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Abstract 

This research is aimed to investigate the moderating effect of auditor 

expertise on the relation between related party transactions and 

investment efficiency. In other words, the study seeks to answer the 

question “whether auditor expertise will decrease the effect of related 

party transactions on investment efficiency. It is expected that the results 

help to understand factors moderating the relation between related party 

transactions and investment efficiency. Hence, two hypotheses are 

developed and data from 65 firms listed in Tehran Stock Exchange for 

the period from 2009 to 2015 are analyzed. The results show that there is 

a significant negative relation between related party transactions and 

investment efficiency. In other word, managers incurring considerable 

agency costs, opportunistically use related party transactions which lead 

to inefficient investment. Also, the findings indicate that auditor industry 

expertise moderates the relation between related party transactions and 

investment efficiency. In fact, the negative relation between related party 

transactions and investment efficiency is weaker in firms audited by 

auditors with industry expertise as compared to other firms.  
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expertise.  
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ری هاپژوهش  ی تجربی حسابدا

75 -55 صص، 1398 پاییز، 33شماره ، نهمسال   

ابطه بین رر بررسی نقش تعدیلی تخصص حسابرس ب

 گذاریمعاملات با اشخاص وابسته و کارایی سرمایه

 ***محمد بنافی، **محمدمهدی دانا، *محمدرضا مهربان پور
 : تاریخ دریافت 01 / 03 / 96

 : پذیرشتاریخ  01 / 08 / 96 
  چکیده 

سی نقش تعديل پژوهش پیش سابرس   کنندگی رو با هدف برر معاملات با  بر رابطه بین تخصص ح

سته    شخاص واب ست   یگذارهيسرما  يیو کاراا شده ا ضر به   به. انجام   دنبال طور مشخص پژوهش حا

معاملات با   اثرگذاری کاهشمنجر به  تخصووص حسووابرس پاسووخگويی به اين مسووأله اسووت که آيا  

 رود نتايج پژوهش به درک عواملشووود؟ انتظار میمی یگذارهيسوورما يیاشووخاص وابسووته بر کارا 

بر اين . کمک نمايد یگذارهيسووورما يیلات با اشوووخاص وابسوووته و کارا کننده رابطه بین معامتعديل

شرکت عضو بورس اوراق   65های مربوط به اساس دو فرضیه برای بررسی اين موضوع تدوين و داده   

نتايج  . مورد تجزيه و تحلیل قرار گرفت    1394تا   1388های  بهادار تهران برای دوره زمانی بین سوووال  

گذاری رابطه منفی و معناداری معاملات با اشخاص وابسته و کارايی سرمايه   پژوهش نشان داد که بین  

از ، ای مواجه هسووتنديی که با هزينه نمايندگی قابل ملاحظههاشوورکتمديران ، به عبارتی. وجود دارد

خاص      با اشووو عاملات  ته فرصووووت   طريق م مل کرده    وابسووو نه ع با کارايی        ، طل عدم  به  که اين منجر 

های پژوهش نشان داد که تخصص حسابرس در صنعت باعب     يافته، همچنین. شود گذاری میسرمايه 

شخاص  با معاملات بین تعديل رابطه سته  ا   منفی رابطه، در واقع. شوند گذاری میسرمايه  کارايی و واب

  حسووابرسووان به وسوویله که يیهاشوورکت گذاری درمعاملات با اشووخاص وابسووته وکارايی سوورمايه بین

 . است ترضعیف، هاشرکتبه ساير  نسبت شوندمی صنعت حسابرسی متخصص

 تخصص حسابرس در صنعت، کارايی سرمايه گذاری، معاملات با اشخاص وابسته: های کلیدیواژه
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 مقدمه

با  که است  گذاریسرمايه  بحب، شرکت  آفرينیارزش فرآيند در مهم موضوعات  از يکی

ضوعاتی  شکلات  و اطلاعاتی تقارن عدم همچون مو  يک از. دارد عمیقی ارتباط نمايندگی م

 گذاریسوورمايه بیش، نمايندگی دلیل مشووکلات به حاضوور حال در هاشوورکت اغلب، سووو

 سووووءاسوووتفاده   رويکرد اين آزاد برای های نقد  جريان  از جدی  طور به  و دارند  ایگسوووترده

