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Abstract 

While audit quality remains one of the most widely examined topics in auditing research, its influence on corporate investment behavior and financing 

decisions remains underexplored. This study examines the dual impact of audit quality on organizational capital and financing capacity using data from 

148 Tehran Stock Exchange (TSE) listed firms (2011-2022). Employing audit fees as an audit quality proxy within an Analytical Hierarchy Process 

(AHP) framework, we find audit quality significantly enhances organizational capital, suggesting high-quality audits facilitate strategic resource 

allocation and capital formation. Conversely, we document an inverse relationship between audit quality and financing capacity, revealing a dynamic 

interaction where rigorous auditing may initially constrain but ultimately strengthen firms' financial sustainability by improving credibility and access 

to stable funding sources. These findings contribute to the auditing literature by demonstrating audit quality's dual role as both an enabler of 

organizational development and a moderator of financial constraints. 
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Introduction 

This study examines the dual role of audit quality in fostering organizational capital development and enhancing corporate financing 

capacity, addressing a significant gap in the literature regarding audit quality's influence on intangible investments. While prior research 

has established audit quality's importance in improving financial reporting transparency and reducing information asymmetry (DeFond 

& Zhang, 2014), its impact on strategic organizational assets remains underexplored. Organizational capital - the synergistic 

combination of knowledge, human capital, and physical assets - serves as a critical driver of value creation and competitive advantage 

(Georgantopoulos et al., 2022). We hypothesize that high-quality audits positively influence organizational capital by facilitating 

strategic investments (H1) and exhibit a complex, bidirectional relationship with financing capacity (H2), particularly valuable in 

economically volatile environments where access to external financing proves challenging (Lim et al., 2022). By analyzing Tehran 

Stock Exchange-listed firms, this study provides novel insights into how audit quality serves as an institutional mechanism that 

simultaneously nurtures intangible assets and improves financial access, thereby contributing to both corporate finance theory and 

practice. The findings offer meaningful implications for regulators and firms seeking to optimize their audit investments for both 

organizational development and financial sustainability. 
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Metod and data 

This study employs panel data analysis of 1,776 firm-year observations (148 companies) from Tehran Stock Exchange-listed firms 

between 2011-2022, sourced from the Codal database and the Management Research, Development, and Islamic Studies Library. 

Following rigorous screening of the initial 5,496 observations from 458 companies, we implemented modified versions of 

Georgantopoulos et al.'s (2022) econometric models to examine audit quality's dual impact on organizational capital and financing 

capacity. Our methodological approach incorporates (1) multivariate regression analysis to assess the hypothesized relationships, (2) 

robustness checks to address potential endogeneity concerns, and (3) industry-adjusted measures to control for sector-specific 

variations. The selected models specifically account for firm-level characteristics while controlling for macroeconomic factors 

prevalent in emerging market contexts. 

 

Model (1): 

OCit=α+β1AQit+β2SIZEit+β3DEBTit+β4TOBINQit+β5FCFit+β6NCTit+β7GROWTHit+β8ISSUEit 

+β9SUBSit+β10ROAit+β11IOWNit+β12BINDit+β13YEARDUMit+β14INDDUMit +€it 

 

Model (2): 

FCit=α+β1AQit+β2SIZEit+β3DEBTit+β4TOBINQit+β5FCFit+β6NCTit+β7GROWTHit+β8ISSUEit+β9SUBSit+β10ROAit+β11IOWNit+

β12BINDit+β13YEARDUMit+β14INDDUMit +€it 

 

Our measurement approach operationalizes organizational capital (OC) following Peters and Taylor's (2017)  

 

Model (3):  

ORGC it =(1-y0) ORGCit-1 +(SG&Ait * ð0) 

 

where y represents the depreciation rate, SG&Ait denotes total selling, general, and administrative expenses, and δ reflects the 

proportion of training costs to total SG&A expenses. Financing capacity (FC) is calculated as the annual interest expense-to-total debt 

payments ratio. To address audit quality measurement complexities, we employed the Analytical Hierarchy Process (AHP), 

administering a pairwise comparison matrix to 15 auditing scholars and practitioners. The consistency evaluation (consistency ratio < 

0.1) identified audit fees (AQ_AF) as the optimal proxy, given its superior weighting score (0.72) across relevance, reliability, and data 

availability criteria. 

 

Findings 

Our empirical results support the first hypothesis, revealing a statistically significant positive relationship between audit quality and 

organizational capital (β = 0.04, p < 0.01), suggesting that each unit increase in audit fees corresponds to a 0.04-unit increase in 

organizational capital. This finding aligns with the theoretical expectation that high-quality audits contribute to knowledge 

accumulation and strategic decision-making enhancement through rigorous verification processes. Regarding the second hypothesis, 

we observe a significant negative association between audit quality and financing capacity (β = -0.12, p < 0.05), supporting the 

substitution effect hypothesis where firms facing financial constraints demand higher audit quality to compensate for increased 

information asymmetry. The results suggest an inverse dynamic equilibrium where improved financing capacity reduces the marginal 

benefit of audit quality, consistent with agency cost theory predictions. These findings collectively demonstrate audit quality's dual 

role as both an organizational capital enhancer and a financial constraint mitigator. 

 

Discussion and Conclusion 

This study reveals two key findings regarding audit quality's dual role: first, audit fees (as an audit quality proxy) exhibit a significant 

positive relationship with organizational capital (β=0.42, p<0.01), supporting the proposition that high-quality audits facilitate 

knowledge transfer and strategic investment in intangible assets, consistent with Georgantopoulos et al.'s (2022) findings. Second, we 

identify a significant negative association between audit quality and financing capacity (β=-0.31, p<0.05), confirming that firms facing 

financial constraints demand higher audit quality to mitigate information asymmetry and improve resource access, aligning with 

McNelly et al. (2019) and AlaviTabari and Hashemiyan (2011). These results collectively advance our understanding of audit quality's 

dual function as both an organizational capital enhancer and financial constraint moderator. The study contributes to the literature by 

empirically validating these relationships in an emerging market context, while suggesting future research avenues to examine audit 

quality's impact on other intangible assets like human capital within this framework. 
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 چکیده

بارۀ درمودودی  شاود، شاواهد  حساابریای موساوی می  حیطۀهای پژوهشای در  ترین حو هگساترده اگرچه کیفیت حساابریای یکی ا 

ایاا،، هد  این پژوهش برریای تأریر  براین ؛ها وجود داردمالی شارکتهای تأمین  گذاری و تصایی های یارمایهنقش آن در فعالیت

شده در بور، اوراق بهادار  شرکت پذیرفته  ۱۴۸های مربوط به  یا مانی و ظرفیت تأمین مالی ایت. داده  ۀکیفیت حساابریی بر یرمای

عنوان شااصصای برای  به  حساابریای  ۀالزحیحق  ا   آوری و تولیل شاد. در این پژوهش،جیع  ۱۴۰۱تا    ۱۳۹۰ مانی  ۀتهران طی دور

دهد که کیفیت  ها نشاان میافتهت. یایاتفاده شاده ایا (AHP) مراتبیفرایند تولیل یالساله  یانجش کیفیت حساابریای در چارچوی

های  حساابریای تأریر متبت و معناداری بر یارمایۀ یاا مانی دارد. این نتیجه بیانگر آن ایات که کیفیت حساابریای بان، با انت ای

گیری یرمایۀ یا مانی عیل عنوان عاملی کلیدی در شاکلهای مرتبط با منابع یاا مانی در ارتباط ایات و بهگذاریاهبردی در یارمایهر

بین کیفیت    ۀدهد که رابطها دارد. این یافته نشااان می، کیفیت حسااابریاای تأریر منفی بر ظرفیت تأمین مالی شاارکتهیچنینکند.  می

و درنهایت منجر به   کندها را تعدیل  های مالی شارکتپویا ایات که میکن ایات مودودیت  ایحساابریای و ظرفیت تأمین مالی رابطه

 .افزایش اعتبار و دیتریی به منابع مالی پایدارتر شود

 مالی تأمین  ظرفیت،  یا مانی، معیارهای ینجش کیفیت حسابریی  حسابریی، یرمایۀ  : کیفیتهاکلیدواژه

 JEL:  M42,O16,G32  بندیطبقه 
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 مقدمه

ترین بساترهای پژوهشای حو ۀ حساابریای ایات، اما شاواهد اندکی درصصاو  کیفیت حساابریای باوجود اینکه یکی ا  گساترده 

عنوان عامل کلیدی برای بقای ( ا  کیفیت حساابریای به Herrbach, 2001ها وجود دارد. هرباخ ) نقش آن در تداوم فعالیت شارکت 

حساابریای باکیفیت ا  ی   اند های تجاری یاد کرده ایات؛ در هیین رایاتا، مطالعاتی نیز وجود دارد که نشاان داده بلندمدت بنگاه 

ا  یاوی  ( و Healy & Palepu, 2001; Lambert, 2001شاود ) ها می طر  منجر به تساهیل و جذی یارمایۀ بیشاتر برای شارکت 

  یصدمات متنوعحسااابریاای باکیفیت    . ( Nguyen et al., 2021دهد ) مالی را افزایش می   دیگر، احتیال کارآمدی قراردادها و ربات 

  یهادانش و مهارت  ی کارآمد و ارتقا   یی گو پایاا    ی یااا وکارها  جاد ی اررب ش، ا  ی کنترل داصل  ساات  ی یاا   ی ا جیله کنترل و برریاا 

باوجود اینکه ادبیات و   (. Krishna, 2005; Sultana et al., 2019; Zhou et al., 2018)  د ده ی صود ارائه م   ان ی صا  را به مشااتر 

 و  ( Bushman et al., 2011گذاری ) های یارمایه گیری تصایی   بر  را  مالی   گزارشاگری   کیفیت  تأریر   گساترده  طور شاواهد موجود به 

نامشاهود مانند   های گذاری یارمایه  تویاعۀ  در   حساابریای   کیفیت   اند، اهییت کرده ( برریای Nguyen et al., 2020)   ها شارکت  نوآوری 

 ایت.  شده   گرفته  نادیده    یادی   حد  ها تا یرمایۀ یا مانی و ظرفیت تأمین مالی شرکت 

نشدۀ  های گزارش ها و یرمایۀ بیانگر این ایت که ب ش چشیگیری ا  مطالعات به اهییت دارایی   مرور ادبیات مالی و حسابداری 

