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 چكيده

پذیری شرکت و  مقاله حاضر به بررسی رابطه بین تخصص صنعت حسابرس با ریسک

های تحقیق با استفاده از  پردازد. فرضیه ها می گذاران نهادی بر رابطه بین آن همچنین، نقش سرمایه

گیری از  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و با بهره 69ای متشکل از  نمونه

های  تلفیقی مورد آزمون قرار گرفت. یافته های رگرسیون چند متغیره مبتنی بر تکنیک داده های مدل

پذیری  میزان ریسک تحقیق حاکی از آن است که با بکارگیری حسابرسان متخصص در صنعت،

که مالکیت سرمایه گذاران نهادی، رابطه  دهد د. علاوه بر این، نتایج نشان مییاب شرکت افزایش می

تحقیق ضمن  یها افتهکند. ی صص صنعت حسابرس و ریسک پذیری شرکت را تضعیف میبین تخ

، سازمان بورس گذاران هیسرمابرای  تواند یمپر کردن خلاء تحقیقاتی صورت گرفته در این حوزه، 
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 مقدمه -1

عنوان ابهامات مرتبط با بازده و جریانات  پذیری شرکت به ، ریسکدر ادبیات مالی و حسابداری

(. برپایه 1،999،1669)رایت و همکاران شود گذاری تعریف می نقدی مورد انتظار ناشی از سرمایه

گذاری با ریسک پایین و به تبع  موجب اتخاذ تصمیمات سرمایهگریزی مدیران  این تعریف، ریسک

)اسمیت و  گردد گذاری دارای ریسک و ارزش بالا می های سرمایه آن عدم پذیرش فرصت

موجود  ادبیات(. عمده مطالعات تجربی صورت گرفته در 1666،99 ،9گای ؛1691،961 ،2همکاران

و  )جنسن اند سهامداران صحه گذارده پذیری شرکت بر افزایش ثروت مثبت ریسک ریبر تأث

(. با این حال، مدیران به پذیرش ریسک 9،2116،932؛ لو1،196،1633؛ مایرز9،1639،911لینگ مک

کمتر نیز تمایل دارند که به نوبه خود ممکن است کاهش ارزش شرکت را به همراه داشته باشد. 

سرمایه گذاری ریسک شخصی خود را براساس تئوری نمایندگی، مدیران هنگام اتخاذ تصمیمات 

توانند همانند سهامداران از طریق تنوع بخشی، ریسک  گیرند، چرا که آنان نمی نیز در نظر می

های ریسکی،  گذاری جا که سرمایه (. بنابراین از آن1263،1661 ،3)مای شخصی خود را کاهش دهند

منیت شغلی مدیران شود، لذا ممکن است منجر به بروز بحران مالی و در پی آن مخدوش شدن ا

که  گذاری خودداری نمایند. ضمن آن های سرمایه ها ممکن است از پذیرش چنین فرصت آن

طلبانه  های اضافی نظیر محدود شدن رفتار فرصت گذاری پرریسک، هزینه های سرمایه پذیرش طرح

؛ 9،1691،911هود و لئوها تحمیل خواهد نمود )آمی مدیران در سوء استفاده از منابع شرکت را به آن

( نشان دادند که 1639) (. جنسین و مک لینگ6،2119،166؛ هاسچر و سیوی1661،1266مای،

وجود یک ساز و کار نظارتی قوی باعث کاهش تضاد منافع میان مدیران و مالکان شده و مدیران 

رود که  انتظار میمنافع مالکان عمل نمایند. براین اساس،  نینماید که در راستای تأم را ترغیب می

پذیری شرکت گردد. مطالعات قبلی )بوشمن و  نظارت قوی موجب افزایش ریسک

ترین  ( از حسابرسان مستقل به عنوان یکی از مهم11،1669،99کانودیا و لی ؛11،2111،291اسمیت

با کیفیت بالا، از عدم تقارن  سیاین باورند که انجام حسابر نظارتی یاد کرده و بر یابزارها

گردد. تحقیقات  های نمایندگی می اطلاعاتی میان مدیران و مالکان کاسته و موجب کاهش هزینه

( بیانگر آن است که 19،1129،2116فرانسیس و یو ؛2111،113 ،12و همکاران اخیر )فرانسیس

ابداری، الزامات حس های حسابرسان متخصص در صنعت صاحبکار به دلیل شناخت بیشتر از رویه
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گزارشگری و عملیات تجاری آن صنعت، درک بهتری از مسائل خاص شرکت صاحبکار داشته که 

تری ارائه نموده و در نتیجه نظارت موثرتری بر  خدمات حسابرسی با کیفیت سازد یآنان را قادر م

مدیران  گذاری رفتار مدیران اعمال نمایند. از لحاظ نظری، نظارت قوی بر تصمیمات سرمایه

 گذاری سرمایه های نمایندگی سبب پذیرش فرصت های اثرگذار بوده و از طریق کاهش هزینه

(. براین 2116،939؛ لو،19،1669،993)رایت و همکاران گردد مخاطره آمیز اما با ارزش بالا، می

پذیری  که بکارگیری حسابرسان متخصص صنعت موجب افزایش ریسکرود  اساس، انتظار می

تر  هایی قوی شود این است که این رابطه در چه شرکت اکنون، سوالی که مطرح می شرکت شود.

است؟. در این خصوص دو نظریه رقیب )نظریه جایگزینی و نظریه مکمل( در ادبیات مالی و 

دارای  های کند که در شرکت سو، نظریه جایگزینی بیان می حسابداری مطرح شده است. از یک

نقش نظارتی حسابرسان متخصص صنعت کم رنگ شده و پیش  ،خارجیهای نظارت  سایر مکانیزم

ها، تأثیر کمتری بر  شود بکارگیری حسابرسان متخصص صنعت در این شرکت بینی می

پذیری شرکت داشته باشد. از سوی دیگر، نظارت اعمال شده از سوی حسابرسان با کیفیت  ریسک

جی بوده و در نتیجه، بکارگیری بالا، ممکن است مکمل سایر ساز و کارهای نظارت خار

تواند سبب  های دارای سایر ابزارهای نظارت خارجی می حسابرسان متخصص صنعت در شرکت

)نظریه مکمل(. با این حال در عمده مطالعات داخلی صورت  پذیری شرکت گردد افزایش ریسک

رای تحقیق در گرفته این موضوع نادیده انگاشته شده و یک فضای خالی در ادبیات حسابداری ب

. از این رو، در این باشد یاین باره وجود دارد که این خود، انگیزه ای جهت انجام پژوهش حاضر م

 پذیری شرکت و پژوهش سعی بر آن است که رابطه بین تخصص صنعت حسابرس با ریسک

بر تی های نظار گذاران نهادی به عنوان یکی از مکانیزم مالکیت سرمایه کنندگی همچنین اثر تعدیل

این رابطه، مورد بررسی قرار گیرد. پرسش اصلی تحقیق آن است که آیا بین تخصص صنعت 

علاوه بر این، آیا این رابطه تحت . پذیری شرکت رابطه معناداری وجود دارد؟ حسابرس با ریسک

 که موجب بسط مبانی های پژوهش ضمن آن ؟. یافتهردیگ یقرار م گذاران نهادی مالکیت سرمایه ریتأث

