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  مقدمه
ها وهمچنين عوامل مؤثر بر ساختار  هاي زيادي درباره تصميمات مالي شركتپژوهش
تئوريكي زيادي انتخاب بين تأمين   ها و كارهايفعاليت. ها انجام شده است شركت سرمايه

ا كه حد مطلوب نسبت بدهي را ب ييها مالي از طريق بدهي و يا سهام سرمايه توسط شركت
-طور سنتي صرفهبه. كنند، توصيف كرده است انتخاب مي 1توجه به اصل هزينه ومنفعت

عنوان اولين مزيت تأمين مالي از طريق از سود به جويي مالياتي ناشي از كسر هزينه بهره 
ساير مزاياي بدهي شامل متعهد شدن مديريت  ].17[است   ه شدهيمدلسازي وارا گيري  اعتيار

، همچنين سرگرم كردن و مشغول كردن اعتبار ]15[به مؤثر و با كفايت عمل كردن 
  ].14[دهندگان به مراقبت و نظارت بر شركت است 

، و تضاد ]19[، نماينده بدهي ]21[ از طرفي نيز هزينه بدهي نشان دهنده فشار وضعف مالي
-هاي مختلف سرمايهگذاران و اعتبار دهندگان يا بين گروهو سرمايه نمايندگي بين مديران

گذاري گذاران مشغول تصميم براي سرمايهكه سرمايهاما هنگامي. 2گذاران است
ريسك  شركت را ارزيابي  ها و مؤسسات هستند، اعتبار دهندگان منحني  درشركت

كند كه اين همان  گان را تعيين مياين منحني ريسك بازده مورد انتظار اعتباردهند. كنند مي
 .هزينه بهره شركت است

بدهي نشان   و هزينه 3پرداخت ييتوانا رابطه مستقيم بين ريسك عدم   ك ي مطالعات پيشين 
دنبال خواهد داشت را به ييبالا هزينه بهره بالا 4عبارت بهتر ريسك عدم پرداختبه. دهد مي

]11.[  
برآورد ريسك عدم پرداخت، كيفيت حاكميت شركتي از طرف ديگر اعتبار دهندگان در 

بنابراين، كيفيت حاكميت شركتي بر هزينه . دهند ها را مد نظر قرار مي موجود در شركت
  .ها تأثير دارد بدهي شركت

اي مورد علاقه و توجه شركا طور قابل ملاحظهمدت زماني است كه حسابرسي باكيفيت به
مطالعات در حرفه حسابرسي در آمريكا . هيان استو تدوين كنندگان مقررات و دانشگا

                                                            
1. balancing the benefits and cost 
2. agency cost of debt* 

 .شود سهامداران در گردش وجه نقد شركت ناشي مي منافع اعتبار دهندگان و يياين مسئله از نا همسو*
3. Default risk 

 .ريسك عدم پرداخت به ناتواني شركت در باز پرداخت اصل و فرع بدهي و همچنين عدم توانايي در باز پرداخت سرمايه است .4
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المللي حسابرسي، خدمات حسابرسي با كيفيتي دهد كه چهار مؤسسه بزرگ بين نشان مي
]. 22][16][7[ دهند را افزايش مي مالي  هاي صورت بخشي  كنندكه اعتبار و آگاهي  مي  فراهم

در سراسر  مالي گزارش شده  هايبر اعتبار صورت تأثير كيفيت حسابرسي اين مطالعات 
طبيعتاً اين كيفيت حسابرسي موجب اطمينان . دهد كسان نشان مييرا  آمريكايي  يها شركت

گذاران شده و ريسك اطلاعاتي آنان راكاهش و هزينه بخشي به اعتبار دهندگان و سرمايه
  .دهد بهره شركت را تحت تأثير قرار مي

  
  پژوهش نظري مباني .2

نظام حاكميت . هاست هاي هدايت و كنترل شركتجموعه مكانيسمحاكميت شركتي م
ها اعم از مديران، كاركنان،  نفعان مختلف شركتهاي ذيشركتي توزيع حقوق و مسئوليت

هاي شركت تأثير پذيرفته و هاي حقيقي و حقوقي كه از فعاليتو ساير شخصيت سهامداران 
هايي جهت تعيين كه قوانين و رويهاين نظام . كند گذارند، مشخص مي بر آن اثر مي

گذاري، تعيين ابزارهاي رسيدن به اهداف گيري در شركت اعم از هدففرآيندهاي تصميم
هايي كه تأمين كنندگان منابع مالي كند، با راه هاي كنترلي را معين ميهاي سيستمو طراحي

نظام . نگي داردبندند، ارتباط تنگات كار ميجهت اطمينان از بازگشت سرمايه شان به
ها، ساختارها، فرآيندها و هنجارهاي فرهنگي است حاكميت شركتي مجموعه دستورالعمل

