پیش​بینی درماندگی مالی با توجه به اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل

چکیده
درماندگی مالی شرکت​های بزرگ بین​المللی موجب شده که موضوع درماندگی به عنوان مقوله​ای بسیار بااهمیت در مدیریت مالی مطرح گردد. پیش​بینی درماندگی مالی با طراحی شاخص​ها و الگوهای مناسب می​تواند شرکت​ها را نسبت به وقوع درماندگی مالی و ورشکستگی آگاه سازد تا با توجه به این هشدارها سیاست مناسبی را اتخاذ نمایند. می​توان گفت گزارش​هاي مشروط حسابرسي متغير مهمي در پيش​بيني ورشكستگي شركتها است. بنابراین در این پژوهش رابطه​ی پیش​بینی درماندگی مالی و اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل در شرکت​های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار گرفت. بر همین اساس فرضیه​های پژوهش به​وسیله رگرسیون لجستیک باینری برای دوره​ی زمانی 1382 تا 1395 مورد آزمون قرار گرفته​است. که از میان آنها در مجموع 94 شرکت به​عنوان نمونه آماری انتخاب شده​است. یافته​های پژوهش نشان می​دهد که بین پیش​بینی درماندگی مالی و اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد. 
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مقدمه
میزان وقوع بحرانهای مالی در جهان در سالهای اخیر بیش از هر زمان است. در دو دهة اخیر ارقام و اعداد اقتصادی نشان​دهندة افزایش بی​سابقه میزان ورشكستگی​ها است. وجود بحرانهای مالی در یك كشور شاخص اقتصادی مهمی است و توجه عموم را به خود جلب می​کند. همچنین، هزینه​های اقتصادی ورشکستگی نیز بسیار زیاد است. بنابراین، توانایی پیش​بینی بحران مالی و جلوگیری از وقوع آن از اهمیت اساسی برخوردار است. با توجه به اینکه درماندگی متفاوت از ورشکستگی و به عنوان یک مرحله قبل از ورشکستگی یا انحلال تعریف شده است؛ یکی از راههایی که می​توان با استفاده از آن از ورشکستگی شرکتها جلوگیری کرد پیش​بینی درماندگی مالی است. 

از طریق پیش​بینی درماندگی مالی یا ورشکستگی، می​توان به ارائه هشدارهای لازم شرکت​ها را نسبت به وقوع آن هشیار کرد تا آنها با توجه به این هشدارها دست به اقدام مقتضی بزنند و همچنین از این طریق سرمایه​گذاران و اعتبار دهندگان فرصت​های مطلوب سرمایه​گذاری را از فرصت های نامطلوب تشخیص می​دهند و منابعشان را در فرصت​های مناسب سرمایه​گذاری می​کنند[7].
 اگر مدیریت شرکت اطمینان یابد که شرکت نخواهد توانست تا آینده قابل پیش بینی به فعالیت خود ادامه دهد باید صورتهای مالی را طبق استانداردهای حسابداری بر مبنای توقف فعالیت تهیه نماید تا اینکه استفاده کنندگان گمراه نشوند همچنین طبق استانداردهای حسابرسی  در صورتیکه حسابرس مستقل در فرآیند حسابرسی به این نتیجه برسد که شرکت مورد رسیدگی نمی تواند به تعهداتش به موقع عمل نماید و نخواهد توانست تا آینده قابل پیش بینی به فعالیت خود ادامه دهد نیاز است تا موضوع فوق در گزارش حسابرسی درج و طبق استانداردهای حسابرسی به عنوان ابهام درباره تداوم فعالیت تلقی و حسب مورد اظهار نظر مشروط یا عدم اظهار​نظر ارائه​نماید. بنابراین اگر مدیران به عنوان تهیه​کنندگان و حسابرسان به عنوان بررسی کنندگان صورتهای مالی در صورتی که با درماندگی مالی شرکتها )ابهام درباره تدوام فعالیت (برخورد نمایند باید صورتهای مالی و گزارش حسابرسی را تعدیل نمایند.
در نتیجه یکی از راه​هایی که می توان با استفاده از آن به بهره گیری مناسب از فرصت​های سرمایه​گذاری و همچنین جلوگیری از به هدر رفتن منابع کمک کرد پیش بینی درماندگی مالی براساس شرایط و وضعیت شرکتها و درج موضوع فوق در صورتهای مالی و گزارش حسابرسی مستقل می باشد. به اين ترتيب كه در صورت وجود ابهامی درباره تداوم فعالیت موضوع مزبور در گزارش حسابرس مستقل درج شده و صورتهای مالی بر مبنای توقف فعالیت نه بر مبنای تداوم فعالیت تهیه می شود و سرمایه گذاران می توانند براساس اطلاعات قابل اتکا یا نسبت به سرمایه​گذاری در شرکت، فروش سهام و یا نسبت به رفع درماندگی مالی اقدام نمایند. با توجه به آنچه در مورد تأثیر نوع گزارش حسابرسی و پیش​بینی درماندگی مالی بیان شد، پژوهش حاضر به دنبال پاسخ به این سوال است که آیا اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل به عنوان متغیر تعدیل​گر، قابلیت پیش​بینی درماندگی مالی را افزایش می​دهد؟
مبانی نظری و پیشینه​ی پژوهش