گران مالی،  گذاران، تحلیل تواند مورد استفاده سرمایه شود، می های گذشته می نظری پژوهش

کنندگان اطلاعات حسابداری قرار گرفته و در امر  گذاران بازار سرمایه و سایر استفاده قانون

 گیری آنان راهگشا باشد. تصمیم
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 مبانی نظری پژوهش -2

 شركت و ارزش شركتپذیری  گریزی مدیران، ریسک ریسک -2-1

ها با  دهند که در تمامی پروژه ادبیات مالی به وضوح اذعان دارد که سهامداران ترجیح می

 گذاری نمایند ها سرمایه خالص ارزش فعلی مثبت، بدون در نظر گرفتن ریسک آن

های دارای  (. معمولاً پروژه11،2119،1991؛ جان و همکاران1669،993رایت، ؛1633،196)مایرز،

ه بالا، مستلزم پذیرش ریسک بیشتری نیز هستند. بر پایه این استدلال، مطالعات تجربی صورت بازد

پذیری شرکت بر افزایش ثروت سهامداران حکایت دارد. برای نمونه لو  گرفته از تأثیر مثبت ریسک

پذیری شرکت،  ( دریافت مدیرانی که در پی منفعت شخصی خود هستند با کاهش ریسک2116)

( نیز شواهدی را مبنی بر وجود رابطه 2119شوند. جان و همکاران ) ارزش شرکت می سبب کاهش

مثبت بین حمایت از سهامداران و ریسک پذیری شرکت ارائه نمودند. با این وجود، غالباً مدیران 

گذاری خود به حفظ نقدینگی یا پذیرش ریسک کمتر از حد، تمایل دارند.  در تصمیمات سرمایه

منابع شرکت را با هزینه سهامداران در جهت تأمین  توانند یها م گذاری، آن ا عدم سرمایهزیرا اولاً: ب

منافع شخصی خود، صرف نمایند. ثانیاً: مدیران هنگام تصمیمات سرمایه گذاری ریسک شخصی 

توانند همانند سهامداران از طریق تنوع بخشیدن به سهام  ها نمی ، چرا که آنرندیگ یخود را در نظر م

 ریسک خود را در سطح شرکت کاهش دهند توانند یریسک خود را کاهش دهند، بلکه فقط م

گذاری با ریسک بالا،  های سرمایه جا که فرصت (. در ننتیجه از آن2119،911)هاسچر و سیوی،

های شخصی )نظیر از دست دادن شغل یا کاهش پاداش( را به مدیران تحمیل  ممکن است هزینه

گذاری دارای ریسک کمتر را جایگزین  ممکن است که تصمیمات سرمایهها  نماید، لذا آن

؛ هاسچر و 2116،939؛ لو،1691،911)آمیهود و لو، های با ریسک و ارزش بالا کنند پروژه

آید. یعنی با وجود آن که سهامداران  وجود می (. بدین ترتیب، مسائل نمایندگی به2119،911سیوی،

پذیری زیاد(  دارای خالص ارزش فعلی مثبت )ریسک یها وژهتمایل دارند که شرکت در همه پر

ها اهداف متفاوتی  گذاری گریز بوده و از سرمایه گذاری کند. اما در مقابل، مدیران ریسک سرمایه

 (.2119،911نمایند )هاسچر و سیوی، همچون امنیت شغلی و پاداش اضافی را دنبال می
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 و نظارت شركت ، سرمایه گذاران نهادیكيفيت حسابرسی-2-2

های نمایندگی بین مدیران و مالکان کاهش  های نظارتی قوی، هزینه در صورت وجود مکانیزم

های با خالص ارزش فعلی مثبت سرمایه گذاری  شوند تا در تمامی پروژه یافته و مدیران ترغیب می

مستقل  که حسابرسان ( معتقدند1639) لینگ پذیری شرکت(. جنسن و مک نمایند )افزایش ریسک

به عنوان یک ابزار نظارتی خارجی برای همسویی اهداف و تشویق مدیران به تأمین منافع 

های  تر فرصت رود که حسابرسان با کیفیت گردند. بنابراین، انتظار می سهامداران محسوب می

ع نمایند که در راستای مناف نظارت بهتری را برای سهامداران فراهم نموده و مدیران را ترغیب می

(. همچنین، انجام حسابرسی با کیفیت از طریق 2119،911)هاسچر و سیوی، سهامداران گام بردارند

گذاران، باعث  های مالی قابل اتکاء به سرمایه افزایش شفافیت گزارشگری مالی و ارائه صورت

(. کیفیت حسابرسی مفهومی 19،1699،921)واتز و زیمرمن گردد نمایندگی می های کاهش هزینه

بعدی بوده که به طور ذاتی قابل مشاهده نیست و هیچ شاخص دقیقی برای سنجش آن تاکنون چند 

 اند گیری آن استفاده نموده ارائه نشده است. از این رو، محققان از معیارهای مختلفی برای اندازه

( که 19،2111،919؛ ریچلت و وانگ2111،113؛ فرانسیس و همکاران،13،1691،199)دی آنجلو

طور گسترده در ادبیات حسابرسی به  هایی است که به حسابرس، یکی از سنجهتخصص صنعت 

( و هاسچر و 2111عنوان شاخص کیفیت حسابرسی بکار گرفته شده است. فرانسیس و همکاران )

که حسابرسان متخصص در صنعت صاحبکار از آگاهی و شناخت  کنند ( بیان می2119) یویس

های گزارشگری خاص  های حسابداری و رویه روشقابل توجهی در خصوص عملیات تجاری، 

تری را به  سازد تا خدمات حسابرسی با کیفیت آن صنعت برخوردار بوده که آنان را قادر می

( نیز 2111( و ریچلت و وانگ )2111صاحبکاران خود ارائه نمایند. فرانسیس و همکاران )

اقلام تعهدی  اند، شده هایی که توسط حسابرسان متخصص صنعت حسابرسی دریافتند شرکت

( نیز به رابطه مثبت بین تخصص صنعت 2111اختیاری کمتری دارند. فرانسیس و همکاران )

( نشان دادند 2111طور مشابه، لی و همکاران ) گذاری دست یافتند. به حسابرس و کارآیی سرمایه

را نیز های صاحبکار حسابرسان متخصص صنعت، هزینه حقوق صاحبان سهام کمتری  که شرکت

 کنند. تجربه می
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بر رفتار مدیران، ظهور سرمایه گذاران نهادی است.  مؤثرهای نظارتی  یکی دیگر از مکانیزم

 ها، بانک نظیر بزرگ گذاران سرمایه نهادی، گذاران سرمایه (1669) بوش تعریف با مطابق

 حضور که شود می تصور گونه این عموماً هستند. ...و گذاری سرمایه های شرکت بیمه، های شرکت

 های فعالیت از امر شود که این منجر ها شرکت رفتار تغییر به است گذاران نهادی ممکن سرمایه

 (. با1969،99)مهرانی و همکاران، گیرد می نشأت د،دهن انجام می گذاران سرمایه این که نظارتی

 احتمالاً نهادها شده، گذاری سرمایه ثروت حجم دلیل به نظارت فعال، فرضیة به توجه

 نهادی گذاران سرمایه نگرش، این اساس کنند. بر می فعال مدیریت صورت به را خود گذاری سرمایه

