایب برآورد شده آماره 
آزمون

سطح
معنی 
داری

سطحآماره آزمون
معنی داری

عرض از مبدأ

62/400/00000/301

11/200/0050/125
ضعف درکنترل های 

12/290/0000/337داخلی

دوره تصدی 
0/038-33/410/014-حسابرس

41/880/00000/016اندازه شرکت
8/740/0050/028 سودآوری

ارزش بازار به ارزش 
5/210/0140/004دفتری

0/013-6/140/011زیان
11/140/240/14اهرم مالی

 ماخذ: یافته های پژوهشگر

همانطور که در جدول شــماره 5 مشاهده می شود، مقدار و احتمال آماره LR بیانگر معنادار بودن 
 t معادله رگرســیون در سطح خطای 0/05 است� در بررســی هریک از فرضیه های پژوهش، از آماره
مربوط به متغیرهای مســتقل استفاده شده اســت� مقدارضریب مک فادن مدل برابر با 30% است؛ و 
بیانگر آن اســت که متغیرهای مســتقل وکنترلی مدل ارائه شــده، قادر به بیان 30% از عوامل تأثیر 
گذار بر ریسک سقوط قیمت سهام هســتند� همانطورکه درجدول شماره 5 ملاحظه می شود، مقدار 
معناداری برای ضریب )0/337( متغیرتاخیرغیرعادی گزارش حسابرسی برابر با 0/000 است بنابراین 
تاخیرغیرعادی گزارش حسابرسی بر ریسک سقوط قیمت سهام تاثیرمثبت و معناداری دارد وافزایش 
تاخیرغیرعادی گزارش حسابرســی به طور معناداری منجر به افزایش ریســک ســقوط قیمت سهام 
می شود� ضریب متغیر دوره تصدی حسابرس 0/038- و زیان برابر با 0/013- است� با توجه به اینکه 
ســطح معناداری کمتراز 0/05 بدست آمده اســت، فرض صفر مبنی بر صفر بودن این ضریب تأیید 
نمی شــود؛ به بیان دیگر می توان گفت زیان ومتغیر دوره تصدی حسابرس تأثیر منفی و معناداری بر 
ریســک سقوط قیمت ســهام دارد� علاوه براین، یافته ها نشان می دهد سطح معناداری محاسبه شده 
بــرای متغیرهای اندازه شــرکت و ارزش بازار به ارزش دفتری و ســودآوری کمتر از 0/05 و مثبت 
اســت� یعنی این متغیرهای کنترلی تأثیر مثبت و معناداری بر ریسک سقوط قیمت سهام دارد� بین 

متغیرکنترلی اهرم مالی و ریسک سقوط قیمت سهام رابطه معناداری یافت نشد�
فرضیه ســوم به این صورت مطرح شــده بود که کیفیت حسابرسی بر ریسک سقوط قیمت سهام 



هام
 س

ت
یم

ط ق
قو

 س
ک

یس
ر ر

ی ب
رس

ساب
 ح

ت
یفی

 وک
لی

داخ
ی 

 ها
رل

کنت
 در

ف
ضع

 و 
سی

ابر
حس

ش 
زار

ی گ
عاد

یر 
ر غ

خی
 تأ

ثیر
تأ

161

سال نوزدهم      شماره 75    تابستان 98

تأثیر معناداری دارد� نتایج آزمون فرضیه ســوم براســاس دو معیار اندازه گیری کیفیت حسابرســی 
درجداول شماره 6 و 7 آورده شده است�

جدول )6(: خلاصه نتایج محاسبات رگرسیون فرضیه سوم معیار اول

نام متغیر
LRآزمون

ضریب مک فادن 
Z آزمون

ضرایب 
برآورد شده آماره 

آزمون
سطح

سطحآماره آزمونمعنی داری
معنی داری

عرض از مبدأ

72/400/00000/366

21/300/0010/231

0/317-21/290/000-اندازه موسسه حسابرسی

0/019-22/410/014-دوره تصدی حسابرس

0/026 -41/880/0000اندازه شرکت
5/200/0010/018- سودآوری

ارزش بازار به ارزش 
9/210/4510/001-دفتری

0/140-8/150/05-زیان
7/470/220/16اهرم مالی

 ماخذ: یافته های پژوهشگر

همانطورکه درجدول 6 مشاهده می شود، مقدار ضریب مک فادن مدل برابر با 36% است؛ و بیانگر 
آن اســت که متغیرهای مســتقل مدل ارائه شــده، قادر به بیان 36% از عوامل تأثیر گذار بر ریسک 
سقوط قیمت سهام هستند� در بررسی هریک از فرضیه های پژوهش، از آماره z مربوط به متغیرهای 
مستقل اســتفاده شده است� همانطور که در جدول ملاحظه می شــود، مقدارمعناداری برای ضریب 
)0/317-( متغیر اندازه موسســه حسابرسی برابر با 0/000 است� بنابراین کیفیت حسابرسی براساس 
معیار اول بر ریســک ســقوط قیمت ســهام تاثیرمنفی و معناداری دارد� از بین متغیرهای کنترلی، 
ســودآوری بر ریسک سقوط قیمت ســهام تأثیر مثبت ومعناداری دارد و زیان و اندازه شرکت و دوره 
تصدی حسابرســی تأثیر منفی ومعناداری دارد� متغیرهای کنترلی اهرم مالی و ارزش بازار به ارزش 
دفتری با توجه به اینکه سطح معناداری بیشتراز 0/05 بر ریسک سقوط قیمت سهام تأثیر معناداری 

ندارد�
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جدول )7(: خلاصه نتایج محاسبات رگرسیون فرضیه سوم معیار دوم

نام متغیر
LRآزمون

ضریب مک فادن
Z آزمون

ضرایب 
برآورد شده آماره 

آزمون
سطح

سطح معنی آماره آزمونمعنی داری
داری

عرض از مبدأ

72/400/0000

0/385

21/300/0010/231
تخصص حسابرس در 

0/299-31/560/001-صنعت

0/030-21/500/023-دوره تصدی حسابرس

67/110/0040/035اندازه شرکت
9/310/6550/022- سودآوری

ارزش بازار به ارزش 
8/550/4570/214-دفتری

0/048-9/950/001-زیان
8/070/590/35اهرم مالی

 ماخذ: یافته های پژوهشگر

همانطور که در جدول 7 مشــاهده می شــود، مقدار ضریب مک فادن مدل برابر با 38% اســت؛ و 
بیانگر آن اســت که متغیرهای مســتقل مدل ارائه شــده، قادر به بیان 38% از عوامل تأثیر گذار بر 
ریسک ســقوط قیمت سهام هســتند� در بررســی هریک از فرضیه های پژوهش، از آماره z مربوط 
به متغیرهای مســتقل استفاده شده اســت� همانطور که در جدول ملاحظه می شود، مقدارمعناداری 
برای ضریب )0/299-( متغیر تخصص حســابرس در صنعت برابر با 0/001 اســت� بنابراین کیفیت 
حسابرســی براساس معیاردوم بر ریسک ســقوط قیمت ســهام تاثیرمنفی و معناداری دارد� از بین 
متغیرهای کنترلی اندازه شــرکت بر ریسک سقوط قیمت سهام تأثیر مثبت ومعناداری دارد و زیان و 
دوره تصدی حسابرسی تأثیر منفی ومعناداری دارد� متغیرهای کنترلی اهرم مالی، سودآوری و ارزش 
بازار به ارزش دفتری با توجه به اینکه ســطح معناداری بیشتراز 0/05 بر ریسک سقوط قیمت سهام 

تأثیر معناداری ندارد�
فرضیه چهارم: با افزایش ضعف درکنترل های داخلی و تأثیر تاخیرغیرعادی گزارش حسابرســی بر 

افزایش ریسک سقوط قیمت سهام بیشترمی شود�
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جدول )8(: خلاصه نتایج محاسبات رگرسیون فرضیه چهارم

نام متغیر

LRآزمون

ضریب مک فادن

Z آزمون
ضرایب 

برآورد شده آماره 
آزمون

سطح
سطحآماره آزمونمعنی داری

معنی داری

عرض از مبدأ

67/600/00000/426

21/300/0010/231
ضعف در کنترل های 

داخلی *تاخیرغیر عادی 
گزارش حسابرسی

-31/200/0010/425

0/039-22/410/022-دوره تصدی حسابرس

41/880/2450/046اندازه شرکت
5/200/0120/033- سودآوری

ارزش بازار به ارزش 
9/210/0410/005-دفتری

0/240-8/150/48-زیان
7/470/1220/33اهرم مالی

 ماخذ: یافته های پژوهشگر

                                                                                 
همانطور که در جدول 8 مشــاهده می شــود، مقدار ضریب مک فادن مدل برابر با 42% اســت؛ و 
بیانگر آن است که متغیرهای مستقل مدل ارائه شده، قادر به بیان 42% از عوامل تاثیرگذار بر ریسک 
سقوط قیمت سهام هستند� در بررسی هریک از فرضیه های پژوهش، از آماره z مربوط به متغیرهای 
مستقل اســتفاده شده است� همانطور که در جدول ملاحظه می شــود، مقدارمعناداری برای ضریب 
)0/425( متغیر ضعف در کنترل های داخلی *تاخیرغیر عادی گزارش حسابرسی برابر با 0/001 است 
بنابراین ضعف در کنترل های داخلی *تاخیرغیر عادی گزارش حسابرســی بر ریســک سقوط قیمت 
سهام تاثیرمثبت و معناداری دارد� از بین متغیرهای کنترلی سودآوری و ارزش بازار به ارزش دفتری 
بر ریســک ســقوط قیمت ســهام تأثیر مثبت ومعناداری دارد و دوره تصدی حسابرسی تأثیر منفی 
ومعناداری دارد� متغیرهای کنترلی اندازه شرکت، زیان واهرم مالی با توجه به اینکه سطح معناداری 