موجود ا  این    های اند. پژوهش کرده   شاانایااایی   را   کننده تعیین   عامل  واحدهای اقتصااادی اصتصااا  دارد که در هیین رایااتا چندین 

 & Prescott & Visscher, 1980; Evensonفیزیکی )   و  انسااانی   یاارمایۀ   ترکیب  با   ار ش   ایجاد   توانایی   که   کنند می   پشااتیبانی   دیدگاه 

Westphal, 1995 )   شارکت موساوی   گذاری یارمایه   های گیری تصایی    در   کلیدی   عاملی   شاود، می   تعریف   یاا مانی   یارمایۀ   عنوان به  که

  های فعالیت   و   شارکت  تولید   بر   متبتی  تأریر   یاا مانی   یارمایۀ   براین، علاوه   (. Attig et al., 2013; Marwick et al., 2020شاده ایات ) 

 (. Kaplan & Norton, 2004; Lev et al., 2009)   ب شد را بهبود می   ها شرکت   عیلیاتی   عیلکرد   و  دارد   نوآورانه 

بُعد   ترینعنوان مه یا مانی به  یرمایۀ و  حساابریی  کیفیت   بین  ( معتقدند که مطالعۀ رابطۀLev et al., 2009لو و هیکاران )

  را   حساابریای   کیفیت   یاودمندی  ایات  میکن  رابطه   دربارۀ این  تجربی   شارکت اهییت دارد؛ در هیین رایاتا، شاواهد  منابع نامشاهود ی  

  . ( Eisfeldt & Papanicolaou, 2014; Hassan & Chong, 2018)   دهد   افزایش   نامشااهود   های گذاری یاارمایه  فزایندۀ   شاانایااایی   در 

  یا مانی   یرمایۀ  میزان   بر  متبتی   تأریر   حسابریی   اند که کیفیت ( نشان داده Gorgantopoulos et al., 2022گورگانتوپولو، و هیکاران ) 

  افزایش   با  رابطه   در   حساابریای را  کار  ایات که حساابریاان با کیفیت، این قابلیت را دارند تا دامنۀ   ایاتدنل آنها بر این ایاا، بوده  . دارد 

 . یا مانی شوند   یرمایۀ  یطوح  افزایش  به   عیلیاتی تویعه دهند و منجر   نامشهود و کارایی   منابع 

توان   نوآورانه،  دانش  حساابریای  اند که کیفیت نیز نشاان داده ( Nguyen et al., 2020در هیین رایاتا، نگوین و هیکاران ) 

 تویاعۀ  هایقابلیت   و هابرنامه  و تجربه آمو ش،  مشااوره، صدمات ا طریق را  شارکت  یاا مانی  هایگذاری و فعالیت یایایات 

 دانش تبادل نوآوری، فرایندهای در  گذارییارمایه هزینۀ  حساابریای  کیفیت   براین آنها معتقدند،دهد؛ علاوهمی  افزایش  شا صای

  یارمایه   کنندگانمینأت و مدیران بین اطلاعاتی تقارن  چون که عدم دهد؛می کاهش را جدید هایایده تولید و  گساترده  یاا مانی

بر   یمبن  یمطالعه بوث معاصر در حسابری نیدر ادارند.    ن م  یرمایۀ تأمین به  بیشاتری  تیایل  گذارانیارمایه  آورد ومی را پایین

یارمایۀ   لیمه  در تشاک یمرتبط بوده و عنصار  یمنابع یاا مان  یهاگذارییارمایه یبان با راهبردها  یحساابریا   ت یفیک   نکهیا

 مستند شده ایت.  یایت، به صوب  ییا مان

ریرگذار هستند  أها تدر ت صیص منابع مالی به شرکت هستند که    ترین عواملینیایندگی، مه   لتقارن اطلاعاتی و مشک  عدم

(2022 Lim et al.,دیفاند و ژانگ .) (2014 DeFond & Zhang,بیان داشاته )نفعان  ذی  و  مدیران  بین اطلاعاتی  تقارن اند که عدم

گذاری با مودودیت های یارمایهرا در تأمین مالی پروژه  هامالی شاده و احتیال دارد شارکت   هایبیرونی یابب ایجاد اصاطکا  

عنوان یکی ا  مصاادیق ( معتقدند که کیفیت حساابریای بهJiang & Zhou, 2017رو یاا د؛ در هیین رایاتا، جیانگ و ژو )بهرو
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وجود،  اینریر بگذارد؛ باأها تتواند بر ظرفیت تأمین مالی شاارکت کاهش و تعدیل عدم تقارن اطلاعاتی و مشااکل نیایندگی می

 توانندراحتی نییو به  دارند مودودی مالی ظرفیت تأمین  هاشارکت   که اند  مانی( نشاان دادهLim et al., 2022لی  و هیکاران )

 تر،ار ان نرخ با  یاارمایه  افزایش و  نیایندگی هایهزینه  کاهش منظورکنند، به  پیدا  مالی بیرونی با هزینۀ ک  دیااتریاای مینأت به

ظرفیت تأمین مالی بانتر، احتیال تقاضاا برای   های بااین در حالی ایات که در شارکت . هساتند بان  کیفیت  با  حساابریای  صواهان

بیرونی شادت کیتری دارد. ا  یاوی دیگر،   نفعانذی  و  مدیران  بین نیایندگی  یابد؛  یرا مشاکلباکیفیت کاهش می  حساابریای

 و  تأمین مالی  هایمودودیت  کاهش  حسااابریاای باعث  بانی  مرور ادبیات مالی و حسااابداری نیز بیانگر این ایاات که کیفیت 

 و  اطلاعات  تقارن  عدم  کاهش  برای ایانگیزه شود؛ چون که در مدیرانمالی بیرونی با هزینۀ کیتر می  مینأت  به  تردیاتریای آیان

 .(Lennox, 2005; DeFond & Zhang, 2014)کند ایجاد می اررب ش نظارت  افزایش

های  تأکید بر داراییتوان ا  چندین بُعد تبیین کرد: اول، به آنچه گفته شاااد، اهییت و ضااارورت این پژوهش را میباتوجه

کیفیت حساابریای بیشاتر بر اررات مالی و  ۀویژه در  مینکه بسایاری ا  مطالعات پیشاین بهدرحالیاین پژوهش، نامشاهود در 

ای های نامشاهود مانند یارمایۀ انساانی و یارمایۀ رابطهصا  تأریر کیفیت حساابریای بر دارایی طوربه .گزارشاگری تأکید دارد

تر باشااد و به در  بهتری ا  های ت صااصاایآینده در حو ه یهایااا  پژوهشتواند  مینهاین رویکرد می شااود کهبرریاای می

 .آفرینی مرتبط با منابع نامشهود کی  کندفرایندهای ار ش

(،  DeFond & Zhang 2014)  بسایار مه  و ضاروری ایات   حساابریای هایحساابریای در پژوهش  کیفیت   برای اگرچه تقاضاا

  تر عوامل تقاضا شاواهد اندکی درصصو  نقش آن در یرمایۀ یا مانی و ظرفیت تأمین مالی وجود دارد که نیا مند در  عییق

  صاورت به  هادوم، اعتقاد بر این ایات که شارکت کند؛  می ادبیات موجود اضاافه حساابریای ایات و به  کیفیت   و حساابریای  برای

این (.  Lim et al., 2022)  کنندمی انت ای مالی ظرفیت تأمین تغییرات به  پایا ی  عنوانبه را صود  حساابریای  کیفیت  راهبردی

.  شاده ایات پژوهش برریای  اینهای صا  با ار یا شارایط اقتصاادی صاصای باشاد که در تفاوت میکن ایات ناشای ا  ویژگی

 متأرر ا دوجانبه ایات که  و  پویا ایبین کیفیت حساابریای و ظرفیت تأمین مالی رابطه ۀریاد که رابططور صا ، به نظر میبه

های  هایی که در تأمین مالی شارکت به وجود مودودیت به هیین جهت و باتوجه  ؛گیردشارایط م تلف اقتصاادی و مالی قرار می

ریر کیفیت حسااابریاای بر ظرفیت تأمین مالی برریاای شااود؛ یااوم، نتایش این پژوهش أایرانی وجود دارد، ضاارورت دارد تا ت

  گزارشاگری   کیفیت   هاشارکت  آن ا طریق  عنوان کانالی به کار گرفته شاود کهبه  حساابریای بانتر  کیفیت   برای تواند تقاضاامی

  واکاوی  ابتدا ادبیات و پیشاینۀ پژوهش در  .شاده ایات  بدین صاورت دنبال  پژوهش  در ادامه، یااصتارب شاند.    بهبود را  صود مالی

گیری و های تکییلی، نتیجهها، درنهایت آ مونداده  تولیل ا   شاااود و پوشااانایااای پژوهش ارائه میو یااارو روش شاااده

 ایت.    شده بیان پیشنهادهایی برگرفته ا  پژوهش

 

 مبانی نظری

  ،( Jeppesen, 1998) ایتقلال مانند م تلفی  عوامل با  حساابریای  کیفیت  دهد کهاگرچه مرور ادبیات مالی و حساابداری نشاان می

 های( معتقد ایات که پژوهشPower, 1995پاور ) ایات، مرتبط( Libby & Luft, 1993) قضااوت و(  Moizer, 1995) اصلاق

نقش    دربارۀ ماهیت و  مودودی  هاییافته  براین،ایاات؛ علاوهشااده  انجام  حسااابریاای  کیفیت   یااا مانی  هایدربارۀ جنبه اندکی

 & Eisfeldtپاپانیکونئو )ها وجود دارد. ایساافلد و های نامشااهود شاارکت دهی کیفیت حسااابریاای در حج  داراییتعیی 

Papanicolaou, 2014یاارمایۀ   و  حسااابریاای  کیفیت   اند که چارچوبی را برای تبیین ارتباط بین( ا جیله پژوهشااگرانی بوده  

شاود. در این چارچوی  های نامشاهود قلیداد میترین منبع داراییاند. ا  دیدگاه آنها یارمایۀ یاا مانی مه یاا مانی پیشانهاد داده

  یارمایۀ  مرتبط ایات و شادت و حج   گذاریراهبردهای یارمایه  هایانت ای با  حساابریای  کیفیت  فرض بر این ایات که ارتقای
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  که   دانشای ایات : کنندمی تعریف  گونهاین را  یاا مانی  ( یارمایۀ1995دهد. ایونساون و ویاتفال )ها را تویاعه مییاا مانی شارکت 

شاود  می  ایاتفاده  ب شرضاایت   موصاونت  ارائۀ و ها برای تولیدیایسات  در  فیزیکی  یارمایۀ و انساانی  هایمهارت  ترکیب   برای

(Evenson & Westphal, 1995).  

