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   چكيده
در صنعت و نرخ بهره استقراض و هزينه سرمايه شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق اين پژوهش رابطه بين تخصص حسابرس 
در تحقيقات پيشين نشان داده شده است كه تخصص حسابرس در صنعت يكي از . بهادار تهران را مورد بررسي قرار مي دهد

را  نيز كاهش   آنجا كه ريسك اطلاعاتي شاخصهاي كيفيت حسابرسي است، بنابراين باعث كاهش هزينه سرمايه شركت مي شود و از
شركت پذيرفته  91از اين رو صورتهاي مالي . مي دهد، مي تواند باعث كاهش نرخ بهره تامين مالي شركت از طريق استقراض نيز شود

در اين . گرفته اند، به منظور بررسي اين موضوع مورد آزمون قرار 1389 تا1383شده در بورس اوراق بهادار تهران در طي دوره زماني 
تحقيق از رويكرد سهم بازار براي تعيين حسابرس متخصص در صنعت و از نسبت سود به قيمت تعديل شده صنعت براي اندازه گيري 

نرخ بهره نيز از نسبت هزينه هاي مالي به متوسط بدهي هاي بهره دار در ابتدا و پايان سال . هزينه سرمايه شركت استفاده شده است
نتايج نشان داد كه  .فرضيه هاي تحقيق با استفاده از آزمون تحليل رگرسيون تركيبي، مورد آزمون قرار گرفته اند. ست مي آيدمالي بد

شركتهايي كه حسابرس آنها متخصص در صنعت است داراي هزينه سرمايه ونرخ بهره كمتري نسبت به شركتهايي كه از حسابرسان 
  .ستندمتخصص در صنعت استفاده نمي كنند، ه

  
  .هزينه سرمايه، نرخ بهره ، كيفيت حسابرسي، تخصص حسابرس در صنعت :كليدي هاي هواژ
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  مقدمه -1
طلوب اطلاعات مالي، كه امروزه شفافيت و كيفيت م

پايه و اساس تصميم گيريهاي بهينه اقتصادي سرمايه 
گذاران، اعتباردهندگان و بطور اعم استفاده كنندگان از 
اطلاعات است، از اهميت ويژه اي برخوردار مي باشد 

از آنجا كه جدايي ). 1388 علوي طبري و همكاران،(
ي بين مالكيت از مديريت ،منجربه عدم تقارن اطلاعات

مالكان و مديران ميگردد و همچنين تئوري انتظارات 
منطقي و عقلايي و تئوري نمايندگي بيان مي كنند كه 
تضاد منافع بين سرمايه گذاران و مديران باعث بوجود 

مديران مي شود، حسابرسي به وسيله  1آمدن خطر اخلاقي
اطمينان دادن به سرمايه گذاران در مورد اعتبار صورتهاي 

تهيه شده به وسيله مديريت نقش بسيار مهمي را در  مالي
كاهش عدم تقارن اطلاعاتي و مشكلات مربوط به 

، )1976( 2جنسن و مكلينگ( كند نمايندگي ايفا مي
احمد و  ،)2007( 4فرناندو ،)2004( 3خورانا و رامان

با رشد )). 2010( 6چن و همكاران ،)2008( 5همكاران
ات حسابرسي، ضرورت رقابت در حرفه حسابرسي، موسس

ارائه خدمات خود را با كيفيت هرچه بهتر به بازار بيشتر 
؛ چراكه )1390عرب صالحي و همكاران،(دريافته اند 

كيفيت بالاي حسابرسي عنصر مركزي بازار سرمايه فعال 
محققين بسياري ). 2011، 7اسكينر و اسرينيواسان( است

 و همكاران       ، احم د ) 2009( 8از جمله استاكز و همكاران
، اظهار )2007و 2008( و فرناندو و همكاران) 2008(

كرده اند كه كيفيت بالاي حسابرسي هزينه سرمايه 
شركتها را كاهش مي دهد و از آنجا كه متخصص بودن 
حسابرس در صنعت به عنوان يكي از شاخصهاي كيفيت 

مي ) 9،2009گال و همكاران(حسابرسي مطرح شده است
ينه سرمايه و همچنين نرخ بهره تواند باعث كاهش هز

در اين . تامين مالي شركت از طريق استقراض شود
نرخ )  2010(10پژوهش، مطابق با تحقيقات كارجالاينن

بهره در واقع شاخصي براي نشان دادن هزينه استقراض 
بنابراين هرچه نرخ بهره كمتر باشد هزينه . شركت است

ش مي يابد تامين مالي شركت از طريق اخذ وام نيز كاه
وبدين ترتيب ارزش شركت و ثروت سهامداران افزايش 

  .مي يابد

بنابراين هدف اصلي اين پژوهش بررسي تاثير تخصص 
حسابرس در صنعت بر هزينه سرمايه شركتهاي پذيرفته 

همچنين در اين . شده در بورس اوراق بهادار تهران است
پژوهش بررسي مي شود كه آيا متخصص بودن حسابرس 

عت مي تواند نرخ بهره تامين مالي شركت از طريق در صن
براي آزمون فرضيه اين . اخذ وام را كاهش دهد يا خير

پژوهش از آزمون تحليل رگرسيون تركيبي استفاده شده 
  .است

  
  مباني نظري و پيشينه پژوهش -2

تحقيقات پيشين نشان مي دهند كه حسابرسان 
ي متخصص در صنعت سطح اطمينان بالاتري را برا

استفاده كنندگان  نسبت به ديگر حسابرسان فراهم مي 
حسابرسان متخصصي كه، در صنعت مورد تخصص . كنند

خود انجام وظيفه مي كنند، بيشتر قادر به كشف 
تخصص ). 11،2010لي و همكاران( اشتباهات هستند

