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 چکیده
عنوان شاخص ریسک مطرر  برودهم من ره اهررم ث ترهایر رراخ ار        گذاری همواره بههای قیمتاگرچه اهرم در مدل

انروا  اهررم عمایرات     ااررا  نام ارارن    رثم پژثهش حاضر به برررر   مالکیت بر آن مورد توجه قرار نگرف ه ارت. ازاین
-  ث همچنین بررر  تهایر تعردیل حسابرر الزحمه حقبر قراردادی ث برآثردی در ماابل اهرم مال  شامل اهرم عمایات  

شرده در برورا اثرا      شررکت پذیرف ره   136هرای   منظرورم داده  پرردازد. بردین  کنندگ  مالکیت نهادی بر این رثابط م 
یج پژثهش حاک  از ثجود رابطره مسر ای    مورد بررر  قرار گرفت. ن ا 1397تا  1392بهادار تهران در بازه زمان  رال 

عروثهم   الزحمره حسابررر  اررت. بره    اهرم مال  ث رابطه معکوا اهرم عمایات  )م هار از اهرم عمایات  قراردادی( با حق
-دهد ث موجب افزایش اارا  اهرم عمایات  بر حرق الزحمه حسابرر  را کاهش م  مالکیت نهادی اار اهرم مال  بر حق

کننردگ  مالکیرت نهرادی برر رابطره برین اهررم عمایرات  قرراردادی ث          اگرچهم نارش تعردیل   .شود  م الزحمه حسابرر

هرای مرال  ث عمایرات  در     ها درمجمو  بیرانگر نارش م وراث  اهررم     شود. یاف ه الزحمه حسابرر  رد م  برآثردی با حق
 الزحمه حسابرر  ارت. تبیین حق

 نهادی؛ اهرم عمایات  قراردادی؛ اهرم عمایات  برآثردی؛ اهرم مال الزحمه حسابرر ؛ مالکیت حق :ها کلیدواژه
 JEL: G2-G3-G21 بندی طباه
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 مقدمه

گذاری بر انجام خردما  حسابررر  باکیویرتم عمومراز افرزایش      های قانونتهکید مضاعف نهاد

کراران بررای    الزحمه حسابرر  را درپ  داش ه ارت که این موضو  در تضاد با تمایل صراحب  حق

ارراام شرناخت ث کن ررل     . برراین (2018م 1)دی ث لری  الزحمه حسابرر  ارت  نگهداش ن حق پایین

گذاری خدما  حسابرر  به یک  از موضوعا  موردتوجه پژثه گران عوامل تهایرگذار بر قیمت

شرده در پرژثهش    ی مطرر  رهرا یم غم رهار از  هرا در ایرن حروزهم عمردتاز      بدل شرده اررت. پرژثهش   

 3)هر  کرده ارت  رییتغ شده های مطر ریثزن م غ ارتم هرچند در طول زمان (1980) 2ریمونیک

عنروان معیراری از    ث بره  یاف ره  ی ر ر یب تیر اهم ماهررم م م غیرر  ریاخ یها. در رال(2006 ث همکارانم

؛ 1972م 4)حمادانظر بوده ارت    مدحسابرر گذاری خدما های قیمتمدل از یاریبسریسک در 

 ؛1396 رردیدی  ث الارار حسرن   ؛1394   ث همکارانمدرخ ؛ 1982م 6؛ گهاون ث جن ری1974م 5لو

های اهرمم یعن  اهرم عمایات  ث اهرم  . باید توجه داشت که اار مؤلوه(1398ی ث همکارانم خداداد

-به بیان رثشن .(2019الزحمه حسابرر  ممکن ارت م واث  باشد )بارثا ث همکارانم  مال  بر حق

 طابانره  رصرت ف هرای رف ار هس ند کره زمینره   یتعهد اقوم برخ  های عمایات  دربرگیرندهترم بده 

هرای ترهمین مرال  ث    گرف ره از فعالیرت     کره ن رئت  مال یها بده ثل  آثرند؛ را فراه  م  تیریمد

ث  7چاردررون یر)شوند م  رنجیده بالاتری نانیاطم درصدبا  مهس ند یتعهدا  قرارداد برگرف ه از

هرای اهررم   مؤلوره از   از آن اررت کره برخر     حراک . همچنینم ادبیرا  پرژثهش   (2005م همکاران

 ی ر ر ی( ث با دقت بن پرداخ  ا یمال ن  ثپرداخ  ث ارناد هاحساب نظیر) عمایات م قراردادی هس ند

مزایرای   ان ارال  ث درآمرد   مانند)های دیگر اهرم عمایات  برآثردی مؤلوه شوند. امّا گیری م اندازه

)نیسری    ارت   یریمد ارا یاخ  در مواردی اث ی رنجش یخطاها م هار از م(پایان خدمت کارکنان
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هرای مرال  ث   که زمینه را برای تحریف صرور   (2005 مث همکاران چاردرونیر؛ 2003م 1ث پنمان

منظرور کراهش ایرن     . حسابررران بره  (2014ث همکرارانم   2)اتررد  آثرنرد   مدیریت رود فراه  مر  

هرای خرود را در جریران کرارم مضراعف       مخاطرا م ضمن افزایش رراف بیمرم مسرئولیتم تروش    

مخراطرا     ران آندرصردد جبر    محسابررر  الزحمه حق شیافزاث ازطریق  (2002م 3)نیم  کنند م 

دیگررم مالکیرت    . ازرروی (1397 م یقرد ی  بنا ث یرجاد؛ 2012ث همکارانم  4 )کری نانآیند  برم 

؛ براتن ث  2007م 6؛ کروه 1999ث همکرارانم   5)راجگوپالنهادی با تاویت کیویت حاکمیت شرک   

کرار را کراهش    م ریسرک صراحب  (2014م 8)چونگ ث یانگها ث نظار  مؤار بر اهرم (2015م 7ثث

الزحمه حسابرر  را تعردیل   ها بر حق تواند تهایر اهرم ث م  (1397ث همکارانم  پور  دام)خدهد م 

هاررت:   شدهم پژثهش حاضر درپ  یراف ن پاررخ  بررای ایرن پرررش      به مباحث مطر  کند. باتوجه

 ااررا   ایر آ ب( م واث  ارت؟  حسابرر الزحمه حق بر اهرم مال    بااتیاهرم عما الف( آیا اارا 

م وراث     حسابررر  الزحمره  ی برر حرق  قررارداد   اتیعمااهرم  در ماایسه با برآثردی  اتیاهرم عما

الزحمره حسابررر     ارت؟  ( آیا مالکیت نهادیم اارا  انوا  اهرم عمایات  ث اهرم مال  را بر حرق 

 کند؟ تعدیل م 

مرال  ث عمایرات  در   هرای   ( بر نارش اهررم  1399های داخا  صرفاز ایمن  ث دریای  ) در پژثهش

اند. لذا  خصوص رکو  نموده ها دراین اند ث رایر پژثهش الزحمه حسابرر  تهکید داش ه تعیین حق

برر  انوا  اهرم عمایات  در ماابل اهررم مرال    اارا  نام اارن  از یشواهد این پژثهش با هدف ارائه

دنبرال گسر رش    رثابرطم بره   م ث همچنین تهایر تعدیا  مالکیت نهرادی برر ایرن    حسابرر الزحمه حق

انروا    نیبر  زیتمرا  این پژثهش همچنین. مربوطه با تمرکز بر بورا اثرا  بهادار تهران ارت ا یادب

  حسابررر  الزحمره  حرق ث  گیرری فعرالان حسابررر    تصمی مخ اف اهرم را در مطالعا  مربوط به 
 

1. Nissim and Penman 
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انروا    ااررا  ث  نماینردگ   نره یهز هرای در زمینره  ا یدبا م خص نموده ث با گس رشطور خاص  به

منظور نیل به  رراند. بههای مال  ث حسابداری یاری م گذاران را در حوزهم ار اندارداهرم م واث 

های پژثهشم به بحث درخصوص تجرب  ث فرضیه اهداف مذکورم پس از بیان مبان  نظریم پی ینه

هرای پرژثهش ارائره    ث پی رنهاد  گیریشود ث درپایان ن یجههای پژثهش پرداخ ه م ها ث رثشمدل

  خواهد شد.