در مقابل  ييگوها به اهداف شفافيت در فرآيندهاي كاري، پاسخها با رعايت آن كه شركت
هاي حاكميت شركتي باعث  مكانيسم. نفعان و رعايت حقوق ايشان دست خواهند يافتذي

نسبي بوده  يها امر كيفيت اين مكانيسم.شود ها مي مشكلات نمايندگي در شركتكم شدن 
شود كه در  كيفيت حاكميت شركتي فرض مي. و از شركتي به شركت ديگر متفاوت است

هاي ايجاد يكي از روش]. 9[در شركت وجود داشته باشد  ١تمام مراحل ايجاد ارزش
رسد كيفيت نظر ميبنابراين، به. است هاهاي تأمين مالي در شركتارزش،كاهش هزينه

هاي تا امروز، پژوهش. تواند مؤثر باشد ها ميحاكميت شركتي بر هزينه بدهي شركت
. اندرا بررسي كرده زيادي، رابطه بين هزينه بدهي وحاكميت شركتي وكيفيت حسابرسي

ريافت كه د 1998 - 1993شركت در دوره زماني  500از اطلاعات با استفاده] 6[اندرسون 
طور معكوسي به اعضا غير موظف، اندازه هيئت مديره، هزينه تأمين مالي از طريق بدهي به

                                                            
1. Value creation process 
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. دارد بستگي  مديره  اعضا غير موظف كميته حسابرسي و اندازه و تعداد جلسات هيئت
  بر مبناي دهندگان و بنابراين تفسير قرارداد بدهي  اعتبار ها بر وضعيت مطالعات آن
ها ها دريافتند كه اعتباردهندگان به اثر بخشي نظارتآن خصوصبه. تمركز بودحسابداري م

عنوان يك منبع با قابليت اطمينان بالا با حسابرسي و هيئت مديره به هاي كميته و كنترل
در چارچوب انتظامي حاكميت . توجه به درستي و صحت اعداد حسابداري، توجه دارند

هاي اعمال شده نسبت به مديران از طرف هيئت مديره بتشركتي اثر بخشي و كارايي مراق
ها افزايش اين مراقبت. گيرد سرچشمه مي و از سوي ديگر از طرف سهامداران نهادي عمده 

ها در انتقال طلبي آناختياري مديران و همچنين فرصت احتمالاً موجب كنترل بهتر قدرت 
كاهش ريسك اعتبار  خود موجب يبه نوبهو اين ] 8[شود  ثروت به زيان اعتبار دهندگان مي

توان گفت كه كيفيت حاكميت پس به اين ترتيب مي. شود دهندگان و هزينه بدهي مي
 .داردها و همچنين با ريسك اعتبار دهندگان رابطه معكوس  شركتي با هزينه بدهي شركت

ت بركيفيت حاكميت شركتي توجه خاصي به كيفيازطرف ديگر اعتباردهندگان علاوه
تأثير شهرت حسابرس را برهزينه بدهي ] 20[فورتين  پيتمن و. اطلاعات مالي دارند

اند  به شركت سهامي عام تبديل شده 1988تا 1977آمريكايي كه درطي سال  يها شركت
ها دريافتند آن .ها در بورس، بررسي كردند سال پس ازپذيرفته شدن اين شركت 9در طي 
اند، ميانگين هزينه بدهي گرفته خدمت برسي را بهكه مؤسسات بزرگ حسا ييها شركت

دهد، اعتبار دهندگان به شهرت و  ها نشان ميدوباره اين يافته. اندكرده كمتري گزارش 
هاي مالي عنوان معياري از كيفيت حسابرسي و بنابراين به كيفيت صورتاعتبار حسابرس به

از طرفي از . اند، حساس هستند دهتازگي سهامي شكه به ييها وسيله شركتمنتشر شده به
تواند از طريق تعيين حسابرسان ديدگاه استفاده كنندگان خارجي كيفيت حسابرسي مي

طور معمول پذيرفته شده كه مؤسسات حسابرسي مشهور به. مستقل و شايسته حاصل شود
ند يتواند فرآ و اين مي] 10[كنند  ه مييدر اغلب موارد خدمات متنوع و با كيفيتي ارا

ه اطلاعات وگزارشگري يدنبال داشته باشد كه در نهايت به ارارا به  كيفيت حسابرسي با
گزارشگري مالي با كيفيت موجب اطمينان خاطر اعتبار . مالي با كيفيت منجر شود

بنابراين، كيفيت . شود ها ميآن ١گيري و كاهش ريسك اطلاعاتيدهندگان در تصميم

                                                            
1. Information Risk 
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ها و همچنين با ريسك اعتبار دهندگان رابطه معكوس  حسابرسي با هزينه بدهي شركت
  .دارد

