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  چکیده

تاثیر کیفیت حسابرسی بر کاهش تسهیلات وثیقه ای با در نظر گرفتن نقش سهامداران عمده  بررسی تحقیق این اجرای از هدف

با در نظر گرفتن شرایط تحقیق  .بوده است 8831تا  8811تهران طی دوره زمانی  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای در

 و ماهیت نظر از تحقیق این روش پژوهش شرکت(.-سال  089شرکت بعنوان نمونه ی آماری تحقیق انتخاب شدند )تعداد  39تعداد 

 . گردید پانل استفاده داده های روش از تحقیق فرضیه های آزمون برای توصیفی  و از نوع تحقیقات کاربردی می باشد. نوع از محتوا

یافته های این تحقیق نشان نشان داده است که کیفیت حسابرسی و تخصص در صنعت حسابرسی موجب اکاهش تسهیلات وثیقه ای 

می گردد. اما چرخش حسابرس بر تسهیلات وثیقه ای تاثیر معناداری ندارد. از طرف دیگر، درصد مالکیت سهامداران عمده، شدت 

حسابرسی بر کاهش تسهیلات وثیقه ای را تقویت می نماید. از طرفی، درصد مالکیت  تاثیر کیفیت حسابرسی و تخصص در صنعت
 .سهامداران عمده تاثیر معناداری بر رابطه ی بین چرخش حسابرس و تسهیلات وثیقه ای ندارد

 

 .کیفیت حسابرسی. تسهیلات وثیقه ای، سهامداران عمده کلیدي: هاي هواژ
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 مقدمه -1

در تامین مالی اکثر شرکت های  وام بانکی نقش مهمی

یک مشخصه ی رایج  8متقاضی وام دارد. استفاده از وثیقه

قراردادهای وام بین وام دهندگان و متقاضیان است. از زمان 

، استفاده از وثیقه دوباره در 3991وقوع بحران اقتصادی سال 

کانون توجه دانشگاهیان و دست اندرکاران بازار قرار گرفته 

گذاری بخش مهمی از فرایند دسترسی شرکت ها  است. وثیقه

به تامین مالی خارجی، بویژه در کشورهای کمتر توسعه یافته 
است که در آنها عموما شفافیت اطلاعات پایین و انجام تعهدات 

 83ضعیف است. مجله محیط کسب و کار جهانی، به بررسی 

مانع اساسی تامین مالی پرداخته است که الزامات وثیقه ای 

سومین مانع مهم در این باره بوده است. همچنین تحقیقات 

پیمایشی مربوط به بانکی جهانی نشان داد که در اورپای شرقی 

و آسیای مرکزی الزامات وثیقه ای چهارمین دلیل مهم شرکت 

و  3ها برای عدم استفاده از وام های بانکی بوده است )بک

یزان وثیقه (.  عوامل گوناگونی در تعیین م3990همکاران، 

نقش دارند. از جمله این عوامل، حجم و دوره سررسید وام و 

نرخ بهره است. در وام های با حجم زیاد و سررسید طولانی و 

بیشتر  همچنین نرخ بهره پایین تر، میزان وثیقه درخواستی

است. با این حال، عامل تعیین کننده مهم در تعیین میزان 

 8تقاضی می باشد )منکوفوثیقه، ریسک اعتباری شرکت های م
(. در بازارهایی که شفافیت اطلاعات پایین 3983و همکاران، 

است ، استفاده از خدمات حسابرسی با کیفیت بالا می تواند 

نقش قابل توجهی بر کاهش ریسک اعتباری ارزیابی شده، 

داشته باشد و درنتیجه موجب کاهش میزان وثیقه ی 

ام شرکت ها می تواند درخواستی گردد. وضعیت مالکیتی سه

آنچنان تاثیر گذار باشد که وظایف سایر ارکان حاکمیت شرکتی 

از جمله حسابرسان مستقل را تحت تاثیر قرار داده و از ارزش 

اطلاعات صورت های مالی شرکت ها کاسته و یا آنها را بهبود 

بخشد. در ایران نیز وضعیت مالکیت سهام شرکت ها متمرکز 

رسی تاثیر وضعیت مالکیت سهامداران عمده است، از اینرو، بر

بر رابطه ی کیفیت حسابرسی و تسهیلات وثیقه ای می تواند تا 

حدودی مشکلات ناشی از فقدان پژوهش های داخلی انجام 

 شده در این زمینه را کاهش دهد.
 

 مبانی نظري و مروري بر پیشینه پژوهش -2

در بازار ، با تحقیق 1براساس تئوری عدم تقارن اطلاعاتی

اعتبار مشخص می شود که هدف از درخواست وثیقه، اجتناب 

از پیامدهای نامطلوب یک انتخاب نامناسب )برای اعطای وام( 

و  1؛ بسانکو8310، 7و کاناتاس 0، چان8310، 0است )بستر

( وثیقه را مرکز 8331و همکاران ) 89(. لاپورتا8317، 3تاکور

( 8331دانند. بستر ) ثقل روابط بین وام دهنده و متقاضی می

معتقد است که استفاده از وثیقه با سنجش ریسک اعتباری وام 

گیرنده، به عنوان یک ابزار هشدار دهنده عمل می نماید. 

همچنین زیان بالقوه ی مربوط به از دست دادن دارایی های 

وثیقه گذاری شده، انگیزه ی بازپرداخت وام را در وام گیرنده 

(. وثیقه به عنوان 3983وف و همکاران، تقویت می نماید )منک

ابزاری برای ارزیابی کیفیت اعتباری وام گیرنده و کاهش مشکل 

تصمیم گیری نامناسب وام دهنده مورد توجه است. وثیقه با 

ممانعت از مشکل جایگزینی دارایی، هزینه های نمایندگی 

بدهی را کاهش می دهد. و مشکل کم سرمایه گذاری را به 

رساند. همچنین وثیقه با کاهش رفتار انتقال حداقل می 

ریسک، مشکل خطر اخلاقی را کاهش می دهد. در کشورهای 
کمتر توسعه یافته به دلیل عدم تقارن های اطلاعاتی، اغلب 