برخوردارند و  اطلاعات پردازش و آوری جمع در نسبی از مزیت که هستند متبحری گذاران سرمایه

 نظارت و تأثیرگذاری برای منابع صرف به زیادی گذاری بلندمدت در شرکت، تمایل به دلیل سرمایه

بر مبنای این استدلال،  (.2119،911)هاسچر و سیوی،گذاری مدیران دارند  بر تصمیمات سرمایه

گذاران  ( دریافتند که مالکیت سرمایه2111همکاران ) 16( و جیراپورن و1669همکاران )رایت و 

انتظار بر آن است بنابراین، بر پایه مطالب فوق  شود. پذیری شرکت می نهادی سبب افزایش ریسک

که بکارگیری حسابرسان متخصص صنعت به دلیل نظارت مؤثر اعمال شده از سوی آنان بر رفتار 

پذیری شرکت شود. از  گذاری مدیران، موجب افزایش ریسک طلبانه و تصمیمات سرمایه فرصت

حسابرسان با کیفیت ممکن است جایگزین یا مکمل نفش نظارتی  که سوی دیگر، نظر به این

رود که رابطه بین تخصص صنعت حسابرس و ریسک  رو انتظار می ، از اینگذاران نهادی سرمایه

)تضعیف یا تقویت(  قرار گرفته و تعدیل گذاران نهادی مالکیت سرمایه ریپذیری شرکت، تحت تأث

 .گردد

 

 پيشينه تجربی تحقيق-3

پذیری شرکت را برای نمونه ای  مالکیت دولتی بر ریسک ریتأث( در پژوهش خود 2119) 21آدین

بررسی نمود. در این  2119تا  2119های  شرکت حاضر در بورس سهام امارات طی سال 119از 

پذیری شرکت استفاده گردید.  تحقیق از انحراف معیار بازده روزانه سهام به عنوان سنجه ریسک

الکیت دولتی، سطح ریسک پذیری شرکت نیز افزایش نتایج تحقیق نشان داد که با افزایش میزان م

های چینی به بررسی رابطه بین  ( با انتخاب نمونه ای از شرکت2119) 21. یوآن و همکارانیابد می

تخصص صنعت حسابرس و اقلام تعهدی اختیاری پرداختند و به این نتیجه رسیدند که رابطه بین 
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هایی که دارای استراتژی تجاری  شرکتتخصص صنعت حسابرس و اقلام تعهدی اختیاری در 

 ریتأث (2111تر است. جیراپورن و همکاران ) باشند، قوی متفاوتی از استراتژی تجاری صنعت می

های نظارتی حاکمیت شرکتی را بر  نهادی به عنوان یکی از مکانیزم گذاران مالکیت سرمایه

اهده بررسی نمودند و سال مش-شرکت 3111ای متشکل از  پذیری شرکت، برای نمونه ریسک

گردد.  دریافتند که مالکیت سرمایه گذاران نهادی سبب افزایش سطح ریسک پذیری شرکت می

( به بررسی رابطه بین تخصص صنعت حسابرس با ریسک پذیری شرکت 2119هاسچر و سیوی )

شرکت پذیرفته شده در  1121ها، در نمونه ای مشتمل بر  نظارت خارجی بر رابطه بین آن ریو تأث

تحقیق نشان داد که بین  یها افتهیپرداختند.  2113الی  2119بورس سهام آمریکا طی سالهای 

های ریسک پذیری شرکت )انحراف معیار بازده و هزینه تحقیق  تخصص صنعت حسابرس و سنجه

ثبت معناداری وجود دارد. علاوه بر این، ایشان دریافتند که رابطه بین تخصص و توسعه( رابطه م

های دارای سایر ابزارهای نظارت خارجی،  پذیری شرکت در شرکت صنعت حسابرس با ریسک

( در پژوهش خود به بررسی تأثیر کیفیت حسابرسی بر 2111)22تر است. چن و همکاران  ضعیف

دولتی و غیر دولتی در بازار سرمایه چین پرداختند. نمونه آماری  یها هزینه سرمایه دو گروه شرکت

های  بوده است. یافته 2116تا  2119های  شرکت مشاهده طی سال -سال  9911این تحقیق شامل 

تحقیق حاکی از آن است که تاثیربکارگیری حسابرسان با کیفیت در کاهش هزینه سرمایه 

( با به 2111) 29دولتی، بیشتر است. راسمین یاه غیردولتی در مقایسه با شرکت یها شرکت

کارگیری مدل تعدیل شده جونز برای سنجش اقلام تعهدی اختیاری و سنجه مدیریت سود و با 

اندازه  یها بهره گیری از متغیرهای تخصص صنعت و اندازه مؤسسه حسابرسی به عنوان شاخص

داخت. وی به منظور آزمون گیری کیفیت حسابرسی، به بررسی ارتباط بین این متغیرها پر

شرکت از  911تحقیق از تحلیل رگرسیون چند متغیره و اطلاعات مالی نمونه ای از  یها هیفرض

استفاده نمود. نتایج حاصل از  2119تا  2119 یها فعال در بورس سنگاپور، بین سال یها شرکت

تعهدی اختیاری رابطه  حاکی از آن بود که بین اندازه مؤسسه حسابرسی و اقلام ها هیآزمون فرض

هایی که توسط حسابرسان متخصص  منفی معناداری وجود دارد. علاوه بر این، دریافت که شرکت

ها، اقلام تعهدی اختیاری کمتری دارند. بهن و  اند نسبت به سایر شرکت صنعت حسابرسی شده

سود تحلیل  ( در پژوهشی به بررسی ارتباط میان کیفیت حسابرسی و پیش بینی2119) 29همکاران
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سال مشاهده در کشور آمریکا طی  -شرکت  6291گران پرداختند. نمونه آماری تحقیق شامل 

بوده است. در این تحقیق کیفیت حسابرسی توسط دو متغیر مستقل اندازه  2111تا  1669 یها سال

مؤسسه حسابرسی و تخصص صنعت حسابرس تعیین گردید. نتایج تحقیق نشان داد که 

بینی سود بالاتر  شوند، دقت پیش که توسط حسابرسان متخصص صنعت حسابرسی میهایی  شرکت

بینی سود کمتری دارند. همچنین ایشان دریافتند که اندازه مؤسسه حسابرسی با  و پراکندگی پیش

دقت پیش بینی سود رابطه مثبت و با پراکندگی پیش بینی سود تحلیل گران رابطه منفی معنادار 

( در پژوهش خود تأثیر تخصص صنعت حسابرس بر هزینه 2119) 21اراندارد. احمد و همک

 2111تا  1661های  سال مشاهده طی سال -شرکت  9391سرمایه را برای نمونه ای مشتمل بر 

هایی که از حسابرسان متخصص در صنعت استفاده نمودند در  بررسی نمودند و دریافتند که شرکت

( در 2113) 29کنند. پیوت و جنین یه کمتری را تجربه میها، هزینه سرما مقایسه با سایر شرکت

پژوهش خود ارتباط میان برخی ابعاد کیفیت حسابرسی شامل اندازه مؤسسه حسابرسی، دوره 

ها در  ها را بررسی نمودند. آن تصدی حسابرس و وجود کمیته حسابرسی با مدیریت سود شرکت

 یها فعال در بازار سهام فرانسه طی سالشرکت  112این تحقیق، اطلاعات نمونه ای متشکل از 

های رگرسیون چندگانه به بررسی ارتباط بین  را بررسی نمودند و با استفاده از مدل 2112تا  1669

ها، حاکی از آن است  ها و تجزیه و تحلیل داده این متغیرها پرداختند. نتایج حاصل از آزمون فرضیه

. با این وجود در این دهد یها را کاهش م در شرکتکه وجود کمیته حسابرسی اعمال مدیریت سود 

تحقیق، شواهدی دال بر وجود رابطه معنادار بین اندازه موسسه حسابرسی و دوره تصدی 

 حسابرس با مدیریت سود یافت نشد.