مقوله كيفيت حاكميت شركتي و كيفيت  ،توان نتيجه گرفتبا توجه به مطالب فوق مي
عبارتي اعتبار به. نيز ريسك اعتباردهندگان رابطه معكوس دارد حسابرسي با هزينه بهره و

ها  طاء يا عدم اعطاءاعتبارات به شركتدهندگان با توجه به كيفيت اين دو عامل در مورد اع
  . كنند گيري ميتصميم

هاي زيادي در بازارهاي پيشرفته در اثبات اين مدعا انجام شده، با  با وجود اينكه پژوهش
دليل جديد بودن بحث حاكميت شركتي به اين موضوع كمتر اين وجود دركشور ما به

  دنبال آن هستند تا رابطه بين كيفيتپرداخته شده است؛ بنابراين، در اين پژوهش به
عنوان دو عامل تعيين كننده و هزينه بدهي را در حاكميت شركتي و كيفيت حسابرسي به

  .پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را بررسي نمايد يها شركت
  

  پژوهش يپيشينه
عنوان ابزارهاي به گذاران نهاديتأثير مديران غير موظف و سرمايه] 1[احمد پور و ديگران

ها به دنبال اين بودند كه آيا آن. نظارتي حاكميت شركتي بر مديريت سود را بررسي كردند
طلبانه مديريت سود را محدود نمايد يا خير؟ نتايج بررسي تواند رفتار فرصت اين ابزارها مي

-سرمايهها نشان داد، وقتي انگيزه براي دستكاري سود بالاست مديران غير موظف و آن
  . گذاران نهادي عمده، نقش ضعيفي در كاهش نا هنجاري اقلام تعهدي غير عادي دارند

 نمايندگي هزينه و شركت حاكميت نظام كارهاي وساز رابطه] 5[ ديگران و نوروش
  پژوهش اين در. كردند بررسي را تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت
 تعريف آزاد نقد جريان و شركت رشد هايفرصت بين تعامل از تابعي نمايندگي هايهزينه
 شده استفاده رشد هايفرصت گيرياندازه براي معياري عنوانبه توبين Q شاخص از و شده
 بر نهادي گذارانسرمايه فعال و مؤثر نفوذ اعمال دهنده نشان  پژوهش اين نتايج. است

  . است مالكان و مديران بين منافع تضاد كاهش و شركت مديريت هايگيري تصميم
 فرضيه. كردند بررسي را بدهي هزينه و شركت افشاء كيفيت بين رابطه ]2[ ديگران و استكي

 رابطه دوم فرضيه و شركت افشاء كيفيت و بدهي هزينه بين معكوس رابطه  پژوهش اول
 بود، ثباتبي بسيار بازار كه مواقعي در را شركت بدهي هزينه و افشاء كيفيت بين قوي
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 فرضيه% 95 اطمينان سطح با ها،فرضيه آزمون و هاداده تحليل و تجزيه با. كرد مي بررسي
  .شد رد% 95 اطمينان با نيز دوم فرضيه و تأييد اول

 درصد شامل راهبري اصول هاي جنبه از برخي و سود كيفيت بين رابطه] 4[ديگران و مشايخ
 در شده پذيرفته هاي شركت در غيرموظف مديران تعداد و مديره هيئت اعضاي مالكيت
. كردند بررسي را) تصويب حال در( راهبري اصول نامهآيين به باتوجه بهادار اوراق بورس

 مربعات حداقل رگرسيون روش و تلفيقي هاي داده از هافرضيه آزمون براي پژوهش اين در
 مورد تعهدي اقلام معيار از استفاده با سود كيفيت همچنين. است شده استفاده شده، ادغام
 غير مديران تعداد داد، نشان پژوهش هاي فرضيه آزمون كلي طوربه. است شده آزمون
 شركت راهبري اصول كارهاي وساز از كه مديره هيئت اعضاي مالكيت درصد و موظف

 مهمي نقش بورس در شده پذيرفته هاي شركت سود كيفيت ارتقاي در شوند، مي محسوب
 .ندارند
- به هاآن. كردند بررسي را شركتي حاكميت نقش و نمايندگي مسايل] 18[ ديگران و  بويان
 شركتي حاكميت متعدد هاي مكانيسم نقش تعيين و  نمايندگي مختلف روابط تعيين دنبال

 مديران وظيفه و مسئوليت همچنين و مديره هيئت تركيب و سهامداران ساختار همچون
- ذي گيريتصميم براي لزوم مورد اطلاعات افشاء چگونگي نيز و اجرايي وغير اجرايي
 از  يك هر دريافتند، هاآن. بودند نمايندگي مسايل و مشكلات كاهش در نفعان،