درماندگی مالی
تعاریف مختلفی از درماندگی صورت گرفته که شناخته​شده​ترین آنها به صورت زیر است: تغییر در قیمت سهام یا سود قبل از بهره و مالیات منفی [25] نسبت پوشش بهره پایین [17] وجود مدارک و شواهدی از اخراج، تجدید ساختارها، یا پرداخت سود سهام [28]. کاهش قابل توجه و یا متوالی در سودآوری [34] درماندگی مالی یک بیماری است که در آن شرکت قدرت پرداخت تعهدات مالی به طلبکاران خود را ندارد که ممکن است منجر به ورشکستگی شرکت شود.
از نقطه​نظر اقتصادی، درماندگی مالی را می​توان به زیان​ده بودن شرکت تعبیر نمود که در این حالت شرکت دچار عدم موفقیت شده است. در واقع، در این حالت نرخ بازدهی شرکت کمتر از نرخ هزینه سرمایه می​باشد. حالت دیگری از درماندگی مالی زمانی رخ می​دهد که شرکت موفق به رعایت کردن یک یا تعداد بیشتری از بندهای مربوط به قرارداد بدهی مانند نگاه داشتن نسبت جاری یا نسبت ارزش ویژه به کل داراییها طبق قرارداد نمی​شود که به این حالت نکول تکنیکی گفته می​شود. حالات دیگری از درماندگی مالی عبارتند از زمانی که جریانات نقدی شرکت برای بازپرداخت اصل و فرع بدهی کافی نباشد و نیز زمانی که ارزش ویژه شرکت عددی منفی شود. در حالتی که شرکت شدیداً درمانده شده، توانایی پرداخت بدهی را در تاریخ سررسیدی که متعاقباً توسط مذاکره مجدد تعیین می​شود، دارد ولی در حالت ورشکستگی شرکت کلاً توانایی پرداخت بدهی را ندارد. به عبارت دیگر در حالت درماندگی ناتوانی شرکتها در پرداخت دیون مالی، موقت و در حالت ورشکستگی، دائمی است. در حالت ورشکستگی فعالیت شرکت متوقف شده و شرکت به اهداف از پیش تعیین شده خود نمی​رسد، یعنی دچار حالت مرگ می​شود و هیچ اقدامی را جهت بهبود شرکت نمی​توان انجام داد. در واقع ورشکستگی آخرین مرحله چرخه حیات شرکت است. ولی در حالت درماندگی شرکت نشانه​هایی از بیماری مالی را نشان می​دهد و هنوز دچار مرگ نشده و می​توان از طریق تجدید ساختار، اقداماتی را جهت بهبود شرکت انجام داد. همچنین  برخلاف ورشکستگی، درماندگی مالی به روال قانونی یک کشور واحد بستگی ندارد. درماندگی مالی جزء مراحل اولیه​ی ورشکستگی شرکت است و به شرکت، بدون تحمل هزینه​های مستقیم و اداری ورشکستگی، اجازه​ی واکنش و بهبود را می​دهد [11].
گزارش تعدیل​شده حسابرسی