ند می  در جدی  کمبود مالی و  تأمین  های محدوديت  ، ديگر سووووی از و( 2007، شوووین) کن

، بنابراين(. 2001، همکاران و ژانگ) اسوووت اطلاعاتی تقارن عدم به مربوط، گذاریسووورمايه

زيان  و ضوورر که اسووت کارايی عدم نوعی دو هر، حد از کمتر و حد از بیش گذاریسوورمايه

 . دارد پی در را اجتماعی منابع اتلاف و گذاران سرمايه

را  هاشوورکتهای مالی در مسووائل مالی يکی از دلايل بحرانگران تحلیل، از سوووی ديگر

سته و پوشش آن از طريق صورت      معاملات . دانندهای مالی میانجام معاملات با اشخاص واب

اشخاص وابسته برای خروج وجوه    مديران و تواند فرصت مناسبی برای  با اشخاص وابسته می  

(. 2008، جانکو و همکاران  دي) هم آوردهای زيرزمینی فرا نقد از شووورکت به وسووویله فعالیت       

، وابسووته اشووخاص با دهد که معاملاتنشووان می( 2013) نتايج پژوهش ايون و ايل، همچنین

يه      ما عب       کارايی سووور با کاهش داده و  جاد اختلال در امر ارزش گذاری را  آفرينی برای اي

 . شودمیسهامداران 

در  معمول طور به، شرکتی  های راهبریممکانیز از يکی عنوان به حسابرسی  ، در اين میان

. شووودمی مطرح منافع تضوواد کاهش برای، اسووت حاکم نمايندگی مشووکلات که شوورايطی

شوومار  به بازار واکنش در کلیدی عامل، حسووابرسووی گزارش که اسووت معتقد( 1988) پالمرز

که حسابرسی عاملی است     کیفیت. دارد بستگی  حسابرسی   کیفیت به واکنش اين اما، آيدمی

 طلبانهفرصوووت رفتارهای و عدم تقارن اطلاعاتی، کاهش تضووواد نمايندگیتواند موجب می

 پیشوووین مطالعات، همچنین(. 1976، لینگ مک و جنسووون ؛1999، ويلنبرگ) گرددمديران 

شان  ی گذارسرمايه  کم و گذاریسرمايه  بالقوه بیش طور به، حسابرسی   کیفیت که دهندمی ن

يه     افزايش به  رو اين از و دهد می کاهش  را  و داس) شوووودمی منجر گذاری کارايی سووورما

نديت      ایاهمیت ويژه  از حسوووابرسوووی  کیفیت ، در نتیجه  (.2010، لی و وانگ  ؛2010، پا

ست  برخوردار سی    واقعی کیفیت که آنجا از اما. ا سابر سی    انجام از قبل ح سابر در  يا و ح
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 مؤسووسووات هایويژگی شووناسووايی به نیازمند، لذا، نیسووت مشوواهده قابل حسووابرسووی حین

 . باشیممی هستند ارتباط در حسابرسی کیفیت با حسابرسی که

دهنده وجود شوکاف پژوهشوی در   نشوان  بررسوی ادبیات موجود ، با توجه به مطالب پیشوین 

 با معاملاتبر رابطه بین تخصووص حسووابرس در صوونعت  کنندگی زمینه بررسووی نقش تعديل

شخاص  سته  ا سرمايه  و واب ست گذاری کارايی  تخصص حسابرس در    زيرا با وجود اهمیت ، ا

انجام  ای در اين زمینهگذاری بر رابطه مذکور تاکنون مطالعهتأثیرو دارا بودن پتانسیل  صنعت  

ست    شده ا شخص پژوهش  به. ن ضر به  طور م ست که آيا      حا سأله ا سخگويی به اين م دنبال پا

 بر وابسووته اشووخاص با معاملاتاثرگذاری  کاهش منجر بهتخصووص حسووابرس در صوونعت  

ادبیات موجود در زمینه بررسی  ، شود؟ نتايج اين پژوهش می، گذاری شرکت کارايی سرمايه 

شخاص  با معاملات رابطه سته  ا سرمايه  و واب شرکت  کارايی  شیده و به    گذاری  سعه بخ را تو

کمک ، یگذارکارايی سرمايه و وابسته  اشخاص  با معاملاتکننده رابطه درک عوامل تعديل

 . شايانی خواهد نمود

 پیشینه نظری پژوهش

سته نه تنها می      ت شخاص واب ست که معاملات با ا شان داده ا تواند باعب ايجاد اختلال جربه ن