 پیشینۀ نظری پژوهش

رثنرد  کرل  به  “ خدما  حسابرر”ث  “ حسابرر”اصطوحا  مع اد ارت  (1980ریمونیک )

شرود. لرذا خردما     مر    مرال  یهرا صرور   پیوررت کره  گزارشر   اشاره داردم نره   کار حسابرر 

-هرام قیمرت  توان کالای  اق صادی دانست که براراا تعادل منطا  منافع ث هزینره حسابرر  را م 

های های این محصول تابع  از پیامدهای پذیرش مسئولیت ث مجموعه توششود. هزینهگذاری م 

کرارم درر خوش تغییرر     عالیرت صراحب  های ف دگیچیپ ث سکیراز  حسابرا ارت که هر دث م هار

. بنررابراینم میررزان ریسررک ثاحررد    (2020ث همکررارانم  1؛ نچررل1980)ررریمونیکم شرروند  مرر 

آیرد ث اهررم   شرمار مر    گذاری خردما  حسابررر  بره    کننده در قیمت موردرریدگ م عاما  تعیین

 .(2006)هر  ث همکرارانم   های مه  آنم همواره مورد توجه بروده اررت   عنوان یک  از شاخص به

از م شرود عنروان معیراری از ریسرک درنظرر گرف ره مر        اهررم بره  چررا   نکره یبر ا  مبن یار دلال نظر

گراه    گیررد.  میان رهامداران ث اع باردهندگان ن ئت م منافع  تضاداز   ناش نمایندگ  یها نهیهز

درجهرت منرافع خرود انجرام دهنردم        اقردامات اع باردهنردگانم   بره هزینره  رهامداران تمایل دارنرد  

  اخوقغیرمنافع در دث شکل  تضاد نیا ای برای ثاحد تجاری ایجاد کنند.آنکه ارزش افزثده بدثن

 . یابدم   تجا

هرا ث   کنند که بردثن درنظرگررف ن اثلویرت   پیدا م را  این انگیزهم رهامداران در حالت نخست

جنسرن   .گذاری کنندتر ث با ریسک بالا ررمایهپرمخاطره یهادر پرثژهترجیحا  اع باردهندگانم 

 

1. Knechel 
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-مر   “3ی دارا  نیگزیجا”یا  “2ان اال ریسک” این م کل نمایندگ  را پدیده (1976) 1ث مکاینگ

 یهرا نره یم ممکرن اررت هز  ابرد ی مر  شیشرکت افرزا  کیطورکه اهرم  دثمم هماندر حالت  .نامند

 کنرد.  تیر را تاو  اخوقر غیررف ار  اع باردهندگانمرهامداران ث  نیمنافع ب تضاداز   ناش نمایندگ 

  ارزش فعار  خرالص برا   ی هرا در پررثژه  یگذارهیررما یبرا لازم ۀزیانگ در این حالتم رهامدارن

 را م حمرل شروندم   یگرذار یهرررما  یهرا نره یهز چراکه تمایل ندارنرد  دهند؛را نیز ازدرت م  مثبت

ررهامداران ث  این تضاد منافع بین  (1977) 4مایرزکه اع باردهندگان من َوَع اصا  آن باشند.  درحال 

افزایش آنم بالارف ن میزان بده  شرکتم  بر نامد. افزثن م  “5یگذارهیررماک  ” را اع باردهندگان

)هرریس ث راثیروم   ال تجدید رراخ ار مرال    شدن اح م ک  م(1991م 6)هریس ث راثیونکول اح مال 

؛ کره  (2002م 7نگرالس )زیدنبال خواهرد داشرت    پذیری مال  را بهث همچنین کاهش انعطاف (1990

کننرد  کرار ث ریسرک دادررر  حسابررر  را ت ردید مر        همگ  ریسک درماندگ  مرال  صراحب  

 .(1996م 9؛ ریمونیک ث ار ین1984م 8فرانچس)

های  که میزان اهرم زن م شرکتقراردادهای بده  ث حوظ توان چانهمنظور کاهش نورانا   به

آیند که این امر موجرب ترغیرب   برم  گذارانهیان ظارا  ررماکردن  بالای  دارند درصدد برآثرده

؛ 2009م 11؛ لاتریردیس ث کرادثرینیس  1994م 10امبرالو یج)دفونرد ث  شرود  مر  رود  تیریمد به آنها

توانرد چرارچوب لازم بررای ایرن اقردام      مر  رارر ام برده     . درایرن (2014ث همکرارانم   12نیچمبرل

. در چنین مواردیم اهرم ناش انضباط  خرود  (2018) 13)لازم ث جیون غیراخوق  را فراه  آثرد 

 

1. Jensen and Meckling 
2. Risk-Shifting 

3. Asset Substitution 

4. Myers 
5. Underinvestment 

6. Harris and Raviv 
7. Zingales 
8. Francis 
9. Simunic and Stein 
10. DeFond and Jiambalvo 
11. Iatridis and Kadorinis 
12. Chamberlain 
13. Lazzem and Jilani 
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های لازم بررای درر کاری ررود را ایجراد     انگیزه هد ثددر نظار  بر فعالیت مدیران را ازدرت م 

 ث نظریم جریان ثجوه ناد آزاد (1976جنسن ث مکاینگ )بر نظریم نمایندگ   کند. این امر مب ن  م 

های مرال  را  ال ثجود تحریف در صور رثم میزان بالای اهرمم اح م از این. ارت (1986) 1جنسن

شرایطم حسابررران مارزم بره تخصریص رراعا        . دراین(2019ث همکارانم  2)بارثادهد افزایش م 

. لرذام  (2018ث همکرارانم   3)نیمر  شوند  کار م  های صاحبمنظور کن رل ریسک کاری بی  ری به

خرود را افرزایش    هرای توشعنوان شاخص  از ریسکم  از اهرم بهجامع   ابیبا انجام ارز حسابرران

-. همچنینم آنان توش م را به حداقل بررانند  حسابرر سکیخود با ر مواجهه زانیم دهند تام 

کراران پرمخراطره    حسابرر  را در مواجهه با صاحب مسئولیتم ریسک کنند با افزایش راف بیمه

-)رر  دنبال دارد  را به  حسابرر الزحمه حق شیافزاکه این اقداما م  (2002)نیم م  پوشش دهند

حسابررر  ناشر  از     ثجرودم ریسرک   . برااین (2003م 5؛ جانس ون ث بدارد2002ث همکارانم  4تارامن

کرار قرارگیررد )کری رنان ث     توانرد تحرت ترهایر مالکیرت نهرادی در شررکت صراحب       هرام مر   اهرم

 ی  کراف  بررای  منرابع ث توانرا  دهد که مالکران نهرادیم   م ن ان  (. نظریم نمایندگ 2012همکارانم 

ث با کم رین هزینهم بر مردیریتم   (2018ث همکارانم  6)هاشم دراخ یار دارند را  رانینظار  بر مد