شرکت  99ای شامل  ( در پژوهش خود و با انتخاب نمونه1961وکیلی فرد و همکاران )

 هایی که دریافتند که شرکت 1996تا  1991های  ادار تهران طی سالپذیرفته شده در بورس اوراق به

مهرانی و  .دارند مشروط گزارش به دریافت کمتری نمایند، تمایل می استفاده متخصص حسابرس از

مالکیت نهادی بر انعطاف پذیری مالی شرکت را مورد  ریتأث( در پژوهش خود 1969همکاران )

حاکی از آن است که حضور مالکان نهادی در ساختار سرمایه  های تحقیق بررسی قرار دادند. یافته

نشان داد که هر چه تمرکز  نتایج. همچنین گردد میها  بیشتری آن پذیری سبب انعطافها  شرکت

همکاران زاده مقری و  اسماعیل. شود یشرکت کم م مالکان نهادی بیشتر باشد، انعطاف پذیری
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مالکیت نهادی، مالکیت شرکتی و مالکیت  ساختار مالکیت شامل تعدیل کنندگی ریتأث( 1969)

 91ای از  برای نمونهرا  ها ییبین جریان وجوه نقد آزاد و استفاده بهینه از دارا رابطه برمدیریتی 

 آننتایج این پژوهش بیانگر بررسی نمودند.  تهران پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار شرکت

است که مالکیت نهادی و مالکیت مدیریتی در سطح کل صنایع و به تفکیک بر رابطه منفی بین 

اثر معکوس داشته است. همچنین نتایج نشان داد  ها ییجریان وجه نقد آزاد و استفاده بهینه از دارا

تفکیک، بر رابطه منفی بین جریان وجه نقد آزاد و  که مالکیت شرکتی در سطح کل صنایع و به

( در پژوهشی به بررسی 1961حساس یگانه و همکاران ). اثر مستقیم دارد ها استفاده بهینه از دارایی

 113تأثیر تخصص صنعت حسابرس بر گزارشگری مالی و واکنش بازار سرمایه، برای نمونه ای از 

پرداختند. در این  1996تا  1991 یتهران طی دوره زمانشرکت پذیرفته شده بورس اوراق بهادار 

که توسط حسابرسان متخصص صنعت رسیدگی  ییها تحقیق، ضریب واکنش سود در شرکت

اند، مورد مقایسه قرار  که توسط حسابرسان متخصص صنعت رسیدگی نشده ییها اند با شرکت شده

اجزای تعهدی و نقدی سود در  گرفت. نتیجه این تحقیق نشان داد که بین محتوای اطلاعاتی

ها تفاوت معناداری وجود ندارد.  با حسابرس متخصص صنعت نسبت به دیگر شرکت یها شرکت

کیفیت حسابرسی بر کارایی سرمایه گذاری  ری( در تحقیق خود تأث1961ثقفی و معتمدی فاضل )

های با امکانات  پژوهش حاکی از آن بود که چنانچه شرکت یها افتهیها را بررسی نموند.  شرکت

سرمایه گذاری زیاد، از حسابرسان با کیفیت بالاتر استفاده کنند، سطح بالاتری از کارایی 

گذاری را تجربه خواهند نمود. این در حالی است که کیفیت حسابرسی بالاتر، تأثیری در  سرمایه

 "حت عنوان( در پژوهش خود ت1999کاهش اقلام تعهدی اختیاری ندارد. اعتمادی و همکاران )

های پذیرفته شده در بورس  بررسی رابطه بین تخصص صنعت حسابرس و کیفیت سود در شرکت

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق  113های نمونه ای از  و با استفاده از داده "اوراق بهادار تهران

وسط هایی که ت بهادار تهران، سطح مطلق اقلام تعهدی اختیاری و ضریب واکنش سود در شرکت

هایی که توسط حسابرسان متخصص  اند، با شرکت حسابرسان متخصص صنعت رسیدگی شده

هایی که  اند، مقایسه نمودند و به این نتیجه دست یافتند که شرکت صنعت حسابرسی نشده

ها، متخصص صنعت است دارای سطح مطلق اقلام تعهدی کمتر و ضریب واکنش  حسابرس آن

 باشند. ها متخصص صنعت نیست، می که حسابرس آن ییها سود بالاتری نسبت به شرکت
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 های پژوهش فرضيه -4

پذیری شرکت،  تخصص صنعت حسابرس بر ریسک ریبراساس ادبیات موجود در خصوص تأث

گذاری با  های سرمایه دهند که شرکت تمامی فرصت سهامداران تنوع پذیر بوده و ترجیح می معمولاً

که مدیران ریسک  ها بپذیرد. در حالی نظر گرفتن ریسک آنخالص ارزش فعلی مثبت را بدون در 

(. مدیران 2116،939؛ لو،1639،911گریزند و تنوع پذیری کمتری دارند )جنسن و مکلینگ،

های با ریسک زیاد اما دارای  سرمایه گذاری و رد فرصت یها از طریق انتخاب طرح توانند یم

انسانی شرکت و حفظ منافع شغلی خود،  خالص ارزش فعلی مثبت به منظور حمایت از منابع

(. از سوی دیگر، اعمال نظارت قوی 2116،939میزان ریسک پذیری شرکت را تغییر دهند )لو،

( و 2111) 23دهد. کانودیا و همکاران گریزی مدیران را کاهش می های نمایندگی و ریسک هزینه

یکی از این ابزارهای نظارتی بوده کنند که حسابرسی مستقل  ( بیان می2111) 29برتومیو و همکاران

های مالی، عدم  کنندگان صورت و از طریق ارائه اطلاعات قابل اتکا برای تصمیم گیری استفاده

های نمایندگی را کاسته و بدین ترتیب، نظارت موثری را بر  تقارن اطلاعاتی و به تبع آن هزینه

گذاران آگاه  اعمال شده از سوی سرمایهنماید. مدیران که نیز از نظارت  رفتار مدیران فراهم می

های شرکت  های مالی و سوء استفاده از دارایی هستند، با احتمال کمتری اقدام به تحریف صورت

 کنند )بوشمن و اسمیت، گذاری کارایی را اتخاذ می نموده و در نتیجه تصمیمات سرمایه

در صنعت صاحبکار( نظارت  که حسابرسان با کیفیت )حسارسان متخصص (. نظر به این2111،291

رود که بین بکارگیری حسابرسان متخصص صنعت  کنند، از این رو انتظار می موثرتری را اعمال می