ارزیابی بانک ها از ریسک دشوار است. علاوه براین، سیستم 

های اطلاعاتی اعتباری ضعیف، جمع آوری اطلاعات اعتباری 

را دشوارتر می سازد. بنابراین، درخواست وثیقه ای برای  تاریخی

 (.3987و همکاران،  88کسب وام افزایش می یابد )دیاز دوارته

ارزیابی ریسک اعتباری و تصمیم گیری در مورد اعطای 

وام، تحت تاثیر کیفیت گزارشگری مالی شرکت متقاضی وام 

تباری (. ارزیابی ریسک اع3987می باشد )دیزورت و همکاران، 

در بازارهای کمتر توسعه یافته، به دلیل مسئله ی عدم تقارن 

(. شواهد 8330، 88و یودل 83اطلاعاتی امری دشوار است )برگر

نشان می دهد که گزارشگری مالی بر تصمیمات اعتباری وام 

و  81دهنده و نرخ بهره مورد نظر وی تاثیر می گذارد )دیزورت

اعطای وام، به صورت  (. تصمیم گیری در مورد3987همکاران، 
ذاتی تصمیمی ریسکی و غیرمطمئن است؛ بویژه در شرکت ها 

و محیط مالی که شفافیت اطلاعاتی پایین و کیفیت گزارشگری 

و  80مالی پایین است، ریسک نکول بالا خواهد بود )عبدالصالح

(. از این رو، گزارشگری مالی و حسابرسی 3988، 80ورثینگتن

تقارن اطلاعاتی بین وام دهنده و با کیفیت بالا مشکل عدم 

متقاضی را کاهش داده و می تواند ریسک اعتباری شرکت را 

کاهش دهد. از آنجایی که بین میزان وثیقه درخواستی و 

ریسک اعتباری رابطه ی مستقیم وجود دارد، کاهش ریسک 

اعتباری ناشی از شفافیت اطلاعاتی و اطلاعات حسابرسی شده 

 ان وثیقه ی درخواستی را کاهش می دهد. ی با کیفیت بالا، میز

و همکاران،  87؛ چن3990پژوهشگران ) برگر و یودل، 

( بیان می کنند که 3981و همکاران،  81؛ دنلسون3988
کیفیت گزارشگری مالی، در پرونده های وام دهی بر نتیجه ی 

می گذارد. برای مثال، دنلسون و همکاران  تصمیمات تاثیر

وام دهندگان تجاری هنگام تصمیم ( دریافتند که  3981)

گیری در مورد تعیین وضعیت اعتباری متقاضیان، به کیفیت 
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اطلاعات مالی اهمیت ویژه ای می دهند. استفاده از وثیقه، در 

واقع پیامد اطلاعات نامتقارن بین وام دهندگان و متقاضیان وام 

است تا مشکلات مربوط به تصمیم )انتخاب ( نامناسب و خطر 

ی را حل نماید. بنابراین وثیقه به بعنوان ابزاری در جهت اخلاق

 (.3988بهبود اعتبار متقاضی وام است )برگر و همکاران، 

کیفیت گزارشگری مالی وام گیرنده بر ارزیابی ریسک 

اعتباری تصمیم گیری در مورد اعطای وام تاثیر می گذارد. در 

به دلیل  بازارهای کمتر توسعه یافته، ارزیابی ریسک اعتباری

(. 3987عدم تقارن اطلاعاتی دشوار است )دیزورت و همکاران، 

شواهد نشان می دهد که کیفیت گزارشگری مالی بر تصمیمات 

اعتباری وام دهنده در مورد حجم وام، وثیقه و نرخ بهره مورد 

 (.3987نظر تاثیر می گذارد )دیزورت و همکاران، 

فید برای حسابرسی خارجی یک ساز و کار )مکانیزم( م

حاکمیت شرکتی و نظارت خارجی است. حسابرسی با کیفیت 
بالا می تواند کیفیت اطلاعات مالی را افزایش داده، درجه 

شفافیت اطلاعات مالی را بالا برده و هزینه سرمایه شرکت را 

و  38؛ پتمن3991، 39و رومن 83کاهش می دهد )کورانا

عات تجربی (. علاوه براین، بسیاری از مطال3991،  33فورتین

انجام شده نشان می دهند که وام دهندگان هنگام تصمیم 

گیری، به کیفیت اطلاعات حسابرسی و همچنین معیارهای 

و  همکاران،  38حسابداری اهمیت ویژه ای می دهند)چن

(. وام 3997؛ گونجارو و زیمرمن، 3990؛ روآ و هو، 3980

سی با دهندگان به عنوان ذی نفعانی مهم می توانند از حسابر

کیفیت بالا برای کاهش ریسک اعتباری استفاده نمایند )یانگ، 

وثیقه از دل مسئله نمایندگی نشأت می گیرد، که در روابط  (. 3981

مالی و بویژه تامین مالی از طریق بدهی خلل ایجاد می کند. 

وثیقه به عنوان ساز و کار )مکانیزمی( مورد استفاده قرار می 
گیرنده را به حداقل می رساند  گیرد که ریسک نکول وام

(. هنگامی که هزینه های نمایندگی به 8333)اگوئن و بولتون، 

دلیل عدم تمرکز مالکیت و عدم وجود نظارت موثر توسط 

ماکان افزایش می یابد، تقاضا برای حسابرسی های با کیفیت 

(. مطالعات قبلی 3989بالاتر افزایش می یابد )ازیبی و دیگران، 

دلایل تقاضای حسابرسی، بیانگر آن بوده اند که در زمینه 

ساختار مالکیت بر نحوه انتخاب حسابرس موثر است. سرمایه 

گذاران نهادی از گروه هایی هستند که نقش مهمی را در 

ساختار مالکیت ایفا می کنند. حضور سهامداران عمده در 

ساختار مالکیت شرکت بر نحوه نظارت عملیات بنگاه موثر است 

(. مطالعات ازیبی و همکاران 8839یمیان و همکاران، )رح

تا  3998( در مورد شرکت های فرانسوی بین سال های 3989)

نشان داده است که بین سهامداران عمده و کیفیت  3997
( 3989حسابرسی رابطه مثبتی وجود دارد. تینگ و همکاران )

شواهدی را ارائه نمودند که نشان می دهد سرمایه گذاران 

ادی و سهامداران عمده فشار زیادی را بر حسابرسان وارد می نه

آورند تا کیفیت حسابرسی بالاتری را ارائه دهند. کین و ولوری 

( شواهدی را در مورد نقش مثبت سرمایه گذاران نهادی 3991)

در کیفیت حسابرسی فراهم آورده اند. در ایران مطالعه ای که 

ان عمده و کیفیت به صورت تجربی رابطه ی بین سهامدار

حسابرسی خارجی را بررسی کرده باشد، مشاهده نشد. از این 

رو، سهامداران عمده با تاثیر بر کیفیت گزارشگری مالی می 

توانند بر میزان وثیقه ی درخواستی توسط وام دهندگان تاثیر 

بگذارند. بنابراین، بین متغیرهای تحقیق روابط تئوریک قوی 

تبری از درطول بیش از چهار دهه وجود دارد و مطالبات مع

 تا کنون( این روابط تئوریک را پشتیبانی می نمایند. 8319)