بیشتراز 0/05 ریسک سقوط قیمت سهام تأثیر معناداری ندارد�
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6-بحث ونتیجه گیری �
حســابرس مســتقل با تأیید اعتبارصورت های مالی و توانایی اطمینان از افشــای به موقع اخبار 
بد، نقش حیاتی درکاهش ریســک ســقوط قیمت ســهام دارند� از این رو یک تأخیر غیرمعمول در 
انتشار گزارش حسابرسی باعث افزایش عدم اطمینان سرمایه گذاران و افزایش ناهمگنی در باورهای 
سرمایه گذاران درباره چشم انداز آینده شرکت می شود، بنابراین موجب سقوط قیمت سهام می شود� 
همچنین شــرکت با یک محیــط کنترلی ضعیف داخلی و تأخیر در تولیــد اطلاعات مالی مورد نیاز 
حسابرســان، به ویژه هنگامی که مدیران ارشد عمداً تلاش می کنند برخی اطلاعات را از آن ها پنهان 
کنند، باعث می شود که حسابرسان وقت بیشتری را صرف کرده و همچنین مدیران قادر خواهند بود 
که اخبار بد را برای یک دوره نســبتاً طولانی حفظ کند، و در نتیجه، قیمت سهام هنگامی که اخبار 
بد منتشر می شود، کاهش می یابد ازطرفی کیفیـت حسابرسـی رفتار فرصت طلبانه مدیران را محدود 
می نماید و باعث شناســایی به موقع زیان وتأخیردرشناسایی ســود می گردد� به عبارت بهتر نظارت 
دقیق و بهتر به دلیل جلوگیری از انجام کارهای فرصت طلبانه توسط مدیریت و انباشته شدن اخبار 

بد، منتهی به افزایش ارزش سهام شرکت موقع قیمت گذاری می شود�
هدف این پژوهش بررسی تأثیر تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی و ضعف درکنترل های داخلی 
وکیفیت حسابرسی ریسک ســقوط قیمت سهام برای کلیه شرکت های پذیرفته شده دربورس اوراق 
بهادار تهران در بازه زمانی 1390 تا 1395 اســت� در این پژوهش برای اندازه گیری ریســک سقوط 
قیمت ســهام مدل هاتن و همکاران وتجزیه وتحلیل داده ها از رگرســیون لجســتیک استفاده شده 
اســت� نتایج حاصل از فرضیه اول ودوم نشــان داد که تأخیر غیر عادی گزارش حسابرســی و ضعف 
در کنترل های داخلی بر ریســک سقوط قیمت ســهام تاثیرمثبت و معناداری دارد، یعنی با افزایش 
تأخیر غیر عادی گزارش حسابرسی و ضعف در کنترل های داخلی ریسک سقوط قیمت سهام افزایش 
می یابد� نتیجه فرضیه ســوم نشــان دادکه بین هردو معیارکیفیت حسابرسی و ریسک سقوط قیمت 
ســهام رابطه منفی ومعنی داری وجود دارد، به عبارتی با افزایش کیفیت حسابرســی، ریسک سقوط 
قیمت سهام کاهش می یابد� نتیجه فرضیه چهارم نشان داد که با افزایش ضعف درکنترل های داخلی 
و تأثیرتاخیرغیرعادی گزارش حسابرســی بر افزایش ریســک سقوط قیمت سهام بیشترمی شود� که 
نتایج حاصل مطابق با پژوهش های حبیــب وهمکاران )2017(، روبین ژانگ )2016(، وینگ و هیم 