هدف حسابرسی در چارچوب فرآیند آزمون محور، زدودن آلودگی​های اطلاعات است تا از طریق افزایش توان اتکای آن بستری مساعد برای استفاده از اطلاعات در راستای تصمیم​گیری​های اقتصادی فراهم شود. محصول نهایی این فرایند گزارشی است که حسابرس در آن، نظر حرفه​ای خود را در مورد مطلوب بودن صورت​های مالی ارائه می​کند [13]. اظهارنظر در حسابرسی به مجموع قضاوت حرفه​ای، تصمیم​گیری ها و توجیه​های حسابرس به صورت فشرده به عنوان یک نظر کارشناسی و حرفه​ای حسابرس گفته می​شود [5]. استاندارد حسابرسی شماره ی 700 بیان می​کند که حسابرس باید درباره​ی اینکه آیا صورت های مالی از تمام جنبه های با اهمیت طبق استانداردهای حسابداری به نحو مطلوب تهیه شده است یا خیر، اظهار نظر کند. حسابرس زمانی باید اظهار نظر تعدیل نشده ارائه کند که بر اساس نتیجه​گیری او صورت های مالی از تمام جنبه های با اهمیت طبق استانداردهای حسابداری به نحو مطلوب تهیه شده است. ولی در موارد وجود ابهام اساسی درباره تداوم فعالیت یا وجود موارد متعدد ابهام با اهمیت، شامل ابهام درباره تداوم فعالیت، که آثار بالقوه آن در مجموع با اهمیت باشد حسابرس باید نظر مشروط ارائه کند. 
رابطه​ی نظری میان پیش بینی درماندگی مالی و گزارش تعدیل شده حسابرسی
یکی از راههایی که می​توان با استفاده از آن از ورشکستگی شرکتها جلوگیری کرد پیش​بینی درماندگی مالی است. از سوی دیگر فعالان بازار سرمایه و بازار پول نیازمند آگاهی و دانش نسبت به وضعیت مالی شرکتهای موجود و کارایی آنها می​باشند [9]. زیرا چنانچه مدیران آگاهی کافی از علل و عوامل بوجودآورنده درماندگی مالی داشته باشند می​توانند با شناسایی به موقع علائم بحرانهای مالی در شرکت، قبل از سقوط شرکت، مدیریت را آگاه ساخته و راهکارهای پیشگیرانه را ارائه نمایند [4]. 
با توجه موارد فوق، تعیین یک شاخص مناسب برای ارزیابی درست احتمال درماندگی مالی هم از دیدگاه سرمایه​گذار خصوصی و هم از دیدگاه اجتماعی، از آنجا كه می​تواند نشانه آشكاري از تخصيص نادرست منابع باشد، حائز اهميت است. در نتیجه نیاز به ابزارهایی برای پیش بینی تداوم فعالیت و درماندگی شرکت ها احساس می شود. از طرف دیگر فلسفه اصلی حسابرسی اعتبار بخشی به اطلاعات منعكس در صورتهای مالی است؛ زیرا اطلاعات مزبور مبنای تصمیم​گیری​های گروه​های مختلفی نظیر سهامداران، سرمایه​گذاران بالقوه، كارگزاران، مدیران، مشاوران مالی، تحلیلگران، اعتبار دهندگان و دولت قرار می​گیرد. بنابراین حسابرسی از دیدگاه كاربران مزبور به ویژه سهامداران زمانی سودمند است كه حسابرسان طی رسیدگی​های خود به بررسی و ارزیابی برقراری تداوم فعالیت، عاری بودن صورت​های مالی از اشتباه، تخلف و تقلب با اهمیت و اعمال غیر قانونی مؤثر، بر فعالیت واحد مورد رسیدگی بپردازند و میزان موافقت خود را با رعایت موارد مزبور اعلام كنند. هرگاه میزان عدم رعایت به حد كافی مهم باشد، گزارش حسابرسی باید به صورت مشروط ارائه شود. به عبارت دیگر چنانچه، واحد مورد رسیدگی قادر به ادامه فعالیت نباشد اما صورت​های مالی بر مبنای تداوم فعالیت تهیه شده باشد، حسابرس باید با توجه به میزان اهمیت، حسب مورد نظر مشروط یا مردود ارائه کند[1]. درنتیجه می​توان گفت گزارش​هاي مشروط حسابرسي متغير مهمي در پيش​بيني درماندگی مالی شركتها است [14]. 
پیشینه پژوهش
پیشینه پژوهش​های خارجی انجام شده
پلات و پلات [29] در بررسی رابطه​ی ورشکستگی و ویژگی​های هیات مدیره دریافتند که اندازه​ی کمیته​ی حسابرسی به وضعیت مالی شرکت وابسته است. آنها همچنین دریافتند کمیته​ی حسایرسی به همراه حسابرسان شرکت، این اطمینان را ایجاد می​کند که صورت​های مالی حسابرسی شده وضعیت مالی شرکت را، درست و دقیق منعکس می​کنند. بهیمنی و همکاران [20] به بررسی تداوم فعالیت از دیدگاه حسابرس پرداختند. در این پژوهش با توجه به متغیرهای مالی و غیر مالی، احتمال دریافت اظهارنظر تعدیل​شده را پیش​بینی کردند. ابهام در فعالیت حسابرسان بررسی شد و بیان شد که شرکت​های دریافت​کننده این گزارشها، مدت زمان زیادی برای وام باید سپری کنند. استفان [33] در پژوهش خود به این نتیجه رسیدند که بین احتمال ورشکستگی و اظهار نظر حسابرسی مربوط به کیفیت و نحوه ارائه صورتهای مالی رابطه مثبت قوی وجود دارد. استنلی و همکاران [32] در مقاله ای با عنوان تجارت داخلی، اظهار نظر حسابرسی تداوم فعالیت و ورشکستگی به این نتیجه رسیدند که بین اظهار نظر حسابرسی تداوم فعالیت و ورشکستگی رابطه مثبت وجود دارد و معمولا شرکتها بعد از ارائه گزارش مشروط توسط حسابرس نسبت به افزایش فروش خالص اقدام کرده اند. سیکا [31] به بررسی نقش حسابرسان در بحران اقتصادی پرداخت. وی بحران را نتیجه ورشکستگی شرکت​های بزرگ نامید و بیان کرده است که حسابرسان می​توانند نقش بازدارنده​ای در بحران​های اقتصادی داشته باشند. آرندو و همکاران [16] دریافتند که یکی از علت​های ورشکستگی شرکت​ها موضوعات مرتبط با تدوام فعالیت است. کرکس و همکاران [26] از سه تکنیک طبقه​بندی داده​کاوی برای توسعه​ی مدل​های شناسایی گزارش مشروط استفاده​کردند. نتایج نشان می​دهند که از بین نسبت​های مورد بررسی شاخص درماندگی مالی و نسبت سودآوری ، به عنوان مهم​ترین عوامل موثر بر پیش بینی نوع اظهارنظر حسابرس شناسایی شد. گیگر و همکاران [24] در پژوهشی نحوه تصمیم​گیری و قضاوت حسابرسان در شرایط مختلف مورد مطالعه قرار دادند. در این پژوهش به این نتیجه رسیدند که حسابرسان در مورد شرکت​هایی که با علائم درماندگی روبرو هستند، گزارش عدم اظهارنظر صادر می​کنند. برایان و همکاران [32] مجموعه ای از شرکتهای ورشکسته را از لحاظ گزارش حسابرسی تداوم فعالیت )مشروط( مورد بررسی قرار دادند وهدفشان بررسی این موضوع بوده است که آیا گزارش حسابرسی تداوم فعالیت به موقع ارائه شده است یا خیر و اینکه توانسته است به موقع شرکتها را از در ماندگی مالی نجات دهد، آنها به این نتیجه رسیدند که بین گزارش مشروط و در ماندگی مالی رابطه مثبت وجود دارد به عبارتی می تواند نسبت به پیش بینی ورشکستگی اقدام نماید.
آلتمن [14] شرکت​های دارای گزارش حسابرسی را انتخاب کردند و وضعیت آنها از نظر ورشکستگی مورد مطالعه قرار دادند و به این نتیجه رسیدند که گزارش​های مشروط حسابرسی متغیر مهمی در پیش​بینی ورشکستگی است. 
پیشینه پژوهش​های داخلی انجام شده
مرادی و همکاران[10] در پژوهشی ارتباط بین مدیریت سود و اظهارنظر مشروط حسابرس درمورد ابهام در تداوم فعالیت را مورد بررسی قرار دادند. در این راستا اظهارنظر مشروط حسابرس به دو دسته تقسیم شده است: 1. مشروط به​دلیل ابهام در تداوم فعالیت شرکت صاحبکار و 2. مشروط به​دلیل سایر موارد. نمونه​ی پژوهش شامل شرکت​های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار بین سالهای 1392 الی 1386 بود. نتایج پژوهش حاکی از این است که ابهام درباره​ی تداوم فعالیت شرکت صاحبکار، ریسک ذاتی حسابرسی را فزونی می​بخشد و احتمال صدور گزارش مشروط را در صورت وجود مدیریت سود، افزایش می​دهد. پژوهش جامعی و همکاران [3] در بررسی تاثیر عملکرد مدیران بر اظهارنظر حسابرسان مستقل نشان داد که بهبود عملکرد مدیریت سبب کاهش صدور گزارش مشروط می​شود، در نتیجه معیارهای حسابداری عملکرد مدیریت، اظهارنظر حسابرس مستقل را تحت تاثیر می​دهد. شورورزی و همکاران [6] در پژوهشی به مقایسه​ی اظهارنظر حسابرس مستقل و متغیرهای مالی در پیش​بینی ورشکستگی مالی، پرداختند. نتیجه پژوهش بیانگر این است که متغیرهای مالی به​صورت توام و اظهار نظر حسابرس مستقل هر دو توانایی پیش بینی ورشکستگی در دوره مالی آتی را دارند. اما اظهارنظر حسابرس مستقل دارای برتری معناداری نسبت به متغیرهای مالی است. بنی مهد [2] در پژوهشی تاثیر عواملی چون عملکرد مدیریت، تغییر مالکیت، خصوصی بودن، اندازه شرکت حسابرسی را در مورد اظهارنظر مقبول را مورد بررسی قرار دادند. کلیه​ی متغیرهای مورد بررسی به غیر از اندازه شرکت  رابطه مستقیم با احتمال صدور گزارش حسابرسی مقبول دارند. ناصح و همکاران [12] در پژوهشی با عنوان سودمندی حسابرسی مستقل صورت​های مالی این موضوع را از دیدگاه مدیران مالی شرکت​های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار داده است. نتایج نشان داده است، از نظر مدیران مالی شرکت​های مزبور، حسابرسی مستقل در خصوص ارائه مبنایی برای ارزیابی فرض تداوم فعالیت بنگاه اقتصادی سودمند نیستند.    

