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 چکیده 

تامین کنندگان منابع مالی  ،مهمترین تصمیمات مدیریت مالی استتامین مالی در شرکتها از 

از جمله صورتهاي  از جمله سهامداران و اعتباردهندگان براي تصمیم گیري به اطلاعات مختلفی

ی تواند عاملی درباره بنگاه هاي اقتصادي نیاز دارند. در نتیجه کیفیت حسابرس م مالی قابل اتکا

این پژوهش به دنبال یافتن پاسخ این پرسش  تاثیرگذار بر ساختار سرمایه در شرکتها باشد،

است که آیا کیفیت حسابرسی مالی در شرکتهاي پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران بر نوع 

 تصمیمات تامین مالی و حجم آن تاثیر گذار است یا خیر. 

شرکت )براي فرضیه دوم (  172و )براي فرضیه اول ( 172تعداد بدین منظور در این پژوهش 

با در نظر گرفتن شرایط پژوهش به عنوان نمونه انتخاب شده  2833تا  2831ایرانی در سالهاي

معنی دار بین کیفیت  ي ي  یک (  وجود رابطه دو فرضیه است . فرضیه هاي پژوهش شامل

ي معنی دار بین کیفیت   ( وجود رابطه حسابرسی و  نوع تصمیمات مالی شرکتها و  دو

داري ضعیفی  ي معنی نتایج پژوهش  وجود رابطه .ن مالی شرکتها استحسابرسی و مجموع تامی

  را بین کیفیت حسابرسی و نوع تامین مالی نشان داد ولی فرضیه دوم پژوهش رد گردید.
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 مقدمه

کنند محیطی درحال رشد و بسیار رقابتی است و  محیطی که شرکتها امروزه در آن فعالیت می

المللی و بسط  ها براي ادامه حیات مجبور به رقابت با عوامل متعددي در سطح ملی و بین شرکت

گذاري احتیاج  ها براي سرمایه شرکت .باشند گذاري جدید می طریق سرمایههاي خود از  فعالیت

به منابع مالی دارند، اما منابع مالی و استفاده از آنها باید به خوبی تعیین شود تا شرکت بتواند 

موضوع ساختار سرمایه که یکی از موضوعات بحث برانگیز در مدیریت مالی است،  سودآور باشد.

تر ساختار سرمایه به عنوان باشد. به طور دقیق ترکیب تعهدات یک شرکت می درواقع به معناي

ها و در کل کلیه  مشارکت منابع مختلف تأمین مالی از قبیل سهام عادي، سهام ممتاز، بدهی

کننده منابع در این محیط، گروههاي مختلف تأمین. باشد است که شرکت مالک آن می منابعی

اطلاعات مختلفی از جمله اطلاعات مالی درباره بنگاه هاي اقتصادي مالی براي تصمیم گیري به 

گردد. اما نیاز دارند. صورت هاي مالی بعنوان مهم ترین مجموعه اطلاعات مالی محسوب می

-مساله مهم تردید در مورد قابلیت اتکاي اطلاعات مزبور است که از تضاد منافع سرچشمه می

بخشند. یک ارزیابی می و گزارشهاي مالی قابلیت اتکاگیرد. حسابرسان مستقل به اطلاعات 

کنندگان کمک مستقل از صحت و بیطرفی آنچه در صورت هاي مالی منعکس شده به استفاده

کند تا بتوانند به اطلاعات مالی اعتماد کنند و تصمیمات بهتري اتخاذ کنندکه در نهایت می

تامین مالی شرکت  مشخص کننده ي  سهم هر کدام از سهامداران و یا اعتباردهندگان در

 ساختار سرمایه شرکت خواهد بود.

 فرضیه ها آن، ضرورت و پژوهش اهداف پرسشها، پژوهش، موضوع تشریح به فصل این

 آماري، جامعه به مربوط اطلاعات همچنین پردازد.می پژوهش متغیرهاي عملیاتی وتعاریف
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 انتهاي در گردد.می ارائه پژوهش قلمرو و آنها تحلیل و تجزیه روش هاداده آوري نحوه جمع

 .شودمی اشاره پژوهش ساختار فصل به

 موضوع بیان و تشریح -1-1

ها و پس اندازهاي هر کشور و اهمیت آن در جذب سرمایگسترش رو به رشد بازار سرمایه د

جهیز منابع و همچنین هاي اقتصادي به منظور تگردان، و هدایت آن به بخشکوچک و سر

طریق منابع هاي جدید که عمدتاً تأمین مالی آنها از هاي موجود و ایجاد شرکتشرکت  توسعة