را نیز  هاشرکت موجبات فروپاشی   تواندبلکه می، در امر ارزش آفرينی برای سهامداران شود  

کنگره آمريکا قانون سوواربنز ، انرون به همین دلیل بود که پس از ورشووکسووتگی، فراهم آورد

که در بخشی از آن به معاملات با اشخاص وابسته اشاره دارد و       دآکسلی را به تصويب رسان   

درباره  گیرانهسووخت نیآمريکا قوانی و بورس اوراق بهادار کمیسوویونبر همین اسوواس بود که 

سته برای      گوردون ) وضع کرد  ی پذيرفته شده هاشرکت لزوم افشای معاملات با اشخاص واب

سته و در نتیجه   می(. 2005، هنریو  شخاص واب آن امکان بروز  یتوان گفت که معاملات با ا

يکی از مفروضات اساسی تئوری   . ناشی از تضاد نمايندگی است   ، مديرانرفتار فرصت طلبانه  

شخصی خود       ساندن منافع  ست که مديريت برای به حداکثر ر شرکت  ، نمايندگی اين ا منابع 

صرف می  را سته که غالباً به نفع مديران و به     به نفع خود به م شخاص واب ساند و معاملات با ا ر

  (.2014، ماتئو و مارکو) شودباشد از اين نوع محسوب میزيان سهامداران می
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بسوووط و توسوووعه ، يکی از عوامل مهم جهت حل مسوووائل اقتصوووادی کشوووورها ، از طرفی

، نهايی کافی نیسووت و با توجه به محدوديت منابع مالیاما اين امر به ت، گذاری اسووتسوورمايه

سرمايه      سعه  سئله تو سرمايه ، گذاریعلاوه بر م سائل با  افزايش کارايی  گذاری نیز از جمله م

معتقدندکه    ( 2013) ايسووودورفر و همکاران (. 1387، مدرس و حصوووار زاده ) اهمیت اسوووت 

طلبانه عمل فرصت ، مواجه هستند  ایيی که با هزينه نمايندگی قابل ملاحظههاشرکت مديران 

یت    عال ند  های غیر ارزشوووی می  کرده و درگیر غ یل   . شوووو جه     ، به همین دل که در نتی مانی  ز

مديران تمايل به سووو اسووتفاده از وجوه  ، وجوه نقد مازادی ايجاد شووود، های شوورکتفعالیت

ود و منجر های نامناسب انجام ش  گذاریمزبور دارند که اين کار ممکن است از طريق سرمايه  

شود  شان می   . به عدم کارايی  شین نیز ن ست از   هاشرکت دهد که مديران مطالعات پی ممکن ا

سته    شخاص واب صی خود     ، طريق معاملات با ا شخ سیدن به منافع  هايی با طرحاز ، در جهت ر

بت    خالص مث خالص منفی را     و طرح صووورف نظر کرده، ارزش فعلی  با ارزش فعلی  هايی 

، ايون و ايل) گذاری را به همراه خواهد داشوووتعدم بهینه بودن سووورمايه بپذيرند که اين امر  

2013 .) 

 بالای  کیفیت  برای تقاضوووا ( 1988) اوين و همکاران  بر اسووواس مطالعه   ، از سووووی ديگر

 افزايش، بنابراين. يابدمی افزايش نمايندگی هایهزينه که اسووت زياد هنگامی، حسووابرسووی 

 طور به، ناآگاه کنندگانعرضه و آگاه مديران را بین اطلاعاتی تقارن عدم، حسابرسی   کیفیت

 دهد که  مطالعات نشوووان می   (. 1383، آقايی  و مجتهدزاده ) دهد می کاهش  ایملاحظه  قابل  

 کیفیت، ابتدا. قرار دهد تأثیرگذاری را تحت تواندکارايی سووورمايهحسوووابرسوووی می کیفیت

 و کاهش را گذارانسووورمايه بین اطلاعاتیتقارن  عدم تواندمی مالی هایصوووورت بالای

 هایهزينه تواندمی حسابرسی    کیفیت، ترتیب بدين. دهد افزايش را سرمايه  بازار نقدينگی