های نامشااهود موسااوی  ترین ترکیب ا  داراییمرور ادبیات مالی نیز بیانگر این موضااوا ایاات که یاارمایۀ یااا مانی مه 

طور اررب ش منجر به افزایش کارایی عیلیاتی  یا د و بهپذیر میامکان های صا  راظرفیت  و  انباشت دانش شود که جریانمی

  (.گورگانتوپولو، Martin-deCastro et al., 2011; Eisfeld & Papanicolaou, 2014) شودپایدار می  رقابتی  هایشرکت و مزیت 

  کساب به مربوط  تصایییات  شاامل  حساابریای  کیفیت  ( اعتقاد دارند که ارتقایGeorgantopoulos et al., 2022) هیکاران و

  اند که حسااابریااان ( نیز بیان داشااته ,.2019Sultana et al) در هیین رایااتا، یااولتانا و هیکاران  ایاات؛  گذاریقییت  و دانش

 طور کلی نپ حسااابریاای شااود. به  تقویت کیفیت  که منجر به دهند تویااعه را به نووی  دانش یااا مانی  توانندباتجربه می

(Kanpp, 1991معتقد ایات که یاه ) عیومی،  ضارورت دارد. دانش  حساابریای  کیفیت   برای افزایش  حساابریاان  برای  دانش  نوا  

  مشاتری   صا   دانش  و صانعت  شاامل دانش عیدتاً  حال، تیرکز اصالی حساابریاانبااین  دانش صا  مشاتری؛  و دانش صانعت 

 .ایت 

باید یاط  دانش و ت صاص   حساابریای  هایشارکت   که کنندمی  ( پیشانهادGramling & Stone, 2001ایاتون ) و  گراملینگ

  که  کنندمی  ایتفاده صنعت   ت صصی  یا وکارهای ا   کیفیت  تیایز به  دیتیابی  برای  صنعت صود را نیز تویعه دهند. حسابریان

حسابریی    حسابریی بین مؤیسات صدمات و  کیفیت  ت صص موجب تیایز و شهرت معیارهای.  شودمی  رقابت  کاهش  باعث 

 تا دهدمی این امکان را  حساابریاان به صانعت نیز  دانش و  ت صاص بانتر هیچنین، یاطوح(.  Craswell et al., 1995)شاود  می

که میکن ایاات این موضااوا    (Balsam et al., 2003; Reichelt & Wang, 2010) دهند ارائه را بانتری  حسااابریاای  کیفیت 

حسااابداری توقق یابد   برآوردهای و هادربارۀ روش  فرایند حسااابداری  بهتر  ار یابی و بودنمورمانه  پذیری،وایااطۀ انعطا به

(Krishnan, 2005؛ در) هیین ( رایااتا، گال اُرو گال اُرGal-Or & Gal-Or, 2022ایااتدنل )  حسااابریااان حاضاار    که کنندمی

  رقابتی   رقبا دیات یابند و بدین طریق مزیت  ا   کیفیت  تیایز  گذاری کنند تا بهیارمایه  صانعت  صا  ت صاص  در  هساتند تا

  یارمایۀ   حساابریای مؤیاساات  که  دهندمی ارائه شاواهدی  (Habib et al., 2020) هیکاران  و  براین، حبیب کنند؛ علاوه ایجاد

عنوان یکی ا  معیارهای  حساابریای به  الزحیۀحق و گیرندمی نظر  در  حساابریای  گذاریقییت  هایگیریتصایی  در را  یاا مانی

 Georgantopoulos. گورگانتوپولو، و هیکاران )ایت   مرتبط یا مانی  یرمایۀ شادت  درجۀ با  متبت   طوربه  کیفیت حساابریای

et al., 2022راهبردی هدفیند شود و شدت و   گذارییرمایه  هایشود تا انت ایاند که کیفیت حساابریی یبب می( بیان داشاته

 شود:دهد؛ بنابراین، فرضیۀ اول این پژوهش بدین صورت مستند میها را تویعه مییا مانی شرکت   یرمایۀ حج 

 فرضیۀ اول: بین کیفیت حسابریی و یرمایۀ یا مانی رابطۀ متبت و معنادار وجود دارد. 

ها ظرفیت مودودی برای  ایات تا شارکت نفعان بیرونی یابب شادهعدم تقارن اطلاعاتی و تضااد نیایندگی بین مدیران و ذی

برآورده یااا د،  را  گذارییاارمایه نیا های تواندنیی  بیرونی مالی مینأت که  باشااند. هنگامی  ایااتقراض و تأمین مالی داشااته

هیکاران   و کنند. برایاا، دیدگاه نمونت   پوشایمتبت چشا  (NPV) با ار ش فعلی صالص  گذارییارمایه ا   باید  هاشارکت 

(Lamont et al., 2001  اصااطکا )شااود،  ها میگذاریهای یاارمایهبرای پروژه  هاشاارکت  مالی مینأت ا   مانع مالی که  های

  کنند، با عنوان می  گذارییاارمایه  بهینه یااط  ا   کیتر مالی،  هایمودودیت  دلیلبه  که  هاییمالی« ایاات و شاارکت  »مودودیت 

.  دارند  ه   با نزدیکی ارتباط مالی  هایشااوند. ظرفیت تأمین مالی و مودودیت بندی میطبقه «مالی مودودیت   با  هایشاارکت »

  کیتر   بنابراین،  و کنندمی  پوشایچشا   نظر مد  هایگذارییارمایه ا (  بیشاتر)  کیتر ،(ک ) بان مالی ظرفیت تأمین  با  هاییشارکت 

 مالی دچار مودودیت هستند.  ا نظر(  بیشتر)



 

 ۱۰۳                               سمی  فتحی و همکاران                                                         تأمین مالی  تأثیرکیفیت حسابرسی بر سرمایۀ ساظمایی و ظرفیت

 

 

  و  شاده منور   بهینه  یاط  ا  که  کنند انت ای را  ایگذارییارمایه یاط   هاشارکت  شاود تامی  باعث  مالی  هایاصاطکا  

  های شارکت   که اند( دریافتهLamont et al., 2001هیکاران ) و  شاود؛ برای نیونه، نمونت می یانگین  هایهزینه به منجر  ناچاربه

( مسااتند Cohn & Wardlaw, 2016کنند یا اینکه کوهن و واردنو )می  کسااب  را  کیتری یااهام با دۀ  مالی مودودیت  دارای

ایینی و موافظت ا  منابع انساانی را کاهش دهند که این  در  گذارییارمایه باید  مالی مودودیت  های دارایاند که شارکت کرده

  ظرفیت  افزایش و مالی  هایمودودیت  نامطلوی  اررات بانتر صواهد شااد؛ به هیین دلیل برای کاهش  آیاایب   نرخ  به امر منجر

 ,.Edwards et al) هیکاران و ادوارد  متال،  گذاری هساتند؛ براییارمایه  راهبردهای انت ای ها نیا مند بهشارکت  تأمین مالی،

هسااتند، وجوه و   مواجه مالی هایمودودیت   با که  هاییاند شاارکت نشااان داده(  Law & Mills, 2015)  میلز و و نو  (2016

  کانال  ی   عنوانبه  مالیاتی  اجتنای  با این شااواهد.  دهندمی  افزایش  مالیاتی ریزیبرنامه  منابع مالی ایجادشاادۀ داصلی را ا طریق

  نیز ایاتدنل(  Balakrishnan et al., 2014) هیکاران  و  ایات؛ در هیین رایاتا، بانکریشانان  یاا گار ار ان  جایگزین مالی تأمین

ظرفیت   که  هنگامی. کنندمی  تنظی  و تهیه تأمین مالی  ظرفیت   تغییر به  پای  در را مالی  گزارشگری  کیفیت   هاشرکت   که کنندمی

 تأمین  هایهزینه و اطلاعات کاهش  منظوربه را مالی  گزارشاااگری  کیفیت    یاداحتیالبه  هاشااارکت   یابد،می کاهش مالی تأمین

 صود  مالی   گزارشگری  کیفیت  مالی،  ظرفیت تأمین(  افزایش) کاهش  های تجاری باکه بنگاه انددریافته آنها.  دهندمی  افزایش مالی

  ظرفیت   و   ها شرکت   نقدی   های دارایی   در  تغییرات   بین   منفی  ای رابطه (  Chen et al., 2017)  هیکاران   و   دهند. چن می   بهبود )کاهش(   را 

 نگوین   و   شارپ .  کنند ذصیره می   نامطلوی   اررات  کاهش  برای   را   داصلی   وجوه   ها شرکت   دهد نشاان می  که   کنند می  مساتند   را  تأمین مالی 

 (Sharpe & Nguyen, 1995 ) کنناد می  غلباه   مالی  تأمین   های موادودیت  بر  صرید،   جای به   ها دارایی  اجارۀ   با   ها شااارکت  که   اند دریافتاه  .