 نتيجه اين به هاآن همچنين. دارند را خود خاص هايمحدوديت شده گفته هاي مكانيسم
 وجود با اينكه ضمن. تنهايي به نه دارند تأثير يكديگر كنار در ها مكانيسم كه رسيدند
  .بردند پي ها شركت در نمايندگي مسايل وجود به هاآن شركتي حاكميت هاي مكانيسم

 در مالي تصميمات با را حسابرسان شهرت و كيفيت بين رابطه] 23[ ديگران و چانگ ژين
 و كيفيت داد مي نشان كه كردند ارايه شواهدي و مدل هاآن. كردند بررسي ها شركت
 بالاي كيفيت كه دادند نشان و دارد تأثير ها شركت مالي تصميمات بر  حسابرسان شهرت

 ساختار نيز و نظر مورد هاي شركت  مالي تصميمات بر بازار شرايط تأثير از حسابرسي
  . كاهد مي هاآن سرمايه
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  پژوهش هايفرضيه
 شـركتي  حاكميـت  و بـدهي  هزينه بين رابطه بررسي  پژوهش اين اصلي هدف كهآنجايي از

 شـركتي  حاكميت  ميزان آيا كه شد خواهد بررسي مطالعه اين در است؛ حسابرسي وكيفيت
 كاهش را تهران بهادار اوراق بورس در ها شركت بدهي هزينه تواندمي حسابرسي كيفيت و

 اسـت،  اعتبـارگيري  و اعتبـار  بـر  مبتني عمدتاً ايران در مالي تأمين سيستم كه آنجا از بدهد؟
 كـه  هسـتند  راهكارهـايي  دنبـال  هـا  شركت كه شودمي آشكار اينجا از موضوع اهميت پس
 بـا  حسابرسـي  و قبـول قابـل  شـركتي  حاكميـت  آيـا . دهـد  كاهش را هاآن مالي تأمين هزينه
 هـا  شـركت  بـدهي  هـاي  هزينـه  كـاهش  به و شوند انتخاب راهكار عنوانبه تواندمي كيفيت
 و شـركتي  حاكميـت  بـين  رابطـه  بررسـي   پـژوهش  كلي هدف صورت اين در شوند؟منجر 
  .است ها شركت بدهي هزينه با حسابرسي كيفيت

 بـدهي  هزينـه  و حسابرسـي  كيفيت شركتي، حاكميت هاي شاخص بين ارتباط بررسي براي 
  :است شده تدوين زير هاي فرضيه ها، شركت
 .دهد مي كاهش را شركت بدهي هزينه شركتي حاكميت كيفيت) 1 اصلي فرضيه

  .دارد وجود معكوس رابطه بدهي هزينه و مديره هيئت كاراي نظارت بين) الف-1
و تعداد اعضاء غير موظف و اندازه  ١فرضيه گفته شده از طريق متغير سهامداران كنترلي 

  . شود هيئت مديره و متغير مدير عامل بودن رئيس هيئت مديره آزمون مي
 معكوس رابطه بدهي هزينه و شركت در عمده نهادي سهامداران حضور بين) الف-2

  . دارد وجود
  .دارد معكوس رابطه بدهي هزينه با حسابرسي كيفيت) 2 اصلي فرضيه

  
  پژوهش روش
  شناسي روش. است رگرسيوني _ همبستگي و توصيفي ، پژوهش اين در استفاده مورد روش

 انجام گذشته اطلاعات براساس  پژوهش انجام كه  معني  بدين است؛ رويدادي پس نوع از
  .شودمي

                                                            
1. controlling shareholder 
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  اطلاعات گردآوري روش
 شده آوريجمع فارسي و لاتين مقالات و ازكتب پژوهش نظري مباني به مربوط اطلاعات

 شده حسابرسي مالي هاي صورت به مراجعه با هافرضيه آزمون جهت لازم اطلاعات و 
 قبيل از افزارهايي نرم نيز و مديره هيئت فعاليت گزارش بررسي، مورد هاي شركت

 و Excel افزارهاينرم از همچنين. است شده گردآوري نوين آورد ره و تدبيرپرداز
Eviews است شده استفاده آماري هاي تحليل تجزيه و محاسبات براي.  