رثم مالکیت نهرادی کیویرت حاکمیرت شررک   را      . ازاین(2012م 7)الواکنند کن رل ث نظار  م 

کاری در گزارشگری مال  را ازطریرق افرزایش ررطظ نظرار  برر      دهد ث میزان محافظهافزایش م 

ی گزارشرگر  رثند ااربخش برکن رل با  همچنینم .(2012م 8ویث  نژگودایامال)ربرد مدیریتم بالا م 

دهرد  هرا را افرزایش مر    م مالکیرت نهرادی ررطظ نظرار  برر اهررم      (2017ث همکارانم  9)یاررمال  

گرذاری  تهایر برای رانیمد گردد توانای این رازثکار نظارت م باعث م  .(2014)چونگ ث یانگم 
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ث میزان تااب ث تحریف در گزارشگری  (2018  ث همکارانم هاشم) نامطاوب بر رود کاهش یابد

هام تواند با تعدیل ریسک اهرمالکیت نهادی م . لذام م(2004م 1)شرمابه حداقل ممکن بررد  مال 

 الزحمه حسابرر  را کاهش دهد. حق

 پیشینه تجربی پژوهش

-دریاف ند که بین اهرم عمایات  ث حق (2019بارثا ث همکاران )های تجرب  پی ینم  در پژثهش

الزحمره  اهرم مال  با حق که رابطه ت ثجود دارد؛ درحال دار ث مثب ای معن  الزحمه حسابرر  رابطه

کند که مزایای نظرار  برر   دار ث منو  ارت. ن ایج پژثهش آنان همچنین تهکید م  حسابرر  معن 

ث تحریورا  گزارشرگری مرال      2های مرتبط با ریسک آشرو گ  مرال   تهایرا  اهرم مال  از هزینه

الزحمه حسابرر  بی ر ر  ه تهایر اهرم عمایات  برآثردی بر حقعوثهم آنان دریاف ند ک بی  ر ارت. به

بر لزثم توجه به منبع  (2019بارثا ث همکاران )از تهایر اهرم عمایات  قراردادی ارت. ن ایج پژثهش 

ارد. همچنرین آنهرا در   های ریسرک حسابررر  تهکیرد د   های نظری ث نیز در برآثردها در مدلاهرم

در  2016تا  2011های  درصد از ماالا  من  رشده بین رال 62های خود م اهده نموند که بررر 

اند. چنین شواهد الزحمه حسابرر  ضریب مثبت ث با اهمی   را برای اهرم گزارش کرده حوزه حق

  از لرزثم  الزحمره حسابررر  حراک    تجرب  م ضاد ث ناهماهنگ درخصوص ارتبراط برده  برا حرق    

گرول ث گرودثین    .الزحمره حسابررر  اررت    های بی  ر درخصوص ارتباط بین اهرم ث حق پژثهش

مد م مزایای  برای کیویت گزارشگری مال  دارد ث  بندی بده  کوتاهن ان دادند که طباه (2010)

-ده  کوتاههای حسابرر  نیز منجر شود. آنان بیان کردند که نسبت ب ممکن ارت به کاهش هزینه

 برمبنررای یررک پررژثهش مرررثری در حرروزه الزحمرره حسابرررر  دارد. مررد  ارتبرراط منورر  بررا حررق

-اظهار داش ند درخصوص ارتباط اهرم با حرق  (2006ه م کنچل ث ثنگ ) الزحمه حسابرر م حق

دار ث  هرام ضرریب معنر     نیم  از پرژثهش الزحمه حسابرر  م اهدا  م ناقض  ثجود دارد. تاریباز 

گرذاری خردما  حسابررر  گرزارش     هرای قیمرت  معنای  برای اهرم در مدل نیم  دیگر ضریب ب 
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هرای باندمرد  در رراخ ار رررمایهم      ن ان دادند که ثجرود برده    (1997) 1گل ث تسوی اند. کرده

 کند. حسابرر  را تضعیف م الزحمه  رابطم مثبت بین جریان ناد آزاد ث حق

هرای بسریاری در ایرران صرور      الزحمه حسابرر  ث عوامل مؤار بر آنم پرژثهش  حق در زمینه

های  بندی نمود: گرثه نخستم پژثهشتوان در ره گرثه م واث  طباه گرف ه ارت که  آنها را م 

)ماننرد  پردازند حسابرر  م الزحمه غیر از بده  ث اهرم بر حقهس ند که به بررر  تهایر عواما  به

-؛ ثاعرظم عابردی  1395زادهم امینر م یاررین ث من ر م    ؛ م ایخ م حسرن 1395پور ث در گیر قدیم 

شود که های  را شامل م . گرثه دثمم پژثهش(1387؛ نیکبخت ث تنان م 1393صدقیان  ث نخیا م 

الزحمره  عنروان م غیرری کن رلر ( برر حرق      ها را )بره های باندمد  بر مجمو  دارای اار نسبت بده 

کره    طروری  نیسرتم بره  ها در ایرن گررثه یکسران    اند. ن ایج پژثهش حسابرر  مورد مطالعه قرار داده

دار ث مثبرت برین نسربت     ای معنر  رابطه (1395  )ث صواردی  ث ( ث رپار 1396محاق ) ث مرادی

نیرا ث  های تاخاب م نیکومرامم طالبکه یاف ه الزحمه حسابرر  م اهده نمودند؛ درحال بده  ث حق

-مر   های  را دربرر  فو  ارت. گرثه رومم پژثهش داری رابطه ( حاک  از عدم معن 1396رؤیای  )

های تعردادی از   دهند. یاف هابرر  را مورد بررر  قرار م الزحمه حسگیرد که اار اهرم مال  بر حق

)ماننرد  الزحمره حسابررر  اررت    دار ث مثبت اهرم مال  با حق ها حاک  از ارتباط معن  این پژثهش

؛ ابراهیمر م پیونردی ث   1395بیگر م   قمر  ث رجرب  پرورم جنردق   ؛ مهربران 1396محارقم   ث مررادی 

ر عردم  حالم ن ایج تعدادی دیگرم بیرانگ  . بااین(1391حضرت م دارثغه ث ؛ موروی1393فخارمنشم 

نیرا ث  )ماننرد خردادادیم چراغر    الزحمه حسابرر  ارت دار بین اهرم مال  ث حق ثجود رابطم معن 

 ؛1396نیرا ث رثیرای  م   نیکرومرامم طالرب  ؛ تاخراب م  1397قردی م  بنرای    ث ررجادی  ؛1398ثیسر م  

؛ درخ ر م بادآثرنهنردی ث   1396رردیدیم   ث الارار ؛ حسرن  1396نیرام  خدادادیم ثیس  ث چراغ 

-؛ دارثغره  1393؛ ثاعظم احمدی ث براغ م  1394بیات م  ث دیام ؛ دیان  1394زادهم حسنبرادران 

های گرثه رومم اهرم  در بین پژثهش .(1387خ وئ م  محمدی ث ؛ رجب 1391پهاوانم  ث حضرت 

نیرا ث  الرب )تاخراب م نیکرومرامم ط  عنوان م غیرر مسر ال مطرر  شرده اررت       تنها در چهار پژثهش به
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حضررت م   دارثغره  ث ؛ مورروی 1394زادهم حسن؛ درخ  م بادآثرنهندی ث برادران 1396رثیای م 

-عنوان م غیر کن رل  درنظرر گرف ره   ث مابا م اهرم را به (1387خ وئ م محمدی  ث ؛ ث رجب 1391

 اند.