روش پژوهش 
پژوهش حاضر از نوع پژوهش توصیفی- کاربردی است. مدل مورد استفاده در این پژوهش رگرسیون لجستیک باینری می‌باشد که در آن تأثیر تعدیلگر بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر قابلیت پیش‌بینی درماندگی مالی مورد بررسی قرار می‌گیرد. جامعه آماری شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. نمونه آماری و دوره مورد پژوهش داده‌های سالهای 1395-1382 می‌باشد. با توجه به اینکه هر یک از معیارهای زیر می تواند هشداری برای درماندگی شرکت باشد؛ این پژوهش به پیروی از منصورفر و همکاران [11] ماده 141 قانون تجارت را که مبنای ورشکستگی در ایران است ملاک انتخاب شرکتهای درمانده قرار نداده و شرکتهایی را به عنوان درمانده در نظر می​گیرد که حداقل یکی از معیارهای زیر را دارا باشند:
1- سه سال متوالی زیان داشته باشند (خی و همکاران، 2011؛ دنیس و دنیس 1995) 
2- سود نقدی سالانه برای سه سال متوالی بیشتر از 40% نسبت به سال قبل کاهش داشته باشد. 
3- سود قبل از بهره و مالیات و استهلاک کمتر از 80% هزینه بهره برای دو سال متوالی باشد .
4- بازده منفی سهام (با کاهش بیش از 30%) به همراه رشد منفی فروش وجود داشته باشد. 
5- سه سال متوالی ارزش دفتری هر سهم از ارزش اسمی آن سهم، کوچکتر باشد.
با توجه به محدودیت‌های فوق86 شرکت شامل 43 شرکت درمانده مالی و 43 شرکت همسان براساس صنایع و ارزش‌های بازار نزدیک بعنوان غیردرمانده انتخاب گردید.
فرضیه های پژوهش
در راستاي دستيابي به هدف پژوهش و با توجه به مباني نظري و پيشينه​​ی پژوهش مطرح شده به این نتیجه رسیدیم که تعیین یک شاخص مناسب برای ارزیابی درست احتمال درماندگی مالی هم از دیدگاه سرمایه​گذار خصوصی و هم از دیدگاه اجتماعی، از آنجا كه می​تواند نشانه آشكاري از تخصيص نادرست منابع باشد، حائز اهميت است. بنابراین به ابزارهایی جهت پیش​بینی درماندگی مالی نیاز است. یکی از این ابزارها برای پیش​بینی درماندگی و وضعیت مالی شرکت​هاابزار حسابرسی است. در راستای این بررسی از دو مدل پیش بینی درماندگی مالی آلتمن و اولسون که مدلهای مبتنی بر اطلاعات حسابداری هستند استفاده گردیده است. فرضيه​​های این پژوهش در قالب دو فرضیه​ی اصلی و شش فرضیه​ی فرعی به شرح زیر می​باشد:  
1- بین بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی و قابلیت پیش‌بینی درماندگی مالی مدل آلتمن رابطه وجود دارد.
1-1- در سال درماندگی، بین بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی و بازده داراییها در پیش‌بینی درماندگی مالی رابطه وجود دارد (مدل آلتمن).
2-1- در سال قبل از درماندگی، بین بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی و بازده داراییها در پیش‌بینی درماندگی مالی رابطه وجود دارد (مدل آلتمن).
3-1- در دو سال قبل از درماندگی، بین بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی و بازده داراییها در پیش‌بینی درماندگی مالی رابطه وجود دارد (مدل آلتمن).
2- بین بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی و قابلیت پیش‌بینی درماندگی مالی مدل اولسون رابطه وجود دارد.
1-2- در سال درماندگی، بین بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی و متغیرهای بازده داراییها و تغییرات سود در پیش‌بینی درماندگی مالی رابطه وجود دارد (مدل اولسون).
2-2- در سال قبل از درماندگی، بین بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی و متغیرهای بازده داراییها و تغییرات سود در پیش‌بینی درماندگی مالی رابطه وجود دارد (مدل اولسون).
3-2- در دو سال قبل از درماندگی، بین بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی و متغیرهای بازده داراییها و تغییرات سود در پیش‌بینی درماندگی مالی رابطه وجود دارد (مدل اولسون).
متغیرهای پژوهش
متغیر مستقل: از آنجا که شرکتها قبل از آنکه ورشکست شوند در مرحله درماندگی هستند می‌توان از دو مدل پیش‌بینی آلتمن و اولسون برای پیش‌بینی درماندگی مالی استفاده کرد. که در آنها از متغیرهای بازده داراییها و تغییرات سود به عنوان متغیر مستقل استفاده شده است: 
بازده داراییها(ROA) : از تقسیم سود قبل از کسر بهره و مالیات بر کل داراییها بصورت زیر بدست می​آید:                                    ROA= EBIT/TA
تغییرات سود(CHIN) : تغییرات در سود از قدرمطلق سود دو سال گذشته بدست می​آید.
متغیر وابسته: 
درماندگی مالی (Distress): شرکتهایی که براساس معیارهای ذکر شده درمانده مالی تشخیص داده شوند ارزش یک و به سایر شرکتها عدد صفر اختصاص داده شده است.
متغیر تعدیلگر: اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس(ARE): متغير تعديل​گر متغيري است که جهت و شدت ارتباط بين متغير مستقل و وابسته را تحت تأثير قرار مي‌دهد. متغیر تعدیل​کننده در این پژوهش اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس می​باشد که در این زمینه از صورت​های مالی سازمان​هایی استفاده می​شود که دارای گزارش غیر استاندارد حسابرسی هستند، سپس با استفاده از تفاضل درآمدها و هزینه​های تشخیصی حسابرس که در بندهای عدم توافق گزارش حسابرسی منعکس شده​است، میزان اثرات را محاسبه کرده و مقادیر بدست آمده را بر میانگین موزون تعداد سهام عادی شرکت تقسیم می​کنیم.
	تفاوت هزینه و درآمدهای بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی
	= ARE