این امر از یک سو و تمایل گیرد، امري انکارناپذیر است. تأکید بر خارج از شرکت صورت می

هاي هاي متنوع و فرصتگیري از روشه حداکثر نمودن ثروت خود با بهرهگذاران بسرمایه

سازد تا سرمایه را ضروري می هاي مختلف کارکرد بازارسوي دیگر، شناساندن جنبهوجود از م

 گذاران باشد.ها و سرمایهدهاي لازم براي شرکتکننده رهنموفراهم

 ساختارسرمایه بر مؤثر عوامل وهمچنین شرکتها مالی تصمیمات درباره زیادي پژوهشهاي

 طریق از تأمین مالی بین انتخاب زیادي تئوریکی يکارها و فعالیتها است. شده انجام هاشرکت

 اصل به با توجه را بدهی نسبت مطلوب حد که هاییشرکت سرمایه توسط سهام یا و بدهی

 ناشی مالیاتی جویی صرفه سنتی ه طورب .است کرده توصیف کنند، می انتخاب ومنفعت هزینه

 و مدلسازي گیريطریق اعتبار از مالی تأمین مزیت اولین به عنوان سود از بهره هزینه کسر از

 کردن عمل کفایت با و مؤثر مدیریت به شدن متعهد شامل بدهی مزایاي سایر .است شده هارائ

 است. شرکت بر نظارت و مراقبت به اعتبار دهندگان کردن مشغول و کردن سرگرم ، همچنین

 (2839)احمدپور،

قبیل عدم  علاوه بر تضاد منافع مسائل دیگري از 2طبق بیانیه مفاهیم بنیادي حسابداري

و پیامدهاي  رویدادهاي اقتصادي  1، پیچیدگی2کنندگان به اطلاعاتدسترسی مستقیم استفاده

                                                            
1
 Association American Accounting 
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کننده، موجب تقاضا براي ان بار استفاده از اطلاعات گمراهاطلاعات و آثار زی 8اقتصادي با اهمیت

 خدمات حسابرسی مستقل شده است.

رن اطلاعات بین مدیر عنوان یک رابطه نمایندگی دوطرفه در مرتفع کردن عدم تقا حسابرسی به

سهام  گذاري صحیحند؛ از آنجا که در قیمتکنقش کلیدي بازي می نفع،هاي ذيو سایر گروه

ار دارد، حسابرسی به عنوان بهترین راه تعیین اعتباتکا وجود شرکت نیاز به اطلاعات قابل

. فرضیه هاي متعددي در این باره وجود دارد که چگونه شودلی مطرح میاطلاعات صورتهاي ما

تواند به عنوان ابزاري براي تعیین ( می)تلقی سهامداران از کار حسابرسیشهرت حسابرس 

حسابرسی با کیفیت  "کند که تحقیقات انجام شده چنین مطرح می کیفیت اطلاعات به کار رود.

گذاران کنندگان به خصوص سرمایهبخشد و به استفادهبهبود می ه رادقت اطلاعات تهیه شد "بالا

فرصت می دهد با اعتماد بیشتري وضعیت مالی و نتایج عملکرد شرکت را مورد تجزیه و تحلیل 

رسانی که نام معروفتري دارند، قرار دهند. بر اساس نظریه تقاضا، شرکتها با روي آوردن به حساب

. اطلاعات صورتهاي مالی آنها مطلوبتر استکوشند نشان دهند که کیفیت می

(peecha,    ) 

ها و در دسترس بین شرکت 1مرور ادبیات نظري حاکی از این است که نامتقارن بودن اطلاعات

ها اثرگذار باشد. هاي تصمیمات تأمین مالی شرکتتواند برگزینهسازمانی میگذاران برونسرمایه

تواند منجر می 6شریح نمودند که چگونه انتخاب معکوس( ت2931)2براي مثال میرز و مجلاف 

هاي مالی هاي سودآور شود. صورتگرفتن پروژهها از انتشار سهام و نادیدهبه خودداري شرکت

ها یک شرکت نقش حیاتی در کاهش این عدم تقارن اطلاعاتی دارند و اثبات صحت تمامیت آن

                                                                                                                                                                   
1
 Remoteness 
2
 Complexity 
3
 Consequences 
4
 Asymmetry of information 
5 Mayers and Majluf 

6
 Adverse selection 
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حسابرسان نیز به نوبه خود نقش کلیدي جهت عملکرد مطلوب بازار سرمایه الزامی است. 