 

 پژوهش  فرضیات -3

 وثیقه و کیفیت حسابرسی

از دیدگاه خود محافظتی، هزینه های نمایندگی می تواند با 

استفاده از مکانیزم )ساز و کار( های تنظیمی برای حل مسئله 

گان و وام گیرندگان، کاهش یابد. وثیقه نمایندگی بین وام دهند

و حسابرسی خارجی دو مورد از چنین مکانیزم هایی می باشند 

(. عدم تقارن اطلاعاتی بین وام دهندگان و وام 3981، 31)یانگ
گیرندگان، استفاده از وثیقه را الزام آور کرده است، بنابراین 

شده وثیقه تبدیل به یک مولفه ی رایج برای وام های بانکی 

( و چان و کاناتاس 8310(. بستر )3991است )یانگ و خوان، 

( دریافتند که در شرایط عدم تقارن اطلاعاتی، وثیقه می 8310)

تواند هزینه بهره را کاهش داده و همچنین ممکن است به 

عنوان نشانه ی کیفیت اعتباری بهتر تفسیر شود. بسیاری  از 

 30کرده اند. بکر پژوهشگران بر نقش حسابرسی خارجی تمرکز

( نشان داده اند که 8333) 37( و فرانسیس8331) 30و دیفاند

مشتریان شرکت های حسابرسی بزرگتر در مقایسه با مشتریان 

شرکت های حسابرسی کوچکتر، از اقلام تعهدی اختیاری 

و همکاران  31کمتری استفاده می نمایند. نتایج تحقیقات ژی

ه است که موسسات ( نشان داد3990) 89و لی 33( و وو3991)

حسابرسی با اندازه ی بزرگتر، دارای کیفیت حسابرسی بلاتری 

( بیان کردند که استفاده از 3991می باشند. کورانا و رومن )

شرکت های حسابرسی با اندازه برزگتر می تواند هزینه ی 

حقوق صاحبان سهام و بدهی را کاهش دهد )پیتمن و فورتین، 

لال می  کنند که حسابرسی (. این پژوهشگران استد3991

خارجی می تواند کیفیت اطلاعات مالی وام گیرندگان را بهبود 

بخشیده و ریسک اطلاعاتی را کاهش دهد، و بدین ترتیب به 

 وام دهندگان در تصمیم گیری کمک کند.
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علاوه براین، وام دهندگانی که توجه جدی به اطلاعات 

خاذ می کنند مالی وام گیرندگان دارند تصمیمات بهتری ات

(، و بنابراین ریسک اعتباری را 3997)گونچاروو و زیمرمن، 

( دریافتند که بسیاری 3989کاهش می دهند. چن و همکاران )

از قراردادهای بدهی، بر پایه ی معیارهای حسابداری می باشند. 

( نشان داده اند که نقش معیارهای مالی و 3990روآ و هو )

گیری وام دهدگان مهم است، و  اطلاعاتی حسابداری در تصمیم

همچنین نشان داده است که وام دهندگان به صورت مداوم به 

اطلاعات حسابداری وام گیرندگان توجه می نمایند. گراما و 

( دریافتند که وام دهندگان در قراردادهای 3991همکاران )

بدهی خود به وام گیرندگان به اصلاحیه ی های صورت های 

( 3991نشان می دهند. لو و همکاران ) مالی توجه ویژه ای
گزارش دادند که مدیریت سود کارآمدی قراردادهای مالی را 

 مختل می کند.

( نشان دادند که 3983افزون بر این، چن و همکاران )

استفاده از وثیقه منجر به هزینه های مربوط به غربالگری و 

 نظارت بر دارایی های وثیقه گذاری شده می گردد و همچنین

وام دهندگان از فروش بعضی دارایی های خاص زیان می بینند. 

( استدلال می کنند که وام دهندگان 8333) 83و پادیلا 88مانوو

عموما به دنبال این هستند که سرمایه خود را به وام گیرندگان 

با کیفیت بالا بدهند، اما هنگامی که پای هزینه ها، منافع و 

وام دهندگان نیز بسیار  سطح رقابت به میان آید، تصمیمات

محتاطانه است؛ حتی در یک بازار وام بانکی کمتر توسعه یافته 

نیز، وام دهندگان از وثیقه به عنوان یک جانشین برای نظارت 

 (.3998غیرکارآمد استفاده می نمایند )مانوو و همکاران، 
( نشان دادند که اثرات حسابرسی با 3997هو و تانگ )

حسابرسان برزگتر هزینه ی بهره را کاهش داده و کیفیت بالا  و 

( دریافته است 3988سررسید بدهی را افزایش می دهند. چن )

که با افزایش شهرت حسابرس، نسبت و میزان وام های بانکی 

 3983اعتباری وام گیرندگان افزایش می یابد. چن و همکاران )

کاری به نشان دادند که وام دهندگان عموما به وثیقه و محافظه 

عنوان جانشین نگاه می کنند، اما هنگامی که وام گیرنده 

کیفیت اعتباری پایینی دارد و یا نسبت بالایی از دارایی های 

غیرمحسوس را دارد، وام دهنده این فرض خود را برعکس 

تفسیر می نماید، یعنی به وثیقه و محافظه کاری به عنوان 

 مکمل نگاه می کند.

بالا بیان گردید، انتظار می رود که وام با توجه به آنچه در 
دهندگان برای ارزیابی ریسک اعتباری شرکت های متقاضی 

وام، به اطلاعات مالی این شرکت ها و کیفیت حسابرسی این 

اطلاعات توجه ویژه ای نشان داده و در صورتی که کیفیت 

حسابرسی این اطلاعات را مناسب ارزیابی نمایند، وثیقه ی 

البه می کنند. موسسه ی حسابرسی با اندازه کمتری را مط

بزرگتر، تخصص در صنعت حسابرسی و چرخش موسسه 

حسابرسی می توانند از معیارهای مناسب برای سنجش کیفیت 

حسابرسی باشند. از اینرو فرضیات اول، دوم و سوم تحقیق به 

 صورت زیر مطرح می گردد.