حسابرس در صنعت شامل به وجود آوردن افكار سازنده به 
به صاحبكاران،  )خلق ارزش افزوده(منظور كمك 

همچنين فراهم كردن ديدگاه ها و يا راهكارهاي تازه براي 
برخي از موضوعاتي مي شود كه صاحبكاران در صنايع 

). 12،2008كند( مربوط به خود با آن روبه رو مي شوند
حسابرسان متخصص در صنعت منابع با اهميتي را براي 
توسعه دانش و تخصص خاص صنعت اعطا مي كنند كه 

را براي ارايه خدمات حسابرسي با كيفيت بالا توانا مي  آنها
به دنبال اين نظريه كه كيفيت ). 2007فرناندو،( سازد

بالاي حسابرسي منجر به كاهش ريسك اطلاعاتي 
، بيان كردند كه )2010( شود، لي و همكاران مي

هايي كه از حسابرسان متخصص در صنعت استفاده  شركت
خود از طريق بدهي را كاهش  مي كنند هزينه تامين مالي

  .  مي دهند
 صنعت در حسابرس تخصص مختلف حالات كه آنجا از

 گذشته تحقيقات مشاهده نيست، قابل مستقيم طور به

 حسابرس تخصص گيري اندازه براي را مختلفي شاخصهاي

 سهم و بازار سهم رويكردهاي. است گرفته كار به درصنعت

 حسابرس تخصص براي عنوان شاخصهايي به      ًغالبا  پرتفوي

  .گيرد مي قرار استفاده مورد صنعت در
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 13بازار سهم رويكرد
 يك عنوان به را صنعت متخصص بازار، سهم رويكرد

 نظر از خود رقيبان ازساير را خود كه حسابرسي مؤسسه

تعريف  است، كرده متمايز خاص صنعت هر در بازار سهم
 همس مشاهده با كه كند مي فرض رويكرد اين .مي كند

 خاص صنعت يك كه به حسابرسي مؤسسات بازار نسبي

 تخصص دانش ميزان به توان مي كنند، مي خدمت ارائه

 سهم كه مؤسسه اي . برد پي حسابرسي صنعت مؤسسه

 دانش تخصصي از دارد اختيار در را بازار از بزرگتري

 ،14يو(است برخوردار خاص صنعت آن مورد در بالاتري

2008( 
  

 15يپرتفو سهم رويكرد
 را حسابرسي خدمات نسبي توزيع پرتفوي، رويكردسهم

 لحاظ مورد حسابرسي هرمؤسسه براي مختلف صنايع در

مؤسسه  راهبردهاي به بيشتر رويكرد اين .دهد مي قرار
 مؤسسه صاحبكار صنايع. است مربوط حسابرسي

 صنايعي پرتفوي، نشان دهنده سهم بيشترين با حسابرسي

 را معناداري اي پايه دانش حسابرسي مؤسسات كه هستند

 پرتفوي بزرگ سهم و اند كرده ايجاد آن صنايع با ارتباط در

 توسط گذاري معناداري سرمايه كه است اين گوياي

 حسابرسي هاي آوري فن توسعه در حسابرسي مؤسسات

در  ).2008يو،( است گرفته صنعت صورت آن به مربوط
  :مي شودادامه به بررسي برخي تحقيقات مرتبط پرداخته 

، رابطه بين تخصص حسابرس در )2011(16وانگ
صنعت و افزايش حق الزحمه حسابرسي را در نيوزلند 

نتايج وي نشان داد كه تخصص در . مورد بررسي قرار داد
صنعت تاثيري در حق الزحمه حسابرسي ندارد، بدين 
معني كه متخصص بودن حسابرس در يك صنعت خاص 

حسابرسي در نيوزلند  رابطه اي با افزايش حق الزحمه
  . ندارد

، رابطه بين حسابرسان )2010( لي و همكاران
متخصص در صنعت و هزينه بدهي شركت را مورد بررسي 

يافته هاي آنها نشان داد كه شركتهايي كه .قرار دادند
توسط حسابرسان متخصص در صنعت حسابرسي مي 

  .شوند هزينه بدهي كمتري نسبت به ديگر شركتها دارند

 تاثير با رابطه در ،)2009(17اكز و همكاراناست 
 تحقيقي انجام سرمايه هزينه روي بر حسابرسي كيفيت
يكي ازشاخصهاي آنها براي سنجش كيفيت . دادند

آنها  .بود صنعت يك در حسابرس تخصص حسابرسي،
متخصص بودن حسابرس در يك صنعت  كه دريافتند

خاص باعث كاهش هزينه سرمايه شركت مي شود، 
 سرمايه هزينه كاهش با بالا حسابرسي راين كيفيتبناب

  . دارد ارتباط
،دو ويژگي مربوط به )2008(فرناندو و همكاران

حسابرس يعني اندازه حسابرس و تخصص حسابرس در 
مشتري يعني -صنعت ، و دو ويژگي ارتباط بين حسابرس

تداوم همكاري با صاحبكار و اظهار نظر حسابرس را به 
فيت حسابرسي در نظر گرفتند و عنوان شاخصهاي كي

آنها دريافتند .تاثير آنها را بر هزينه سرمايه بررسي كردند
كه سه ويژگي اندازه موسسه حسابرسي،تخصص حسابرس 
در يك صنعت و دوره تصدي حسابرس، با هزينه سرمايه 

  . رابطه منفي دارند
 به خود رساله دكتراي در 2007 سال در  فرناندو

 اندازه خص كيفيت حسابرسي يعنيشا تاثير دو بررسي
خاص بر  صنعت يك در حسابرس تخصص و حسابرس

 افزايش با كه داد نشان وي. پرداخت هزينه سرمايه
 گذاران سرمايه انتظار مورد بازده حسابرسي كيفيت
 حسابرسي كيفيت افزايش با بنابراين يابد، مي كاهش
 دريافت او.كند مي پيدا كاهش نيز شركت سرمايه هزينه