پذیری شرکت رابطه مثبتی وجود داشته باشد. براین اساس، فرضیه اول پژوهش به شرح  و ریسک

 شود: زیر تدوین می

 

 یابد. پذیری شرکت افزایش می با بکارگیری حسابرسان متخصص صنعت، ریسک :1 هيفرض

پذیری شرکت با سایر ابزارهای نظارت  ( نشان دادند که میزان ریسک1669رایت و همکاران )

( نیز 2119گذاران نهادی( ارتباط مثبتی دارد. احمد و همکاران ) )از قبیل مالکیت سرمایه خارجی

سرمایه گذاران های دارای مالکیت  در شرکت ز حسابرسان متخصص صنعتدریافتند که استفاده ا

رود که رابطه  بیشتری بر کاهش هزینه سرمایه شرکت دارد. بر این اساس، انتظار می ریتأث ،نهادی
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میزان مالکیت بالاتر  با های شرکت در شرکت پذیری بین تخصص صنعت حسابرس و ریسک

(. 2119،911؛ هاسچر و سیوی،26،2111،91)کاری و همکاران باشد تر ، ضعیفگذاران نهادی سرمایه

نقش نظارتی  ،نهادی گذاران سرمایه مالکیت بیشتر های دارای به بیان دیگر، ممکن است در شرکت

حسابرسان متخصص صنعت کم رنگ شده و در نتیجه، استفاده از حسابرسان متخصص صنعت در 

)نظریه جایگزینی(. اما از سوی دیگر،  دارد پذیری شرکت کمتری بر ریسک ریها تأث این شرکت

بوده و بدین گذاران نهادی  مکمل سرمایه حسابرسان متخصص صنعتنقش نظارتی  ممکن است

مالکیت با  های تخصص صنعت حسابرس در شرکت وشرکت  پذیری ترتیب رابطه بین ریسک

به مطالب مطروحه فوق )نظریه مکمل(. لذا با توجه  تر باشد ، قویگذاران نهادی بیشتر سرمایه

 فرضیه دوم پژوهش به شرح زیر خواهد بود:

رابطه بین تخصص صنعت حسابرس و ریسک پذیری گذاران نهادی،  مالکیت سرمایه :2فرضيه 

 کند. میتعدیل  را شرکت

 

 روش شناسی تحقيق -5

 تحقیق حاضر از نظر هدف، تحقیقی کاربردی و از نظر شیوه گردآوری داده از نوع تحقیقات

نیمه تجربی پس رویدادی در حوزه تحقیقات اثباتی حسابداری است که با استفاده از روش 

های اقتصاد سنجی انجام شده است. جامعه آماری مورد مطالعه در این  رگرسیون چند متغیره و مدل

 1969الی  1996های  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال پژوهش را شرکت

باشند که مجموعه شرایط زیر را دارا  می ییها دهد و نمونه انتخابی تحقیق نیز شرکت یتشکیل م

 باشند:

بوده  1996ها در سازمان بورس اوراق بهادار قبل از سال  هایی که تاریخ پذیرش آن شرکت (1

 های بورسی باشند. نیز در فهرست شرکت 1969و تا پایان سال 

 ها منتهی به پایان اسفند ماه باشد. مالی آنبه منظور افزایش قابلیت مقایسه، سال  (2

 های مذکور تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی نداده باشند. طی سال (9

گذاری به  های سرمایه )شرکت گری مالی نباشند های سرمایه گذاری و واسطه جزء شرکت (9

 ها در جامعه آماری منظور نشدند(. علت تفاوت ماهیت فعالیت با بقیه شرکت



  ...‌شرکت‌با‌توجه‌به‌يریپذ‌سکیحسابرس‌متخصص‌صنعت‌و‌ر‌يریرابطه‌بکارگ      731

 حسابداری مالی و حسابرسیهای  پژوهش 
 1431 تابستان/ 43شماره   

 ماه نباشد. 9ها طی دوره زمانی مذکور بیشتر از  انجام معاملات در این شرکتطول وقفه  (1

شرکت به عنوان نمونه تحقیق انتخاب شدند.  69فوق تعداد  یها تیپس از اعمال محدود

فشرده آرشیو آماری و تصویری سازمان بورس اوراق بها دار  یها های تحقیق حاضر از لوح داده

 یمرتبط و نیز از نرم افزارها یها گاهیرس اوراق بهادار تهران و دیگر پاتهران، پایگاه اینترنتی بو

های گردآوری شده نیز با  استخراج گردید. تجزیه و تحلیل نهایی داده آورد نوین رهتدبیر پرداز و 

 صورت گرفته است. SPSSو  Eviews یاستفاده از نرم افزارها

 

 مورد استفاده یها مدلمتغيرها و  -6

مورد مطالعه در این تحقیق شامل متغیرهای وابسته، مستقل، تعدیل کننده و کنترلی به متغیرهای 

 .اند شرح زیر اندازه گیری شده

 

 متغير وابسته -6-1

 پذیری شرکت است که مطابق با پژوهش هاسچر و سیوی متغیر وابسته در این تحقیق، ریسک

 1( از انحراف معیار بازده روزانه سهام، برای اندازه گیری آن استفاده شده که از طریق رابطه 2119)

 شود: محاسبه می

(1) 

 i,t   √
 

     
∑      ̅  

   

  RISK 

 که در آن:

RISK i,tپذیری بازده سهام شرکت  ، نوسانi  در سالtبازده روزانه سهام شرکت    ؛ ،i  است که

 داریم: را 2رابطه  ام باشد برای محاسبه آن tقیمت پایانی روز       اگر 

(2) 

    =
            

    
 

 

 محاسبه شده است. iاست که برای آن بازده روزانه سهام شرکت  tتعداد روزهایی از سال     ،
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 متغير مستقل -6-2

مزبور یک متغیر باشد. متغیر  متغیر مستقل پژوهش حاضر، تخصص صنعت حسابرس می

درصد از سهم بازار یک صنعت  21چه حسابرس شرکت حداقل  مجازی صفر و یک بوده که چنان

عنوان حسابرس متخصص در آن صنعت محسوب شده و به آن شرکت  خاص را داشته باشد، به

یابد. برای محاسبه سهم بازار مؤسسه  ، اختصاص می1و در غیر این صورت به آن عدد  1عدد 

 شود: استفاده می 9( از رابطه     ) kدر صنعت  i حسابرسی

(9) 

      
∑                 

   
   

∑ ∑                 
   
   

  
   

 

 

که توسط  kدر صنعت  jجمع فروش شرکت صاحبکار                  :،9رابطه که در 

، j =1,2,..,J، شاخص مؤسسه حسابرسی؛ i=1,2,…,I حسابرسی شده است؛ iموسسه حسابرسی 

، تعداد مؤسسات حسابرسی   شاخص صنعت صاحبکار؛ ،k =1,2,..,Kشاخص شرکت صاحبکار؛ 

در  iصاحبکار حسابرسی شده توسط موسسه حسابرسی  یها تعداد شرکت     :و kدر صنعت 

(، 2119و سیوی ). از این شیوه اندازه گیری، در مطالعه محققانی نظیر هاسچر باشد یم kصنعت 

 ( نیز استفاده شده است.2119( و احمد و همکاران )2111) نیراسم

 