ای  قره برر تسرهیلات وثی   کیفیت حسابرسی فرضیه اصلی اول:

 تاثیر دارد.   شرکت

تخصص در صنعت حسابرسی بر تسهیلات  فرضیه اصلی دوم:

 تاثیر دارد.   ای شرکت وثیقه

چرخش موسسه حسابرسی برر تسرهیلات    فرضیه اصلی سوم:

 تاثیر دارد.   ای شرکت وثیقه

 

 سهامداران عمده ،کیفیت حسابرسی و وثیقه
یی و مسئله اولین مطالعه تجربی در مورد کنترل کننده نها

نمایندگی بین مالکان کنترل کننده و سهامداران جز توسط 

( 8333،  8337( و شلیفر و ویشنی )8333لاپورتا و همکاران )

( مسئله 8333انجام شد. براساس یافته های لاپورتا و همکاران )

ی نمایندگی ایجاد شده بین سهامداران عمده و سهامداران جز 

بین سهامداران و مدیران است.  جدیتر از مسئله ی نمایندگی

سهامداران عمده که عمدتا سرمایه گذاران نهادی هستند، 

دغدغه ی بیشتری درمورد حسن شهرت شرکت دارند. از این 

رو، به دنبال خدمات حسابرسی با کیفیت بالاتر می باشند.  

( 3989(، تینگ و همکاران )3989مطالعات ازیبی و همکاران )
( حکایت از  نقش مثبت سرمایه گذاران 3991و کین و ولوری )

نهادی و سهامداران عمده در بهبود کیفیت حسابرسی دارند. و 

با توجه به نقشی که کیفیت حسابرسی در کاهش ریسک 

اعتباری ارزیابی شده توسط وام دهنده ایفا می نماید که در 

نهایت به کاهش وثیقه ی درخواستی منجر می شود؛ 

اند جهت این رابطه را تقویت نماید.  سهامداران عمده می تو

بنابراین فرضیه های چهارم، پنجم و ششم پژوهش به صورت 

 زیر مطرح می شود.

 

درصرد مالکیرت سرهامداران عمرده برر       فرضیه اصلی چهارم:

 ارتباط بین کیفیت حسابرسی و تسهیلات وثیقه ای تاثیر دارد.

درصرد مالکیرت سرهامداران عمرده برر       فرضیه اصلی پنجم:

ارتباط بین تخصص در صنعت حسابرسی و تسهیلات وثیقه ای 

 تاثیر دارد.

درصرد مالکیرت سرهامداران عمرده برر       فرضیه اصلی ششم:

ارتباط بین چرخش موسسه حسابرسی و تسرهیلات وثیقره ای   

 تاثیر دارد.
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 پژوهشمدل  -4
رگرسیون چند به منظور آزمون فرضیه های تحقیق از معادلات 

 متغیره به زیر استفاده می شود:

( استفاده می 8برای آزمون فرضیات اول تا سوم از مدل )

 نماییم.

 (:8مدل )

 

                                              
                      
                           

 

 همچنین برای آزمون فرضیات چهارم، پنجم و ششم از مدل

 ( استفاده می کنیم.3)

 

 (:3مدل )
                                              

                       
                     
                        
                             
                             

 

 شناسی پژوهش روش -5

شتن ادبیات نظری ابتدا از روش کتابخانه ای برای نو

تحقیق و پی بردن به ادبیات تحقیق استفاده گردید و سپس به 

جمع آوری داده های از طریق صورت های مالی شرکت های 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران اقدام گردید. 

گردآوری داده های خام برای آزمون فرضیات تحقیق از طریق 

بوده است که از طریق این سایت صورت   www.codal.irسایت 

های مالی حسابرسی شده شرکت ها به همراه یادداشت های 
توضیحی آنها استخراج گردید. برای متغیر های کنترلی تحقیق 

که عبارت از اندازه شرکت، اهرم مالی، بازده دارایی و وجه نقد 

ترازنامه، صورت سود و بوده است، از صورت های مالی اصلی ) 

زیان و صورت جریان وجوه نقد( استفاده گردید. اما برای 

متغیرهای مستقل )کیفیت حسابرسی، چرخش موسسه 

حسابرسی و تخصص در صنعت حسابرسی( از مهرهای 

موسسات حسابرسی که بر روی صورت های مالی حسابرسی 

ر شده زده شده است استفاده شده است و در نهایت برای متغی

وابسته تحقیق )تسهیلات وثیقه ای ( و متغیر مداخله گر 

)درصد مالکیت سهامداران عمده ( از یادداشت های توضیحی 

 همراه صورت های مالی هر شرکت استفاده شد.

جامعه آماری تحقیق حاضر، کلیه شرکت های پذیرفته 

شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد. که با استفاده از 
شرکت به  38ه گیری حذف سیستماتیک تعداد روش نمون

عنوان نمونه آماری تحقیق انتخاب شد. قلمرو زمانی این تحقیق 

سال ( می باشد. شرکت  7)  8831-8811نیز بین سال های 

 های انتخاب شده دارایی شرایط زیر می باشند:

در بورس اوراق بهادار تهران  8810شرکت قبل از سال  (8

در بورس فعال  8831پایان سال پذیرفته شده و تا 

 باشد.

جزء شرکت های هلدینگ، بیمه، لیزینگ، بانک ها،  (3

 موسسات مالی و سرمایه گذاری نباشد.

اسفند باشد و طی  33سال مالی شرکت منتهی به  (8

سال مالی خود را تغیر نداده  8831-8811سال های 

 باشد.

شرکت در طول دوره تحقیق دارای تسهیلات مالی و  (1

 وثیقه ای باشد. تسهیلات

 اطلاعات مالی شرکت ها در دسترس باشد. (0

شررکت فعرال در برورس اوراق     39با لحاظ موارد فروق، تعرداد   

به منظور آزمون  8831-8811بهادار تهران در طی دوره زمانی 

  فرضیات انتخاب شدند.

پس از استخراج داده های خام از صورت های مالی شرکت 

انجام داده و سپس با استفاده از  Excelها، محاسبات لازم را در 

 آزمون های انجام شده است. Eviews8نرم افزار 
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 تعریف عملیاتی متغیرهاي تحقیق -1جدول 

 تعریف عملیاتی علائم اختصاري نام متغیر

            تسهیلات وثیقه ای )متغیر وابسته(

میزان تسهیلات اخذ شده با استفاده از وثیقه تقسیم بر کل تسیلات شرکت است. داده 
های مربوط به تسهیلات وثیقه ای از یادداشتهای همراه صورت های  مالی شرکت ها 

 استخراج می گردد.