الزحمره  ر حرق تروان اظهرار داشرت اثلازم ترهایر ثاقعر  اهررم بر       شرده مر    به مباحث مطر  باتوجه

هرای  بره توراث    شرده در برورا اثرا  بهرادار تهررانم باتوجره      هرای پذیرف ره   حسابرر  در شررکت 

الزحمه  های داخا  تنها به بررر  تهایر اهرم مال  بر حقشدهم بسیار مبه  ارت. اانیازم پژثهش مطر 

حسابررر  برررر     الزحمره گذاری حقاند ث اار انوا  اهرم عمایات  را در قیمتحسابرر  پرداخ ه

  اند. نکرده

 های پژوهشفرضیه

های م غیر با میزان های اابت در تولید اشاره دارد که برخوف هزینهاهرم عمایات  به ره  هزینه

 که فرثش برا حاشریه  بدان معنارت  نیا .(64م ص. 2010ث همکارانم  1)هیایر کنندفرثش تغییر نم 

م 2مرن  )پرن شرود  یرات  شررکت مر    های م غیر پایینم موجب بالارف ن اهرم عماناخالص بالا ث هزینه

. درماابلم اهرم مال  بره ایرن موضرو  اشراره دارد کره ترا چره میرزان یرک          (371-364م ص. 2012

  اابرت تاار    منیهزکه  های  بدهمحل تهمین مال م م ّک  ارت.  های ایجادشده ازشرکت به بده 

. لرذا  (591-587: 2010ث همکرارانم   )هیایرر نظر از میزان فرثشم باید تسویه شوند  شوندم صرف م 

های اابت برده  برا اهررم مرال  در ارتبراط اررت       های اابت عمایات  با اهرم عمایات  ث هزینههزینه

ث  4والیر دال)زننرد  ترتیب ریسک عمایات  ث ریسک مال  شرکت را رق  مر   که به (2019م 3)داکوا

دهرد ث  شود بازار رهام نیز ثاکنش م واثت  به هریرک ن ران   . این امر موجب م (2011همکارانم 

رثد . درن یجرهم ان ظرار مر    (2003)نیسی  ث پرن مرنم    ر نگیردگذاری یکسان  برای آنها درنظارزش

الزحمه حسابرر  داش ه باشرد. لرذا فرضریم    اهرم مال  اارات  م واث  نسبت به اهرم عمایات  بر حق
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 اثل پژثهش به شر  ذیل تدثین شده ارت:

 الزحمه حسابرر م از ه  م واث  ارت. اهرم عمایات  ث اهرم مال  بر حق اارشدّ   فرضیه اول:

 هرای مالیرات م برا درجرم     ها ث ارناد پرداخ ن  ث هزینره  های عمایات  نظیر حساببرخ  از بده 

های عمایرات  قرراردادی دانسرت.    توان بده شوند. این گرثه را م بالاتری از اطمینان رنجیده م 

های عمایات م م هار از برآثرد ث اخ یارا  مدیریت هس ند. در این ری از بده درماابلم گرثه دیگ

ن دهم ذخیره خسارا  معو  ث رایر ذخایر فنر  اشراره    های م اض توان به ذخیره ریسکرابطه م 

طابانره   هام مدیریت گرایش بی  ری بررای رف رار فرصرت   نمود. با امکان اعمال نظر در برآثرد بده 

تعویرق   ارت آنها را بسیار کم ر یا بی  ر از ثاقرع بررآثرد کنردم شناررای  آنهرا را بره      دارد ث ممکن 

رثد اهررم  . بنرابراین ان ظرار مر    (2003)نیسی  ث پن مرنم  بیندازد ث یا در شنارای  آنها تسریع نماید 

حسابرر  داش ه  الزحمهعمایات  برآثردیم تهایری م واث  نسبت به اهرم عمایات  قراردادی بر حق

 باشد. لذام دثمین فرضیه پژثهش به شر  زیر تدثین شده ارت:

الزحمره   عمایرات  قرراردادی برر حرق     عمایرات  بررآثردی ث اهررم    اهررم  شدّ  اارر  فرضیه دوم:

 م واث  ارت.حسابرر م از ه  

به اینکه مالکیت نهادی با رازثکار قوی نظارت  خودم ریسک مدیریت رود را کراهش   باتوجه

رثد برا کراهش   م ان ظرار مر   (1397ث همکرارانم   انیبنردر  ؛1397ث همکرارانم   پور خدام)دهد   م

الزحمه حسابررر  را   ها بر حقاار ریسک اهرم (2017)لنوکس ث کاثرارم کاری حسابرا محافظه

 صور  زیر تدثین شده ارت:  های روم تا ش   پژثهش بهتعدیل کند. بنابراین فرضیه

 کند.الزحمه حسابرر  را تعدیل م  م مال  با حقاهرمالکیت نهادیم رابطم  فرضیه سوم:

 کندالزحمه حسابرر  را تعدیل م  اهرم عمایات  با حقمالکیت نهادیم رابطم  فرضیه چهارم:

تعردیل  الزحمه حسابررر  را   حقبا اهرم عمایات  قراردادی  مالکیت نهادیم رابطم فرضیه پنجم:

 کند.م 

تعردیل  الزحمره حسابررر  را    حقبا عمایات  برآثردی اهرم  مالکیت نهادیم رابطم فرضیه ششم:

 کند.م 
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 شناسی پژوهشروش

تواند آید که ن ایج برگرف ه از آن م شمار م  های کاربردی بهپژثهش حاضر ازجماه پژثهش

های مال  ث حسابرر  را تحت تهایر های آت  حسابرران ث ار انداردگذاران در حوزهگیریتصمی 

شرناخت در ایرن پرژثهش توصریو  ر همبسر گ  از نرو  رگررریون چندگانره برا           قرار دهرد. رثش  

هرای  نگرر بروده اررت. ارر واده از داده    های کمّ  ث گذشر ه بر داده های ترکیب  ارت که مب ن  داده

هرای موردنیراز   دهد. دادهتجرب  قرار م  های شبهتاریخ  در این پژثهشم آن را در گرثه پژثهش

آثرد نروین گرردآثری شرد ث     افرزار ره ث نررم  1گاه کردال ار واده از ثب پژثهش در گام نخست با

بنردی شرده ث درنهایرت بره      جمع ث ها تاخیصم محاربهاین داده 2افزار اکسل رپس با ار واده از نرم

 ثتحایل قرار گرف ه ارت.  مورد تجزیه 3نرم افزار ایویوز 10کمک نسخم 

 جامعه آماری پژوهش

شده در برورا اثرا  بهرادار تهرران     های پذیرف هکایه شرکتپژثهش شامل جامعه آماری این 

در برورا   1392هرا ترا قبرل از ررال     . شررکت 1ارت که تمام معیارهای ذیل را احراز کرده باشند. 