 تعدیلی متغير -6-3

گذاران نهادی است که برای  متغیر تعدیلی مورد استفاده در این پژوهش، میزان مالکیت سرمایه

های  سرمایه گذاری، صندوق یها ها، شرکت و بیمه ها محاسبه آن، مجموع سهام تحت تملک بانک

ها و نهادهای دولتی،  گذاری و سازمان های سرمایه سرمایه و صندوق نیهای تأم بازنشستگی، شرکت

 گردد. بر کل تعداد سهام منتشره شرکت تقسیم می

 

 متغيرهای كنترلی -6-4

ترین متغیرهایی که بر مبنای مطالعات قبلی به عنوان عوامل مؤثر  در این پژوهش برخی از مهم

 اند از: عنوان متغیرهای کنترلی مد نظر قرار گرفتند که عبارت اند، به شناخته شده پذیری بر ریسک
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( و 2111) 91(، بارگرون و همکاران1661) 91در این تحقیق همانند پژوهش برک اندازه شركت:

( لگاریتم فروش خالص به عنوان سنجه اندازه شرکت و متغیر کنترلی در 2119و هاسچر و سیوی )

 است.نظر گرفته شده 

( نشان 2113) 99( و بیلت و همکاران1662) 92: شواهد تجربی اسمیت و واتزرشد یها فرصت

گذاری مدیران اثرگذار بوده و  های رشد شرکت بر تصمیمات سرمایه دهد که فرصت می

کنند. از این رو، در پژوهش  هایی با فرصت رشد بالاتر، ریسک بیشتری را نیز تحمل می شرکت

های رشد  زار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به عنوان شاخص فرصتحاضر نسبت ارزش با

 و یکی دیگر از متغیرهای کنترلی مدنظر قرار گرفته شده است.

های شرکت اندازه  در این مطالعه، اهرم مالی از طریق نسبت کل بدهی به دارایی اهرم مالی:

( نیز 2119( و هاسچر و سیوی )2111) 99براو و همکاران یها . این متغیر در پژوهششود یگیری م

 به عنوان یک عامل بالقوه مؤثر بر ریسک پذیری شرکت و متغیر کنترلی لحاظ شده است.

که  دارند ی( بیان م2119( و هاسچر و سیوی )2111بارگرون و همکاران ) :سودآوری

ردار بوده و گذاری زیادی برخو های سرمایه از منابع مالی و فرصت سودآور، معمولاً یها شرکت

رو در  ها داشته باشند. از این پذیری بیشتری نیز در در مقایسه با سایر شرکت رود ریسک انتظار می

این تحقیق، بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان سنجه سودآوری شرکت و یکی دیگر از متغیرهای 

 کنترلی وارد مدل شده است.

(، در پژوهش خود 2119) یویهاسچر و س تحقیق، از الگویی که یها هیبه منظور آزمون فرض

 :باشد یهای پژهش حاضر به شرح زیر م استفاده نمودند، بهره گرفته شده است که مدل

 مدل مربوط به آزمون فرضيه اول:

RISK i,t =β0+ β1 SPECIALISTi,t + β2 SIZEi,t + β3MBi,t +β4 LEVi,t + β5ROEi,t+ εi,t  (9)  

 

 دوم:مدل مربوط به آزمون فرضيه 
 RISK i,t =β0+ β1 SPECIALISTi,t+ β2MONITORINGi,t +β3SPECIALISTi,t,*MONITORINGi,t+ β4 

SIZEi,t + β5MBi,t+β6 LEV i,t+ β7ROE i,t + εi,t (1)  
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 :1و  9های  که در مدل

RISK i,tپذیری شرکت، معادل انحراف معیار بازده روزانه سهام شرکت  ، ریسکi  در سالt ؛

SPECIALISTi,t تخصص صنعت حسابرس شرکت :i  در سالt ،MONITORINGi,t میزان ،

، SPECIALISTi,t, *MONITORINGi,t؛ tدر سال  iگذاران نهادی شرکت  مالکیت سرمایه

؛ tدر سال  iاثرتعاملی تخصص صنعت حسابرس و مالکیت سرمایه گذاران نهادی برای شرکت 

SIZEi,t ،معادل لگاریتم فروش سالیانه شرکت ، اندازه شرکتi  در سالt ؛MBi,tرشد  یها ، فرصت

 ؛tدر سال  iشرکت، معادل نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام شرکت 

LEVi,tشرکت  یها یی، اهرم مالی که برابر است با نسبت بدهی به مجموع داراi  در سالt ؛ROEi,t ،

، جزء خطای εi,tو  tدر سال  iسود خالص به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت شرکت 

 باشد.مدل رگرسیون می

های تلفیقی  های تلفیقی استفاده شده است. داده های تحقیق از تکنیک داده به منظور برآورد مدل

ای  به طور گستردهشود، امروزه  های سری زمانی و مقطعی حاصل می که از ترکیب دو دسته داده

گیرد. در بسیاری از موارد، محققین از این روش برای مواردی  توسط محققین مورد استفاده قرار می

ها  توان مسائل را به صورت سری زمانی یا مقطعی بررسی نمود و یا زمانی که تعداد داده که نمی

رت استفاده از آن بیشتر به های سری زمانی و مقطعی و ضرو کنند. ادغام داده کم است، استفاده می

دلیل افزایش تعداد مشاهدات، بالا بردن درجه آزادی، کاهش ناهمسانی واریانس و کاهش همخطی 

 (.2116،919 ،91)گجراتی  باشد یمیان متغیرها م

 

 آمار توصيفی -7

به منظور بررسی مشخصات عمومی متغیرها، همچنین برآورد مدل و تجزیه و تحلیل دقیق 

، آمار توصیفی متغیرهای مورد 1جدول ها، آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها لازم است.  آن

 991ای متشکل از  باشد را برای نمونه مرکزی و پراکندگی می یها آزمون که شامل برخی شاخص

. مقایسه میانگین دهد ینشان م 1996-1969های  ل مشاهده در فاصله زمانی سالسا-شرکت

 .باشد ها، بیانگر نرمال بودن توزیع مشاهدات می ها و اختلاف اندک آن مشاهدات با میانه آن
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 آماره توصيفی متغيرهای تحقيق -1 جدول

 متغير
تعداد 

 مشاهدات
 حداكثر حداقل ميانه ميانگين

انحراف 

 معيار
 كشيدگی چولگی

 992/1 119/1 123/2 192/12 126/1 919/2 319/2 991 ریسک پذیری شرکت

 312/1 966/1 939/1 111/1 111/1 111/1 926/1 991 تخصص صنعت حسابرس

 129/2 -191/1 919/1 661/1 111/1 969/1 199/1 991 مالکیت نهادی

 219/9 931/1 191/1 699/12 911/6 169/11 396/11 991 اندازه شرکت

 126/9 629/1 113/1 916/9 326/1 931/1 923/1 991 ی رشدها فرصت

 912/9 -199/1 219/1 361/1 191/1 999/1 999/1 991 اهرم مالی

 996/9 191/1 916/1 993/1 119/1 196/1 169/1 991 سودآوری

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

های نمونه توسط  درصد شرکت 99شود، حدود  ملاحظه می 1جدول گونه که در  همان

اند. همچنین، سهامدارن نهادی به طور  مؤسسات حسابرسی متخصص صنعت حسابرسی شده

های نمونه در مالکیت خود دارند که نشان دهنده حضور  درصد از سهام شرکت 11متوسط حدود 

طریق لگاریتم گذاران در بورس و اوراق بهادار است. اندازه شرکت نیز که از  فعال این سرمایه