   متغيرها وتعريف اطلاعات تحليل تجزيه
 اثرات مدل(تركيبي هايداده  رگرسيون   مدل و  تلفيقي  هاي داده از   پژوهش  اين در

 هاي آزمون از الگوها بودن معنادار بررسي جهت طورهمين و است شده استفاده)مشترك
 از بعد. است شده استفاده واتسون دوربين آزمون ،)تعيين ضريب( F،R2 آزمون ،Tآماري
 استفاده آرچ آزمون از ناهمساني وجود بررسي جهت Eviews افزارنرم توسط مدل برازش

 روش از مشكل اين رفع براي و بود هاداده در همساني نا وجود بيانگر نتايج كه شد
 در كه همانگونه. است شده استفاده (GLS)يافتهتعميم مجذورات كمترين رگرسيوني

 حسابرسي كيفيت و شركتي حاكميت كيفيت تأثير  پژوهش اين در شد، بيان قبل هاي بخش
 متغيرهاي رابطه منظور  اين براي. شود مي گيرياندازه ها شركت بدهي هزينه بر

  :شود مي آزمون زير مدل قالب در محاسبه از پس شده گفته معيارهاي ي گيرنده اندازه
Debt Cost = β0 + β1Control + β2ResBrdSize + β3BrdInd + β4Dual + β5InstBlock+ 
β6BigA+β7RoA + β8Current + β9IntCov + β1.LnAssets + β11PPE + β12 Lev + 
β13STDebt + ε 

  متغير وابسته
عضو نمونه آماري متغير وابسته در  يها شركت) Debt Cost(هزينه بدهي  در اين پژوهش

صورت نسبت مبلغ هزينه بهره پرداختي تقسيم بر مبلغ هزينه بدهي به. نظر گرفته شده است
  .شود اقساط پرداختي در طي سال محاسبه مي

  متغيرهاي مستقل
متغيرهاي مستقل كيفيت : دو دسته از متغيرهاي مستقل بررسي شده است  پژوهشدر اين 

هاي حاكميت شركتي شاخص. حاكميت شركتي و متغيرهاي مستقل كيفيت حسابرسي
، نسبت اعضاي غيرموظف در هيئت )اندازه هيئت مديره(شامل تعداد اعضاي هيئت مديره 
، مشترك بودن پست مدير عاملي %)50ي داراي سهام بالا(مديره، وجود سهامداران كنترلي
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%) 5سهامداران نهادي داراي سهام بالاي (و رياست هيئت مديره و سهامداران نهادي عمده
نحوه . اصلي نشان دهنده كيفيت حاكميت شركتي انتخاب شدند هاي عنوان شاخصبه

 :صورت زير بوده استمحاسبه اين متغيرها به
Control :حق داراي سهام%  50 از بيش مالكيت شركتي يا شخص اگر( موهومي متغير 

  ).است شده لحاظ صفر صورتاين غير در و 1 باشد شتهدا را شركت رأي
ResBrdSize :مديره هيئت اعضاء تعداد.  

BrdInd :مديره هيئت در موظف غير اعضاء نسبت.  
Dual :صورتاين غير در و 1 نباشد مديره هيئت رئيس عامل اگرمدير( موهومي متغير 
  ).است شده لحاظ صفر

InstBlock :دارا را شركت عادي سهام% 5 از بيش نهادي اگرسهامداران( موهومي متغير 
  ).است شده لحاظ صفر صورتاين غير در و 1 باشند
 به مراجعه با كه است (BigA) حسابرسي كيفيت  پژوهش اين در ديگر مستقل متغير

. است شده انتخاب حسابرسي كيفيت عنوانبه حسابرسي مؤسسه اندازه مشابه هاي پژوهش
 باشد، حسابرسي سازمان آماري نمونه عضو شركت حسابرس اگر متغير اين محاسبه براي
  .شود مي لحاظ صفر عدد صورتاين غير در و 1 عدد

  
 متغيرهاي كنترلي

RoA )گيري اندازه هادارايي كل بر خالص سود نسبت صورتبه): ها دارايي بازده نرخ 
  .شود مي

Current :جاري هايبدهي به جاري ها دارايي نسبت.  
IntCov :بهره هزينه به ماليات و بهره از قبل سود نسبت.  

LnAssets )نمونه عضو هاي شركت ها دارايي طبيعي لگاريتم صورتبه): شركت اندازه 
  .شود مي گيري اندازه
Lev :هادارايي كل به هابدهي كل نسبت.  
PPE :نمونه عضو هاي شركت ها دارايي كل به مشهود ثابت ها دارايي دفتري ارزش نسبت  

STDebt :ها بدهي كل به) جاري( مدت كوتاه هاي بدهي نسبت  



 1389 زمستان ،62، شماره 17هاي حسابداري و حسابرسي، دوره  بررسي 26  

  ها آماري و نحوه انتخاب شركت يجامعه
 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت به آماري يجامعه انتخاب براي
  :زيرا است؛ شده رجوع
 حسابداران توسط تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت اطلاعات: اولاً