شی  مالی تأمین سازگار  انتخاب از نا  عدم، حسابرسی    که کیفیت آنجا از. دهد کاهش را نا

می کاهش اين تفکر احتمال، دهدمی کاهش سوهامداران  و مديران بین را اطلاعاتی تقارن

 بهادار انتشار اوراق  به دست  مالی فقر دلیل بهها شرکت  کنند فر  گذارانسرمايه  که يابد

 درستی تعیین  به را هاشرکت  جاری هایارزش، سرمايه  کنندگان تأمین، بنابراين و اند زده

بالای   کیفیت ، ترتیب  بدين  و يابد  می کاهش  مالی  تأمین  های هزينه  در نتیجه  و کنند می

، سهامداران  ناسازگار  انتخاب از ناشی  مالی تأمین هایهزينه کاهش با شده  حسابرسی   اقلام
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 اطلاعاتی حسابرسی منبع   کیفیت، علاوه به. شود می منجر گذاریسرمايه  کارايی به افزايش

ست  مهمی شته  کافی نظارت مديران عملیات بر تواندمی اين طريق از سهامداران  که ا  دا

 کمک مديران و سهامداران  بین نمايندگی کاهش مشکلات  به چشمگیری  طور به و باشند 

شرکت  منابع که زمانی درنهايت. کنند ست  ناهمگن اطلاعاتی  سابداری  اطلاعات، ا می ح

 مشوووکلات کاهش  به  درنتیجه  کند و  کمک  سوووهام  بازار  نظارتی  نقش ايفای  به  تواند 

، دهد افزايش را نظارتی سهامداران  فرفیت، رساند  ياری مديران و سهامداران  بین نمايندگی

 ترتیب بدين دهد و کاهش را مالی تأمین هایهزينه و بخشووود بهبود را پروژها انتخاب

 (. 2010، لی و وانگ) يابد افزايش گذاری سرمايه کارايی

سان    ديدگاه از سابر صنعت يکی    تخصص ، ح سابرس در  ست  هايیويژگی از ح  بر که ا

معتقدند با افزايش تخصوووص     ( 2014) فلمینگ و همکاران  . دارد اثر کیفیت حسوووابرسوووی  

توانايی حسووابرس برای درک مشووکلات صوونعتی که صوواحبکار در آن فعالیت    ، حسووابرس

ارتقا و کسوووب ، های مناسوووبی نیز برای رشوووديابد و از سوووويی فرصوووتافزايش می، کندمی

های اخیر وهشنتايج پژ، همچنین. شود درآمدهای ممکن برای موسسه حسابرسی فراهم می      

بیانگر اين است که بین تخصص حسابرس در صنعت و کیفیت حسابرسی رابطه مثبتی وجود       

حسابرسانی که در صنعت مورد نظر تخصص دارند به دلیل داشتن توانايی ، به بیان ديگر. دارد

صنعت        شکلات ويژه آن  سايی و برخورد با م شنا شتر در  توانند حسابرسی را با کیفیت    می، بی

شتر  سهم بالايی از        . ی انجام دهندبی صص به اين دلیل که  سان متخ سابر ی يک هاشرکت ح

توانايی آنها ، بنابراين. دارای تجاربی هستند که ساير آن را ندارند  ، کنندصتعت رسیدگی می  

علاوه . برای کشف تحريفات با اهمیت در اطلاعات افشا شده بیش از ساير حسابرسان است        

از گزارش هیچ ، حداقل برای حفظ شووهرت و سووهم خود از بازار  کنندبر اين آنها سووعی می

شوند   شتباه و تحريف با اهمیتی غافل ن بنابراين هر قدر موسسه حسابرسی تجربه بیشتری در       . ا

شهرت مثبت ، صنعت کسب کند   شتری به ارائه خدمات حسابرسی با     ، به دلیل ايجاد  علاقه بی

 (. 2011، و جیترهای ؛2000، دان و همکاران) کندکیفیت بیشتر پیدا می
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 پیشینه تجربی پژوهش

  تیحاکم، معاملات با اشووخاص وابسووته "با عنوان  یدر پژوهشوو( 2017) بلسووام و همکاران

 نشان  هاپژوهش آن جينتا. پرداختند رهایمتغ نيا نیرابطه ب یبه بررس  "رانيو پاداش مد یشرکت 