بوده که حداقل  91/11و میانه  33/11گردد، دارای مقدار میانگین  فروش سالیانه شرکت محاسبه می

جدول . نکته قابل توجه دیگر باشد یم 69/12و  91/6و حداکثر مقدار این متغیر به ترتیب برابر با 

ارزش دفتری آن است های نمونه از  ، بیشتر بودن ارزش بازار حقوق صاحبان سهام اغلب شرکت1

 فوق، گواه این مدعاست. جدول( در 923/1رشد ) یها که ملاحظه مقدار میانگین متغیر فرصت

 

 ها نتایج آزمون فرضيه -8

 فروض از یک کدام که نمود مشخص ابتدا باید تلفیقی، یها داده سازی مدل روش به توجه با

 منظور گردد. بدین اعمال بایست می مقاطع،ها برای  آن بودن متفاوت یا مبدأها از بودن عرض یکسان

، نشان دهنده یکسان بودن H0 هیشود. در این آزمون، فرض لیمر استفاده می Fچاو و آماره  آزمون از

چه  ، دلالت بر ناهمسانی عرض از مبداها دارد. چنانH1 عرض از مبداها بوده و در مقابل فرضیه

 از عرض بودن متفاوت و شده رد (H0) صفر فرضیه باشد، جدول Fاز  محاسباتی بیشتر F آماره
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شده  داده نشان 2جدول در  چاو نآزمو به مربوط نتایج .شود می پذیرفته مقاطع مختلف برای مبدأها

 :است

 

 های تحقيق نتایج آزمون چاو برای مدل -2جدول 

 نتيجه سطح معناداری درجه آزادی Fمقدار آماره   مدل

 H0رد  112/1 (936،61) 919/9 (1)مدل 

 H0رد  111/1 (933،61) 196/9 (2مدل )

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 مبدأها در مقاطع مختلف از برابری عرض بر مبنی صفر دهد فرضیه نشان می 2جدول نتایج 

 مقاطع مختلف برای مبدأ از عرض این که شدن مشخص از شود. پس ها رد می برای تمامی مدل

 بدین که گردد تعیین تصادفی( یا ثابت مدل )اثرات برآورد در استفاده موردروش  باید نیست، یکسان

های  ، مبنی بر سازگاری تخمینH0در این آزمون فرضیه  .شود می آزمون هاسمن استفاده از منظور

گیرد. بنابراین  اثر تصادفی قرار می یها نی، مبنی بر ناسازگاری تخمH1اثر تصادفی در مقابل فرضیه 

پذیرفته شود، روش اثرات تصادفی بر روش اثرات ثابت مرجح خواهد بود و در  H0که  در صورتی

غیر این صورت، روش اثرات ثابت بر روش اثرات تصادفی برتری خواهد داشت. نتایج مربوط به 

 :نشان داده شده است 9جدول آزمون هاسمن در 

 

 ات تصادفینتایج آزمون هاسمن برای انتخاب بين اثرات ثابت و اثر -3جدول 

 روش تأیيد شده نتيجه سطح معناداری درجه آزادی   آماره  مدل

 اثرات ثابت H0 رد 113/1 1 916/19 (1مدل )

 اثرات ثابت H0 رد 119/1 3 913/19 (2مدل )

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

ها باید به  ها فرضیه صفر رد شده، لذا مدل بیانگر آن است که در تمامی مدل 9جدول نتایج 

روش اثرات ثابت برآورد گردد. در این تحقیق همچنین، برای آزمون همبستگی بین پسماندها از 
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 واتسن و برای رفع ناهمسانی واریانس، از روش حداقل مربعات تعمیم یافته -آماره دوربین

(GLS)
استفاده شده است. علاوه بر این، به منظور اطمینان از عدم وجود مشکل همخطی  99

تلورانس مورد بررسی و93دگانه بین متغیرها، آزمون همخطی با استفاده از عامل تورم واریانسچن

متغیرهای  واریانس تورم عامل که دیآ یوجود م زمانی به همخطی، مشکل ،اًقرار گرفت. عموم

 .باشد بوده و یا تلورانس آن نزدیک به صفر 11 از بیش توضیحی مدل

 ارائه شده است: 9جدول در  (9، رابطه 1نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول )برآورد مدل 

 

 نتایج آزمون فرضيه اول -4جدول 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

موید معناداری کلی مدل رگرسیونی برازش شده در سطح  ،9در جدول  F ملاحظه مقدار آماره

 19توان ادعا نمود که حدود  با توجه ضریب تعیین تعدیل شده مدل می .درصد است 1خطای 

. همچنین، شود یپذیری شرکت، توسط متغیرهای مدل توضیح داده م درصد از تغییرات ریسک

( از عدم وجود مشکل خود همبستگی درمیان جملات پسماند 119/2واتسن ) -مقدار آماره دوربین

 tآماره  خطای معيار ضرایب متغيرها

 آماره همخطی

عامل تورم 

 واریانس
 تلورانس

 مقدار ثابت
* 911/1 199/1 919/2 _ _ 

 369/1 291/1 319/9 119/1 199/1 ** تخصص صنعت حسابرس

 911/1 293/1 119/2 119/1 193/1 * اندازه شرکت

 399/1 916/1 961/1 111/1 119/1 ی رشدها فرصت

 911/1 291/1 -621/2 111/1 -126/1 ** اهرم مالی

 921/1 219/1 921/1 122/1 116/1 سودآوری

 111/1 سطح معناداری F 919/9 ٔ  آماره

 119/2 واتسن -آماره دوربین  193/1 تعدیل شده ضریب تعیین

 اثرات ثابت روش تخمین مدل
**و*

 .باشد ی% م1% و 1به ترتیب بیانگر معنی داری آماری در سطح خطای  
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توان دریافت که مشکل  امل تورم واریانس و تلورانس نیز میحکایت دارد. با نگاهی به مقادیر ع

مشهود  9گونه که در جدول  شود. همان همخطی چندگانه تهدیدی جدی برای مدل محسوب نمی

 11/1است، ضریب متغیر تخصص صنعت حسابرس مطابق انتظار، مثبت و در سطح خطای 

بکارگیری حسابرسان متخصص صنعت  حاکی از وجود رابطه مثبت معنادار میان6+معناداربوده که 

 1جدول  شود. باشد. بر مبنای این شواهد، فرضیه اول تحقیق پذیرفته می پذیری شرکت می و ریسک

 دهد: را نشان می (1)رابطه  2نتایج برآورد مدل 

 