 اطلاعات به نسبت بنابراين، شود؛ مي حسابرسي بهادار اوراق و بورس سازمان معتمد رسمي
  .است برخوردار بالاتري اتكاء قابليت از ها شركت ساير
  .است تر آسان ها شركت ساير اطلاعات به نسبت ها شركت اين اطلاعات به دسترسي: ثانياً
 در ها شركت واقعي اطلاعات از حاضر  پژوهش نياز مورد هاي داده بالا، مطالب به توجه با

 سازمان رسمي سايت و موجود اطلاعاتي هاي بانك طريق از تهران بهادار اوراق بورس
 است هايي شركت شامل انتخابي هاي نمونه. است شده گردآوري تهران بهادار اوراق بورس

 :كه
  .باشند نداشته مالي سال تغيير يا فعاليت تغيير نظر مورد هاي سال طي .1
 هلدينگ مالي، گري واسطه گذاري، سرمايه هاي شركت(  مالي مؤسسات و ها بانك جزء .2

   نباشند،) ليزينگ و
 .باشد ماه اسفند پايان به منتهي هاآن مالي سال .3
  .باشد دسترس در هاآن نياز مورد اطلاعات .4

 ينمونه انتخاب براي سيستماتيك حذف روش اعمال و شده گفته معيارهاي براساس
 دهنده تشكيل اعضاي عنوان به شركت 119 تعداد  پژوهش آماري يجامعه از آماري
  . شدند انتخاب 1387 الي 1382هايسال بين آماري ينمونه

  
  پژوهش هاي يافته
  توصيفي آمار
 در مطالعه مورد متغيرهاي هايويژگي معرف آماري هايداده ارايه قسمت، اين از هدف
 شده داده نشان  متغيرها توصيفي آمار 1جدول در. است آماري نمونه هايشركت ميان
  .است
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   پژوهش در رفته كاربه متغيرهاي توصيفي آمار. 1 جدول
 انحراف معيار حداقل حداكثر ميانه ميانگين 

 0.23275 0.12459 0.287 0.134 0.1766هزينه بهره

 0.49910 0 1 1 0.5353سهامداران كنترلي

 0.17783 0.2 1 0.8 0.7093نسبت اعضا غير موظف

 0.35929 0 7 5 5.0494اندازه هيئت مديره

 0.47870 0 1 1 0.6455سهامدارن نهادي عمده

 0.12917 0 1 1 0.9831مدير عامل بودن رئيس هيئت مديره

 0.45255 0 1 0 0.2867حسابرسي بزرگمؤسسه 

  
  هافرضيه آزمون

 اين در شركتي حاكميت مكانيسم شد، اشاره  پژوهش نظري ادبيات بخش در كه همانگونه
 و نمونه هايشركت عمده نهادي سهامداران و  مديره هيئت ساختار جنبه دو از  پژوهش
 به ادامه در. است توجه مورد حسابرسي مؤسسه شهرت و اعتبار منظر از حسابرسي كيفيت
 مربوط مستقل متغيرهاي ها،شركت بدهي هزينه در عوامل اين همزمان تأثير بررسي منظور

  .شود مي بررسي زير جدول طريق از شده گفته مقوله دو به

  نتايج آزمون مدل. 2جدول
  روش : GLS هزينه بدهي: همتغير وابست

 .Coefficient Std. Error t-Statistic Prob مستقل متغير
 0.0322  2.146223 0.02842 0.060997 ثابتمقدار

 0 6.034294 0.002956 0.017835 بزرگحسابرسيمؤسسه
 0 -4.522796 0.021758 -0.098408 مديرههيئترئيسبودنمديرعامل

 0.0412 1.874789 0.007285 0.013658 نسبت موظفغيراعضا
 0.3132 1.009174 0.004355 0.004395 مديرههيئتاندازه

 0.5792 0.554818 0.003049 0.001692 كنترليسهامداران
 0 -5.433843 0.002214 -0.012029 عمدهنهاديسهامدارن

R-squared 0.329747 Mean dependent var  0.327116 

Adjusted R-squared 0.317192 S.D. dependent var  0.249794 

S.E. of regression 0.20641 F-statistic 26.026382 

Durbin-Watson stat 1.511702 Prob(F-statistic) 0 
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 Prob(F-statistic) رقم با بالا مدل برآورد است، مشخص بالا جدول از كه همانگونه
 هيئت كاراي نظارت ميان معناداري رابطه بالا مدل عبارتيبه است؛ معنادار 0.00000 معادل
 عضو هايشركت بدهي هزينه  و حسابرسي كيفيت عمده، نهادي سهامداران حضور مديره،
 و معنادار رابطه داراي Dual مستقل متغير رفت،مي انتظار كه همانگونه. دهد مي نشان نمونه