	میانگین موزون تعداد سهام شرکت
	


متغیرهای کنترلی
سود انباشته بر کل داراییها (RE/TA): نسبتهاي سودآوري، معيار سلامت و مديريت موثر شركت هستند. یکی از نسبتهايی که برای سنجش سودآوری بکار می​رود نسبت سود انباشته بر کل داراییها است، که از تقسیم سود انباشته بر کل داراییها بدست می​آید (روییهو، 2012). 
ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به کل بدهیها :(TE/TL)  این نسبت از تقسیم دفتری بازار سرمایه بر کل بدهیها بدست می​آید(مروین، 1942).
فروش تقسیم بر کل داراییها :(S/TA)  این نسبت از طریق تقسیم فروش بر کل داراییها بدست می​آید(روییهو، 2012).
سرمایه در گردش تقسیم بر کل داراییها :(WC/TA)  نسبتهاي نقدينگي توانايي موسسه را نسبت به بازپرداخت تعهدات و بدهيهاي كوتاه​مدت شركت نشان مي​دهند و به داراييهاي جاري و بدهيهاي جاري شركت بستگي دارند. یکی از این نسبتهای نقدینگی سرمایه در گردش تقسیم بر کل داراییها است که از طریق تقسیم سرمایه در گردش بر داراییها بدست می​آید (مروین، 1942).
جریانات نقدی حاصل از عملیات تقسیم بر کل بدهیها(FU/TL) : نتايج مطالعه كي​سي و بارتزاک (1985) نشان داد كه متغيرهاي صورت جريانات نقدي در كنار متغيرهاي حسابداري تعهدي قادر به پيش​بيني ورشكستگي مي​باشند. این نسبت از تقسیم جریانات نقدی حاصل از عملیات بر کل بدهیها بدست می​آید.
وجه نقد (CASH): در این پژوهش منظور از میزان نقد نگهداری شده، وجه نقد پایان سال شرکت است. از آنجایی که وجه نقد نسبت به سایر متغیرهای این پژوهش عدد بزرگی است، جهت استفاده در تجزیه و تحلیل داده‌ها لگاریتم وجه نقد استفاده شده است.
CASH=LOG((معادل میزان نقد آخر سال ترزنامه
تجزیه و تحلیل یافته​های پژوهش
آزمون فرضیه اول پژوهش
بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر قابلیت پیش‌بینی درماندگی مالی مدل آلتمن تأثیر   معناداری دارد.
مدل مربوط به فرضیه فوق عبارت است از:

Pri,t(Distressi,t+1=1)= {1+ exp[-1.(α+ λ1.ROAi,t+ λ2.AREi,t+ λ3.AREi,t.ROAi,t+ λ4.RETAi,t+ λ5.TETAi,t+ λ6.STAi,t+ λ7.WCTAi,t+ λ8.CASHi,t+ εi,t)]}-1            رابطه(1)               
نتایج حاصل از آزمون این فرضیه​ در نگاره زیر آورده شده است:
نگاره1: نتایج حاصل از آزمون مدل آلتمن
	دوسال قبل از درماندگی
	سال قبل از درماندگی
	سال درماندگی
	

	احتمال
	ضریب
	احتمال
	ضریب
	احتمال
	ضریب
	متغیرها

	0/033
	-4/508
	0/246
	-0/026
	0/013
	-0/016
	بازده داراییها

	0/134
	-4/07
	0/060
	-0/001
	0/002
	0/0002
	بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی

	0/106
	0/0008
	0/047
	0/0001
	0/0004
	1/05
	بازده داراییها* بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی

	0/117
	-4/554
	0/009
	-4/956
	0/0088
	-17/81
	سود انباشته بر کل داراییها

	0/671
	-0/458
	0/026
	1/159
	0/0283
	4/273
	ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام برکل بدهیها

	0/524
	-0/569
	0/005
	-1/232
	0/0388
	-1/016
	فروش بر کل داراییها

	0/796
	-0/471
	0/292
	-1/348
	0/298
	-2/370
	سرمایه در گردش بر کل داراییها

	0/056
	-11/16
	0/928
	0/344
	0/861
	-2/012
	وجه نقد

	0/001
	0/000
	0/000
	احتمال مدل

	0/226
	0/333
	0/414
	ضریب تعیین

	1/604
	1/442
	1/329
	معیار شوارتز

	-44/491
	-39/746
	-34/890
	آماره احتمال


فرضیه فرعی اول: بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر قابلیت پیش‌بینی درماندگی در سال درماندگی تأثیر معناداری دارد (مدل آلتمن).
با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه ضریب بازده داراییها منفی و معنادار است که بیانگر این است که شرکتهای با سوددهی بالا به احتمال کمتری درماندگی مالی را تجربه می‌کنند. اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی به​عنوان متغیر تعدیلگر با ضریب 1/05 و احتمال 0/0004 اثر مثبت و معناداری بر پیش‌بینی درماندگی مالی در سال درماندگی دارد. بنابراین در سطح اطمینان 95/0 می‌توان بیان کرد دلیلی بر رد این فرضیه وجود ندارد. به​عبارت دیگر در سال درماندگی مالی، اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل افزایش می​یابد.
فرضیه فرعی دوم: بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر قابلیت پیش‌بینی درماندگی در یکسال قبل از درماندگی تأثیر معناداری دارد (مدل آلتمن).
با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه ضریب بازده داراییها منفی و معنادار است که بیانگر این است که شرکتهای با سوددهی بالا به احتمال کمتری درماندگی مالی را تجربه می‌کنند. همچنین اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی به​عنوان متغیر تعدیلگر با ضریب 0/0001 و احتمال 0/047 اثر مثبت و معناداری بر پیش‌بینی درماندگی مالی در سال درماندگی دارد. بنابراین در سطح اطمینان 95/0 می‌توان بیان کرد دلیلی بر رد این فرضیه وجود ندارد. به بیان دیگر در یک سال قبل از درماندگی مالی با استفاده از اثرات بندهای تعدیلی گزارشات تعدیل شده حسابرسی می​توان درماندگی مالی را پیش​بینی کرد.
فرضیه فرعی سوم: بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر قابلیت پیش‌بینی درماندگی در دو سال قبل از درماندگی تأثیر معناداری دارد (مدل آلتمن).
با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه ضریب بازده داراییها منفی و معنادار است که بیانگر این است که شرکتهای با سوددهی بالا به احتمال کمتری درماندگی مالی را تجربه می‌کنند. علاوه بر آن با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی به​عنوان متغیر تعدیلگر با ضریب 0/0008 اثر مثبت بر پیش‌بینی درماندگی مالی در دو سال قبل از درماندگی دارد اما با توجه به اینکه احتمال این آماره با مقدار 0/106  بیشتر از سطح 5 درصد است. بنابراین در سطح اطمینان 95/0 می‌توان بیان کرد این فرضیه  رد خواهد شد و اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل در دو سال قبل از درماندگی مالی توانایی پیش بینی درماندگی مالی را ندارد.
بطور کلی در سال درماندگی و سال قبل از درماندگی اثر بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی مثبت و معنادار می​باشد. همچنین ضریب تعیین که بیانگر تأثیر بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر درصد توضیح‌دهندگی متغیر وابسته (درماندگی مالی) توسط متغیر مستقل (بازده داراییها) است هر چه به سال درماندگی نزدیک‌تر شده افزایش یافته است که نشان‌دهنده این است که هر چه به سال درماندگی نزدیک‌تر می‌شویم قدرت پیش‌بینی درماندگی مالی افزایش می‌یابد. بنابراین می​توان نتیجه گرفت که در مدل آلتمن بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بطور معناداری با سودمندی بازده داراییها در پیش​بینی درماندگی مالی در ارتباط است. ولی درصد پیش​بینی در سال درماندگی بیشتر از سال قبل از درماندگی می​باشد. به عبارتی دیگر با نزدیک شدن به سال درماندگی اثر تعدیل​گر بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی در قابلیت پیش​بینی درماندگی مالی افزایش می​یابد.
آزمون فرضیه دوم پژوهش
بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر قابلیت پیش‌بینی درماندگی مالی مدل اولسون تأثیر معناداری.دارد.