)2018(، چن وهمکاران )2017(، )هایچم وخالد 2013( و دارابی وهمکاران )1395( می باشد�
از محدودیت هــای این پژوهش این اســت که عدهّ ای از کنترل داخلــی توقعات غیر واقع بینانه و 
خارق العاده دارند� آن ها به دنبال مطلق ها هستند ولی کنترل داخلی به دلیل محدودیت های ذاتی که 
دارد نمی تواند شــواهدی قطعی مبنی بر دستیابی به هدف ها را، فراهم کند� همچنین محدودیت های 
ذاتی کنترل های داخلی از جمله خطاهای انسانی، نادیده گرفتن کنترل های داخلی به وسیله مدیران، 
تبانــی مدیران و کارکنان و فزونی منافع بر مخارج کنترل داخلی می تواند بر طراحی و اجرای کنترل 
داخلی تأثیرداشته باشــد که دراین پژوهش امکان بررسی آن ها وجود نداشت� از این رو، امکان دارد 
این محدودیت بریافته های پژوهش تأثیرداشــته باشدوبه دلیل لحاظ نکردن شرکت های غیر بورسی 
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این نتایج در مورد آن ها مصداق ندارد� همچنین کارا نبـــودن بـــازار سـرمایه ایران، به عنـوان یک 
عامل مداخله گر می تواند نتایج پژوهش ها را تحـت تأثیر قـرار دهـد کـه کنتـرل آن توسـط محقـق 
امـکان پذیـــر نمی باشد� ایـن موضوع یکـی از تنگناهـای موجـود در اجـرای پژوهش های متکی به 

بـازار سـرمایه از جمله پژوهش حاضر اسـت�
با توجه به نتایج فرضیه اول پژوهش به ســهامداران پیشــنهادمی شــود که هنگام خرید سهام به 
تفاوت زمان ارائه گزارش با حد متوسط زمان ارائه گزارش ها درچند سال قبل توجه نموده و درصورت 
وجود اختلاف حائز اهمیت صورت های مالی ارائه شده را بیشتر بررسی نمایندو به حسابرسان توصیه 
می شــود که به دنبال فرآیند حسابرسی مستمر بروند تا فشار زمانی پایان تأثیر تاخیرات عادی و غیر 
عادی در روند انتشــار و ارائه گزارش حســابرس آن ها متحمل نشــودو به پژوهشگران آتی پیشنهاد 
می گردد تأثیر سایر ویژگی های حسابرسی وموسسات حسابرسی بر رابطه بین تأخیر غیرعادی گزارش 

حسابرسی و ریسک سقوط قیمت سهام مورد بررسی قرار دهند�
با توجه به نتایج فرضیه دوم پژوهش پیشنهاد می گرددکه در ایران پژوهش که به دسته بندی نقاط 
ضعف با اهمیت کنترل داخلی که در گزارش حســابرس و بازرس قانونی افشــا می شود انجام نشده، 
یعنی اینکه این نقاط ضعف کنترل داخلی به دو دسته نقاط ضعف با اهمیت در سطح حساب و سطح 
شــرکت تفکیک نشــده، لذا یک رویکرد فرارو، به منظور انجام پژوهش های آتی آن است که تفکیک 
نقاط ضعف به ســطح حســاب وسطح شرکت انجام شــود� با توجه به اینکه کنترل های داخلی مؤثر 
این اطمینان را می دهد که واحد تجاری می تواند به اهدافش برســد، برای رسیدن به این هدف باید 
اطمینان حاصل شود که گزارش های کنترل داخلی قابل اعتماد هستند� پژوهش های آتی می تواند به 
بررسی کنترل های داخلی قوی و رابطه آن با پیشبرد اهداف سازمان و تأثیر حاکمیت شرکتی بررابطه 

بین ضعف در کنترل های داخلی و ریسک سقوط قیمت سهام بپردازد�
بــا توجه به نتایج فرضیه ســوم پژوهش پیشــنهاد می گرددکه: با عنایت بــه این افزایش کیفیت 
حسابرســی منتهی به کاهش ریزش قمیت ســهام می شــود به نهادهای مجری دوره های آموزشی 
حسابرســی مانند جامعه حســابداران رسمی پیشــنهاد می گردد در راســتای ارتقای هر چه بیشتر 
حسابرسان اقدام های موثری را اتخاذ کنند و از آنجای که در این پژوهش تنها سازمان حسابرسی به 
عنوان موسســه بزرگ در نظر گرفته شده است، پیشنهاد می شود تا در پژوهش های آتی پدیده موانع 
بزرگ شــدن مؤسسات حسابرسی و راهکارهای بزرگ شــدن مؤسسات حسابرسی و همچنین تأثیر 
حاکمیت شرکتی بررابطه بین کیفیت حسابرسی و ریسک سقوط قیمت سهام و تأثیر سایر معیارهای 

کیفیت حسابرسی بر ریسک سقوط قیمت سهام بررسی نمایند�
با توجه به نتایج فرضیه چهارم پژوهش به مدیران ارشــد شرکت ها پیشنهاد می گردد که با تقویت 
سیســتم کنترل داخلی به ویژه دربخش گزارشگری مالی علاوه برکاهش ریسک حسابرسی، به بهبود 
وکیفیت گزارشگری مالی از منظر به موقع بودن کمک نمایند� پژوهشگران آتی می توانند تأثیر ضعف 
در کنترل های داخلی و تأخیر غیرعادی گزارش حسابرســی بر سایر ویژگی های مالی شرکت ها مورد 

را بررسی قرار دهند�
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