سته و پاداش مد    نیب معناداری و مثبت رابطه که داد شخاص واب . وجود دارد رانيمعاملات با ا

باعب ، تیاز جمله آن تمرکز مالک، یشرکت  تیحاکم یارهاینشان داد که مع ها افتهي نیهمچن

 . شودیرابطه م نيا ليتعد

سیا لارا و همکاران  سی    ( 2016) گار شی به برر سابداری بر  محافظه تأثیردر پژوه کاری ح

کاری حسووابداری نتايج پژوهش آنان نشووان داد که محافظه. گذاری پرداختندکارايی سوورمايه

يی که با هاشوورکتگذاری دارد و اين اثر مثبت در مثبت و معناداری بر کارايی سوورمايه تأثیر

 . تر استعدم تقارن اطلاعاتی بیشتری مواجه هستند برجسته

 ارتباط بین معاملات با اشووخاص وابسووته و قابلیت مقايسووه  ( 2016) کارانيانگ و هممی 

آنان پس از  . ی کره جنوبی مورد بررسوووی قرار دادند ها شووورکت های مالی را در   صوووورت

سته و    ( 1خود به اين نتايج دست يافتند که   هابررسی  شخاص واب بین مقدار کلی معاملات با ا

بین نوسانات معاملات ( 2. فی ومعناداری وجود داردرابطه من های مالیصورت قابلیت مقايسه

سته    شخاص واب صورت    با ا سه  ( 3. های مالی رابطه منفی و معناداری وجود داردوقابلیت مقاي

های مالی رابطه منفی قابلیت مقايسووه صووورت  وابسووته غیر نقدی و صبین معاملات با اشووخا

 . ومعناداری وجود دارد

پژوهشووی به بررسووی رابطه معاملات با اشووخاص وابسووته و    در ( 2015) حبیب و همکاران

نتايج . پرداختند 2013تا  2004های ی چینی طی سووالهاشوورکتالزحمه حسووابرسووی در  حق

سته رابطه مثبت و معناداری با حق      شخاص واب شان داد که معاملات با ا الزحمه پژوهش آنان ن

محصووول موجب تعديل اين رابطه همچنین نتايج نشووان داد که رقابت بازار . حسووابرسووی دارد

 . شودمی

سازوکارهای حاکمیت شرکتی بر روی رابطه بین    تأثیربه بررسی  ( 2015) فرح میتا و اوتاما

های مربوط به در اين پژوهش داده. معاملات با اشووخاص وابسووته و مديريت سووود پرداختند  

دهد که مديريت ان مینتايج نشووو . وتحلیل قراردادند را مورد تجزيه 2005-2007دوره زمانی 
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متأثر از ، سلب مالکیت و سازوکارهای حاکمیت شرکتی باشد     تأثیرسود پیش از آنکه تحت  

رود انتظار می. معاملات با اشووخاص وابسووته اسووت و ارتباطی با اندازه و ارزش شوورکت ندارد

ی درگیر در معاملات با اشووخاص وابسووته پیش از آنکه منجر به سوولب مالکیت با  هاشوورکت

 . تمايل به افزايش مديريت سود داشته باشند، ازوکارهای حاکمیت شرکتی ضعیف شوندس

وونگی     ( 2015) بنوری و همکاران وی چگ وه بررس ارتباط بین استفاده از حسابرسان دارای  ب

وزارش      شهرت و اعتبار به وة گ وور ارائ وی   منظ وای حسابرس باکیفیت بالا و تعداد معاملات با  ه

ورون     ارشگوز  اشوخاص وابسوتة   وه سوهامداران ب های نتايج بررسی. پرداختند سوازمانی  شوده ب

وه           وزرگ ب وی ب وة حسابرس وار مؤسس وان داد حضوور چه ووان  آنان نش به کاهش ، حسابرس عن

 . شودتعداد معاملات با اشخاص وابسته منجر می

تخصص حسابرس در صنعت  تأثیربررسی  ضووومندر پژوهشی ( 1396) نیاتوکل، در ايران

اثر تعديلی تخصص ، با اشخاص وابسته و جريان نقد آزاد بر مديريت سود از طريق معواملات

و مديريت سود از طريق معاملات  حسابرس در صنعت را نیز بر ارتباط بین جريان نقوووود آزاد