مدل.مربوط.به.فرضیه.فوق.عبارت.است.از:

Pri,t(Distressi,t+1=1)= {1+ exp[-1.(α+ λ1.ROAi,t+ λ2.CHINi,t+ λ3.AREi,t+  λ4.AREi,t.ROAi,t+ λ5.AREi,t.CHINi,t+ λ6.WCTAi,t+ λ7.FFOTLi,t+ λ8.CASHi,t+ λ9.LEVi,t+ εi,t)]}-1      رابطه (2)            
 نتایج حاصل از آزمون این فرضیه​ در نگاره زیر آورده شده است:
نگاره2: نتایج حاصل از آزمون مدل اولسون
	دوسال قبل از درماندگی
	سال قبل از درماندگی
	سال درماندگی
	

	احتمال
	ضریب
	احتمال
	ضریب
	احتمال
	ضریب
	متغیرها

	0/261
	-0/0208
	0/030
	-3/664
	0/019
	-0/0493
	بازده داراییها

	0/998
	-0/0007
	0/014
	5/54E-05
	0/000
	0/0003
	تغییرات سود

	0/512
	-3/15E-05
	0/084
	-0/003
	0/0001
	0/0002
	بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی

	0/093
	8/99E-06
	0/077
	0/0166
	0/0001
	3/68E-06
	بازده داراییها* بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی

	0/527
	-0/00011
	0/034
	3/47E-07
	0/0021
	1/58E-05
	تغییرات سود* بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی

	0/573
	-0/728
	0/037
	-2/982
	0/0705
	-2/825
	سرمایه در گردش بر کل داراییها

	0/931
	4/485
	0/022
	-8/369
	0/000
	19/071
	کل بدهیها بر کل داراییها

	0/091
	-1/315
	0/054
	-1/707
	0/1466
	-1/584
	جریان نقد حاصل از عملیات بر کل بدهیها

	0/007
	-11/302
	0/216
	5/660
	0/8871
	-1/176
	وجه نقد

	0/000
	0/000
	0/000
	احتمال مدل

	0/259
	0/312
	0/310
	ضریب تعیین

	1/596
	1/522
	1/524
	معیار شوارتز

	-44/144
	-40/960
	-41/075
	آماره احتمال


فرضیه فرعی اول: بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر بازده داراییها و تغییرات سود در پیش‌بینی درماندگی مالی در سال درماندگی تأثیر معناداری دارد (مدل اولسون).
با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه ضریب بازده داراییها منفی و معنادار است که بیانگر این است که شرکتهای با سوددهی بالا به احتمال کمتری درماندگی مالی را تجربه می‌کنند. همچنین ضریب تغییرات سود مثبت و معنادار بوده که نشانگر این است شرکتهایی که تغییرات سود پایین به احتمال کمتری درماندگی مالی را تجربه می‌کنند. علاوه بر این با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی به عنوان متغیر تعدیلگر بر بازده داراییها با ضریب 3/68E-06 و احتمال 0/0001 و اثرات آن بر تغییرات سود با ضریب 1/58E-05 و احتمال 0/0021 نشان‌دهنده این است که بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی اثر مثبت و معناداری بر قابلیت پیش‌بینی درماندگی مالی در سال درماندگی دارد. بنابراین در سطح اطمینان 95/0  می‌توان بیان کرد دلیلی بر رد این فرضیه وجود ندارد. به عبارت دیگر در سال درماندگی مالی میزان اثرات بندهای تعدیلی گزارشات حسابرسی افزایش می​یابد. 
فرضیه فرعی دوم: بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر بازده داراییها و تغییرات سود در پیش‌بینی درماندگی مالی در یکسال قبل از درماندگی تأثیر معناداری دارد (مدل اولسون).
با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه ضریب بازده داراییها منفی و معنادار است که بیانگر این است که شرکتهای با سوددهی بالا به احتمال کمتری درماندگی مالی را تجربه می‌کنند. همچنین ضریب تغییرات سود مثبت و معنادار بوده که نشانگر این است شرکتهایی که تغییرات سود پایین به احتمال کمتری درماندگی مالی را تجربه می‌کنند. علاوه بر این با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر بازده داراییها با ضریب 0/0166 و احتمال 0/077 و اثرات آن بر تغییرات سود با ضریب 3/47E-07 و احتمال 0/034 نشان‌دهنده این است که بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی اثر مثبت و معناداری بر تغییرات سود در قابلیت پیش‌بینی درماندگی مالی در سال قبل از درماندگی دارد؛ بنابراین در سطح اطمینان 95/0  می‌توان بیان کرد دلیلی بر رد این فرضیه وجود ندارد. در نتیجه در یک سال قبل از درماندگی مالی با توجه به بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل می​توان درماندگی مالی را پیش​بینی کرد.
فرضیه فرعی سوم: بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر بازده داراییها و تغییرات سود در پیش‌بینی درماندگی مالی در یکسال قبل از درماندگی تأثیر معناداری دارد (مدل اولسون).
با توجه به نتایج حاصل از این فرضیه اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر بازده داراییها با ضریب8/99E-06  و احتمال 0/093 و اثرات آن بر تغییرات سود با ضریب -0/00011 و احتمال 0/527 بیانگر این است که بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بر قابلیت پیش‌بینی درماندگی مالی در دو سال قبل از درماندگی تأثیری ندارد؛ بنابراین این فرضیه رد می‌شود.
بطور کلی همانطور که در نگاره 5 نشان داده شده است در سال درماندگی و سال قبل از درماندگی اثر بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی مثبت و معنادار می​باشد. همچنین ضریب تعیین چه به سال درماندگی نزدیک‌تر شده افزایش یافته است که نشان‌دهنده افزایش قدرت پیش‌بینی درماندگی در سالهای نزدیک به سال درماندگی است. بنابراین می​توان نتیجه گرفت که در مدل اولسون بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بطور معناداری با سودمندی بازده داراییها در پیش​بینی درماندگی مالی در ارتباط است. ولی درصد پیش​بینی در سال درماندگی بیشتر از سال قبل از درماندگی می​باشد. به عبارتی دیگر با نزدیک شدن به سال درماندگی اثر تعدیل​گر بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی در قابلیت پیش​بینی درماندگی مالی افزایش می​یابد.