تخصص حسابرس در صنعت باعث كاهش هزينه  كه
 .سرمايه شركت مي شود

  
   كشور داخل تحقيق سوابق

با بررسي هاي به عمل آمده به نظر مي رسد تحقيقي 
كه مستقيما روي رابطه تخصص حسابرس در صنعت و 
هزينه سرمايه تمركز كرده باشد، در ايران انجام نشده 

  :مه مرور مي شوداست، اما برخي تحقيقات مرتبط در ادا
، رابطه بين تخصص )1389( اعتمادي و همكاران

حسابرس در صنعت و مديريت واقعي سود و عملكرد 
نتايج پژوهش آنها نشان داد . عمليات آتي را بررسي كردند

كه شركتهايي كه حسابرس آنها، متخصص صنعت است 
سود نسبت به ساير  "واقعي"داراي سطح بالاتر مديريت 
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د ولي عملكرد عملياتي آتي آنها كاهش نمي شركتها هستن
  .  يابد

، رابطه بين )1388( ناظمي اردكاني و همكاران
تخصص حسابرس در صنعت و كيفيت سود را مورد 

نتايج بررسي آنها نشان مي دهد كه . بررسي قرار دادند
هايي كه حسابرس آنها، متخصص صنعت است،  شركت

ريب واكنش داراي سطح مطلق اقلام تعهدي كمتر و ض
سود بالاتري نسبت به شركتهايي كه حسابرس آنها، 

به عبارت ديگر،  متخصص صنعت نيست، هستند؛
حسابرسان متخصص صنعت، حسابرسي با كيفيت تري به 

  .صاحبكاران خود ارائه مي كنند
 خود تحقيق در ،)1388( علوي طبري و همكاران

 دسو بيني پيش با حسابرسي كيفيت آيا كه كردند بررسي
 كه زماني كه داد نشان شواهد دارد؟ رابطه ها شركت
 حسابرسي صنعت در متخصص حسابرسان بوسيله شركتها

 پيش انحراف و تر بالا سود بيني پيش صحت شوند، مي
 حسابرسي موسسه اندازه همچنين. است كمتر سود بيني

   .دارد معكوس رابطه سود بيني پيش انحراف با
، به بررسي تاثير )1388(عرب مازار يزدي و همكاران

كيفيت گزارشگري مالي و ريسك اطلاعاتي بر هزينه 
يافته هاي تحقيق آنها بيانگر آن است .سرمايه پرداختند
هزينه بدهي و هزينه حقوق صاحبان (كه هزينه سرمايه

شركتهاي با كيفيت اقلام تعهدي پايين از هزينه ) سهام
. بيشتر استسرمايه شركتهاي با كيفيت اقلام تعهدي بالا، 

همچنين طبق يافته هاي اين تحقيق تاثير كيفيت اقلام 
تعهدي اختياري بر هزينه سرمايه بيشتر از تاثير كيفيت 

  .بر هزينه سرمايه است) ذاتي(اقلام تعهدي غير اختياري
  

  پژوهش فرضيات -3
به منظور بررسي رابطه بين تخصص حسابرس در 

مالي شركت از  صنعت  و هزينه سرمايه و نرخ بهره تامين
باشد،  طريق اخذ وام كه هدف اصلي اين پژوهش مي

  .فرضيه هاي زير تدوين شده است
نشان داده است كه حسابرسان  تحقيقات اخير

متخصص، آشنايي بيشتري با كسب و كار صاحبكارشان 
دارند و در نتيجه دانش و تجربه بيشتري در يك صنعت 

ات بالسام و تحقيق). 18،2010ميترا و حسين( خاص دارند

بيانگر آن ) 2008(،احمد و همكاران)2003(19همكاران
است كه بين نوع صنعت مورد تخصص حسابرس و كيفيت 

به عبارت . گزارش حسابرسي رابطه مثبتي وجود دارد
ديگر حسابرساني كه در صنعت مورد نظر تخصص دارند 
به دليل داشتن توانايي بيشتر در شناسايي و برخورد با 

ه آن صنعت مي توانند حسابرسي را با مشكلات ويژ
به علاوه، هرقدر موسسه . كيفيت بالاتري انجام دهند

حسابرسي تجربه بيش تري در صنعت خاصي كسب 
نمايد، به دليل ايجاد شهرت بهتر، علاقه بيشتري به ارايه 

دون و ( خدمات حسابرسي با كيفيت بالاتر پيدا مي كند
 همكاران تاكز واس نتايج تحقيقات). 20،2004همكاران

 همكاران و احمد ،)2008( همكاران و فرناندو ،)2009(
نشان مي دهد كه تخصص حسابرس در صنعت  )2008(

بنابراين . باعث كاهش هزينه سرمايه شركت مي شود
  :فرضيه اول تحقيق به صورت زير بيان مي شود

تخصص حسابرس در يك صنعت رابطه معني داري با 
                      .هزينه سرمايه شركت دارد

، )2010(و لي و همكاران) 2009(21لو و وسوري 
هايي كه حسابرسان متخصص در  دريافتند كه شركت

صنعت را استخدام مي كنند، مي توانند هزينه بدهي خود 
، بيان مي )1389(احمدپور و همكاران .را كاهش دهند

كنند كه كيفت حسابرسي موجب اطمينان بخشي به 
ان و سرمايه گذاران شده و ريسك اطلاعاتي اعتباردهندگ

آنان را كاهش و هزينه بهره استقراض شركت را تحت 
بنابراين از آنجا كه تخصص حسابرس . تاثير قرار مي دهد

در صنعت يكي از شاخص هاي كيفيت حسابرسي است به 
نظر مي رسد كه مي تواند باعث كاهش  نرخ بهره شركت 