)چانگ و . ها دارندهاي مالی و مفید بودن آندراعتباردهی به تمامیت اطلاعات صورت

 (2،1116سایرین

ي ( بیان کرد موسسات بزرگتر و معتبرتر انگیزه2999)1، ویلنبورگ هاي دیگردر پژوهش

شند. این کیفیت بالاتر بالاتر را دارا میي باالزحمها حقتر ببیشتري جهت ارائه خدمات با کیفیت

کنندگان سرمایه ناآگاه را کاهش داده و لاعاتی میان مدیران آگاه و تأمینتقارن اطمیزان عدم

  بنابراین بر تصمیمات تأمین مالی شرکت اثر خواهد گذاشت.

ه آنک، حال توان به اهمیت ارزیابی کیفیت حسابرسی پی بردبا توجه به مطالب مذکور می

ست، به یت حسابرسی یک مفهوم چندبعدياي نیست. کیفکیفیت حسابرسی امر قابل مشاهده

-پژوهشگران در پژوهش .عامل مشخص مورد ارزیابی قرار دادتوان آن را با یک همین دلیل نمی

نفعان از کیفیت نیز هاي حسابداري و حسابرسی بین کیفیت واقعی حسابرسی و برداشت ذي

 (.2837)شعري و مقدم ، اند.هتمایز قائل شد

پژوهش حاضر به بررسی اثر کیفیت حسابرس به عنوان عاملی جهت اطمینان از صحت اطلاعات 

رس اوراق بهادار تهران هاي ایرانی پذیرفته شده در بومالی شرکتمالی بر نحوه تأمین هايصورت

 پردازد.می

 اهداف پژوهش و ضرورت آن  -1-2

هاي سهامی و مدیران آن حداکثر نمودن ارزش شرکت و ثروت جا که هدف شرکتاز آن

ی و کسب باشد و حداکثر نمودن ارزش شرکت، مستلزم بکارگیري بهینه منابع مال سهامداران می

                                                            
  Chang et al  
  Willenborg   
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ي شود که چه عواملی بر نحوه بنابراین، این مسئله مطرح می بازده و ریسک متناسب است؛

 ها موثر است. مالی شرکتتأمین

 -تامین مالی با نگرش تحلیل هزینه ي نحوهره درگیر اتخاذ تصمیم در ارتباط با همواها شرکت

باشند. این ذاري ها و نرخ بهره ي پرداختی میمنفعت هر روش و نیز تطبیق نرخ بازده سرمایه گ

ها، یکی از چالش مین مالی شرکتأناشی از عملکرد ت کپدیده به علت تغییرات بازده و ریس

، چرایی تأمین مالیحث حوزه بازارهاي تامین سرمایه است. عوامل موثر بر منابع برانگیزترین مبا

که کیفیت  کندو چگونگی انتخاب منبعی خاص را با توجه به مقتضیات محیط بیرون تعیین می

 باشد.برسی یکی از این عوامل بیرونی میحسا

رکت هاي ایرانی آوري شواهدي در خصوص تصمیمات تامین مالی در شهدف این پژوهش جمع

 .باشدله کیفیت حسابرسی میو عوامل موثر بر آن از جم

 های پژوهش:پرسش-1-3

ترکیب منابع مختلف تأمین مالی یک بنگاه  عریف ساختار سرمایه عبارت است ازطبق ت

 (.2832. )سجادي نژاد و اکبري، حبان سرمایه و استقراض از دیگراناقتصادي، شامل منابع صا

گذاري صحیح سهام شرکت نیاز به اطلاعات قابل اتکا وجود دارد، حسابرسی قیمت از آنجا که در

 . شودار اطلاعات صورتهاي مالی مطرح میبه عنوان بهترین راه تعیین اعتب

تلقی سهامداران از کار جود دارد که چگونه شهرت حسابرس )هاي متعددي در این باره وفرضیه

انجام تواند به عنوان ابزاري براي تعیین کیفیت اطلاعات به کار رود. پژوهشات حسابرسی( می

-دقت اطلاعات تهیه شده را بهبود می "حسابرسی با کیفیت بالا"شده چنین مطرح می کند که 

دهد با اعتماد بیشتري وضعیت گذاران فرصت میکنندگان به خصوص سرمایهبخشد و به استفاده

شرکت را مورد تجزیه و تحلیل قرار دهند. در نتیجه انتظار بر این است که  مالی و نتایج عملکرد
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مین کنندگان و به تأ شودمیعتبار اطلاعات صورتهاي مالی کیفیت حسابرسی منجر به افزایش ا

کند و از این طریق بر نوع ساختار سرمایه شرکت تاثیر گیري کمک میسرمایه در امر تصمیم

 ز راهاند اتري قرار گرفتههایی که مورد حسابرسی باکیفیتکتر، شرگذارد. به عبارت دیگمی

، اما نظیر اگرچه ممکن است درست به نظر برسدي فوق کنند.گزارهانتشار سهام تامین مالی می