لحرا    . بره 2 باشرد.  برورا فعرال   در 1397اثرا  بهادار تهران پذیرف ه شده باشرند ث ترا پایران ررال     

هرا ث  گری مرال  )لیزینرگ  گذاری ث ثارطههای ررمایهای که شرکتنهراخ ار گزارشگری جداگا

. 3شروند.   ها ث مؤرسا  مال  ( دارند از مجموعه م اهدا  حذف م ها ث بانکها ث هادینگبیمه

معیارهرای   تمرام  لحرا  از  پرس  .دردر را باشد 1397تا  1392ها در بازۀ زمان   اطوعا  مال  آن

های آنها برای آزمون  ماند که از داده رال ر شرکت( باق  م   816دل شرکت )معا 136تعداد م فو 

 ( ارائه شده ارت. 1ها در جدثل ) های پژثهشم ار واده شده ارت. رثند ان خاب شرکت فرضیه
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 . روند انتخاب نمونه1جدول

 513 97شده در بورا در پایان رال  های پذیرف ه تعداد کل شرکت

 185 .اند در بورا فعال نبوده 92-97  قامرث زمانهای  که در  تعداد شرکت

 43 .اند به بعد در بورا پذیرف ه شده 92ل های  از را تعداد شرکت

م هرای مرال   گرری ثاررطه هرام  گرذاری رررمایه هادینگم ء های  که جز شرکتتعداد 

 .اند بوده هاها ث یا لیزینگ بانک
63 

نیاز آنها در درر را  موردهای  که در قامرث زمان  پژثهشم اطوعا   شرکتتعداد 

 نبوده ارت.
86 

 136 های باقیمانده تعداد شرکت

 های پژوهشمدل

کره برگرف ره از    1هرای اثل ث دثم از مردل رگررریون      در این پژثهشم بررای آزمرون فرضریه   

 ارتم ار واده شده ارت.  (2019حسین ث راما ) بارثامپژثهش 
 

(1) Audit Feeit=β0+β1LEVit+ ∑ βj CONTROLSj,itj=2 +εit  
 

الزحمره حسابررر     هرا برا حرق   گری مالکیت نهرادی برر رابطره اهررم     منظور بررر  اار تعدیل به

 ار واده شده ارت. 2های روم تا ش  ( از مدل رگرریون  )آزمون فرضیه
 

  (2)                                                         

Audit Feeit=β0+β1LEVit+β2INSTOWNit+ β3LEVit*INSTOWNit+ ∑ βj CONTROLSj,itj=2 +εit 

 
 

 متغیرهای پژوهش

 متغیر وابسته

گیررد کره   : هر گونه مباغ  را دربرمر  tدر رال  iشرکت  (Audit Feeit)الزحمه حسابرر  حق
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منظرور جبرران خردما م بره حسرابرا       منعارده ث بره   کار برارراا قرراردادی ازپریش    تورط صاحب

هرای مرال  ارر خرا  شرده ث     های توضریح  همرراه صرور    شود. این مباغ از یاداشتپرداخت م 

؛ برارثا ث همکرارانم   1398 ی ث همکرارانم خرداداد )های م ابه داخا  ث خرارج   همسو با پژثهش

 ار واده شده ارت.  الزحمه حسابرر  م در این پژثهش نیز از لگاری   طبیع  حق(2019

 متغیر مستقل

  مرال  ( ث اهررم OLEV)  اتیر عما اهرم ( به انوا  اهرم شامل2( ث )1در مدل های ) LEVitنماد 

(FLEV) های جاری ث غیرجاری بر مجمو  دارای مال  از تاسی  مجمو  بده  اهرم. اشاره دارد-

هرای  هرا بعرد از کسرر برده     که اهرم عمایات  از تاسی  مجمرو  برده    شود. درحال ها حاصل م 

شرود. همچنرین دررارر ای    ها محاربه م های مال  غیرجاری بر مجمو  دارای مد  ث بده  کوتاه

   بررآثردی اتیر عما بره اهررم  خرود  ( OLEVعمایات  ) اهرمم م پنج  ث ش  دثمهای هیفرض ونآزم

(EOLEV ) قراردادی  اتیعما اهرمث (COLEV )بررآثردی از    اتیر عما اهرم .توکیک شده ارت

های معو  ث ذخیره مزایای پایان خردمت کارکنران برر    هام ذخیره هزینهدریافت پیشمجمو  تاسی  

اهررم   از  اتیر عما ضرل اهررم  توا ی برابرر برا  قررارداد   اتیر عما اهررم  شود.محاربه م  ها ی کل دارا

 .(2003)نیسی  ث پن منم  ارت برآثردیعمایات  

 گرمتغیر تعدیل

: حاک  از میزان رهام یک شرکت ارت که تورط tدر رال  iشرکت ( INSit) مالکیت نهادی

هرای مرال  ث   گرذاران عمردتاز شرامل مؤرسره    شود. ایرن رررمایه  گذاران نهادی نگهداری م ررمایه

هسر ند   های دثل ر  های بیمه ث شرکتگذاری ث بازن س گ م شرکتهای ررمایههام صندث بانک

هرای  گذاران نهادی از یاداشرت . در این پژثهش درصد مالکیت ررمایه(2011م 1گچونگ ث ژان)

 های مال  ار خرا  شده ارت.توضیح  همراه صور 

 

1. Chung and Zhang 
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 متغیرهای کنترلی

∑(م نماد2( ث )1های ) در مدل βj CONTROLSj,itj=2 or 4 بیانگر مجموعم م غیرهرای کن رلر      

اررت کره معرادل     (DEBTit) مرد   ارت. نخس ین م غیر کن رل  در این پژثهش بده  مال  کوتراه 

بره ررازثکار    های مال  ارت. م غیر مذکور باتوجه شده بر کل بده  های مال  ررررید نسبت بده 

الزحمه حسابرر  ث برا پیررثی     مد  ث ارتباط منو  آن با حق های مال  کوتاهنظارت  مؤار بر بده 

( ان خاب شده ارت. رایر م غیرهای کن رل  به پیرثی از بارثا ث همکاران 2010) 1از گل ث گودثین

هرای   بره ثیژگر    (BIGit)میرانم م غیرر انردازۀ مؤرسره حسابررر        اند. درایرن  ( گزینش شده2019)

زمان حسابرر  یرا مؤرسره   که حسابرام را حسابرا اخ صاص دارد ث مادار این م غیر درصورت 

ث در غیر این صور  عدد صور ارت. دث م غیر کن رل  دیگر یعنر  پیرک    1موید راهبر باشدم عدد 

هرای کراری    م بره ثیژگر   (TIMELAGit) ث تهخیر در ارائره گرزارش حسابررر     (BUSYit) کاری

ل مرال   کره پایران ررا    حسابرا اشاره دارد. پیک کاری م غیر مجازی ارت ث مادار آن درصرورت  

ث در غیر این صور  عدد صور اررت. ترهخیر گرزارش     1کار اروندماه باشدم عدد  شرکت صاحب

حسابرا نیز معادل لگاری   طبیع  تعداد رثزهای بین پایان رال مال  ث تراریخ گرزارش حسرابرا    

 ارت.

 مثالم اندازه شرکت کار ارت. برای های شرکت صاحبرایر م غیرهای کن رل م بیانگر ثیژگ 

(SIZEit)  هارتم فرصت معادل لگاری   طبیع  کل دارای ( های رشدMBit   معرادل نسربت ارزش )

کره معرادل نسربت     (CURRATIOit) بازار بره ارزش دف رری ررهام شررکت اررتم نسربت جراری       

که برابر با رود خرالص   (ROAit)ها  های جاری ارتم نرخ بازده دارای  های جاری به بده  دارای 

کرار فررثش    اگر شرکت صراحب  م(FORIGSALEit)هارتم فرثش خارج    تاسی  بر کل دارای

ث در غیر این صور  عدد صور ارتم  1خارج  گزارش کرده باشدم مادار این م غیر مجازی عدد 

کار زیان گزارش کرده باشد برابرر   که م غیری مجازی ارت ث اگر شرکت صاحب (LOSSit)زیان 

نیز معادل تعرداد بنردهای    (ICWit) های داخا  کن رلث در غیر این صور  صور ارت. ضعف  1با 

 

1. Gul and Goodwin 
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نیز م غیر مجازی ارت ث اگر گزارش حسابرر   (GCit)گزارش حسابرر  ارت. گزارش م رثط 

ث در غیر این صور  عدد صور خواهد پذیرفت. همچنین برای کن رل اارا   1م رثط باشدم عدد 