 نتایج آزمون فرضيه دوم -5جدول 

 ضرایب متغيرها
خطای 

 معيار
 tآماره 

 آماره همخطی

عامل تورم 

 واریانس
 تلورانس

 مقدار ثابت
* 919/1 192/1 911/2 _ _ 

 تخصص صنعت حسابرس
** 199/1 111/1 993/1 136/1 999/1 

 993/1 169/1 166/9 111/1 121/1 ** مالکیت نهادی

 399/1 232/1 -619/9 111/1 -119/1 ** تخصص صنعت حسابرس و مالکیت نهادی اثر تعاملی

 992/1 211/1 993/9 113/1 133/1 ** اندازه شرکت

 316/1 913/1 963/1 111/1 116/1 ی رشدها فرصت

 999/1 199/1 -926/2 119/1 -121/1 * اهرم مالی

 913/1 299/1 961/1 129/1 111/1 سودآوری

 111/1 سطح معناداری F 199/11 ٔ  آماره

 111/2 واتسن -آماره دوربین  169/1 تعدیل شده ضریب تعیین

 اثرات ثابت روش تخمین مدل

 .باشد ی% م1% و 1به ترتیب بیانگر معنی داری آماری در سطح خطای  **و*

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

توان دریافت که مدل رگرسیونی برازش  و سطح معناداری آن می Fبا نگاهی به مقدار آماره 

درصد به طور کلی معنادار است. مقدار ضریب تعیین تعدیل شده مدل نیز  1شده در سطح خطای 

درصد از تغییرات ریسک پذیری شرکت را  16نشان می دهدکه متغیرهای مستقل مدل، حدود 
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کی از عدم وجود همخطی . هچنین، مقادیر تلورانس و عامل تورم واریانس نیز حادهند یتوضیح م

شود،  نیز ملاحظه می 1جدول طور که در  . همانباشد یتوضیحی مدل م یرهایچند گانه بین متغ

 ،تخصص صنعت حسابرس و مالکیت نهادی اثر تعاملیمربوط به متغیر  tضریب برآوردی و آماره 

 1سطح خطای  درصد معنادار است. بنابراین فرضیه دوم تحقیق نیز در 1منفی و در سطح خطای 

ارتباط بین تخصص  گذاران نهادی، مالکیت سرمایهتوان ادعا نمود که  شود. یعنی می درصد تأیید می

 کند. را تضعیف میصنعت حسابرس و ریسک پذیری شرکت 

 

 بحث و نتيجه گيری -9

پذیری شرکت و  هدف اصلی این تحقیق بررسی رابطه بین تخصص صنعت حسابرس با ریسک

های پذیرفته  در شرکت ،ها بر رابطه بین آن گذاران نهادی مالکیت سرمایه تعدیل کنندگیمطالعه اثر 

شده در بورس اوراق بهادار تهران است. تحقیق حاضر از این حیث دارای اهمیت است که در 

تواند به  که به بررسی این موضوع پرداخته و از این رو، می باشد یزمره نخستین تحقیقات داخلی م

دبیات حسابرسی و حسابداری در کشورهای در حال توسعه از جمله ایران، کمک گسترش ا

شرکت پذیرفته شده در بورس  69ای متشکل از  شایانی نماید. برای دستیابی به این هدف نمونه

در نظر گرفته شد و دو فرضیه معرفی گردید.  1969تا  1996های  اوراق بهادار تهران طی سال

شرکت رابطه  پذیری ن است که بین تخصص صنعت حسابرس و ریسکنتایج تحقیق حاکی از آ

فرضیه مذکور مبین این مطلب است که با بکارگیری مؤسسات  دییمثبت معناداری وجود دارد. تأ

دلیل نظارت مؤثر اعمال شده از سوی آنان بر رفتار  حسابرسی متخصص در صنعت صاحبکار، به

نه و با انگیزه کسب منافع شخصی مدیران محدود مدیران، تصمیمات سرمایه گذاری فرصت طلبا

های سرمایه گذاری دارای ارزش و البته ریسک بیشتر،  شده و بدین ترتیب منابع شرکت به فرصت

( نیز در پژوهش خود نتایج مشابهی بدست آورده و 2119) . هاسچر و سیویابدی یتخصیص م

 اند، از حسابرسی شدههایی که توسط حسابرسان متخصص صنعت  اذعان داشتند شرکت

یکی از دو فرضیه رقیب )فرضیه  دییپذیری بیشتری نیز برخوردارند. در خصوص تأ ریسک

رابطه بین بکارگیری گذاران نهادی بر  مالکیت سرمایه ریتأث جایگزینی و فرضیه مکمل( پیرامون

شرکت نیز باید اذعان نمود که نتایج پژوهش حاضر  پذیری حسابرسان متخصص صنعت و ریسک
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با فرضیه جایگزینی همخوانی بیشتری دارد. به بیان دیگر، نقش حسابرسان متخصص صنعت 

میزان  طلبانه مدیران زمانی که شرکت دارای گذاری فرصت صاحبکار در نظارت بر تصمیات سرمایه

دارای  یها هد بود و در مقابل، در شرکتنهادی کمتری است، موثرتر خوا گذاران سرمایهمالکیت 

نقش نظارتی حسابرسان متخصص صنعت کم رنگ شده و بدین میزان مالکیت نهادی بیشتر، 

تأثیر کمتری بر ریسک پذیری  ها ترتیب بکارگیری حسابرسان متخصص صنعت در این شرکت

 شرکت دارد.

رج از کنترل محقق است در فرآیند انجام پژوهش علمی، مجموعه شرایطی وجود دارد که خا

ترین محدودیت این  قرار دهد. یکی از مهم ریتأثتواند نتایج پژوهش را تحت  بالقوه می ولی به طور

 عوامل متغیرهایی نظیر ریتأث جمله از تحقیق نتایج بر مؤثر از عوامل بعضی کنترل پژوهش عدم

 دسترس از خارج که ... استو  مقررات و قوانین اقتصاد جهانی، وضعیت سیاسی، شرایط اقتصادی،

 اقلام تعدیل عدم دیگر، محدودیت اثرگذار باشد. روابط بررسی بر است ممکن و بوده محقق

 با توجه به .باشد مؤثر نتایج تحقیق بر تواند می که است تورم وجود واسطه به مالی های صورت

نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول مبنی بر وجود رابطه معنادار بین تخصص صنعت حسابرس و 

 گردد پیشنهاد می ها ، به مجمع عمومی صاحبان سهام و هیئت مدیره شرکتپذیری شرکت ریسک

که جهت ارتقای کیفیت حسابرسی خویش در انتخاب حسابرسان مستقل، به حسابرسان متخصص 

و فعالان  گذاران هیبه سرمابر اساس نتایج فرضیه دوم پژوهش  ی نمایند.در صنعت توجه بیشتر

علاوه بر متغیرهای مالی،  یگذار هیدر هنگام اتخاذ تصمیمات سرما گردد یبازار سرمایه، توصیه م

مؤثر بر  عاملینیز توجه نموده و آن را به عنوان  شرکتنهادی  گذاران مالکیت سرمایهمیزان  به

علاوه بر این، نظر به اینکه خود لحاظ نمایند.  یریگ میتصم یها در مدل ها ریسک پذیری شرکت

مالکین نهادی سرمایه گذارانی فعال و متبحر بوده و توان نظارت بر رفتار و تصمیمات 

ی دولتی در بورس اوراق بهادر از جانب ها شرکتگذاری مدیران را نیز دارند، تداوم عرضه  سرمایه

توسط سرمایه گذاران  ها شرکته متعاقب آن تصاحب مالکیت این سازمان خصوصی سازی )ک

 گردد.  نهادی است( پیشنهاد می
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