وووتقیم بوووین ارتبووواطی مسنتايج اين پژوهش نشان داد . مورد بررسی قرار داد با اشخاص وابسته

ود آزاد و    وان نق ، همچنین. مديريت سود از طريق معاملات با اشخاص وابسته وجود دارد جري

موجب تضووعیف ارتباط مسووتقیم بین جريان نقد آزاد و ، حسووابرس در صوونعت تخصوووووووص

 . دشومعاملات با اشخاص وابسته می مديريت سود از طريق

ی نقش تعديلی رقابت بازار محصول بر در پژوهشی به بررس  ( 1396) زاده و همکارانعباس

های پژوهش يافته. پرداختند معاملات با اشخاص وابسته و بهای خدمات حسابرسی    رابطه بین 

و  میان معاملات با اشووخاص وابسووته و بهای خدمات حسووابرسووی رابطة مثبت آنها نشووان داد 

 . شودمیموجب کاهش اين رابطه ن، معناداری وجود دارد و رقابت در بازار محصول

 کیفیت بر حسووابرس تخصووص تأثیربه بررسووی ( 1395) ابراهیمی کردلر و جوانی قلندری

 فرابورس و بهادار اوراق بورس در شده  پذيرفته شرکت  87سهام در   قیمت همزمانی و سود 

 بر معناداری و منفی تأثیر، سووود دهد کیفیتمی نشووان هش پژو هایيافته. ايران پرداختند

، کننده تعديل متغیر عنوان به صنعتی حسابرس    تخصص  و گذاردمی سهام  قیمت همزمانی

  کند.می تقويت را آن اثر
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سابرس و       ( 1391) ستايش و فعال قیومی  صدی ح سی رابطه بین دوره ت شی به برر در پژوه

دهنده رابطه مثبت و معنادار بین دوره نتايج پژوهش نشوووان. گذاری پرداختندکارايی سووورمايه

سابرس     صدی ح ست        ت سرمايه گذاری بلند مدت ا سی با کارايی  سابر شرکت ح بر . و اندازه 

های دارای نقش با اهمیت در افزايش کارايی سورمايه گذاری  اين اسواس کیفیت حسوابرسوی   

 . شرکت است

  های پژوهشفرضیه

های پژوهش به صورت زير تدوين شده   فرضیه ، پیشینه مطرح شده  و  براساس مبانی نظری 

 . است

سته و   : اولفرضیه   معناداری منفی رابطه  گذاریکارايی سرمايه بین معاملات با اشخاص واب

 . وجود دارد

تخصووص حسووابرس در صوونعت موجب تضووعیف رابطه منفی بین معاملات با  : فرضوویه دوم

 . شودگذاری میو کارايی سرمايه اشخاص وابسته

 پژوهش  روش

 تهران بهادار اوراق بورس در شده  پذيرفته هایشرکت  کلیه، پژوهش اين آماری جامعه

 را زير شوورايط که هايیشوورکت، نمونه انتخاب برای. اسووت 1394 تا 1388 هایبین سووال

 مالی دوره، مقايسووه قابلیت افزايش لحاظ به. 1: شوودند انتخاب آزمون انجام برای، داشووتند

سفند  پايان به منتهی هاشرکت  شد؛   ماه ا سطه  هایشرکت  شامل  آماری نمونه. 2با  گریوا

 دارايی ماهیت زيرا شووود؛نمی بیمه هایو شوورکت هابانک، لیزينگ، گذاریسوورمايه، مالی

 فعالیت تغییر، پژوهش اين زمانی دوره طی هاشرکت . 3است؛  متفاوت مذکور هایشرکت 

کلیه اطلاعات مالی و غیرمالی مورد نیاز برای انجام اين . 4باشوووند؛ نداده مالی دوره تغییر يا

با توجه به . های مالی در دسووترس باشوود های همراه صووورتبخصوووص يادداشووت  پژوهش

به عنوان نمونه ( شرکت -سال  455) شرکت  65های موجود گفته و محدوديتمعیارهای پیش

 . نهايی انتخاب گرديد
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 متغیرها و الگوهای پژوهش

 متغیر وابسته

 : کارايی سرمايه گذاری

 ريچاردسووون مدل بکارگرفته شووده توسووط  از گذاریسوورمايهکارايی گیری برای اندازه

نگ     (، 2006) وردی(، 2006) نگ و جیا یدل و همکاران  (، 2008) يا نگ ( 2006) ب  لی و وا