ن پژوهش به صورت زير بيان بنابراين فرضيه ديگر اي. شود
  :مي شود

تخصص حسابرس در يك صنعت رابطه معني داري با نرخ 
                .بهره شركت دارد

  
  و تعريف متغيرها پژوهشمدل هاي  -4

 براي آزمون فرضيه اول تحقيق، سازگار با تحقيقات
 23همكاران و گري ،)2005( 22همكاران و فرانسيس

 و وانگ و) 2009( همكاران استاكز و ،)2009(
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از مدل )1389(، رحماني و فلاح نژاد)2009(24همكاران
 .رگرسيون خطي زير استفاده مي شود

 
ሺ1ሻ     ܧ݀݊ܫ ௜ܲ,௝ ൌ ଴ߚ ൅ ݐݓ݋ݎܩଵߚ ௝݄,௧ ൅ ௝,௧݁݃ܽݎ݁ݒ݁ܮଶߚ

൅ ݐ݁ܤଷߚ ௝ܽ,௧ ൅ ݖସܵ݅ߚ ௝݁,௧ ൅ ௝,௧ܳܧହߚ
൅ ௝,௧ܥܧܲܵܫ଺ߚ ൅    ௝,௧ߝ

  
  :1در رابطه شماره 

: IndEP نسبت سود به قيمت تعديل شده صنعت
 به سود ميانه به   t سال در  jشركت قيمت به سود نسبت
 شركتهاي قيمت به سود ميانه از كه(است صنعت قيمت

از اين  ).آيد مي دست به بررسي مورد نمونه در صنعت هر
خص هزينه سرمايه استفاده شده است، نسبت به عنوان شا

 قيمت مقابل در كه را سودهايي اهميت نسبت اين زيرا
 تعهدي اقلام بالاي كيفيت دهنده نشان و بوده كوچك
 سرمايه هزينه از مطلوبي شاخص و كند مي حفظ است،
 با كه طوري به است؛ شده مشاهده بازار در كه است

 آينده در سود كه دارند انتظار سهامداران قيمت، افزايش
در اين تحقيق هزينه سرمايه متغير . يابد افزايش نزديك

  .وابسته تحقيق است
به جهت كنترل اثر ديگر متغيرهاي تاثير گذار بر  

 هزينه سرمايه شركت طبق تحقيق استاكز و همكاران
، )2009( و وانگ) 2005( فرانسيس و همكاران ،)2009(

نترل استفاده شده متغيرهاي زير به عنوان متغيرهاي ك
 :اند

كه از نسبت (  tسال در  j شركت رشد:)Growth(رشد
به ارزش  tارزش دفتري حقوق صاحبان سهام در سال  

پيش بيني مي ). استفاده مي شود t-1  دفتري در سال
شود كه شركتهاي در حال رشد هزينه سرمايه بالاتري 

منظور از كيفيت سود به طور ):EQ(كيفيت سود  ).دارند
عام نزديك بودن سود عملياتي به جريان نقدي حاصل از 

براي سنجش كيفيت سود از كل . فعاليتهاي عملياتي است
كه يكي از معيارهاي سنجش كيفيت  (TAC)اقلام تعهدي

 هاي داده از: )Beta(بتا. سود است استفاده مي كنيم
 هر براي و شده برآورد  CAPM مدل مبناي بر و ماهانه
) مشاهده يا ماه36(گذشته سال سه تاطلاعا از شركت
 شركت ريسك دهنده نشان شاخص اين.شود مي استفاده

 ريسك آن شدن بزرگتر رود با مي انتظار و است بوده
 (اهرم .يابد افزايش سرمايه هزينه شده، بيشتر شركت

Leveragej,t  :(دارايي كل بر تقسيم بدهي كل صورت به 
طبيعي  لگاريتم): Sizej,t( شركت اندازه .است شده تعريف
 ريسك آنجاييكه از.   t سال در  j شركت داراييهاي جمع

 انتظار مورد بازده نتيجه در و بوده كمتر بزرگ شركتهاي
 داريم انتظار است، كمتر آنها سرمايه هزينه و سهامداران

 داشته تاثير شركت سرمايه هزينه روي نيز شركت اندازه
 هزينه شركت، ندازها شدن بزرگتر با كه طوري به باشد؛

   .يابد كاهش آن سرمايه
، متغير مستقل )ISPEC(تخصص حسابرس در صنعت

تحقيق سازگار با تحقيقات ناظمي  اين در. پژوهش است
) 1389(، اعتمادي و همكاران)1388(اردكاني و همكاران

 عنوان به بازار سهم از )2003(25و مي هو و ويلكينز
 هره گرفتهب صنعت در حسابرس تخصص براي شاخصي

 حسابرسان ساير به نسبت را صنعت اولويت زيرا شود؛ مي
 باشد، بيشتر حسابرس بازار سهم هرچه .دهد مي نشان

 رقيبان به ساير نسبت حسابرس تجربه و صنعت تخصص
 اينكه به دارد اشاره بازار غالب سهم داشتن.  است بيشتر

 از رقيبان ساير از را خود آميزي طورموفقيت به حسابرس
 و هو مي(است كرده متمايز حسابرسي كيفيت لحاظ

 زير صورت به حسابرسان بازار سهم. )2003ويلكينز،
  :شود مي محاسبه

   تخصص حسابرس در صنعت 
داراييهاي تمام صاحبكاران هر موسسه حسابرسي خاص در صنعت خاص مجموع  

داراييهاي تمام صاحبكاران در اين صنعت مجموع    

  
 صنعت متخصص عنوان به تحقيق اين در مؤسساتي

 يك در موجود سهم شركتهاي كه شوند مي گرفته نظر در
 ×2/1{ از بيش) فوق معادله يعني( صنعت بازارشان