       کیفیت حسابرسی )متغیر مستقل(

کیفیت حسابرسی یک متغیر مجازی است بدین معنا که اگر شرکت در سال مورد بررسی 

و در غیر این صورت عدد صفر را به آن  8توسط سازمان حسابرسی بررسی شده باشد عدد 

 اختصاص می دهیم

تخصص در صنعت حسابرسی 
 )متغیر مستقل(

          

بدین معنا که اگر موسسه بررسی تخصص در صنعت حسابرسی یک متغیر مجازی است 

صاحب کار در یک صنعت باشد) معیار استفاده شده توسط وکیلی  7کننده دارای حداقل 
می دهیم و در غیر این  8( متخصص محسوب شده  و به آن عدد 8830فرد و همکاران، 

 صورت عدد صفر را را به آن اختصاص می دهیم.

چرخش موسسه حسابرسی )متغیر 

 مستقل(
      

چرخش موسسه حسابرسی نیز یک متغیر مجازی است بدین معنا که اگر شرکت در یک 

و در غیر این صورت عدد  8دوره سه ساله موسسه حسابرسی خود را تغییر داده باشد عدد 

 صفر را به آن اختصاص می دهیم

درصد مالکیت سهامداران عمده ) 
 متغیر مداخله گر(

      
مالکیت آنها در یاداشت های همراه صورت های مالی آمده سهامدارانی که نام و درصد 

 بدست می آید. 899است. و از کسر کردن درصد مالکیت سهامداران جز از عدد 

 اندازه شرکت لگاریتم طبعی مجموع دارایی های شرکت می باشد.      اندازه شرکت ) متغیر کنترلی(

 از نسبت مجموع بدهی ها بر مجموع دارایی ها بدست می آید.اهرم مالی،      اهرم مالی شرکت ) متغیر کنترلی(

 بازده دارایی ها عبارت از سود خالص تقسیم بر کل دارایی ها می باشد.     بازده دارایی ها ) متغیر کنترلی (

 می باشد.نسبت وجه نقد عبارت از وجه نقد پایان دوره تقسیم بر کل دارایی ها       نسبت وجه نقد ) متغیر کنترلی (

 

 پژوهشیافته هاي  -6

 پژوهشآمار توصیفی متغیرهاي 

خلاصه آمار توصیفی مربوط به متغیرهای تحقیق در جدول زیر 

 آمده است.

مشاهده می  شود، میانگین تسهیلات  3 همانطور که در  جدول

شرکت بررسری شرده در طرول دوره ی مرورد      39وثیقه ای در 

 درصد بوده است. 13بررسی 

 

 آمار توصیفی مربوط به متغیرهاي تحقیق -2 جدول

 بیشترین کمترین انحراف معیار میانگین تعداد مشاهدات نام متغیر

 100 0 47 42 089 وثیقه ای تسهیلات

 1 0 0.46 0.19 089 کیفیت حسابرسی

 1 0 0.88 0.33 089 تخصص در صنعت حسابرسی

 1 0 0.35 0.47 089 چرخش موسسه حسابرسی

 99.09 2.76 37.92 72.19 089 درصد مالکیت سهامداران عمده

 16.401 8.683 1.83 11.902 089 اندازه شرکت

 1.005 0.04 19 66 089 اهرم مالی شرکت

 69.7 19.6- 17 11 089 بازده دارایی ها

 63 0.98 15 9 089 نسبت وجه نقد

 منبع: یافته های تحقیق
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 83از دیگر نکات قابل توجه در این جدول این است که 

درصد مشاهدات ما بیان کننده ی این است که سازمان 

صورت های مالی را بر عهده داشته و کار  حسابرسی کار بررسی

درصد مشاهدات  38حسابرسی با کیفیت محسوب می گردد. 

نشان می دهد که کار بررسی صورت های مالی توسط موسسه 

های حسابرسی انجام گردید که دارای تخصص لازم در صنعت 

 7حسابرسی بوده و تعداد صاحب کاران آن ها در یک صنعت 

درصد سهام  73است. علاوه بر این حدود شرکت به بالا بوده 

شرکت های مورد بررسی در طول دوره ی تحقیق در اختیار 

سهامداران عمده قرار داشته است. سایر آمار توصیفی این متغیر 

 ( مشاهده نمایید.3ها را می توانید در جدول بالا )

 

 آزمون ریشه واحد) پایایی( متغیرها
پایایی تمام متغیرهای  پیش از برآورد الگوها، لازم است

مورد استفاده در تخمین ها آزمون شود. زیرا ناپایایی متغیرها 

چه در مورد سری زمانی و چه داده های تابلویی )پانلی ( باعث 

بروز مشکل رگرسیون کاذب می گردد. اما بر خلاف آنچه در 

داده های سری زمانی مرسوم است، در مورد داده های تابلویی 

ی آزمون پایایی از آزمون های دیکی فولر و دیکی نمی توان برا

فولر تعمیم یافته استفاده کرد، بلکه لازم است به نحوی، پایایی 

 جمعی متغیرها مورد آزمون قرار گیرد.

برای این منظور از ازمون لوین چو مختص داده های 

تابلویی استفاده خواهد شد که نتایج آن برای داده های تابلویی 

 قابل اطمینان می باشد. 

برای بررسی مانا بون متغیر ها به روش لوین چو به ارزش 

احتمال آن نگاه می کنیم که اگر مقدار این ارزش احتمال 

مانا بودن آن متغیر دارد. همانطور  % باشد حکایت از0کمتر از 

که در جدول بالا می بینید متغیرهای تسهیلات وثیقه ای، 

سهامداران عمده، اندازه شرکت، اهرم مالی، بازده دارایی ها و 

نسبت وجه نقد همگی در سطح  مانا هستند. سه متغیر کیفیت 

حسابرسی، تخصص در صنعت حسابرسی و چرخش موسسه 

( هستند بنابراین Dummyی مجازی ) حسابرسی متغیر ها
نیازی به آزمون ریشه واحد ندارند. با توجه به مانا شدن تمام 

متغیرها در سطح، نتیجه می گیریم که الگوی حداقل مربعات 

( برای تخمین معادله و آزمون فرضیات تحقیق OLSمعمولی )

 ما مناسب می باشد. 