هرای پرژثهش ارر واده     شرده ث در مردل   ها ث صنایعم م غیرهای مجازی موردنیاز تعریف خاص رال

  اح مرال  2 الیررر   ث خودهمبس گ 1انسیثار  اار ناهمسان فیجهت تخوآنم  بر شده ارت. افزثن

ث  ودنتیار   ت یها آماره مجهت محارب 3شده تیاخول مدلم از انحراف ار اندارد تاو یدر اجزا

 ار واده شده ارت. میدار رطو  معن 

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش 

هرا  هبنردیم توصریف ث تحایرل داد   هرای آمراری طباره   اثلین قدم در مواجهه با گرثهر  از داده 

 این از حاصل توصیو  های رت. آمارههاص رریع اطوعا  نهو ه در دادهمنظور ار خرا  ث تاخی به

 ارائه شده ارت.  م2ثل بی ینه ث کمینه در جد معیارم انحراف میانهم شامل میانگینم پژثهش

 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش2جدول 
نو  

 م غیر
 میانه میانگین نماد م غیر

انحراف 

 معیار
 بی ینه کمینه

 ثابس ه
الزحمه  حق

 حسابرر 
AuditFee 967/6 966/6 841/0 807/3 344/10 

ال
س 
م

 

 OLEV 043/0 038/0 058/0 000/0 847/0 اهرم عمایات 

 FLEV 523/0 521/0 186/0 055/0 252/1 اهرم مال 

اهرم عمایات  

 برآثردی
EOLEV 094/0 089/0 071/0 002/0 661/0 

 

1. Heteroskedasticity 

2. Serial correlation 

3. Robust standard errors 
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نو  

 م غیر
 میانه میانگین نماد م غیر

انحراف 

 معیار
 بی ینه کمینه

اهرم عمایات  

 یقرارداد
COLEV 051/0- 038/0- 088/0 64/0- 751/0 

 INST 406/0 403/0 343/0 117/0 977/0 مالکیت نهادی تعدیاگر

ل 
ن ر
ک

 

نرخ بازده 

 ها دارای 
ROA 114/0 095/0 132/0 37/0- 71/0 

 CURRATIO 577/1 31/1 195/1 21/0 15/13 نسبت جاری

نسبت ارزش بازار 

 به ارزش دف ری
MB 794/2 36/2 494/1 996/0 687/6 

 SIZE 124/14 1/14 447/1 اندازه شرکت
000/

11 
000/19 

بده  مال  

 مد  کوتاه
DEBT 876/0 81/0 115/0 3/0 000/1 

تهخیر گزارش 

 حسابرر 
TIMELAG 242/4 204/4 389/0 773/2 949/4 

های ضعف کن رل

 داخا 
ICW 198/1 181/1 732/1 000/0 000/13 

 شرکت –رال  816 تعداد کل م اهدا 
 

 )معرادل  967/6الزحمره حسابررر  تاریبراز برابرر برا      دهد که میانگین ث میانه حق ن ایج ن ان م 

-( از محل برده  523/0ها )های شرکت ارت. همچنین حدثد نیم  از دارای  میایون ریال( 061/1

ده شر مین ههرای عمایرات  تر   ( از محرل برده   043/0طور میانگین  های مال  ث بخش کم  از آن )به

طرور میرانگین    ههای عمایات  برآثردی بروده اررت. همچنرین بر    ار از بده هارت که خود عمدتاز م 

بررر م های مورد در شرکتاخ یار مالکان نهادی قراردارد. ها دردرصد از رهام شرکت 40حدثد 

هرای   برابرر برده    6/1های جراری نزدیرک بره     رتم دارای ها درصد دارای  11رود خالص معادل 
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 برابر ارزش دف ری رهام ارت. 3ارزش بازار رهام حدثد  .جاری ارت

 ارزشی آمار توصیفی متغیرهای دو 

 44شرود کره   . م راهده مر   ارت گزارش شده 3در جدثل   زشدث ار یرهایم غ  ویآمار توص

-درصد از شرکت 11دهد که  های حسابرر  م رثط ارت. م غیر زیان ن ان م  درصد از گزارش

درصرد از   64میانگین فررثش خرارج  حراک  از آن اررت کره      ده هس ند.  بررر م زیانموردهای 

 25دهرد کره    حسابررر  ن ران مر     رسره ؤبررر م فرثش خارج  دارند. اندازۀ مموردهای شرکت

-رسه موید راهبر حسابرر  شدهؤبررر م تورط رازمان حسابرر  ث مموردهای درصد از شرکت

 بررر م پایان اروندماه ارت.موردهای درصد از شرکت 82نهایتم رال مال ِ اند ث در

 . فراوانی متغیرهای دو ارزشی پژوهش3جدول 

 م غیر نو  م غیر
 کل یک صور

 درصد تعداد درصد تعداد درصد تعداد

 کنترلی

 100 816 44 357 56 459 گزارش م رثط

 100 816 11 90 89 726 زیانده بودن شرکت

 100 816 64 521 36 295 فرثش خارج 

اندازه مؤرسه 

 حسابرر 
613 75 203 25 816 100 

پیک کاری )تاریخ 

 رال مال (
147 18 669 82 816 100 

 شرکت –رال  816 م اهدا تعداد کل 

 

 هاآزمون فرضیه

 های اول و دوم پژوهش آزمون فرضیه

( با ار واده از اهرم عمایات  ث اهرم مال  ث جهرت  1منظور آزمون فرضیم اثل پژثهشم مدل ) به
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عنوان  های عمایات  قراردادی ث برآثردی به ( با ار واده از اهرم1آزمون فرضیم دثم پژثهشم مدل )

( گرزارش شرده اررت. ن رایج جهرت آزمرون       4مس الم برآثرد شده ث ن ایج در جردثل ) م غیرهای 

رابطه معکوا ث اهرم مال  برا   -46/0دهد که اهرم عمایات  با ضریب  فرضیم اثل پژثهش ن ان م 

داری آمراره   الزحمه حسابررر  دارد. همچنرینم معنر     داری با حقرابطه مثبت ث معن  13/0ضریب 

الزحمره   کند کره میرزان تهایرگرذاری ایرن دث عامرل برر حرق        ( بیان م 69/18دث آزمون ثالد ) کای

درصرد   1داری از ه  دارد. بنابراینم فرضیه اثل پژثهش در رطظ خطرای   حسابرر م تواث  معن 

کره اهررم عمایرات      دهد  ن ان م پژثهش دثم یمجهت آزمون فرض جین اآنم  بر شود. افزثنرد نم 

اهرم  ریم غ  ثل مدارد  الزحمه حسابرر با حق داری رابطه معکوا معن -52/0 بیبا ضر یقرارداد

ی آماره کا یدار م معن عوثه بهندارد.   الزحمه حسابرر با حق یدار رابطه معن  یعمایات  برآثرد

الزحمره   الرذکر برر حرق    فرو   ریر دث م غ یگرذار تهایر زانیکه م کند  م انی( ب34/27آزمون ثالد ) دث

 1 یدر خطرا  زیر دثم پرژثهش ن  هیفرضر  جره یدر ن م دارد یدار توراث  معنر    گریکرد یبا  م ابررحس

داری کا  مدل  داری آمارۀ فی ر بیانگر معن  . درخصوص هر دث فرضیهم معن شود  درصدم رد نم

 نیبر   عردم ثجرود همخطر    انگریر ب انسیر عامرل ترورّم ثار   اریر معدرصد ارت ث مارادیر   1در رطظ 