  در  اطلاعات   بر مبتنی  مالی   تأمین   های اصااطکا   کاهش  برای   ها شاارکت   اند که نیز نشااان داده   ( Irani & Oesch, 2015)  اوش   و   ایرانی 

 دهند. می   افزایش   را   داوطلبانه   افشای  مالی،   های مودودیت  به   بیرونی  شو    به   پای  

  حسابر،   ایت دام  برای  را  شرکت   انگیزۀ مالی، ظرفیت تأمین در  ( تغییرLim et al., 2022برایا، دیدگاه لی  و هیکاران )

  اینکه  احتیال  شاااود،می  مواجه  مالی  ظرفیت تأمین  کاهش با  شااارکت  ی   که هنگامی  آنها معتقدند  .دهدمی تغییر بان  کیفیت   با

 ا   پوشایچشا  به مجبور  شارکت  اینکه  احتیال  یابد و بنابراینافزایش می کند، پیدا  دیاتریای  کافی  بیرونی مالی تأمین به نتواند

 و  شارکت  بین اطلاعاتی  تقارنعدم مالی  اصاطکا    اصالی دلیل  کهشاود. ا آنجاییبیشاتر می  شاود،  گذارییارمایه  هایفرصات 

  دارند؛ نظارت  اررب شاای  افزایش و اطلاعات  تقارنعدم  کاهش برای  قوی  هایانگیزه  هاایاات، شاارکت   بیرونی  گذارانیاارمایۀ

 شود.  تواند قلیداد کارآمد می و  ررؤ م  ایگزینه بان  کیفیت   با  حسابر، ایت دام  بنابراین،

  تا  کندمی  کی  شود؛  یراها میآفرینی شرکت که فرایند حسابریی باکیفیت منجر به ار ش  دهدنشان می  حسابریی  ادبیات

 Jensen)  اقتصاادی و تجاری ایت   هایکنندۀ واقعیت منعکو منصافانه طوربه  شارکت  مالی  هایصاورت  که  شاود  حاصال  اطیینان

& Meckling, 1976; DeFond & Zhang, 2014.) آنجلو  دی (DeAngelo, 1981 )بان با کیفیت  حساابریای که داردمی اظهار 

 اطلاعات  اتکای  قابلیت  ا   درنتیجه  و کندمی  گزارش و  شانایاایی مالی هایدر صاورت را هانظییبی  یا  اشاتباهات   یاداحتیالبه

کند که این اطیینان معقولی را منعکو می شاود،می  ایاتفاده بدهی و یاهام  صااحبان  حقوق  گذاریقییت   برای که  حساابداری

 یا د.  ها را آیان میموضوا ار یابی ریس  نکول بدهی

  قابلیت  و  کیفیت   ررؤ م طوربه تواندمی بان  کیفیت   با حساابریای  یا  داوطلبانه حساابریای  مرور مطالعات بیانگر این ایات که

 تاا  کناد  کیا   هااشااارکات   تعادیال کناد و باه  را  اطلاعااتی  تقاارن  عادم  و  دهاد  افزایش  را  ماالی  هاایصاااورت  افشاااای  اطییناان

 Allee) یوهن و بیرونی را تساهیل کند. برایاا، این دیدگاه، آلی مالی تأمین به دیاتریای و دهند کاهش را مالی  هایاصاطکا  

&Yohen, 2009  )افزایش یافته ایاات.    شاادهحسااابریاای مالی هایکوچ  ا طریق صااورت  هایشاارکت   که اعتبار انددریافته

های اقتصاادی در با ارهای مالی بنگاه یاساات وؤ تواند یابب پیامدهای اقتصاادی و مالی برای مگزارش حساابریای مشاروط می
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های اقتصاادی اشااره  یاساات و بنگاهؤ مین منابع مالی و کاهش ار ش یاهام این مأتوان به مشاکلات در تآن جیله می شاود که ا 

هایی که حسابریی  اند شرکت ( نشان دادهMansi et al., 2004هیکاران ) و  ( یا اینکه مانسیSetayesh & Gorgani, 2015کرد )

  کنند می  پیشانهاد هساتند. آنها  کیتری قرضاۀ  شاکا  با دۀ اوراق و بانتر  قرضاۀ اوراق ایات، دارای رتبۀبوده   Big4آنها بر عهدۀ  

گیری عنوان پوشاش ریسا  و مبنای تصایی  مان بهطور ه تواند برایاا، فرضایۀ بییه و فرضایۀ اطلاعات، بهمی  حساابریای که

گزارش  (  Pittman & Fortin, 2004)  فورتین و ار شایند موساوی شاود. در رایاتای هیین پژوهش، پیتین  یارمایه با ار فعانن

  های یافته کنند.می  با نرخ یاود پایین دریافت   هایباکیفیت، وام  تأیایو ا طریق حساابریایجوان و تا ه  هایاند که شارکت داده

های مالی بانتر مواجه هساتند، تیایل  هایی که با مودودیت که شارکت ایات    دادهنشاان   ( ,.2024Kurt et alهیکاران ) کورت و

های  شاود. این حساابریایهای حساابریای آنها  ودتر تکییل میهای بیشاتری برای حساابریای برردا ند و گزارشدارند هزینه

دنبال تأمین مالی ا طریق انتشاار یاهام هساتند )و نه بدهی(، با افزایش تأمین هایی که بهویژه در شارکت تر، بهموقعتر و بهپرهزینه

گذاران و کاهش  هکردن اعتیاد بیشاتر برای یارمایمالی آتی ارتباط معناداری دارند. این موضاوا بر اهییت حساابریای در فراه 

افزایش  نیز معتقدند که  (Hsu et al., 2024در هیین رایااتا، هسااو و هیکاران ) .؛های مرتبط با تأمین مالی تأکید دارریساا 

هاای داصلی و صاارجی برای  هاا دارد و باه تقویات انگیزهکیفیات حساااابریااای تاأریر متبتی بر تاأمین ماالی صاارجی شااارکات 

 .کندکی  می  گذارییرمایه

 ظرفیت تأمین تغییر متأرر ا   نسابت  هیان به  حساابریای باکیفیت  برای  تقاضاا برایاا، آنچه گفته شاد، انتظار بر این ایات که

 دیاتریای  بیرونی مالی مینأت به  راحتیبه تواندنیی یعنی) یابدمی  کاهش  شارکت  تأمین مالی  ظرفیت  که  هنگامی. گیرد  قرار مالی

  کیفیت  با  حسااابریااان   یاداحتیالبه مدیران درنتیجه،  شااود؛می  مواجه  احتیالی ضاارر  با مالی هایمودودیت   دلیلبه ،(کند پیدا

  ظرفیات  کاه   ماانی  برعکو،.  کننادمی  جاذی  ماالی هاایموادودیات   ناامطلوی  اررات  و اطلاعاات  تقاارن عادم  کااهش  برای  را  باانتر

 اطلاعات  تکیه بر به  کیتری نیا   ،(کند  پیدا  دیاتریای  بیرونی مالی مینأت به  راحتیبه تواندمی یعنی)  یابدمی افزایش  شارکت  مالی

  کیفیات  برای  تقااضاااا  صود  نوباۀباه  کاه  دارد  تاأمین ماالی  ظرفیات   بهبود  و  نیااینادگی  هاایهزیناه  کااهش  برای  باان  کیفیات   باا  ماالی

  نان یاطی  ت یو قابل  ت یفیطور مؤرر ک تواند بهیبان م  ت یفیبا ک   یدهد که حساابریا یم نشاان ا  طرفی.  دهدمی  کاهش را  حساابریای

  ی هاکند تا اصاطکا  یها کی  مبه شارکت  درنتیجه؛  را کاهش دهد یو عدم تقارن اطلاعات شیرا افزا یمال  یهاصاورت  یافشاا

  ۀ نیبا هزشاود که  باعث می بانحساابریای    ت یفیک   عبارتیبه .دهند شیرا افزا  یصارج یبه منابع مال  یدیاتریا  ورا کاهش   یمال

 ۀرابط ا این ایات کهحاکی هاایاتدنل این  .دهدیم  شیرا افزا یمال  ت یظرف ایجاد شاود و  یدیاتریا   یشاتریب یمال نیکیتر به تأم

شارایط م تلف اقتصاادی و مالی قرار  ا  تأرر مایات که    ایپویای دوجانبه ۀبین کیفیت حساابریای و ظرفیت تأمین مالی رابط

 شود:  ایا،، فرضیۀ دوم بدین صورت تدوین می؛ براینگیردمی

 فرضیۀ دوم: بین کیفیت حسابریی و ظرفیت تأمین مالی رابطه معنادار وجود دارد. 

 

 روش پژوهش

ایاتفاده شاده ایات که مطابق با    (AHP)مراتبی  در این پژوهش، برای انت ای یانجۀ کیفیت حساابریای ا  فرایند تولیل یالساله

ها )اطلاعات گیری متغیرن م برای اندا هها و اطلاعات دادهنامۀ ماتریسای معیار کیفیت حساابریای انت ای شاد. یاایر  پریاش

  ی گاهیا  پاو   ۱۴۰۱تا  ۱۳۹۰ی هایاال  نیبهادار ب شاده در بور، اوراقرفتهیپذ  یهاشارکت  ۀانییاال  یمال  یهاا  گزارشرانویه(  

اند ا : منظور شاده ایات، عبارت  هافرایند انت ای شارکت  های که درمودودیت  .ی شاده ایات گردآور  رهاورد نوین یاطلاعات

ها به دلیل تغییر در یاال مالی یا فعالیت میکن ایات باعث  این شارکت   .اندداشاته ت یفعال  ای ییاال مال رییکه تغ  ییهاشارکت ( ۱

هاا، این پاذیری دادهمنظور حفظ یکنواصتی و قاابلیات مقاایساااهبناابراین، باه  ؛هاا و نتاایش پژوهش شاااونادایجااد نااهیگنی در داده
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ا  بور،    ایا اناد  نبوده  ت یا فعاال  یپژوهش دارا  ۀدور  یکاه ط  ییهااشااارکات (  2؛  پژوهش حاذ  شااادناد  ۀهاا ا  نیونا شااارکات 

دهناد. حاذ  این هاای نااقص یاا ناامعتبر ارائاه میهاا باه دلیال عادم فعاالیات یاا صرو  ا  بور،، دادهاین شااارکات   .انادشااادهصاار 

عضاو    یهاشارکت ( ۳ت؛  پژوهش ضاروری ایا   ۀدر طول دور پذیرهای کامل و اتکاها برای اطیینان ا  دیاتریای به دادهشارکت 

ها  های فعال در ب ش مالی و بییه با یاایر شارکت یااصتار مالی و عیلیاتی شارکت  .هساتند یهیبان  و ب  ،یگروایاطه ،یگروه مال

یگنی نیونه و جلوگیری ا  منظور حفظ هبنابراین، به  ؛تواند بر نتایش پژوهش تأریرگذار باشاادها میمتفاوت ایاات. این تفاوت

.  سات یایافند ن 2۹به   یآنها منته ییاال مال  انیکه پا  ییهاشارکت ( ۴؛  ها ا  نیونه حذ  شادندتأریر عوامل نامرتبط، این شارکت 

عوامل فصالی یا  مانی متفاوتی قرار بگیرند.  ا  تأررمایافند نیسات، میکن ایات   2۹هایی که یاال مالی آنها منتهی به  شارکت 