 

 

 نتایج آزمون پایایی متغیرهاي تحقیق -3 لجدو

 نتیجه متغیر برونزا ارزش احتمال آماره متغیر

 مانا درسطح عرض از مبدا **989999 3189188- تسهیلات وثیقه ای

 مانا درسطح عرض از مبدا **989999 083731- سهامداران عمده

 مانا درسطح عرض از مبدا **989999 789891- اندازه شرکت

 مانا درسطح عرض از مبدا **989999 8180333- مالیاهرم 

 مانا درسطح عرض از مبدا **989999 780837- بازده دارایی ها

 مانا درسطح عرض از مبدا **989999 81381339- نسبت وجه نقد
** P<0.05 

 منبع: یافته های تحقیق

 
 

 آزمون هاي هم انباشتگی پانلی

مهم ترین نکته در تجزیه و تحلیل های هم انباشتگی آن 

است که با وجود غیر ایستا بودن اغلب سری های زمانی و 

داشتن یک روند تصادفی افزایشی یا کاهشی در بلند مدت 

ممکن است که یک ترکیب خطی از این متغیرها همواره ایستا 

هم و بدون روند باشند. با استفاده از تجزیه و تحلیل های 

انباشتگی این روابط بلند مدت کشف می شوند. به عبارتی 

دیگر، در صورت صحیح بودن یک نظریه ی اقتصادی و ارتباط 

مجموعه ای از این متغیرها انتظار داریم که ترکیبی از این 

متغیرها در بلند مدت ایستا و بدون روند باشند)گجراتی، 

8838.) 

مون یوهانسن می یکی از پرکاربردترین این آزمون ها آز 

باشد، از آنجایی که داده های ما به صورت پانل بوده است برای 

بررسی هم انباشتگی آزمون کائو استفاده کردیم که نتایج آن 

 .در جدول آماده است
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 آزمون هم انباشتگی براي مدل اول

نتایج آزمون هم انباشتگی به روش کائو برای مدل اول 

را نشان می دهد. ازآنجایی که این  989999ارزش احتمال 

% می باشد، نشان دهنده ی آن است که معادله 0مقدار کمتر از 

% دارای هم انباشتگی 30ی رگرسیون ما در سطح اطمینان 

 ی بینانباشتگ بر عدم وجود هم یصفر مبن یه یفرضاست و 

 ییددر بلندمدت تا یرهامتغ یانم یرد و هم انباشتگ یرهامتغ

  .ی شودم

 

 آزمون هم انباشتگی براي مدل اول -4جدول 

  
t-Statistic Prob. 

ADF -11.4572 **0.0000 

Residual variance 0.000552 
 

HAC variance 98999809 
 

** P<0.05 

 منبع: یافته های تحقیق

 

 براي مدل دومآزمون هم انباشتگی 

نتایج آزمون هم انباشتگی به روش کائو برای مدل دوم 

را نشان می دهد. ازآنجایی که این  989817ارزش احتمال 

% می باشد، نشان دهنده ی آن است که معادله 0مقدار کمتر از 

% دارای هم انباشتگی 30ی رگرسیون ما در سطح اطمینان 

 ی بینانباشتگ بر عدم وجود هم یصفر مبن یه یفرضاست و 

در  یرها برای مدل دوم نیزمتغ یانم یرد و هم انباشتگ یرهامتغ

 .ی شودم ییدبلندمدت تا

 

 آزمون هم انباشتگی براي مدل دوم -5جدول 

 t-Statistic Prob. 
ADF -1.10457 ** 0.0347 

Residual variance 0.053904 
 

HAC variance 98930809 
 

** P<0.05 

 تحقیق منبع: یافته های

 

 لیمر Fآزمون 

تخمین مدل مربوط به فرضیه ها، در ابتدا باید  منظور به

نوع روش تخمین، مشخص گردد. بنابراین، ابتدا برای تشخیص 

بین اینکه باید از روش پولینگ دیتا استفاده شود یا از روش 

لیمر محاسبه  Fداده های تلفیقی )پنل( استفاده شود، ، آماره 

 شود. یم

 

 

 لیمر براي مدل اول Fآزمون 

با توجه به اینکه مقدار ارزش احتمرال بدسرت آمرده بررای     

باشد پس فرضیه صرفر ایرن آزمرون     می 989999مدل اول برابر 

کننده ترجیح روش پولینرگ دیترا برر روش داده هرای      که بیان

شود و تخمین با روش داده های پانلی ترجیح  پانلی است رد می

 بدأ برای معادله لحاظ نمود.شود و باید عرض از م داده می

 

 لیمر براي مدل اول Fآزمون  -6جدول 

Effects Test Statistic d.f.. Prob. 

Cross-section F 888831 -138818999 989999** 

Cross-section Chi-square 31788870 13 989999 
** P<0.05 

 منبع: یافته های تحقیق

 

 لیمر براي مدل دوم Fآزمون 
اینکه مقدار ارزش احتمال بدست آمده برای  با توجه به

باشد پس فرضیه صفر این آزمون  می 989318مدل دوم برابر   

کننده ترجیح روش پولینگ دیتا بر روش داده های  که بیان

شود و برای مدل دوم نیز تخمین با روش  پانلی است رد می

شود و باید عرض از مبدأ برای  داده های پانلی ترجیح داده می

 عادله لحاظ نمود.م

 

 لیمر براي مدل دوم Fآزمون  -7جدول 

Effects Test Statistic d.f. 

Cross-section F 88810017 -13،881  

Cross-section Chi-square 89780917 13 
** P<0.05 

 منبع: یافته های تحقیق

 

 آزمون هاسمن

در مطالعات پانل  یاصل یزمونهاآاز  یکیزمون هاسمن آ

 ینزمون هاسمن به بحث انتخاب بآا استفاده از ب باشد. یم

که  ی. در صورتی می پردازیماثرات ثابت و اثرات تصادف یالگو

 یدار یباشد در سطح معن 988از  یشزمون بآماره آاحتمال 

 یحرا به اثرات ثابت ترج یاثرات تصادف یمتوان یدرصد م 39
 شود. یصورت اثرات ثابت انتخاب م ینا یردر غ یمده

 مون هاسمن براي مدل اولآز

همانطور که مشاهده می کنید نتایج حاصل از آزمون 

را نشان   989983هاسمن برای مدل اول مقدار ارزش احتمال 

% می باشد. بنابراین برای تخمین مدل 89می دهد که کمتر از 

 اول از الگوی اثرات ثابت استفاده می کنیم.
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 آزمون هاسمن براي مدل اول -8جدول 

Test Summary Chi-Sq. 

Statistic 

Chi-Sq. 

d.f. Prob. 

Cross-section random 83880000 7 989983** 
** P<0.05 

 منبع: یافته های تحقیق

 

 آزمون هاسمن براي مدل دوم
نتایج حاصل از آزمون هاسمن برای مدل دوم  مقدار ارزش 

% می باشد. 89را نشان می دهد که کمتر از   989977احتمال 

بنابراین برای تخمین مدل دوم نیز از الگوی اثرات ثابت استفاده 

 می کنیم.

 

 آزمون هاسمن براي مدل دوم -9جدول 

Test Summary 
Chi-Sq. 

Statistic 
Chi-Sq. 

d.f. Prob.. 