 معنادار رابطه داراي نيزBRDIND متغيرمستقل. است) بدهي هزينه(وابسته متغير با معكوس
 عامل و بدهي هزينه بين معنادار رابطه گرفت، نتيجه توانمي بالا مطالب اساس بر. است

 مدير پست متصدي شخص بودن متفاوت متغير طريق از كه مديره هيئت كاراي نظارت
 شود،مي گيرياندازه مديره هيئت موظف غير اعضاي نسبت مديره، هيئت رئيس با عامل
 متغير با معنادارمعكوس رابطه نيز Instblock نهادي سهامداران مستقل متغير. دارد وجود
 حضور بين كه است آن بيانگر مدل برآورد نتايج. دارد) مستقل متغير(بدهي هزينه

 سهامداران حضور عبارتيبه دارد؛ وجود معكوس رابطه بدهي هزينه و نهادي سهامداران
 متغير همچنين. دارد آماري نمونه عضو هاي شركت بدهي هزينه بر كاهشي اثر نهادي
) بدهي هزينه( وابسته متغير با معنادار رابطه داراي BigA بزرگ حسابرسي مؤسسه مستقل
 حسابرسي مؤسسه شهرت و اعتبار تأثير تحت بدهي هزينه دهد، مي نشان مدل نتايج. است

 هايمدل آزمون نتايج و بالا مطالب مجموعه براساس مجموع، در. گيرد مي قرار شركت
 تأثير تحت نمونه عضو هايشركت بدهي هزينه گرفت، نتيجه توانمي آزمون مورد

 به اعتبار اعطاي در دهندگان اعتبار  عبارتيبه. دارد قرار هاآن شركتي حاكميت هايويژگي
 حسابرسي مؤسسه شهرت و اعتبار ميزان. دارند توجه هاشركت مديره هيئت نظارت كيفيت

 نسبت گيريتصميم در دهنده اعتبار  عبارتيبه. است مؤثر اعتباردهنده مثبت ديدگاه در نيز
 شركت حسابرسي مؤسسه به اعتبارگيرنده براي سرمايه هزينه ميزان تعيين يا اعتبار اعطاي به

 معتبر و بزرگ حسابرسي مؤسسات دهي اعتبار نقش از وضعيت اين شك بدون. دارد توجه
 هاآن تأثيرگذاري توان و قدرت دليلبه نهادي سهامداران حضور طرفي از. گيردمي نشئت

  . دارد نمونه عضو هايشركت بدهي هزينه تعيين در مهمي نقش دهنده اعتبار تصميم بر
  

  گيرينتيجه
 هزينه بر حسابرسي كيفيت و شركتي حاكميت متغيرهاي تأثير دنبالبه ما  پژوهش اين در

 كنندگان تأمين يا دهندگان اعتبار آيا كه هستيم موضوع اين دنبالبه ما واقع در. هستيم بدهي
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 متقاضي هايشركت حسابرسي كيفيت و شركتي حاكميت كار وساز كيفيت به سرمايه
ي دهنده نشان  پژوهش اين در شركتي حاكميت متغيرهاي كيفيت نه؟ يا دارند توجه اعتبار 

 طلبيفرصت بر نهادي سهامداران و مديره هيئت يوسيلهبه شده اعمال كاراي نظارت ميزان
 نيز حسابرسي كيفيت و بوده دهندگان اعتبار زيان به منافع انتقال طريق از شركت مديريت

 بر مقوله دو اين. شود مي نمايان شركت توسط شده گزارش اطلاعات كيفيت ميزان در
  پژوهش اين در. است تأثيرگذار دهندگان اعتبار اطلاعاتي ريسك و پرداخت عدم ريسك

 معكوس تأثير به مربوط فرعي فرضيه فرعي، فرضيه دو و اصلي فرضيه دو ميان از
 بين از دهد، مي نشان 2شماره جدول نتايج. شد تأييد بدهي هزينه بر عمده نهادي سهامداران
 بودن عامل مدير به مربوط متغير نتايج تنها مديره، هيئت كاراي نظارت به مربوط متغيرهاي

 هزينه بر معنادار و معكوس تأثيري عنيي است؛ بوده ما بينيپيش مطابق مديره هيئت رئيس
 سهامداران و) مديره هيئت اندازه(مديره هيئت اعضاي تعداد متغير. است داشته بدهي
 نسبت متغير. ندارد بدهي هزينه بر داري معنا تأثير شده فرض بينيپيش برعكس كنترلي
 ولي دارد؛ دار معنا رابطه بدهي هزينه با بيني پيش با مطابق مديره هيئت  موظف غير اعضاء

 نظارت گفت، توان مي توضيحات اين با. است مستقيم رابطه  اين شده انجام فرض عكس 
 گيرينتيجه چنين دليل. ندارد آنچناني تأثير ها شركت بدهي هزينه بر مديره هيئت كاراي