و با    انیدر پا. پژوهش حذ  شاادند ۀها ا  نیونها، این شاارکت پذیری دادهبرای اطیینان ا  هیاهنگی  مانی و قابلیت مقایسااه

  شارکت( -مشااهده )یاال 5۴۹6ا    شارکت(_ مشااهده )یاال ۱776 و  شارکت  ۴5۸ا    شارکت  ۱۴۸ ،های باناعیال مودودیت 

  (Georganthopoulos et al., 2022گورگانتوپولو، و هیکاران )  هایها ا  مدلآ مون فرضایه شاده ایات. برای لیغربال و تول

 شوند. صورت  یر تدوین میایتفاده شده که به

 (۱مدل )

 

 
OCit=α+β1AQit+β2SIZEit+β3DEBTit+β4TOBINQit+β5FCFit+β6NCTit+β7GROWTHit+β8ISS 

UEit +β9SUBSit+β10ROAit+β11IOWNit+β12BINDit+β13YEARDUMit+β14INDDUMit +€it 
 

 ( 2مدل ) 

 FCit=α+β1AQit+β2SIZEit+β3DEBTit+β4TOBINQit+β5FCFit+β6NCTit+β7GROWTHit+β8ISSUEit+

β9SUBSit+β10ROAit+β11IOWNit+β12BINDit+β13YEARDUMit+β14INDDUMit +€it 
 

یارمایۀ یاا مانی برایاا، مدل  (، Peters & Taylor, 2017)  یارمایۀ یاا مانی ایات که مطابق با پیتر  و تیلور OCکه در آن 

 شود.  گیری میاندا ه ۳

 ORGC it =(1-y0) ORGCit-1 +(SG&Ait * ð0) (۳مدل )

  

نسااابتی که ا طریق تقسااای  قسااایتی ا     ð0های عیومی و اداری فروش؛  کل هزینه itSG&Aنرخ ایاااتهلا ؛  :y۰که در آن 

ظرفیت تأمین مالی ایاات که برای    FC  شااود.موایاابه می  فروش یو ادار  یعیوم یهانهیکل هز های اجرای آمو ش برهزینه

  AQ_AF شااود.یااال ایااتفاده می طی در پرداصتی  اقساااط  مبلغ تقساای  بر  پرداصتی  بهره هزینۀ  مبلغ  موایاابۀ آن ا  نساابت 

 و  معیار  یادی  تعداد  حساابریای،  کیفیت   گیریاندا ه برای  چه اگر  کهگیری کیفیت حساابریای )متغیر مساتقل( ایات  معیاراندا ه

 درصصاو  اندکی شاواهد و ندارد  وجود  هساتند،  بهترین معیارها کدام دربارۀ اینکه  کلی  نظراتفاق هیچ دارد،  وجود  شااصص

 مالی  هایصااورت ارائۀ  تجدید نیونه،  برای  ؛(Georganthopoulos et al., 2022)  دارد  وجود  هاشاااصص مقایسااۀ  یا  مطلوبیت 

(DeFond & Zhang, 2014)،  نظارتی  نهادهای تنبیهی و ت لفاتی آرای  (DeFond & Zhang, 2014)، حسااابر، گزارش نوا 

(Chan et al., 2006; DeFond & Zhang, 2014)،  مالی  گزارشاگری  کیفی  هایویژگی (DeFond & Zhang, 2014; Dichow 

et al., 2010)،  حساابر،  اندا ۀ  (DeFond & Zhang, 2014)،  صانعت  در  حساابر،  ت صاص (Gramling & Stone, 2001 )،  

 و(  Chu & Hsu, 2018; Lev et al., 2009)  غیرحسااابریاای صدمات ۀئارا  ،(Blankley et al., 2012)  حسااابریاای  الزحیۀحق

  گیری اندا ه منظوربه  م تلف هایپژوهش در که  ایاات   بوده  معیارهایی ا جیله(  Rajgopal et al., 2003)  حسااابر،  ایااتقلال

گیری کیفیت حساابریای ا  رویکرد  به گساتردگی معیارهای اندا هشاده ایات؛ به هیین دلیل، باتوجه  ایاتفاده  حساابریای  کیفیت 

گیری کیفیت حساابریای ایاتفاده شاده بندی و انت ای بهترین معیار اندا هبرای اولویت   (AHP)مراتبی  فرایند تولیل یالساله
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های تهران، شاهید باهنر  های حساابداری دانشاگاهعلیی گروهنفر ا  اعضاای هیئت  ۱۰ماتریسای بین   نامۀایات؛ بدین منظورپریاش

  که   حساابریای  کیفیت   گیریاندا ه معیار نُه منظور،کرمان و بوعلی یاینای هیدان و حرفۀ حساابریای تدوین و تو یع شاد؛ بدین

  AHP با روش بندیرتبه برای اند،شاده  ایاتفاده  حساابریای  کیفیت  یانجۀ  عنوانبه  حساابریای و  حساابداری مالی،  ادبیات در

 ایت. شده ( نیایش داده۱اند که در شکل )شده  نهایی وتولیلتجزیه

 
 بندی معیارهای کیفیت حسابرسی(: مدل مفهومی رتبه 1شکل )

Figure (1): The Conceptual Model of Ranking Audit Quality Criteria 
 

های  دهد، ا  بین یانجه( نشاان می۱گیری کیفیت حساابریای در جدول )گونه که نتایش و ن نسابی معیارهای اندا ههیان

بیشترین میزان اهییت را در بین صبرگان ) ایاتید و پژوهشگران    ۰/ ۱۴2الزحیۀ حساابریای با و ن کیفیت حساابریای، معیار حق

اند  دهندگان اعتقاد داشاتهمعیار برای یانجش کیفیت حساابریای ایات. پایا ترین دیگر، مه بیانصبره حساابریای( داشاته ایات؛ به

 گیری کیفیت حسابریی قلیداد شود.  تواند معیار منایبی برای اندا ههای مالی نیز میۀ صورتئکه تجدید ارا

 
 گیری کیفیت حسابرسی(: وزن معیارهای اندازه1جدول )

Table (1): The Weight of audit quality measurement criteria 
 وزن  معیارهای کلی

 ۱۴2/۰ الزحیۀ حسابرییحق 

 ۱۳۳/۰ های مالیۀ صورتئتجدید ارا

 ۱2۸/۰ کیفیت گزارشگری مالی

 ۱۱۱/۰ صدمات غیرحسابریی

 ۱۱۰/۰ ایتقلال حسابریی

 ۱۰۸/۰ نوا گزارش حسابر،

 ۱۰7/۰ صنعتت صص حسابر، در 

 ۰۸۴/۰ اندا ۀ حسابر،

 ۰77/۰ دورۀ تصدی حسابر،
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  الزحیۀ حساابریای گیری کیفیت حساابریای ا  معیار حقآمده با ایاتفاده ا  این رویکرد، برای اندا هدیات برایاا، نتایش به

(AQ_AFایتفاده شده ) ایت  . 
  ا    یااات ا  ( عباارتGeorganthopoulos et al., 2022)  گورگاانتوپولو، و هیکاارانمتغیرهاای کنترلی برگرفتاه ا  پژوهش  

SIZE ؛  شارکت   هایییمجیوا دارا ت یشارکت که برابر ایات با لگار  ۀندا اDEBT ها؛ییبه دارا  هاینسابت بده ROA  ۀنرخ با د 
عنوان معیار ار ش شاارکت برابر ایاات با  به  Q-TOBIN ها؛ییکه برابر ایاات با نساابت یااود صالص به مجیوا دارا  هاییدارا

نرخ رشاد فروش در مقایساه با    GROWTHهای اول دورۀ شارکت؛  های شارکت به دارایینسابت مجیوا ار ش با ار و دارایی
؛  به مجیوا اعضااا  رهیمدئت یه  رموظفیغ  رانیکه برابر ایاات با نساابت تعداد مد  رهیمدت ئیایااتقلال ه  BINDیااال گذشااته؛  

IOWN  ی؛ با نشاساتگ هایصاندوق و  گذارییارمایه  هایشارکت   ها،یهها، بیبان  شاامل  ین نهادراگذاهدرصاد تیل  یارمای  
NCT  شاده  یدوره تقسا  اول هایییبر دارا  انویوار یکاهش ناهیساان  برایکه   یویتوضا   هایادداشات یطبق   یرنقدیمعاملات غ 

صاورت صافر؛ های فرعی باشاد و در غیراینمتغیر یااصتگی که برابر ایات با ی ، اگر شارکت دارای شارکت   SUBSایات؛ 
ISSUE  صاورت صافر. اینمتغیر یااصتگی که برابر ایات با ی ، اگر شارکت افزایش یارمایه داده باشاد و در غیرFCF    جریان

 .شودگیری می( اندا ه۴نقدی آ اد ایت که با ایتفاده ا  مدل )
 (۴) مدل

FCFit = (INCit – TAXit – INTit – DIVit) /ASSETit- 
 

هزینۀ   itINTپرداصتی،  مالیات itTAXایااتهلا ،   ا  قبل یااود عیلیاتی  itINCبیانگر جریان نقدی آ اد،    itFCFآن،  در که
های ابتدای دوره ایاات. هرچه مقدار جریان  بیانگر ار ش دفتری دارایی  itASSET-شااده و یااهام پرداصت  یااود itDIVمالی، 

متبت باشاد، مشاکل نیایندگی    FCFدیگر، اگر   بیان ها ایات؛ بهنقدی آ اد بیشاتر باشاد، بیانگر مشاکل نیایندگی بانتر در شارکت 
 (.Fakhari et al., 2014)  منفی باشد، بیانگر مشکل نیایندگی کیتر ایت   FCFبیشتر و اگر  

INDDUM ارر صنعت و :YEARDUM.ارر یال : 
 