ଵ
، نيل و )1986(26پالمرز(باشد }موجود در يك صنعت شركتهاي

در اين پژوهش اگر حسابرس شركت )). 2004(27ريلي
صورت  متخصص در صنعت باشد عدد يك و در غير اين

  .عدد صفر به اين متغير اختصاص مي يابد
 براي آزمون فرضيه دوم، سازگار با تحقيق كارجالاينن

بهره گرفته شده كه با توجه به  2از مدل شماره  ،)2010(
شرايط و تفاوت مقررات در ايران مدل تعديل شده به 

  :است صورت زير
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(2)  

INTRATE୧,୨ ൌ β଴ ൅ βଵNOTE୨,୲ ൅ βଶEQ୨,୲ ൅ βଷLNAGE୨,୲
൅ βସSize୨,୲ ൅ βହCFO୨,୲ ൅ β଺BETA୨,୲
൅ β଻LEVERAGE୨,୲ ൅ β଼MATURITY୨,୲
൅ βଽDITRESS୨,୲ ൅ βଵ଴PPE୨,୲
൅ βଵଵISPEC୨,୲ ൅ ε୨,୲ 

  
  :در اين مدل 

 سازگار با تحقيق كارجالاينن :)INTRATE( بهره نرخ
ر سال از نسبت هزينه هاي ، در هر شركت براي ه)2010(

مالي به متوسط بدهي هاي بهره دار ابتدا و پايان سال 
در اين تحقيق متغير مذكور ديگر . مالي بدست مي آيد

  .متغير وابسته تحقيق است
متغيرهاي زير به ) 2010(سازگار با تحقيق كارجالاينن 

  :عنوان متغيرهاي كنترل معرفي شده اند
غير مصنوعي است كه مت):NOTE(اظهارنظر حسابرس

اگر گزارش حسابرس شامل اظهارنظر مشروط باشد عدد 
سن .يك و در غير اين صورت عدد صفر لحاظ مي شود

به علاوه ) 1(لگاريتم طبيعي يك):LNAGE(شركت
 نقد وجه: CFO. سالهايي كه از تشكيل شركت مي گذرد

 نقد وجه تقسيم از كه شركت، عملياتي فعاليتهاي از حاصل

 عملياتي ومستمرمولددرآمد اصلي فعاليتهاي از حاصل

 دراين. آيد مي دست به داراييها ميانگين واحدتجاري بر

بازده  و درآمد بر ماليات بابت  پرداختي نقد وجه تعريف
مالي، مطابق  تأمين بابت پرداختي سود و گذاريها سرمايه

صورت جريان (با استاندارد حسابداري شماره دو ايران 
بدهي   سررسيد .نميشود ظرگرفته،درن)وجوه نقد

)MATURITY:( برابر است با نسبت بدهي كوتاه مدت به
متغير موهومي ):DISTRESS( بحران مالي .كل بدهي

است كه اگر ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام منفي 
باشد عدد يك و در غير اين صورت عدد صفر لحاظ مي 

ه كل نسبت اموال ، ماشين آلات و تجهيزات ب : PPE .شود
مابقي متغيرهاي كنترل مانند مدل قبل .دارايي مي باشد

 .مي باشد
  
  شناسي پژوهش روش - 5

 در. روش پژوهش توصيفي از نوع همبستگي است
 ارائه و مطالعه جهت اي كتابخانه روش از پژوهش اين

شده است و به منظور دستيابي به  استفاده نظري مباني
هاي پژوهش، از اطلاعات مورد نياز جهت پردازش فرضيه 

اطلاعات موجود در نرم افزار شركت ره آورد نوين و 
بررسي صورت هاي مالي شركتهاي پذيرفته شده در 
بورس اوراق بهادار تهران و با مراجعه به سايت رسمي 
بورس اوراق بهادار تهران استفاده شده است و پس از 
جمع آوري داده هاي آماري، براي جمع بندي و محاسبات 

استفاده شده است وتجزيه و  Excelياز از نرم افزار مورد ن
 EVIEWSو SPSSتحليل داده ها با بسته نرم افزارهاي 

  .انجام گرفته است
 توليدي شركتهاي شامل تحقيق اين در آماري جامعه

 مورد در و است تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته
 امعهج از سيستماتيك تصادفي گيري نمونه تحقيق، نمونه
خصوصيات زير براي اطلاعات جامعه . شده است انجام

تعريف شده است وفقط شركتهايي در قلمرو مكاني 
  :تحقيق قرار گرفتند كه داراي كليه ويژگي هاي زير باشند

با توجه به متغير تخصص حسابرس در صنعت  )1
شركت  5خاص، آن صنعت بايد حداقل داراي 

 .باشد
مالي نداده  شركت در دوره مطالعه تغيير سال )2

 .باشد
در بورس اوراق  1382شركت تا پايان سال  )3

 .بهادار تهران پذيرفته شده باشد
شركت جزو شركتهاي سرمايه گذاري و واسطه  )4

 .گري مالي نباشد
اطلاعات مالي شركت در دوره مورد مطالعه در  )5

  .دسترس باشد
پس از اعمال اين شرايط، نمونه آماري پژوهش شامل 

. اوراق بهادار تهران شده استشركت عضو بورس  91
 مي 1389 تا 1383 ساله7 دوره نيز تحقيق زماني قلمرو
  .باشد

  
  يافته هاي پژوهش -6

  آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش
آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق  2و1در جداول شماره 

 .ارايه شده است
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  گرايش مركزي و پراكندگي متغيرهاي توضيحي تحقيقشاخص هاي : 1جدول شماره 

 انحرافميانگين تعداد نوع متغير  متغيرهاي تحقيق
 معيار

 كشيدگي چولگي واريانس
 انحراف ضرايب

 كشيدگي چولگي

IndEP 321.799 55.512 62.220 5.375 0.246 0.496 1.018 637  وابسته هزينه سرمايه 
INTRATE  8.694 16.417 1.681 1.590 19.831 4.453 3.352 637 وابسته نرخ بهره 