Cross-section random 888871381 88 989977** 
** P<0.05 

 منبع: یافته های تحقیق

 

 پژوهشنتایج مدل اول 

به منظور بررسی فرضیه های اول، دوم و سوم پژوهش از 

( استفاده شد. همانطور که در جدول بالا مشاهده می 8مدل )

 03( برابر 8شود، مقدار ضریب تعیین تعدیل شده برای مدل )

درصد تغییرات متغیر  07درصد است که نشان می دهد حدود 

قل، وابسته )تسهیلات وثیقه ای ( توسط متغیرهای های مست

مدل در  Fکنترل و تعدیلی توضیح داده می شود. مقدار آماره 

بوده و  معنادار است و  989999درصد برابر  0سطح خطای 

حکایت از معنادار بودن این مدل دارد. علاوه بر این با توجه به 

واتسون می توان بیان داشت که بین جملات -آماره دوربین

 3883ی مقداری معادل اخلال همبستگی وجود ندارد، زیرا دارا

 می باشد. 380تا  880است که مقداری بین 

(، ارزش احتمال 89با توجه به نتایج ارائه شده در جدول  )

است که  989888مربوط به متغیر  کیفیت حسابرسی برابر 

درصد است و نشان می دهد که کیفیت  0کوچک تر از 

حسابرسی تاثیر معناداری بر تسهیلات و ثیقه ای دارد و از 

( نشان می  دهد که -8878طرفی ضریب منفی این متغیر ) 

یر کیفیت حسابرسی بر تسهیلات و ثیقه ای منفی است. تاث
یعنی با افزایش کیفیت حسابرسی تسهیلات وثیقه ای 

درخواستی از وام گیرندگان کاهش می یابد می یابد و برعکس. 

نتایج این فرضیه بدان معناست که وام دهندگان ریسک 

اعتباری متقاضیان دارای خدمات حسابرسی با کیفیت بالا را 

تر ارزیابی کرده و وثیقه ی کمتری را در ازای وام های  پایین

درخواستی طلب می نمایند. بنابر این، فرضیه ی اول پژوهش 

 درصد تایید می گردد.  30ما در سطح اطمینان 

 

 ، متغیر وابسته تسهیلات وثیقه اياول نتایج برآورد مدل -11جدول 

 ارزش احتمال t-Statistic انحراف استاندارد ضریب متغیر

 1.99E-10 -0.02839 0.9774 13.33985 ثابت معادله

 1.44E-11 -0.65579 ** 0.0133 1.739157- کیفیت حسابرسی

 E -11 1.991595 ** 0.0471 1.43 0.046326- تخصص حسابرسی

 2.92E-11 2.897288 0.3904 0.027058- چرخش موسسه حسابرسی

 2.43E-06 2.10E-11 1.122703 0.0622- اندازه شرکت

 1.34E-10 3.73E+09 ** 989999 1.114174 مالی  اهرم

 1.64E-06 -0.971319 0.6541 0.004924- بازده دارایی ها

 1.03E-12 -0.63142 0.0081 0.159704- نسبت وجه نقد

R-squared 0.5183 
  

Adjusted R-squared 0.5336 
  

Durbin-Watson stat 2.126051 
   Prob. (F-statistic) 0.0000 
   

** P<0.05 

 منبع: یافته های تحقیق

 

ارزش احتمال مربوط به متغیر  تخصص حسابرسی برابر 

درصد است و نشان می دهد  0است که کوچک تر از  989178

که تخصص در صنعت حسابرسی تاثیر معناداری بر و ثیقه ی 

درخواستی برای وام ها دارد و از طرفی ضریب منفی این متغیر 
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( نشان می دهد که تاثیر تخصص حسابرسی بر -9891)

تسهیلات وثیقه ای منفی است. یعنی با افزایش تخصص 

حسابرسی وثیقه ی درخواستی برای وام  کاهش می یابد و 

این نتیجه نشان می دهد که وام دهندگان اطلاعات برعکس. 

حسابرسی شده توسط حسابرسان متخصص را مطمئن تر 

تفسیر کرده و ریسک اعتباری شرکت متقاضی وام را پایین تر 

ارزیابی می نماید. بنابراین، وثیقه ی کمتری را از متقاضی 

درخواست می نماید. بنابراین، فرضیه ی دوم پژوهش ما نیز در 

 درصد تایید می گردد.  30ح اطمینان سط

برای بررسی فرضیه سوم تحقیق خود نیز به نتایج جدول 

نگاه می کنیم. همانطور که مشاهده می شود ارزش احتمال  89

 0است که بزرگتر از  988391متغیر چرخش حسابرس برابر 
درصد است و نشان می دهد که چرخش حسابرس بر تسهیلات 

د. بنابراین فرضیه سوم پژوهش رد می وثیقه ای تاثیری ندار

 شود. 

 

 پژوهشنتایج مدل دوم 

( برای بررسی فرضیه های چهارم، پنجم و ششم، 3مدل )

برازش گردید. همانطور که مشاهده می شود، مقدار ضریب 

درصد است که نشان می دهد  08تبیین تعدیل شده برابر  

و ثیقه درصد از تغییرات متغیر وابسته ) تسهیلات  08حدود 

ای ( توسط متغیرهای مستقل، کنترلی و تعدیلی مورد تبیین 

 0مدل نیز در سطح خطای  Fقرار می گیرد. مقدار آماره ی 

درصد معنادار است و بیان می کند مدل به طور کلی معنادار 

واتسون می توان -است. علاوه بر این با توجه به آماره دوربین

بیان داشت که بین جملات اخلال همبستگی وجود ندارد، زیرا 

 380تا  880است که مقداری بین  8811دارای مقداری معادل 

 می باشد.

حتمال متغیر سهامداران عمده *کیفیت حسابرسی ارزش ا

درصد است و نشان می دهد  0بوده و کوچکتر از  989833برابر 

درصد مالکیت سهامداران عمده بر ارتباط بین کیفیت 
حسابرسی و تسهیلات وثیقه ای تاثیر معناداری دارد. ضریب 

( که نسبت به ضریب منفی کیفیت 5.8- منفی  این متغیر) 

منفی تر شده است، نشان می دهد که  هرچه  حسابرسی،

میران مالکیت سهامداران عمده افزایش یابد، کیفیت حسابرسی 

به میران بیشتری موجب کاهش تسهیلات وثیقه ای می شود. 

درصد  30درنتیجه فرضیه چهارم پژوهش در سطح اطمینان 

 تایید می گردد. 