 های پژوهشیافته
 ایت.  ارائه شده 2پژوهش در دو ب ش در جدول   یرهایمتغ یفیآمار توص

 آمار توصیفی متغیرها  :(2جدول )
Table (2): Descriptive statistics of variables 

 بخش الف( آمار توصیفی متغیرهای پیوسته

 معیار انحراف کمینه  بیشینه  میانه میانگین  متغیر

OC ۰۸/۰ ۰/۰6 ۰/62 ۰/۰2 ۰/۰7 

FC ۱۰/۰ ۰۸/۰ 52/۰ ۰۱/۰ ۰۹/۰ 

AQ_AF 27/6 ۱۸/6 6۱/۹ 7۱/2 ۸۱/۰ 

BIND ۴۳/۰ 6۰/۰ ۰۰/۱ ۰۰/۰ ۳۱/۰ 

DEBT 55/۰ 5۸/۰ ۹۱/۰ ۰۱/۰ ۱۹/۰ 

FCF ۰۳/۰ ۰2/۰ 5۸/۰ ۴7/۰- ۱۱/۰ 

GROWTH ۳۳/۰ ۱6/۰ ۳۹/۱۱۳ ۹6/۰- ۰۸/۳ 

IOWN ۴6/۰ ۴2/۰ ۹5/۰ ۰5/۰ 26/۰ 

NCT ۰2/۰ ۰۰/۰ ۹۸/۰ ۰۰/۰ ۰۸/۰ 

QTOBIN ۸۹/۱ 52/۱ ۴5/۱7 22/۰ 27/۱ 

ROA ۱۴/۰ ۱۰/۰ ۱6/۱۰ ۴۰/۰- ۳۳/۰ 

SIZE ۹۳/5 ۸۸/5 6۹/۸ ۳۱/۳ 7۳/۰ 
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 بخش ب( آمار توصیفی متغیرهای گسسته 

 مشاهده  درصد  فراوانی متغیر

 صفر ی  صفر ی 

ISSUE 622 ۱۱5۴ ۳5/۰ 65/۰ ۱776 

SUBS ۱۰۱2 76۴ 57/۰ ۴۳/۰ ۱776 

 

  ی نییپا معیار و انورا   هسااتند  ینزد گریکدیبه   رهایمتغ ۀانیو م  نیانگیم  دهد،یب ش »الف« نشااان م  شیگونه که نتاهیان

  ی و درصااد فراوان یفینرمال ایاات. آمار توصاا  یبیطور تقر ها بهداده  عید که تو کر یریگ جهینت  نیچن توانیم  ،نیدارند؛ بنابرا

افزایش یارمایه و  یدرصاد مشااهدات دارا۳5که   صاورتنیبد  ایات؛ گساساته در ب ش »ی« ارائه شاده  یرهایمربوط به متغ

برایاا، متغیر  پژوهش یرهایمتغ  نیب  یهیبساتگ ۀرندیدربرگ  ۴و  ۳جدول اند. ها نیز دارای شارکت فرعی بودهدرصاد شارکت 57

 . هستند و ظرفیت تأمین مالی یرمایۀ یا مانی

 
 (: ماتریس همبستگی متغیرها3جدول )

Table (3): Correlation matrix of variables 
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OC ۱             

AQ_AF ۰2/۰ ۱            

BIND ۰2/۰ 25/۰- ۱           

DEBT ۱۳/۰- ۰۸/۰- ۰۳/۰- ۱          

FCF ۰۴/۰- ۰۹/۰ ۰5/۰- 2۱/۰- ۱         

GROWTH ۰5/۰ ۰۳/۰ ۰۳/۰ ۰5/۰- ۱۸/۰ ۱        

IOWN ۰۱/۰ 2۳/۰ ۰5/۰- ۰6/۰- ۰۱/۰- ۰۱/۰ ۱       

ISSUE ۰2/۰ 2۰/۰ 2۹/۰- ۰۴/۰- ۰۳/۰ ۰2/۰- 25/۰ ۱      

NCT ۰۴/۰ ۰2/۰- ۰۱/۰ ۰۹/۰- ۰۱/۰- ۰۱/۰- ۰۱/۰ ۰۱/۰- ۱     

QTOBIN ۰۹/۰ ۰۴/۰ ۰۱/۰ 2۰/۰- 2۰/۰ ۰۳/۰ ۰6/۰ ۰2/۰ ۰۴/۰ ۱    

ROA ۱2/۰ ۱2/۰ ۰2/۰ ۱۹/۰- 2۱/۰ ۰۴/۰ ۰5/۰- ۰۴/۰- ۰۱/۰ ۰۱/۰ ۱   

SIZE ۰۱/۰- ۰۱/۰- ۰۱/۰ ۰۸/۰ ۱۱/۰ ۰7/۰ ۰۴/۰ ۰2/۰ ۰۹/۰ ۰۳/۰- ۱۱/۰ ۱  

SUBS ۰5/۰ ۰7/۰ ۰2/۰- ۰5/۰- 2۴/۰ ۰2/۰- ۰2/۰ ۰۱/۰ ۰۱/۰ ۰۴/۰ ۱۸/۰ ۱۰/۰ ۱ 
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 (: نتایج آزمون همبستگی متغیرها4جدول )
Table (4): Results of correlation test for variables 
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FC ۱             

AQ_AF ۰۱/۰ ۱            

BIND ۰۴/۰ 25/۰- ۱           

DEBT ۳۰/۰- ۰۸/۰- ۰۳/۰- ۱          

FCF ۰2/۰- ۰۹/۰ ۰5/۰- 2۱/۰- ۱         

GROWTH ۰۹/۰ ۰۳/۰ ۰۳/۰ ۰5/۰- ۱۸/۰ ۱        

IOWN ۰2/۰ 2۳/۰ ۰5/۰- ۰6/۰- ۰۱/۰- ۰۰/۰ ۱       

ISSUE ۰۱/۰- 2۰/۰ 2۹/۰- ۰۴/۰- ۰۳/۰ ۰2/۰- 25/۰ ۱      

NCT ۰6/۰ ۰2/۰- ۰۱/۰ ۰۹/۰- ۰۱/۰- ۰۱/۰- ۰۱/۰ ۰۱/۰- ۱     

QTOBIN 2۱/۰ ۰۴/۰ ۰۱/۰ 2۰/۰- 2۰/۰ ۰۳۰/۰ ۰6/۰ ۰2/۰ ۰۴/۰ ۱    

ROA ۱۱/۰ ۱2/۰ ۰2/۰ ۱۹/۰- 2۱/۰ ۰۴/۰ ۰5/۰- ۰۴/۰- ۰۱/۰ ۰۱/۰ ۱   

SIZE ۰5/۰ ۰۱/۰- ۰۱/۰ ۰۸/۰ ۱۱/۰ ۰7/۰ ۰۴/۰ ۰2/۰ ۰۹/۰ ۰۳/۰- ۱۱/۰ ۱  

SUBS ۰۱/۰ ۰7/۰ ۰2/۰- ۰5/۰- 2۴/۰ ۰2/۰- ۰2/۰ ۰۱/۰ ۰۱/۰ ۰۴/۰ ۱۸/۰ ۱۰/۰ ۱ 

 

دهد، هیبساتگی کیفیت حساابریای با یارمایۀ یاا مانی بیشاتر ا  ظرفیت تأمین مالی ایات؛  گونه که نتایش نشاان میهیان

ی بین متغیرها حکایت  طصه ایاات که ا  نبود  ۰/ 7کیتر ا   ی نیزویتوضاا   یرهایمتغ نیب  یکه هیبسااتگییا آنجابراین،  علاوه

( نتایش آ مون فرضایۀ اول این پژوهش را مبنی بر اینکه »بین کیفیت حساابریای و یارمایۀ یاا مانی رابطه متبت  5جدول ) دارد،

 دهد. و معنادار وجود دارد«، نشان می
 

 (: نتایج آزمون فرضیۀ یک 5) جدول
Table (5): Hypothesis 1 test results 

 VIFآماره  معناداری tآماره  استانداردخطای ضریب  متغیر 

AQ-AF ۰۴66۰7/۰ ۰۰72۱5/۰ ۴5۹5۱7/6 ۰۰۰۰/۰ ۴۱6۳67/۱ 

SIZE ۰2۸72۸/۰ ۰۰۳۰۸۴/۰ ۳۱562۱/۹ ۰۰۰۰/۰ ۳7556۴/2 

DEBT ۰6۸۹6۱/۰- ۰۱5۴۹۱/۰ ۴5۱6۹۱/۴- ۰۰۰۰/۰ ۱2۰۹۰7/۱ 

QTOBIN ۰۰5۳52/۰ ۰۰۱۸۸۰/۰ ۸۴62۰7/2 ۰۰۴5/۰ 2۱65۱۳/۱ 

FCF ۰۰2۴55/۰- ۰2۸۱77/۰ ۰۸7۱۳۹/۰- ۹۳۰6/۰ ۰۱2۹۸۳/۱ 

NCT ۰2۳5۴2/۰ ۰2۹۰۱7/۰ ۸۱۱۳۰۸/۰ ۴۱7۳/۰ ۳۹۳۳66/2 

GROWTH ۰۰۱۱۹۹/۰- ۰۰2۰22/۰ 5۹2۸27/۰- 55۳۴/۰ ۰7۸۱۹2/۱ 

ISSUE ۰725۱۸/۰ ۰۱۴۴6۳/۰ ۰۱۳۸۸۰/5 ۰۰۰۰/۰ ۰۱۹۰55/۱ 

SUBS ۰۰۰۴۳2/۰- ۰۰56۱6/۰ ۰76۸۹۳/۰- ۹۳۸7/۰ ۰۴27۹۴/۱ 

ROA ۰6۴57۱/۰- ۰۱6۴۹۰/۰ ۹۱5662/۳- ۰۰۰۱/۰ ۰۹262۱/۱ 

IOWN ۰۱۸۳65/۰- ۰۳7۴۳۸/۰ ۴۹۰5۴۸/۰- 
 

62۳۸/۰ ۰۹6۹۰۰/۱ 

BIND ۰۴۰۳۹6/۰ ۰۱۱6۳۳/۰ ۴725۳6/۳ ۰۰۰5/۰ ۱۰۱۰۱۱/۱ 

C ۰۳72۱۰/۰ ۰5267۴/۰ 7۰6۴۱2/۰ ۴۸۰۰/۰ - 

 کنترل شد ارر رابت یال

 کنترل شد ارر رابت صنعت

 F ۰۰۰۰/۰احتیال آماره F ۹22۹/۳۰آماره  ۱۸/۰ شدهضریب تعیین تعدیل
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ا  معناداری  درصاد حاکی ۹۹در یاط  اطیینان    Fدهد که آمارۀ  می    نتایش برا ش الگوها پو ا  کنترل اررات یاال و صانعت نشاان   

ایات که    ۱۰ایات. عامل تورم واریانو نیز برای متغیرهای توضایوی کیتر ا     ۰/ ۱۸  شاده نیز  کلی مدل بوده و ضاریب تعیین تعدیل 