نتایج

ارزیابی درماندگی مالی و ورشکستگی شرکت​ها یکی از پژوهش​های بااهمیت در حوزه​ی مالی است. معمولا فعالان بازار از این الگوها برای اتخاذ تصمیم​های مدیریتی، سرمایه​گذاری و اعتباردهی استفاده می​کنند. باارزیابی درماندگی مالی و پس از آن ریشه​یابی مساله و حل آن میتوان به نتایج رضایت​بخشی دست پیدا کرد. از سوی دیگر طبق استانداردهای حسابرسی، حسابرس موظف است در جریان برنامه​ریزی و اجرای روش​های حسابرسی و ارزیابی نتایج حاصل از آن، فرض تداوم فعالیت را به​عنوان مبنای تهیه صورتهای مالی، ارزیابی کند. در نتیجه پژوهش حاضر بدنبال بررسی نقش گزارش حسابرسی به عنوان یک متغیر تعدیلگر در پیش​بینی درماندگی مالی است. در این پژوهش با استفاده از دو مدل آلتمن و اولسون به پیش‌بینی درماندگی مالی پرداخته شد. نتایج حاصل از آزمون فرضیات پژوهش بر​اساس هر دو مدل بیانگر این است که اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل به​عنوان یک متغیر تعدیلگر ارتباطی مثبت و معنادار با پیش​بینی درماندگی مالی دارد. به عبارت​دیگر هرچه اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرس مستقل بیشتر باشد احتمال درماندگی مالی شرکت نیز افزایش می​یابد و هر چه شرکت​ها از نظر مالی درمانده​تر باشند، میزان اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی بیشتر خواهد​بود. بر این اساس می‌توان گفت استفاده از متغیر بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی عملکرد مدل‌های آلتمن و اولسون را در پیش‌بینی درماندگی مالی افزایش می‌دهد که این سودمندی در پیش‌بینی با رسیدن به سال درماندگی افزایش می‌یابد. 

همچنین با توجه به بالاتر بودن ضریب تعیین در مدل آلتمن می‌توان گفت سودمندی اثرات بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی در پیش‌بینی درماندگی مالی بیشتر از مدل اولسون می‌باشد. بالا بودن ضریب تعیین، نشان​دهنده بالاتر بودن قدرت پیش‌بینی مدل آلتمن نسبت به مدل اولسون در پیش‌بینی درماندگی مالی همزمان با تأثیر دادن متغیر بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی می‌باشد. بنابراین می‌توان گفت بندهای تعدیلی گزارش حسابرسی در پیش‌بینی درماندگی مالی مؤثر بوده و این اثر در مدل آلتمن بیشتر از مدل اولسون است. 
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Predicting financial distress with attention Effects of 
Auditor's Report
Abstract
The financial distress of  large international companies has caused that the distress is considered as a very important issue in financial management. The prediction of financial distress can inform companies about financial distress and bankruptc by designing appropriate indicators and patterns. The companies can  adopt appropriate policies with respect to these warnings. It can be said that conditional audit reports are an important variable in the prediction of bankruptcy of companies. So, in this research, the relation of  Prediction of financial distress and the effects of moderated clauses of independent auditor's report on companies accepted in Tehran Stock Exchange was investigated. Accordingly, the research hypotheses were tested by binary logistic regression for the period 2003-2016. Of these, a total of 86 companies have been selected as a statistical sample. The research findings indicate that there is a significant positive relationship between the prediction of financial distress and adjustment clauses of independent audit report.
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