 مورد آزمون قرار گیرد. ایر فرضیه ها، نیازمند آن است کهس

 : سوالات زیر پاسخ گویدبنابراین پژوهشگر در نظر دارد با انجام این پژوهش، به  

 آیا کیفیت حسابرسی بر نوع تأمین مالی شرکت تاثیر دارد؟ -1

 آیا کیفیت حسابرسی بر میزان تامین مالی توسط شرکت تاثیر دارد؟ -2

 های پژوهشفرضیه -1-4

زیر تدوین  هايهشده و دستیابی به هدف پژوهش، فرضی هاي مطرح براي پاسخ به پرسش

 است:  شده

ت به اخذ انتشار سهام نسب)  ها بر نوع تامین مالیکیفیت حسابرسی شرکت : فرضیه اول

  آنها موثر است( تسهیلات

مجموع سهام منتشره و اخذ یفیت حسابرسی بر مجموع تامین مالی )ک :فرضیه دوم

 ها موثر است.( شرکتتسهیلات

 تعاریف عملیاتی : -1-5

( کیفیت حسابرسی 1119)2در پژوهش حاضر طبق پژوهش حسینیکیفیت حسابرسی: 

اي که در بورس موسسه 21. در این راستا شودمیبراساس بزرگی موسسات حسابرسی سنجیده 

                                                            
1
 Hussainey,      
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اند، به عنوان ها را )براساس جمع دارایی ها( حسابرسی کردهاوراق بهادار تهران بیشترین شرکت

 اند.ت بزرگ حسابرسی در نظر گرفته شدهموسسا

منظور از نوع تامین مالی این است که شرکت در موقع نیاز مالی آیا اقدام  نوع تامین مالی:

که به صورت متغیر موهومی یک  به انتشار سهام نموده یا اینکه ازتسهیلات استفاده نموده است.

درمدل  ین مالی به وسیله ي انتشار سهام()تام صفر ین مالی به وسیله ي اخذ تسهیلات(یا)تام

 گردد.وارد می رگرسیون فرضیه اول

: منظور از حجم تامین مالی، مجموع مبلغ ریالی به دست آمده حاصل از حجم تامین مالی 

 .باشدمیانتشار سهام و اخذ تسهیلات در بازار بورس اوراق بهادار 

 توانند از یافته های این پژوهش بهره گیرندنهاد یا موسسات که می -1-6

می گیري دربازار سرمایه موجب تسهیل فرآیند تصمیم ارائه اطلاعات مفید علاوه بر آن که

دانشگاهی کشورمان شود. تواند زمینه ساز مطالعات بیشتر مالی در عرصه هاي علمی و ، میشود

گیري ها در زمینه تصمیمهاي این پژوهش ازطریق کمک کردن به شرکترسد یافتهبه نظر می

تواند مورد ه باعث سودآوري شرکت شود، میاي کحوه تامین مالی و انتخاب گزینهندر مورد 

هاي مندي موسسهتواند موجب بهرههاي این پژوهش میاستفاده قرار گیرد. همچنین یافته

حسابرسی و افراد شاغل در حرفه حسابرسی، از جهت شناسایی عوامل موثر بر کیفیت حسابرسی 

 و اعمال کیفیت لازم در انجام رسیدگی هاي حسابرسی گردد. 

 پژوهش قلمرو و آماری جامعه -1-7
 کیفیت حسابرسی برنوع وحجم تامین مالی تاثیر پژوهش، موضوعی قلمرو :موضوعی قلمرو

 است  تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهاي

 .است تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفته شرکتهاي :پژوهش مکانی قلمرو
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 .است 2833تا  2831زمانی  دورهپژوهش:  زمانی قلمرو

 اطلاعات آوری جمع نحوه و آماری نمونه -1 - 7- 1

 :شد گرفته نظر در زیر معیارهاي نمونه عضو شرکتهاي انتخاب براي

 شده باشند. درج بورس تابلو فهرست در 19/21/38که حداکثر تا تاریخ  یشرکتهای الف (

 گري مالی نباشند. واسطهگذاري و  هاي سرمایه ها جزء شرکت ب ( شرکت

 ي زمانی پژوهش در دسترس باشد. ها براي دوره هاي آن هایی که داده ج ( شرکت

اي شامل کتب، مجلات  ها و اطلاعات مربوط به این پژوهش با مراجعه به منابع کتابخانه داده

هاي  رسالههاي تحصیلی و  نامه ها، انتشارات مراکز تحقیقاتی و پژوهشی، پایان هفتگی و ماهنامه