Growth 192.103 - 1.086 37.143 - 0.105 0.583 0.763 0.213 637  كنترل رشد 
LEVERAGE30.455 7.757 5.888 0.751 0.040 0.201  0.620 637  كنترل اهرم 

BETA 89.064 - 21.695 17.221 - 2.101 2.309 1.520 0.313 637  كنترل بتا 
SIZE 6.738 7.479 1.303 0.724 1.769 1.330 3.201 637  كنترل اندازه شركت 
EQ 585.876 87.855 113.279 8.507 52.797 7.266 0.852 637  كنترل كيفيت سود 

LNAGE 0.147 - 9.006 - 0.028 - 0.872 0.226 0.476 3.422 637  كنترل سن شركت - 
CFO 111.245 24.993 21.509 2.420 0.024 0.156 0.140 637  كنترلوجه نقد عملياتي 

MATURITY28.837 - 19.241 5.576 - 1.863 0.020 0.141 0.868 637  كنترلسررسيد بدهي 

PPE 
اموال و تجهيزات 

 به دارايي
 6.011 11.073 1.162 1.072 0.029 0.169 0.251 637  كنترل

  
  حقيقفراواني و درصد فراواني متغيرهاي توضيحي تشاخص هاي : 2جدول شماره 

  درصد فراواني  فراواني  متغيرهاي موهومي

INDUSTRYSPECIALIST تخصص حسابرس  
 42.4 270 حسابرس غبر متخصص در صنعت
 57.6 367 حسابرس متخصص در صنعت

 100.0 637 جمع

AUDITSIZE اندازه موسسه حسابرسي  
 71.4 455 غير سازمان حسابرسي
 28.6 182 سازمان حسابرسي

 100.0 637 جمع

AUDITTENURE تداوم همكاري با صاحبكار  
 18.2 116 فاقد تداوم چهار سال متوالي رابطه
 81.8 521 تداوم چهار سال متوالي رابطه

 100.0 637 جمع

NOTE 

  
  اظهارنظر حسابرس

  

 38.9 248 اظهارنظر مقبول
 61.1 389 اظهارنظر مشروط

 100.0 637 جمع

DISTRESS 

  
  بحران مالي

  

 98.4 627  عدم بحران مالي
 1.6 10 بحران مالي

 100.0 637 جمع
  

، ميانگين، انحراف معيار، واريانس، 1جدول شماره  در
ضرايب چولگي و كشيدگي متغيرهاي پژوهش نشان داده 

همانطور كه مشاهده مي شود انحراف ضرايب . شده است
 چولگي و كشيدگي تمامي متغيرها به غير از متغير رشد

است كه  96/1شركت وسن شركت بزرگتر از قدرمطلق 
بيانگر نامتقارن بودن توزيع و همچنين انحراف منحني 

انحراف ضريب چولگي متغير  .توزيع از شكل نرمال است
است كه بيانگر  96/1از قدرمطلق  رشد شركت كوچكتر

ضريب انحراف  متغير است همچنينمتقارن بودن توزيع 
 96/1وچكتر از قدرمطلق كشيدگي متغيرسن شركت ك

نرمال  با توزيعمنحني توزيع است كه بيانگر مشابه بودن 
متغير كه مشاهده هاي دورافتاده  ونشان مي دهد است

توزيع  چپسن شركت از شاخص هاي مركزي در دامنه 
واقع شده است و تراكم مشاهده در محور شاخص هاي 

مايه ميانگين هزينه سر. توزيع نرمال است همانندمركزي 
بيانگر اين است كه به طور متوسط هزينه  018/1برابر 
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سرمايه شركتهاي نمونه برابر اين مقدار بوده است و 
انحراف معيار نيز نشان مي دهد كه پراكندگي متغير 

 .مي باشد 496/0هزينه سرمايه در شركتهاي نمونه  برابر 
درجدول شماره دو نيز فراواني و درصد فراواني متغيرهاي 

 .ومي پژوهش، نشان داده شده اندموه
  

  آزمون فرضيه هاي پژوهش
تخصص در  بين: فرضيه اول تحقيق عبارت است از

 دارد وجود داري معني رابطه سرمايه هزينه و حسابرسي

نشان داده  3نتايج آزمون اين فرضيه در جدول شماره .
  .شده است

حاكي  838/1آماره دوربين واتسون مدل با مقدار 
هرچند آماره . فاقد خودهمبستگي است است كه مدل

دارد، اگر مقدار  2دوربين واتسون فاصله محسوسي با مدار 
در صورتي كه مقدار . باشد، جاي نگراني نيست 50/1آماره 

باشد، همبستگي خطاهاي مدل  2دوربين واتسون 
بنابراين هرچه مقدار دوربين .رگرسيون، صفر است

همبستگي خطاها،  نزديكتر باشد، ميزان 2واتسون، به 
 ،)0000/0(سطح معناداري آماره فيشر. كمتر است

 05/0،يعني كوچكتر از كوچكتر از سطح خطاي قابل قبول
از . است، در نتيجه ضريب كلي آزمون پذيرفته شده است

متغير مستقل تاثير مدل،  توضيحيمتغير  ششميان 
 رشد: تخصص حسابرس در صنعت و متغيرهاي كنترل

 اطمينان% 95در سطح يفيت سود حداقل شركت، بتا و ك
اين متغيرها بزرگتر از  tبه بيان ديگر آماره . معنادار است

 05/0و سطح معناداري آنها كوچكتر از  96/1قدرمطلق 
شركت  تاثير متغيرهاي كنترل اهرم مالي و اندازه. است

با توجه به اينكه سطح معني داري آزمون . معنادار نيست
مي باشد بنابراين مدل با اثر  05/0هاسمن كوچكتر از 