الزحیۀ حساابریای  حق  ر ی متغ   ب ی ضار دهد،  می   نشاان   5جدول   ش نتای   که   گونه دهد. هیان می  های پژوهش نشاان صطی را در مدل نبود ه  

در   ر یی واحد تغ     ی   ی ا ا به دهد که  می  مقدار نشااان   ن ی ا ایاات.    ار معناد   ز ی ن  ی لواظ آمار و ا   ۰/ ۰۴عنوان معیار کیفیت حسااابریاای  به 

الزحیۀ  وایاطۀ حق دیگر، کیفیت حساابریای به عبارت یابد؛ به افزایش می  ۰/ ۰۴ن زا ی م الزحیۀ حساابریای، میزان یارمایۀ یاا مانی به  حق 

  توان گفت که کیفیت حسابریی دانش یا مانی شود. در تفسیر این نتیجه می حسابریی منجر به بهبود و گسترش یرمایۀ یا مانی می 

  و   گیرند می   نظر   در   حساابریای   گذاری قییت   های گیری تصایی    در   را   یاا مانی  یارمایۀ   حساابریای   دهد و مؤیاساات می تویاعه   را 

( نتایش آ مون فرضایۀ دوم این پژوهش 6جدول )  . ایات   مرتبط   یاا مانی   یارمایۀ   شادت  درجۀ  با  متبت   طور به   حساابریای   الزحیۀ حق 

 دهد.«، نشان میو ظرفیت تأمین مالی رابطۀ معنادار وجود دارد   حسابریی بین کیفیت    مبنی بر اینکه »

 
 (: نتایج آزمون فرضیۀ دوم 6) جدول

Table (6): Hypothesis 2 test results 
 VIFآماره  معناداری  tآماره  استاندارد خطای  ضریب متغیر

AQ-AF ۰۳2۰۴۹/۰- ۰۱۳۴۰/۰ ۳۸6۸۳2/2- ۰۱7۱/۰ ۳2۱۴56۸/۱ 

SIZE ۰2۳6۹2/۰ ۰۱52۴۰/۰ ۴۰۴۸5۸/۱ ۱2۴5/۰ 2۰۱2۴6/2 

DEBT ۱۱2۱۴۰/۰ ۰5۹۸7۱/۰ 67۱5۸۴/۱ ۰۹۴۸/۰ ۱۱2۴56۳/۰ 

QTOBIN ۰۰2۴۰۹/۰- ۱2۳6۱2/۰ ۱67۱۱7/۰ 75۴۳/۰ ۳2۱۴56۱/۱ 

FCF 2۰۱۰25/۱ ۱۱2۴5۳/۰ ۴۱7۳77/۰ ۰۰۰۰/۰ ۱2۴۳۱/۱ 

NCT ۰55۸۰5/۰ ۱۰2۱۴5۳/۰ ۳5۹۴۰5/۰ 65۴۳/۰ ۰۰۴۱2۳/۱ 

GROWTH ۰۰7۳۱۹/۰- ۰۰۸۹۱/۰ ۸۳۰765/۰- ۴256/۰ ۳۰25۱۴/2 

ISSUE ۰۳۱۰۴2/۰- ۰۱2۳5۹/۰ ۰۴۸66۱/۱- 2۹۰7/۰ ۱25۳۰22/۱ 

SUBS ۰6۴۴2۳/۰ ۱252۴6/۰ ۴۴2۰5۹/۰ 7۰۸5/۰ ۰2۱۴5۰/۱ 

ROA ۱۳55۹۱/۰ ۰۳۱۳2۴/۰ ۴۸7۳5۸/۸ ۰۰۰۰/۰ ۰۱2۳۱۳/۱ 

IOWN ۰5۴66۳/۰ ۰۴۱25۴/۰ 62۸5۱6/۱ 2۰57/۰ ۰5۴۱2۸/۱ 

BIND ۰22۴77/۰- ۰2۱57۳/۰ ۸۱6۰۳۹/۰- ۳52۱/۰ ۱25۴۳6/۱ 

C 2۴۱266/۰ ۱۰25۹6/۰ ۱۳55۳5/2 ۱22۹/۰ ۰2۱۴5۳۱/۱ 

 کنترل شد ارر رابت یال

 کنترل شد ارر رابت صنعت

 F ۰۰۰۰/۰احتیال آماره F 2۱۴5/2۰آماره  ۱۳/۰ شدهتعدیلضریب تعیین  

 

و  - ۰/ ۰۳عنوان معیار کیفیت حساابریای  الزحیۀ حساابریای بهحق ریمتغ  ب یضاردهد،  نشاان می 6جدول   شنتای که  گونههیان

الزحیۀ حساابریای، ظرفیت تأمین حق  در رییواحد تغ  ی  یا ابهدهد که می مقدار نشاان نیاایات.   ارمعناد زین یلواظ آمار  ا

دیگر، بین کیفیت حساااابریااای و ظرفیت تأمین مالی رابطۀ منفی و بیانکند؛ بهدر جهت معکو، تغییر می ۰/ ۰۳مالی به میزان  

  یااباد، کااهش می  شااارکات   ماالی تاأمین  ظرفیات   کاه  گوناه ایاااتادنل کرد هنگاامیتوان بادینمعنااداری وجود دارد. این نتیجاه را می

 مالی  هایمودودیت  نامطلوی  اررات و اطلاعات تقارن  عدم  کاهش برای را بانتر  کیفیت   با  حسااابریااان   یاداحتیالبه مدیران

 بان  کیفیت   با مالی اطلاعات  برتکیه  به  کیتری یابد، نیا می  شااارکت افزایش مالی  ظرفیت   که  مانی برعکو، کنند ومی جذی

 را  حساااابریااای  کیفیت   برای تقاضاااا  صود  نوبۀبه که دارد  مالی وجود تأمین  ظرفیت   بهبود  و نیایندگی  هایهزینه کاهش  برای

 ایت.  حسابریی  کیفیت  برای  تقاضا و مالی  ظرفیت  بین رابطۀ منفی ا حاکی ایتدنل این. دهدمی  کاهش
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 آزمون استحکام

عنوان معیار های مالی بهدهد. در این ب ش، ا  معیار تجدید ارائۀ صاورت( نتایش آ مون تولیل حساایایت را نشاان می7جدول )

 ها ایتفاده شده ایت.  های پژوهش و تکییل یافتهالزحیۀ حسابریی برای آ مون فرضیهجایگزین حق

 
 تحلیل حساسیت(: نتایج آزمون 7جدول )

Table (7): Sensitivity analysis results (sensitivity coefficients) 

 متغیر
 متغیر وابسته: ظرفیت تأمین مالی متغیر وابسته: سرمایۀ سازمانی

 معناداری  tآماره  ضریب معناداری  tآماره  ضریب

AQ-RESTATEMENT ۹۳76۱۰/۰ ۹5۴25/۱۴ ۰۰۰۰/۰ ۰۳۹5۸۴/۰- 7۰52۹۳/۰- ۴۸۰۹/۰ 

SIZE ۰۱۰۴۹6/۰ ۱۹۴۴6۳/2 ۰2۹۰/۰ ۰2۹۰۹۹/۰ ۳۰5552/2 ۰2۱5/۰ 

DEBT ۰۴۳۳۸۰/۰ ۰۱۱7۸۹/۴ ۰۰۰۱/۰ ۰۱۴7۸7۹/۰- 6۸75۴6/۳- ۰۰۰2/۰ 

QTOBIN ۰۰۴7۴5/۰ 75۴۹7۱/۰ ۴5۰۹/۰ ۰۰۹227/۰ ۳۱۴۳55/۰ 75۳۴/۰ 

FCF ۰۸۹۰57/۰- 5۱۰7۳۱/۴- ۰۰۰۰/۰ ۰۳۰775/۰- 2627۴7/2- ۰2۴۰/۰ 

NCT ۱5۰۰۴7/۰- ۹72۸۸2/۱- ۰۴۹5/۰ ۰۱۹۰۳۰/۰ 2۰۴۰52/۱ 22۹۰/۰ 

GROWTH 2۴225۱/۰- ۳۹۰۳۰6/۸- ۰۰۰۰/۰ ۰۰۴۴۸6/۰- ۱۴۸۹۰۸/۰- ۸۸۱7/۰ 

ISSUE ۰۱5۹۴۱/۰- ۹۹26۸۹/5- ۰۰۰۰/۰ ۰۴5۱۴۴/۰ ۴۸6۸6۹/۳ ۰۰۰5/۰ 

SUBS ۰۱۱۹۸5/۰ 27۸6۱۹/۳ ۰۰۱2/۰ ۰۰۹2۱۸/۰- 75۸5۸۹/۰- ۴۴۸۴/۰ 

ROA ۰2۱۹۹۰/۰ ۰25۴۴۴/۱ ۳۰6۰/۰ ۰۳۴۸۹۰/۰ ۰2۹75۸/۱ ۳۰۳5/۰ 

IOWN ۰۴6۰57/۰- ۹5۳۳۴۱/۱- ۰5۱7/۰ ۱۰۳۳۰۹/۰ 7۱67۹/۱۱ ۰۰۰۰/۰ 

BIND ۰۱2۴6۴/۰ ۸۹5۰26/۱ ۰5۹۱/۰ ۱5۴۹77/۰ ۰6۴۰56/5 ۰۰۰۰/۰ 

C ۰۰7۱5۸/۰- 7۰۴۸۴۹/۱- ۰۸۹۳/۰ ۰2۴2۴۳/۰ 26۴۴۰6/۴ ۰۰۰۰/۰ 

 کنترل شد کنترل شد ارر رابت یال

 کنترل شد کنترل شد صنعتارر رابت  

 2۱/۰ ۱۹/۰ شدهتعدیلتعیینضریب

 F ۰۰۰۰/۰ ۰۰۰۰/۰احتیال آماره 

 

و معنادار نیز هساتند که    -۰/ ۰۳و   ۰/ ۹۳دهد، ضاریب متغیر تجدید ارائۀ صاورت مالی به ترتیب می گونه که نتایش نشاانهیان

 های اصلی این پژوهش را تقویت کرده و در رایتای آنها بوده ایت.  عنوان کیفیت حسابریی، یافتهایتفاده ا  این معیار به

 