 

 ، متغیر وابسته تسهیلات وثیقه ايدوم نتایج برآورد مدل -11جدول 

 ارزش احتمال t-Statistic انحراف استاندارد ضریب متغیر

 1.69E-10 4.687435 0.1925 10.33232 ثابت معادله

 1.32E-11 1.810949 0.0453 3.958642- کیفیت حسابرسی

 E-11 0.918376 0.9237 1.23 2.197598- تخصص حسابرسی

 E-11 -2.309817 0.0033 3.01 0.043925- چرخش موسسه حسابرسی

 9.43E-11 1.345618 0.1612 0.006117 سهامداران عمده

 1.33E-  06 2.806752 0.0129 5.816421- سهامداران عمده *کیفیت حسابرسی

 0.0185 1.484355 2.331579 2.942026- سهامداران عمده*تخصص حسابرسی

 0.2207 2.470856 1.125517 88898117 چرخش موسسه حسابرسیسهامداران عمده* 

 2.00E-11 1.819033 0.4265 1.860839- اندازه شرکت

 1.56E-10 6.768561 0.5013 0.757283 مالی  اهرم

 1.64E-06 -0.871643 0.3039 0.004443- بازده دارایی ها

 1.09E-11 6.786552 0.0028 0.015906- نسبت وجه نقد

R-squared 0.6477 
  

Adjusted R-squared 0.6123 
  

Durbin-Watson stat 1.886976 
   

Prob(F-statistic) 989999 
   

** P<0.05 
 منبع: یافته های تحقیق
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ارزش احتمال متغیر سهامداران عمده *تخصص 

درصد است و  0است که کوچکتر از  989810حسابرسی برابر 

نشان می دهد درصد مالکیت سهامداران عمده بر ارتباط بین 

تخصص حسابرسی و تسهیلات وثیقه ای تاثیر معناداری دارد. 

؛که نسبت به ضریب منفی  ( 2.94 -ضریب منفی این متغیر ) 

یفیت حسابرسی به تنهایی منفی تر شده است، نشان متغیر ک

می دهد که هرچه میزان مالکیت سهامداران عمده افزایش 

یابد، تخصص حسابرسی به میزان  بیشتری موجب کاهش 

تسهیلات وثیقه ای می شود. درنتیجه پنجم پژوهش در سطح 

 درصد تایید می گردد.  30اطمینان 

ش حسابرس، درمورد متغیر سهامداران عمده *چرخ

درصد است و  0است که بزرگتر از  983397ارزش احتمال برابر 

نشان می دهد درصد مالکیت سهامداران عمده بر ارتباط بین 

چرخش حسابرس و تسهیلات وثیقه ای تاثیر معناداری ندارد. 
 در نتیجه فرضیه ششم تحقیق تایید نمی شود.

 

  و بحث نتیجه گیري -7

در پژوهش حاضر، ما به دنبال بررسی این موضوع بودیم 

که کیفیت حسابرسی خارجی چگونه می تواند بر دیدگاه وام 

دهندگان برای درخواست وثیقه تاثیرگذار باشد. ما همچنین به 
دنبال تعیین تاثیر میزان مالکیت سهامداران عمده بر رابطه ی 

از جمله مباحثی بین کیفیت حسابرسی و وثیقه بوده ایم. وثیقه 

است که در ایران به ندرت مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته 

است. و پیرامون عوامل تاثیرگذار بر آن، پژوهشی انجام نشده 

است. در محیط مالی ایران، به دلیل عدم شفافیت و یا عدم 

وجود اطلاعات مالی کافی، تعیین ریسک اعتباری شرکت های 

ان چندان ساده نیست. همچنین متقاضی وام برای وام دهندگ

وضعیت مالکیت سهام عمدتا به صورت متمرکز است و بخش 

زیادی از سهام هر شرکت در اختیار مالکان نهادی قرار دارد؛ به 

طوری که آمار توصیفی بدست آمده از نتایج این تحقیق، 

میانگین مالکیت سهامداران عمده در شرکت های مورد بررسی 

نشان داده است. صورت های حسابرسی درصد  73را بیش از 

شده ی با کیفیت بالا می تواند به سرمایه گذاران و 

اعتباردهندگان در جهت حفاظت از منافع خود کمک کند. و به 

آنها اطمینان دهد تا ریسک اعتباری شرکت های متقاضی وام 

را پایین تر ارزیابی نمایند. این وضعیت ارزیابی ریسک اعتباری 

دد تا وثیقه ی کمتری از وام دهندگان درخواست موجب می گر

شود. این امر می تواند نگرانی متقاضیان وام  درباره ی زیان 

بالقوه ی حاصل از فروش دارایی های وثیقه گذاری شده را 

کاهش دهد. که همین موضوع می تواند به عنوان انگیزه ی 

با برای بهبود وضعیت گزارشگرای مالی و استفاده از حسابرسی 

کیفیت بالاتر باشد. نتایج برسی مطالعات و پژوهش های تجربی 

انجام شده، نشان می دهد که وام دهندگان به وثیقه و کیفیت 

حسابرسی به عنوان ابزارهایی جایگزین به منظور اجتناب از 

ریسک اعتباری استفاده می کنند. در فرضیه های اول، دوم و 

ابرسی، تخصص در سوم تحقیق  به بررسی تاثیر کیفیت حس

صنعت حسابرسی و چرخش حسابرس بر کاهش تسهیلات 

وثیقه ای پرداختیم. نتایج نشان داد شرکت هایی که حسابرسی 

آنها از کیفیت بالاتری برخوردار است و اسناد و صورت های 

مالی آنها توسط موسسات حسابرسی متخصص تری بررسی 

. می شده است، دارای تسهیلات وثیقه ای کمتری هستند

باشند. این یافته های با مبانی نظری تحقیق و نتایج تحقیقات 

( سازگار است. در فرضیه های چهارم، پنجم و 3981یانگ )

ششم تحقیق، به بررسی تاثیر درصد مالکیت سهامداران عمده 

بر ارتباط بین کیفیت حسابرسی، تخصص حسابرسی و چرخش 
نتایج نشان  حسابرس با تسهیلات وثیقه ای پرداخته شد. که

داد درصد مالکیت سهامداران عمده، تاثیر کیفیت حسابرسی و 

تخصص حسابرسی بر کاهش  تسهیلات وثیقه ای را شدت 

 بیشتری می دهد. 

لازم به ذکر است که نتایج این تحقیق نشان داده است 

چرخش حسابرس بر تسهیلات وثیقه ای تاثیری ندارد. و 

ه تاثیری بر رابطه ی همچنین درصد مالکیت سهامدارن عمد

 بین چرخش حسابرس و تسهیلات وثیقه ای ندارد.
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