  .ثابت مورد آزمون قرار گرفته است
آن است  بيانگر 268/0ضريب تشخيص مدل با مقدار 

كه متغير مستقل تخصص حسابرس در صنعت به همراه 
از تغييرات هزينه سرمايه را % 26پنج متغير ديگر حدود 

در نتيجه مي توان ادعا كرد كه شيب  .توجيه مي كند
مستقل تخصص حسابرس درصنعت در كنار  متغير

معكوس و  هزينه سرمايهبر متغير متغيرهاي كنترل ديگر 
 معنادار است و فرضيه تحقيق دال بر معكوس بودن رابطه 

    .شده است پذيرفته
بين تخصص حسابرس در : فرضيه دوم عبارت است از

  .صنعت ونرخ بهره شركت رابطه معني داري وجوددارد
نشان داده  4ن فرضيه در جدول شماره نتايج آزمون اي

 .شده است
  

  تحقيق فرضيهنتايج تحليل رگرسيون براي آزمون : 3جدول شماره 
 637: ، تعداد مشاهده شده91: ، تعداد مقطع 7: ه، تعداد دورهزينه سرمايه: متغير وابسته
سطح معني داري tآماره خطاي استاندارد ضريب نام متغير

0β C 0.6866 0.403650 0.794252 0.320600 ضريب ثابت 

1βGROWTH 0.0196 2.340631 0.027115 0.063466 شركت رشد 

2βLEVERAGE 0.2264 1.211017 0.163323 0.197787 مالي اهرم 

3βBETA 0.0107 2.562745 0.015866 0.040660  بتا 

4βSIZE 0.4163 0.813552 0.057624 0.046880 شركت اندازه 

5βEQ 0.0001 4.076749 0.003505 0.014287 كيفيت سود 

6β
INDUSTRYSPECIA

LIST 
 0.0258 - 2.235830 0.061593 - 0.137712 تخصص در حسابرسي

 1.017567 ميانگين متغير وابسته 0.268053 ريب تشخيصض
 0.496007 انحراف متغير وابسته 0.137929 ضريب تشخيص اصلاح شده
 114.5281 مجموع مربع انحرافات توجيه نشده 0.460531 انحراف معيار رگرسيون

 1.838440 واتسون - آماره دوربين  F 2.059978آماره 

 ماره هاسمنآ F 0.000000سطح معني داري 
 14.542038  آماره مربع كا

 0.0230سطح معني داري
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  آزمون فرضيه اول تحقيق نتايج تحليل رگرسيون: 4جدول شماره 
 637: ، تعداد مشاهده شده91: ، تعداد مقطع 7: ه، تعداد دورنرخ بهره: متغير وابسته
سطح معني داري tآماره خطاي استاندارد ضريب نام متغير

0β C 0.4368 - 0.778227 4.785803 - 3.724441 ضريب ثابت 

1βNOTE 0.1192 1.560804 0.287939 0.449416 اظهارنظر حسابرس 

2βEQ 0.1732 1.363924 0.018590 0.025356 كيفيت سود 

3βLNAGE 0.1547 - 1.425054 1.584447 - 2.257924  سن شركت 

4βSIZE 0.0223 2.291643 0.400733 0.918338 اندازه شركت 

5βCFO 0.3692 0.898771 0.860931 0.773780 وجه نقدعملياتي 

6βBETA 0.2514 -1.148296 0.081664 - 0.093775 بتا 

7βLEVERAGE 0.9859 0.017698 0.934516 0.016539 اهرم مالي 

8βMATURITY 0.0003 3.622231 1.098839 3.980247 بدهي كوتاه مدت به كل بدهي 

9βDISTRESS 0.7925 -0.263250 1.058933 -0.278764  بحران مالي 

10βPPE 0.1054 -1.622075 1.468435 - 2.381911  نسبت اموال و تجهيزات به كل دارايي 

11βINDUSTRY 
SPECIALIST 

 0.0044 -2.857865 0.322920 -0.922862 تخصص در حسابرسي

 3.351765 ميانگين متغير وابسته 0.762780 ضريب تشخيص
 4.453155 انحراف متغير وابسته 0.717997 هضريب تشخيص اصلاح شد
 2991.874مجموع مربع انحرافات توجيه نشده 2.364802 انحراف معيار رگرسيون

 1.588109 واتسون - آماره دوربين  F 17.03261آماره 

 آماره هاسمن F 0.000000سطح معني داري 
 29.902318  آماره مربع كا
سطح معني 

 داري
0.0016 

  
حاكي  588/1دوربين واتسون مدل با مقدار آماره 

هرچند . استجدي است كه مدل فاقد خودهمبستگي 
دارد، اگر  2آماره دوربين واتسون فاصله محسوسي با مدار 

در صورتي كه .باشد، جاي نگراني نيست 50/1مقدار آماره 
باشد، همبستگي خطاهاي مدل  2مقدار دوربين واتسون 
ن هرچه مقدار دوربين بنابراي. رگرسيون، صفر است

نزديكتر باشد،ميزان همبستگي خطاها،  2واتسون، به 
يكي از مفروضه هاي استفاده از آزمونهاي .كمتر است

پارامتريك وجود رابطه خطي بين متغيرهاي مستقل و 
اين آزمون در تحليل رگرسيون با يك آزمون . وابسته است

شماره با توجه به جدول . انجام ميشود Fكلي و با آماره
كوچكتر از سطح  )0000/0(سطح معناداري آماره فيشر،4

است، در نتيجه  05/0، يعني كوچكتر از خطاي قابل قبول
 يازدهاز ميان . ضريب كلي آزمون پذيرفته شده است

تخصص حسابرس در مدل، متغير مستقل  توضيحيمتغير 

اندازه شركت و بدهي كوتاه : صنعت و متغيرهاي كنترل
معنادار  اطمينان% 95در سطح ي حداقل مدت به كل بده