آنم در آزمون فرضیم اثل )دثم( پژثهشم م غیرهرای مسر الم    بر . افزثنمس ال مدل ارت یرهایم غ

 کنند.   را تبیین م الزحمه حسابرر حق را ییاز تغدرصد(  35درصد ) 38

 های اول و دوم ( با تعاریف متفاوت اهرم ـ آزمون فرضیه1)برآورد مدل. نتایج 4جدول 

 م غیرها
 فرضیه دثم فرضیه اثل

 VIF داری معن  ضریب VIF داری معن  ضریب

 - 000/0 573/3 - 000/0 616/3 عرض از مبدأ

FLEV 130/0 034/0 066/2    

OLEV 457/0- 026/0 511/1    

COLEV    516/0- 004/0 448/3 

EOLEV    236/0- 451/0 978/2 

ROA 149/0 177/0 158/2 184/0 118/0 819/1 
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 م غیرها
 فرضیه دثم فرضیه اثل

 VIF داری معن  ضریب VIF داری معن  ضریب

CURRATIO 055/0- 000/0 723/1 010/0- 000/0 406/1 

MB 001/0 958/0 070/1 001/0 979/0 065/1 

SIZE 230/0 000/0 323/1 267/0 000/0 314/1 

DEBT 123/0- 521/0 465/1 119/0- 531/0 463/1 

GC 050/0- 061/0 599/2 066/0- 098/0 614/2 

TIMELAG 001/0- 609/0 405/1 001/0- 675/0 409/1 

LOSS 033/0 478/0 387/1 060/0 236/0 387/1 

FORIGNSLAE 074/0- 025/0 306/1 111/0- 002/0 323/1 

BIG 494/0 000/0 152/1 533/0 000/0 117/1 

BUSY 025/0 825/0 051/1 017/0 853/0 047/1 

ICW 001/0 903/0 689/2 013/0- 414/0 693/2 

 کن رل شد کن رل شد اار رال

 کن رل شد کن رل شد اار صنعت

ضریب تعیین تعدیل 

 شده
376/0 351/0 

 (000/0) 248/11 (000/0) 427/12 داری( آماره فی ر )معن 

آمارۀ کای دث 

 داری( )معن 
691/18 (000/0) 340/27 (000/0) 

 

 های سوم تا ششم پژوهش آزمون فرضیه

( با ار واده از تعاریف م واث  اهررم  2های روم تا ش   پژثهشم مدل ) منظور آزمون فرضیه به

گر )به انضمام م غیر تعراما  حاصرل از    عنوان م غیر تعدیل عنوان م غیر مس ال ث مالکیت نهادی به به

( گرزارش شرده اررت. درخصروص آزمرون فرضریم رروم        5آنها( برآثرد شده ث ن ایج در جدثل )



 1400 بهار، 1 ه، شمارهای راهبردی بودجه و مالی، سال دومنشریه علمی پژوهش 

 

 

 

( در 003/0م ن ایج بیانگر آن ارت که ضریب م غیر تعاما  اهرم مال  در مالکیرت نهرادی )  پژثهش

بودن عومت آن با عومرت ضرریب اهررم     به عکس دار ارت ث باتوجه درصدم مثبت ثمعن  5رطظ 

ترر موجرب تضرعیف رابطره اهررم مرال  ث        توان گوت که مالکیرت نهرادیِ قروی    (م م -03/0مال  )

شود. درخصروص فرضریم چهرارمم     شود. لذا فرضیم روم پژثهشم رد نم  م  الزحمه حسابرر  حق

( در ررطظ  -012/0دهد که ضریب م غیر تعاما  اهرم عمایات  در مالکیّرت نهرادی )   ن ایج ن ان م 

( نیرز منور  اررتم    -39/0دار اررت ث چرون ضرریب م غیرر اهررم عمایرات  )       درصدم منو  ث معن 1

الزحمره حسابررر  را    تررم رابطره برین اهررم عمایرات  ث حرق       ویتوان گوت که مالکیت نهادیِ ق م 

دارنبودن ضریب م غیر  حالم معن  شود. بااین کند. لذا فرضیه چهارم پژثهشم نیز رد نم  تاویت م 

داری ضرریب م غیرر    ( ث نیز عردم معنر   -006/0ی در مالکیّت نهادی )اهرم عمایات  قراردادتعاما  

( بیرانگر آن اررت کره مالکیّرت نهرادیم      018/0در مالکیت نهادی )ی اهرم عمایات  برآثردتعاما  

 ی با حق الزحمم حسابرر  ندارد. برآثردقراردادی ث   اتیعما های اهرمداری بر رابطم  تهایر معن 

 های سوم تا ششم ( با تعاریف متفاوت اهرم ـ آزمون فرضیه2. نتایج برآورد مدل )5جدول 

 م غیرها
 فرضیه ش   فرضیه پنج  فرضیه چهارم فرضیه روم

 VIF ضریب VIF ضریب VIF ضریب VIF ضریب

 - 763/2** عرض از مبدأ
**790/3 - 

**364/3 - 
**442/2 - 

INST 001/0- 599/2 002/0 172/2 001/0 820/1 001/0- 531/3 

FLEV 030/0- 542/3       

OLEV   *390/0- 854/1     

COLEV     360/0- 864/1   

EOLEV       124/0- 254/2 

FLEV*INST 
*003/0 689/2       

OLEV*INST   **012/0- 017/2     

COLEV*INST     006/0- 107/2   

EOLEV*INST       018/0 185/4 

ROA 153/0 206/2 113/0 811/1 049/0 871/1 061/0- 842/1 
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 م غیرها
 فرضیه ش   فرضیه پنج  فرضیه چهارم فرضیه روم

 VIF ضریب VIF ضریب VIF ضریب VIF ضریب

CURRATIO 

**046/0

- 
888/1 **056/0- 430/1 

**059/0

- 
411/1 

**070/0

- 
426/1 

MB 002/0 070/1 001/0 067/1 001/0 065/1 001/0 064/1 

SIZE 
**257/0 379/1 246/0 396/1 **230/0 379/1 **283/0 376/1 

DEBT 109/0 076/1 114/0- 464/1 108/0- 215/1 139/0 053/1 

GC 073/0- 607/2 073/0- 607/2 046/0- 621/2 063/0- 617/2 

TIMELAG 001/0- 687/1 001/0- 691/1 001/0- 719/1 001/0- 721/1 

LOSS 052/0 390/1 051/0 391/1 040/0 393/1 043/0 390/1 

FORIGNSLA

E 

**136/0

- 
304/1 120/0- 324/1 

*066/0- 305/1 

**140/0

- 
321/1 

BIG 
**523/0 163/1 

**532/0 123/1 
**480/0 120/1 

**514/0 124/1 

BUSY 014/0 075/1 021/0 081/1 008/0 068/1 009/0 067/1 

ICW 010/0- 735/2 013/0- 691/2 001/0 710/2 012/0- 727/2 

 کن رل شد کن رل شد کن رل شد کن رل شد اار رال

 کن رل شد کن رل شد کن رل شد کن رل شد اار صنعت

ضریب تعیین 

 شده تعدیل
356/0 353/0 381/0 356/0 

 003/11** 132/12** 089/11** 027/11**  ریآماره ف

 درصد 1درصد ث  5داری در رطظ  ترتیب بیانگر معن  * ث ** به

 

آنم درخصروص هرر چهرار     برر  شرود. افرزثن   های پنج  ث ش   پرژثهش رد مر    بنابراینم فرضیه

 اریر معدرصد ارت ث مارادیر   1داری کا  مدل در رطظ  داری آمارۀ فی ر بیانگر معن  فرضیهم معن 