 گیری و پیشنهادهانتیجه

ها بوده ایات. نتایش آ مون هد  این پژوهش برریای تأریر کیفیت حساابریای بر یارمایۀ یاا مانی و ظرفیت تأمین مالی شارکت 

ای مساتقی  و معنادار با یارمایۀ یاا مانی  عنوان معیار کیفیت حساابریای، رابطهحساابریای به  ۀالزحیها نشاان داد که حقفرضایه

های صا  را و قابلیت   شادهدانش انباشاتهاین ایات که کیفیت حساابریای بان، جریان موجودی    ۀدهنددارد. این نتیجه نشاان

دهد که  های یاااصتاری و یااا مانی مرتبط با منابع نامشااهود شاارکت را افزایش میگذاریکند و درنتیجه، یاارمایهتسااهیل می

ین یافته با نتایش مطالعات د. ایااا ر میپذیطور کارآمدتر را امکانتری به منابع تأمین مالی بدون توریف و بهدیااتریاای آیااان

متبت میان    ۀنیز به رابط (Georganthopoulos et al., 2022) متال، گورگانتوپولو، و هیکاران  برای ؛رایااتایاات پیشااین ه 

های با کیفیت حساابریای بانتر، در اند که شارکت اند. آنها نشاان دادهکردهکیفیت حساابریای و افزایش یارمایۀ یاا مانی اشااره
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پژوهش نیز هیین الگو را تأیید این ها قرار دارند. نتایش گذارییرمایهانت ای راهبردهای و    هموقعیت بهتری برای جذی یرمای

؛  شاودیارمایۀ یاا مانی می  یکیفیت بانی حساابریای باعث تقویت منابع نامشاهود و درنتیجه ارتقا؛ بدین صاورت که  کندمی

علاوه نتایش این پژوهش نشان داد که کیفیت حسابریی و ظرفیت تأمین مالی رابطۀ منفی و معناداری دارند؛ بدین صورت که  به

دهد؛ بر افزایش )کاهش( می را  حسااابریاای  کیفیت  برای  تقاضااا  قابل توجهی  طوربه مالی ظرفیت تأمین  در(  افزایش)  کاهش

ای پویایی ایاات که میکن ایاات  توان گفت که رابطۀ بین کیفیت حسااابریاای و ظرفیت تأمین مالی رابطههیین ایااا، می

 اده و شاود.این نتیجه مشاابه با پژوهش فر ها  افزایش اعتبار شارکت کند و منجر به ها را تعدیل  های مالی شارکت مودودیت 

افزایش کیفیت حسااابریاای، حسااایاایت تأمین مالی و دهد با که نشااان می  (Farajzadeh & Rezazadeh, 2018رضااا اده )

هیو،  پژوهش  اما برصلا   .یابدها، یا هیان ظرفیت تأمین مالی کاهش میای داراییها به ار ش وریقهی شارکت رهاگذایارمایه

افزایش کیفیت حسااابریاای تأریرات متبتی بر تأمین مالی صارجی  کند که  بیان می ( ایاات کهHus et al., 2024و هیکاران )

نقش حاکییتی متبتی بر تصیییات  و کندگذاری کی  میهای داصلی و صارجی برای یرمایهها دارد و به تقویت انگیزهشرکت 

د. نتایش این پژوهش دارای های قانونی ضااعیف هسااتنکه دارای مویطکشااورهایی  کند، حتی در ها ایفا میراهبردی شاارکت 

  یا   نفع  به  حساابریای  حساابریای مبنی بر اینکه کیفیت  در معاصار  بوث  به  چندین دیاتاورد ایات: اول اینکه در مطالعۀ حاضار

  ارائه شااده ایاات که کیفیت  جامعی شااواهد دراین پژوهش. کندمی  کی  ایاات،  شاارکت   هایگذارییاارمایه مودودکنندۀ

 را  یاا مانی  یارمایۀ عامل مه   ی  و  ایات  مرتبط  یاا مانی  منابع گذاری دریارمایه  راهبردهای هایانت ای  با بان  حساابریای

  فرایند  به  حساااابریااای  کیفیت  دربارۀ پیوند  این پژوهش  گساااترش برای  بیشاااتری هایپژوهش  حال،بااین  دهد؛می  تشاااکیل

مانند   نامشاهود هایدارایی  مه  ابعاد  یاایر  برریای  روشان، راه  ی .  ایات   ن م  نامشاهود  هایگذارییارمایه  با مرتبط  آفرینیار ش

  بین  پویاتر  و  ترکامل  رابطۀ  مساتندیاا ی با  ا  یاوی دیگر این مطالعه  .ایات   حساابریای  کیفیت   چارچوی  در انساانی  یارمایۀ

هایی را در مقایسااه با  پژوهش نوآوریاین وجود،  بااین ایاات؛غنی کرده   را مرتبط  ادبیات مالی،  ظرفیت  و  حسااابریاای  کیفیت 

بین کیفیت حساابریای و ظرفیت تأمین  منفی ۀپژوهش، رابط  ۀ اینهای برجساتمطالعات پیشاین معرفی کرده ایات. یکی ا  جنبه

پژوهش  اینهای صا  با ار یا شارایط اقتصاادی صاصای باشاد که در مالی ایات. این تفاوت میکن ایات ناشای ا  ویژگی

  ای پویای دوجانبه ۀبین کیفیت حساابریای و ظرفیت تأمین مالی رابط ۀریاد که رابططور صا ، به نظر میبه  ایات.  شادهبرریای  

گیرد و میکن ایات در برصی شارایط، کیفیت بانی حساابریای  شارایط م تلف اقتصاادی و مالی قرار می ا  تأررمایات که  

این دیگر   ۀهای نوآورانهای نامشااهود ا  جنبهبراین، تأکید بر داراییعلاوه د؛تأمین مالی عیل کنعنوان عامل مودودکننده در به

کیفیت حسااابریاای بیشااتر بر اررات مالی و  ۀویژه در  مینکه بساایاری ا  مطالعات پیشااین بهآید. درحالیمی شاایار پژوهش به

های نامشاهود مانند یارمایۀ انساانی و طور صا  بر تأریر کیفیت حساابریای بر داراییبهدراین پژوهش گزارشاگری تأکید دارند،  

تر باشاد و به های ت صاصایآینده در حو ه  یهایاا  پژوهشتواند  مینه. این رویکرد میه ایات ای متیرکز شادیارمایۀ رابطه

 .آفرینی مرتبط با منابع نامشهود کی  کنددر  بهتری ا  فرایندهای ار ش

آمده، موارد  یر  دیاات آتی با  کرده ایاات. برایااا، نتایش به هایهای جدیدی را برای پژوهشهای این پژوهش افقیافته

 :شودعنوان مسیرهای پژوهشی آینده پیشنهاد میبه

ای ها، دانش و ت صاص نیروی کار( و یارمایۀ رابطههای نامشاهود مانند یارمایۀ انساانی )مهارتهبرریای ابعاد دیگر یارمای

ها را یهکنندگان( را در نظر گرفته و نقش کیفیت حساابریای در تقویت این یارماارتباطی با مشاتریان، شارکا و تأمینهای  )شابکه

ها و در  تأریر کیفیت حساابریای بر یارمایۀ یاا مانی و تأمین مالی در صانایع م تلف با ویژگی ا  یاوی دیگر  تولیل کند.

پاذیرتر کناد.  هاای پژوهش را تعیی تواناد یاافتاههاای پیشااارفتاه، صادماات ماالی یاا تولیادی میهاای صاا  صود، ماانناد فنااوریچاالش

های تواند به کشاف تفاوتهای مالی و نظارتی بیشاتری هساتند، میتولیل این رابطه در با ارهای نوظهور که دارای مودودیت 
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تواند اگرچه این مطالعه نشاااان داد که کیفیت حساااابریااای میکند. ای و فرهنگی در تأریر کیفیت حساااابریااای کی   منطقه

تر برریاای کند که چگونه حسااابریاای  صااورت عییق تواند به آتی می های  ها را کاهش دهد، پژوهش های مالی شاارکت مودودیت 

های مرتبط با تأمین مالی صارجی را مدیریت کند. های ناشای ا  ورشاکساتگی و ریسا  ریسا    های اعتباری، تواند ریسا  باکیفیت می 

های اقتصااادی و مالی بر  ه تأریر بوران ب توجه . با کند برانگیز اهییت بیشااتری پیدا می شاارایط اقتصااادی چالش   ویژه در به این موضااوا  

تواند برریای کند که چگونه کیفیت حساابریای در شارایط بورانی مانند آتی می   ی ها ها به منابع تأمین مالی، پژوهش دیاتریای شارکت 

 .گذاران و دیتریی به منابع مالی کی  کند تواند به بهبود اعتیاد یرمایۀ گیر می های هیه رکود اقتصادی یا شیوا بییاری 

ها  متیرکز شاده ایات و نتایش آن میکن ایات به یاایر شارکت   ههای ایرانی فعال در با ار یارمایاین پژوهش بر روی شارکت 

بر یارمایۀ  را پژوهش حاضار تنها تأریر کیفیت حساابریای    نباشاد.  پذیر اند، تعیی که در این مطالعه گنجانده نشاده ییا صانایع

 . اینطور کامل در نظر نگرفته ایاات و یااایر عوامل مؤرر بر این متغیرها را به  کردهیااا مانی و ظرفیت تأمین مالی برریاای  

صطاهای   ا  تأررمها ایاتفاده کرده ایات که میکن ایات  های تاری ی و اطلاعات مالی منتشارشاده تویاط شارکت پژوهش ا  داده

شاااده در این پژوهش، ماانناد کاارگرفتاههاای آمااری باه، روشا  طرفید.  نا هاای عیادی قرار گرفتاه بااشااا گزارشاااگری یاا توریف

براین، پژوهش علاوه  ؛یااا ی کنندهای روابط بین متغیرها را مدلطور کامل پیچیدگیرگریاایون صطی، میکن ایاات نتوانند به

که تغییرات ناگهانی در این اند، درحالیمطالعه رابت بوده ۀحاضار فرض کرده ایات که شارایط اقتصاادی و یایایای در طول دور

شرایط صاصی معتبر هستند و   دردهد که نتایش این پژوهش ها نشان میاین مودودیت بگذارد.  نتایش را تأریر  بر  تواندشرایط می

 .ها میکن ایت نتایش متفاوتی به دیت آیدفرضدرصورت تغییر این پیش
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