اين متغيرها بزرگتر از  tبه بيان ديگر آماره . است
 05/0و سطح معناداري آنها كوچكتر از  96/1قدرمطلق 

به . تاثير ساير متغيرهاي كنترل معنادار نيست. است
عبارت ديگر از بين متغيرهاي كنترل مدل، فقط متغير 

ه مدت به كل بدهي، اندازه موسسه شركت و بدهي كوتا
با توجه به .رابطه مثبت و معني داري با نرخ بهره دارد

 05/0اينكه سطح معني داري آزمون هاسمن كوچكتر از 
مي باشد بنابراين مدل با اثر ثابت مورد آزمون قرار گرفته 

  .است
آن است بيانگر 762/0ضريب تشخيص مدل با مقدار 

همراه  كه متغير مستقل تخصص حسابرس در صنعت به
از تغييرات نرخ بهره را توجيه % 76ده متغير ديگر حدود 

 در نتيجه مي توان ادعا كرد كه شيب متغير .مي كند



    انجمن حسابداري مديريت ايران  –دانش حسابداري و حسابرسي مديريت  علمي پژوهشي فصلنامه

 1391پائيز / سومشماره / سال اول   44

مستقل تخصص حسابرس در كنار متغيرهاي كنترل ديگر 
نرخ بهره شركت معكوس و معنادار است و بر متغير 

شده  فرضيه تحقيق دال بر معكوس بودن رابطه پذيرفته
 . است

  
  بحثه گيري و نتيج -7

در اين پژوهش رابطه بين تخصص حسابرس در 
صنعت و هزينه سرمايه و نرخ بهره شركت مورد بررسي 

براي اندازه گيري تخصص حسابرس از رويكرد . قرار گرفت
سهم بازار استفاده شد و براي اندازه گيري هزينه سرمايه 
 از نسبت سود به قيمت تعديل شده صنعت و نرخ بهره نيز

از نسبت هزينه هاي مالي به متوسط بدهي هاي بهره دار 
نتيجه آزمون فرضيه . ابتدا و پايان سال مالي بدست آمد

اول نشان داد كه بين تخصص حسابرس در صنعت و 
هزينه سرمايه رابطه معكوس و معناداري وجود دارد، بدين 
معني كه شركتهايي كه از حسابرسان متخصص در صنعت 

د هزينه سرمايه كمتري نسبت به استفاده مي كنن
شركتهاي ديگر كه از اين حسابرسان استفاده نمي كنند، 

حسابرساني كه در صنعت مورد نظر تخصص دارند . دارند
به دليل داشتن توانايي بيشتر در شناسايي و برخورد با 
مشكلات ويژه آن صنعت مي توانند حسابرسي را با 

، هرقدر موسسه به علاوه. كيفيت بالاتري انجام دهند
حسابرسي تجربه بيش تري در صنعت خاصي كسب 
نمايد، به دليل ايجاد شهرت مثبت، علاقه بيشتري به ارايه 

دون و (خدمات حسابرسي با كيفيت برتر پيدا مي كند
 پژوهشهاي نتايج مشابه نتيجه مزبور) 2000همكاران،

 و ،فرناندو)2009( همكاران استاكز و توسط شده انجام
  .باشد مي) 2008(همكاران و احمد ،)2008(همكاران

نتيجه آزمون فرضيه دوم نشان داد كه بين تخصص 
حسابرس در صنعت و نرخ بهره تامين مالي شركت از 
. طريق اخذ وام رابطه معكوس و معناداري وجود دارد

بدين معني كه شركتهايي كه از حسابرسان متخصص در 
تفاده مي صنعت براي حسابرسي صورتهاي مالي شان اس

كنند، داراي نرخ بهره كمتري نسبت به شركتهاي ديگر 
نتيجه . هستند و در نتيجه هزينه بدهي كمتري نيز دارند

 مزبور، مشابه نتيجه تحقيق كارجالاينن و همكاران
  . مي باشد) 2010(

بر اساس نتايج اين تحقيق مي توان پيشنهاداتي به شرح 
  :زير ارائه نمود

دهد كه تخصص  نتايج تحقيق نشان مي )1
حسابرس در صنعت باعث كاهش هزينه سرمايه 

تامين مالي شركت از طريق  و نرخ بهره
استقراض شركتهاي توليدي پذيرفته شده در 
بورس اوراق بهادار تهران مي شود، بنابراين به 
جامعه حسابداران رسمي پيشنهاد مي شود كه 
شرايطي را براي آموزش حسابرسان و افزايش 

تخصص آنها در صنايع مختلف فراهم توانايي و 
 .كنند

استفاده از نتايج اين پژوهش توسط حسابرسان،  )2
مديران و تصميم گيرندگان شركت هاي توليدي 
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران براي 
كاهش هزينه سرمايه و نرخ بهره ، به منظور 
افزايش ارزش شركت وثروت سهامداران، 

 .پيشنهاد مي شود
 :نهادها براي تحقيقات آتي نيز به شرح زير مي باشدپيش

در اين پژوهش براي اندازه گيري تخصص  )1
حسابرس در صنعت از رويكرد سهم بازار 

به محققان و دانش پژوهان . استفاده شد
پيشنهاد مي شود در تحقيقي ديگر از رويكرد 
سهم پرتفوي براي اندازه گيري آن استفاده 

يج اين تحقيق مقايسه نموده و نتايج را با نتا
  . كنند

بررسي تاثير تخصص حسابرس در صنعت بر  )2
 . پيش بيني سود

بررسي تاثير تخصص حسابرس در صنعت بر  )3
 .كيفيت افشاي شركت

بررسي تاثير تخصص حسابرس در صنعت بر  )4
 . افزايش حق الزحمه حسابرسي
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