 .است شده آوري پژوهشی مرتبط و مقالات لاتین جمع

 هاداده تحلیل و تجزیه روش -1-8

 نهایتًا محاسبه و متغیرها و طراحی Excel افزار نرم در نظر مورد هاي پوشه  اطلاعات، استخراج از پس
 است شده پردازش   Eviews افزار نرم طریق از

رگرسیون چندگانه براي برآورد رابطه بین کیفیت ها از مدل جهت تجزیه تحلیل داده

 شد. ستفادهحسابرس و تصمیمات تامین مالی ا

 تحقیق ساختار -1-9
 آن و اهداف پژوهش، موضوع تشریح و بیان است. آمده پژوهش مورد در کلیاتی اول فصل در

 مطالبی  ارائه به دوم فصل در. است شده اشاره فصل این در پژوهش هاي فرضیه و پرسشها ارائه

 هاي نظریه کیفیت حسابرسی و ساختار سرمایه، مختلف تعاریف جمله از موضوع ادبیات مورد در

 به تحقیقات ادامه در است؛ شده پرداخته ي کیفیت حسابرسی و ساختار سرمایههکنندتبیین
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 روش و ساختار به سوم فصل ،شده پرداخته مختلف کشورهاي در زمینه این در شده انجام

 و گیري نمونه روش آماري، جامعه ها، فرضیه قبیل از مباحثی. است شده پرداخته پژوهش

 این در اطلاعات این تحلیل تجزیه روشهاي و پژوهش متغیرهاي به مربوط اطلاعات آوري جمع

 .است شده بیان فصل

 این هادر فرضیه آزمون به مربوط نتایج. دارد اطلاعات تحلیل و تجزیه به اختصاص چهارم فصل

 .است شده ارائه فصل

گیري،  نتیجه پژوهش، خلاصه ارائه به باشد،می پژوهش فصل آخرین که پنجم فصل

 .دارد اختصاص آتی پژوهشهاي براي پیشنهادات و پژوهش محدودیتهاي
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 مقدمه: 

 و شرکا توجه و علاقه مورد ياملاحظه قابل طور به باکیفیت حسابرسی که است زمانی مدت

-می آمریکا نشان در حسابرسی حرفه در مطالعات ت.اس دانشگاهیان و مقررات کنندگان تدوین

 می کیفیتی فراهم با حسابرسی خدمات حسابرسی، بین المللی بزرگ موسسه چهار که دهد

 کیفیت تأثیر مطالعات این دهند. می افزایش را مالی صورتهاي بخشیآگاهی و اعتبار کنندکه

 یکسان را آمریکایی هاي سراسر شرکت در شده گزارش مالی صورتهاي اعتبار حسابرسی بر

سرمایه  و دهندگانراعتبا به اطمینان بخشی موجب حسابرسی کیفیت این طبیعتاً. دهدمی نشان

-می قرار تأثیر تحت را شرکت هزینه بهره و کاهش را آنان اطلاعاتی ریسک و شده گذاران

 (.2839احمدپور،(.دهد

هاي اطلاعات زدودن آلودگیدر فرآیند گزارشگري اطلاعات حسابداري، هدف حسابرس 

شود، اما تولید اطلاعات جدید اقتصادي نمی حسابداري است. گرچه حسابرسی عموماً منجر به

دهد. لذا، می تواند ارزش اطلاعات اقتصادي تهیه شده بوسیله فرآیند حسابداري را افزایش 

به صورتهاي مالی می باشد. موفقیت خدمات حرفه  یارزش نهایی فعالیت حسابرسی اعتبار بخش

اي در ایفاي رسالت خویش در گرو کیفیت مطلوب خدمات ارائه شده است و احراز کیفیت 

مطلوب بر مبناي رعایت اصول و ضوابط پذیرفته شده حاکم بر حسابرسی میسر خواهد بود. به 

یگر، موفقیت حسابرسی در رابطه با دستیابی به اهداف خود، منوط به رعایت عبارتی د

باشد. استانداردهاي حسابرسی مستقل صورتهاي مالی بر انجام هاي حسابرسی میاستاندارد

کلیه قسمتهاي فرآیند آزمون حسابرسی اعم از برنامه ریزي، ارزیابی ساختار کنترل داخلی، 

ارشگري حاکم می باشد. در حقیقت، استانداردها مقررات لازم جمع آوري شواهد و نهایتاً گز

الاجرایی براي احراز کیفیت کار حسابرسان است. هم چنین استانداردها خود متعاقباً می توانند 

معیار سنجش کیفیت نیز قرار گیرند. اهمیت کیفیت حسابرسی به حدي است که توجه بسیاري 