 بودن متفاوت متغير تنها مديره هيئت كاراي نظارت نماينده متغير چهار ميان از كه است آن
 سه اهميت به توجه با كه است، داشته معنادار رابطه مديره هيئت رئيس و عامل مدير شخص
 فرض  نتايج. استنادكرد آن به  چندان توان نمي هاشركت عملكرد  واقعي  محيط و ديگر متغير
 كاهش باعث مديره هيئت كاراي نظارت هستند معتقد كه است] 9[ پايوت نتايج مخالف بالا

-ساز ويژه جايگاه از  ناشي امر  اين  دليل. است  شده فرانسوي هاي شركت در بدهي هزينه
 اعطاي عدم يا اعطا به نسبت گيري تصميم در دهندگان اعتبار نزد شركتي حاكميت كارو

 اعتبار اعطاي در ديگري عوامل ما كشور در كهحالي در. است پيشرفته كشورهاي در اعتبار
 همچنين .گذاردتأثير مي شركتي حاكميت كيفيتبر  نسبي طوربه كه گيردمي قرار نظر مد

 هاي ازشاخص يكي عنوانبه( شركت سهامداران تركيب در عمده نهادي سهامداران وجود
 مربوط فرضيه پس. است داشته  بدهي هزينه بر معنادار و معكوس تأثيري) شركتي حاكميت

 معتقد كه  است] 9[ پايوت نتايج موافق بالا فرض نتايج. است شده تأييد ما بينيپيش  مطابق
 و معكوس تأثيري شركت سهامداران تركيب در عمده نهادي سهامداران وجود هستند
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 زيادي حد تا تواند مي موضوع ادبيات به استناد با امر اين دليل. دارد بدهي هزينه بر معنادار
 حقيقي و حقوقي اشخاص از اغلب كه هاشركت نهادي سهامداران زنيچانه قدرت از ناشي

 ترپررنگ محور بانك مالي تأمين سيستم با كشورهاي در كه امري. باشد هستند پرنفوذ با
 نتيجه توان مي دوم و اول فرعي هايفرضيه نتايج از استفاده با و توضيحات اين با. است

 نهادي سهامداران حضور از حاصل نظارت تأثير طريق از(شركتي حاكميت كيفيت گرفت،
 كه دهد مي نشان 2شماره جدول نتايج همچنين. است مؤثر ها شركت بدهي هزينه بر) عمده 
 آن تبع به و دهندگان اعتبار اطلاعاتي ريسك كاهش بر مبني قبلي هاي بينيپيش وجود با

 تنها نه كيفيت با كار داراي و مشهور حسابرسان از استفاده ها، شركت بدهي هزينه كاهش
 هزينه با معنادار و مستقيم رابطه مقوله اين بلكه نشده، ها شركت بدهي هزينه كاهش موجب
 معتقد كه است] 9[ پايوت  پژوهش نتايج مغاير بالا فرض  نتايج. دهد مي نشان را بدهي
  پژوهش نتايج. ندارد فرانسوي هايشركت بدهي هزينه بر تأثيري حسابرسي كيفيت هستند

 تخمين از حاصل نتايج به توجه با كه دارد مغايرت شده گفته  پژوهش با جهت آن از ما
 به باتوجه .دارد ها شركت بدهي هزينه با معنادار و مستقيم رابطه حسابرسي كيفيت متغير مدل
 ها بانك طريق از عمدتاً ايران در مالي تأمين سيستم اينكه وجود با گفت، توان مي بالا نتايج

 اين وجود اين با گيرد، مي قرار ها شركت اختيار در اعتبار صورتبه و مالي مؤسسات ساير و
 حاكميت سيستم يك از برآمده نظارتي هايمكانيسم كيفيت براي نسبي اهميت هاسازمان
 اطلاعات و هاگزارش وكيفيت نحوه به ظاهردر  ولي هستند؛ قائل مفيد و خوب شركتي
  . نيستند قائل چنداني اهميت ها شركت يوسيلهبه شده منتشر

  
   پژوهش برنتايج مبتني پيشنهادها

 يكي عنوانبه( ها شركت سهامداران تركيب در عمده نهادي سهامداران وجود تأثير دليلبه
 اين تقويت دنبال به هاشركت بدهي، هزينه بر) شركتي حاكميت وكارساز مهم متغيرهاي از

  . باشند خود درساختار وكارهاساز
  آتي هاي پژوهش براي پيشنهادها
  به نحويبه  كه  مواردي نيز و ها شركت بدهي هزينه بر مالي  اطلاعات ساير تأثير بررسي
  .مينجامد ها شركت بدهي هزينه كاهش به نتيجه در و اعتباردهندگان ريسك انواع كاهش
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