 . مس ال مدل ارت یرهایم غ نیب  خط عدم ثجود ه  انگریب انسیعامل تورّم ثار
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 گیریبحث و نتیجه

عنروان   دهرد اگرچره اهررم همرواره تنهرا بره      بررر  ادبیا  پژثهش در ره دهه گذش ه ن ان م 

گذاری خدما  حسابرر  مورد مطالعه قرار گرف ه ارتم اارا   های قیمتم غیری کن رل  در مدل

برارثا ث  الزحمه حسابرر م موضروع  بروده اررت کره تنهرا      م واث  بر حقها با منابع نام اارن اهرم

رغ  ارائه شواهدی از توان مالکیت نهرادی   اند. همچنین عا به آن پرداخ ه 2019همکاران در رال 

بیرا  مربوطره درخصروص آن    الزحمه حسابرر  در مبان  نظریم ادها بر حقدر تعدیل اارا  اهرم

رثم پررژثهش حاضررر بررا طررر  شررش فرضرریه ث بررا درنظرگرررف ن ااررر   رررکو  کرررده ارررت. ازایررن

الزحمره  ها با منرابع م وراث  برر حرق    کنندگ  مالکیت نهادیم به بررر  اارا  نام اارن اهرم تعدیل

برورا  شرده در   هرای پذیرف ره  حسابرر  پرداخ ه ارت. ن ایج پژثهش حاضر با تمرکرز برر شررکت   

ای رغر  رابطره معکروا اهررم عمایرات م اهررم مرال  رابطره         دهدم عا اثرا  بهادار تهران ن ان م 

در تضاد اررت. ایرن    (2019بارثا ث همکاران )های  الزحمه حسابرر  دارد که با یاف ه مس ای  با حق

های حسابداری ث حسابرر  ث محیط تجاری ایران با رایر تواند از تواث  در ار اندارد موضو  م 

الزحمه حسابرر  موضروع  اررت   ک ورها ن ئت گرف ه باشد. امّا ارتباط مس ای  اهرم مال  به حق

  ث مر یابراه (؛1395) ث همکراران  پرور مهربران  (؛1396)محارق   ث یمرراد هرای  که با ن ایج پژثهش

باشد. ارتباط مس ای  اهررم مرال    همسو م  (1391) حضرت  دارثغه ث موروی (؛1393) همکارانم

گرف ه از ترهایر آن برر افرزایش ریسرک درمانردگ  مرال         توان ن ئتالزحمه حسابرر  را م  با حق

تم مبحث  که مبان  نظری ث ادبیا  آن افزایش ریسک دادرر  حسابرر  دانس تبع کار ث به صاحب

گذارد. ن ایج آزمون فرضیه دثم مبین این نک ه ارت کره ارتبراط معکروا    پژثهش بر آن صحه م 

الزحمه حسابرر  ناش  از اار اهرم عمایات  قرراردادی اررت ث اهررم عمایرات       اهرم عمایات  با حق

تروان عنروان   عبارت  مر   نماید. به الزحمه حسابرر  را در خوش تغییر با اهمی   نمبرآثردیم حق

نر  مرنعکس در ترازنامره    پرداخ  ا یر مال نر  ث پرداخ  یهرا حسراب  نمود مباغ اقوم قراردادی نظیرر 

مزایای پایان  ان اال  ثدرآمد الزحمه حسابرر  دارد ث مواردی چون ها تهایری منو  بر حقشرکت

کنرد؛ هرچنرد ایرن ن یجره برا      نمر  گذاری خدما  حسابرر  نا   ایورا  خدمت کارکنان در قیمت
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عوثه مالکیت نهادی با کاهش اار اهرم مرال م   م واث  ارت. به (2019بارثا ث همکاران )های یاف ه

طورکه در مبان  نظری اشاره شده اررت   د. هماننمایالزحمه حسابرر  تعدیل م  تهایر آن را بر حق

هرای داخار    توان این موضو  را ناش  از افزایش رطظ اطمینان حسابرا از اجرای بهینه کن رلم 

کار دانست. همچنین مالکیرت نهرادی    ها در گزارشگری صاحبث کاهش ریسک تااب ث تحریف

دهد؛ اگرچه رابطه برین اهررم   زایش م الزحمه حسابرر  را اف ارتباط معکوا اهرم عمایات  بر حق

یاب  عال کند. بررر  ث ری ه الزحمه حسابرر  را تعدیل نم  عمایات  قراردادی ث برآثردی بر حق

 تر قرار گیرد.های آت  مورد بررر  عمیقتواند در پژثهشاین موضو  خود بحث  ارت که م 

 اهرم مرال  ث اهررم   نیب زیث تماث  با من ههای م واشناخت اهرم  تیاهم های این پژثهشیاف ه

گذاری قیمت یمدل ها  ث در طورکا به  حسابرر هایپژثهشرا در   اتیعما یهاتیفعال ناش  از

نیراز بره برازبین  مجردد      ی مرا هااف هی نی. همچنرازد برجس ه م  به شکل خاصم حسابرر خدما 

دهنردم آشرکار   حسابررر  را ن ران مر    الزحمره  اهمی   را برین اهررم ث حرق    های  که رابطه ک مدل

 سرک یبرر ر   اتیر ث عما  م واث  اهرم مرال  یامدهایپ رازد؛ چراکه ممکن ارت این امر ناش  از م 

عنروان عراما     نک ه حائزاهمیت دیگر این اررت کره رراخ ار مرالکی   شررکت بره      باشد.   حسابرر

گذاری خدما  حسابرر  ث های قیمتباید در مدلکار م  های صاحبتهایرگذار بر میزان ریسک

های حسابرر  مورد توجه قرارگیرد. لیکن عدم پرداخ ن به راخ ار مالکیت همچنین رایر پژثهش

هرای کن رلر م درر خوش تغییرر     ها را با حرذف بخ ر  از ثاقعیرت حراک  برر محریط      ن ایج پژثهش

  خردما   هرای م ااضر  توانرد شررکت  رازد. از بعد عما م ن ایج برگرف ره از ایرن پرژثهش مر      م 

ترر خردما  حسابررر     گرذاری صرحیظ  های حسابرر  را در تخمین ث قیمرت حسابرر  ث مؤرسه

 یاری کند.
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The Effect of Estimated Operational Leverage and 

Contractual Operating Leverage on Audit Fees: With 

Emphasis on the Moderating Role of Institutional 

Ownership 

Abbas Aflatuni−,Hasan Zalaghi−−,Amir Hosein Azimian Moez−−− 

Abstract 

Although leverage has always been mentioned as a risk indicator in audit pricing 

models, the source of the leverage and the effect of ownership structure have not 

been taken into account.Therefore, this study investigates the asymmetric effects of 

different types of operating liability leverages, including contractual operating 

liability leverage and estimated operating liability leverage, compared with financial 

liability leverage on audit fees as well as the moderating effect of institutional 

ownership on these relationships.For this purpose, the data were collected from 136 

firms listed on the Tehran Stock Exchange from 2013 to 2018. The results indicate 

that there is a direct relationship between financial liability leverage and an inverse 

relationship between operating leverage (affected by contractual operating leverage) 

and audit fees. Furthermore, institutional ownership reduces the effect of financial 

leverage on audit fees and it also increases the effect of operating leverage on audit 

fees. However, the moderating role of institutional ownership on the relationship 

between contractual and estimated operating leverage with audit fees is not 

confirmed. As a whole, the findings show a different role of financial and 

operational leverage in explaining audit fees. 

Keywords: Audit fees, institutional ownership, contractual operating leverage, 

estimated operational leverage, financial  leverage 
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