در اين مدل که در زير آمده . اسووتفاده شووده اسووت  ( 1388) و تهرانی و حصووارزاده( 2010)

ست  ست و     هاشرکت در  گذاریسرمايه سطح معمول  ، ا شده ا سطح  برآورد  از تفاوت بین 

شده     گذاریسرمايه واقعی  سطح برآورد  سیون   ) گذاریسرمايه و  صورت باقیمانده رگر (، به 

 (: 1) رابطه شماره. آيدمی بدست هاشرکت گذاریسرمايهکارايی 

I i ,t =  a0 +  a1 ∗ Controls i ,t−1 +  ℰ i ,t  

 : بر اين اساس متغیرهای مورد استفاده در اين مدل عبارتند از

 t,iI  ، شرکت   گذاریسرمايه ی دهندهنشانi   در سالt   به عنوان وجه  گذاریسرمايه است؛

های نامشووهود و يا دارايی، های ثابتبرای تحصوویل يا سوواخت دارايی iنقد پرداختی شوورکت

بر کل  هامدت در نظر گرفته شده است که به منظور همگن سازی داده    های بلندساير دارايی 

سیم می های اول دارايی ست و  Control. شود دوره تق i,t Controls- مترادف متغییر کنترل ا

 : گیردموارد زير را در بر می1 

1-i, tCash :  وجه نقد نگهداری شووده شوورکت اسووت و به عنوان نسووبت جمع وجوه نقد و

شرکت  کوتاه گذاریسرمايه  سال   iمدت  سال به کل دارايی t-1در  شده   t-1ها در  تعريف 

يانگ و ) دهدشوورکت را نشووان می گذاریسوورمايهاسووت که میزان نقدينگی و توانايی انجام 

، و مهرانی و قربانی1388، ؛ تهرانی و حصوووارزاده2011، ؛ چئونگ و همکاران2008، جیانگ

1388 .) 

1-i, tGrow  : شرکت است که از نسبت ارزش بازار     گذاریسرمايه های فرصت  دهندهنشان

سال   iهای پايان دوره شرکت  به ارزش دفتری دارايی شرکت  بیدل و . آيدبدست می  t-1در 

شرکت را توجیه   گذاریسرمايه بايد ، های رشد شرکت  معتقدند که فرصت ( 2006) هیلاری
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 گذاریسرمايههای نیز معتقدند که اين نسبت با فرصت( 1388) نمازی و زراعت گری. نمايند

 . رابطه مستقیم دارد

1-i, tRoa  :   سود و زيان خالص به کل دارايی سبت  شرکت ن سال  i های  ست  t-1در  اين . ا

يانگ ) دهد و بیانگر عملکرد آتی شرکت است  می میزان سودآوری شرکت را نشان   ، نسبت 

اسووت و  t-1در سووال  iهای شوورکت ها به دارايینسووبت بدهی:  i, tLev-1(. 2008، و جیانگ

شرکت در  شان می بازپرداخت بدهی میزان توانايی مالی  ؛ 2008، يانگ و جیانگ) دهدها را ن

 ( 2006، ريچاردسون

1-i, tSize  :های شرکت  لگاريتم کل دارايیi  1 در سال-t  توان برای است؛ از اين متغیر می

 هاشرکت شرکت يک عامل مهم است که سیاست بدهی      اندازه. کنترل ريسک استفاده کرد  

جه ريسووووک   کت  و در نتی حت   ها شووور هد قرار می تأثیر را ت نگ      ) د یا نگ و ج ؛ 2008، يا

بت            دهنده نشوووان: i, t Ɛ(. 2006، ريچاردسوووون  نده مث ما باقی نده مدل اسوووت؛  ما یانگر  ، باقی ب

 . کمتر از حد است گذاریسرمايهبیش از حد و باقیمانده منفی بیانگر  گذاریسرمايه

 مستقل یرمتغ

 : معاملات با اشخاص وابسته

ستقل     ، در اين پژوهش سته به عنوان متغیر م شخاص واب . شود در نظر گرفته میمعاملات با ا

قدار  عاملات  م با پژوهش    اين م طابق  کاران   م کاران   (، 2010) های کوآن و هم یب و هم  حب

 اشووخاص از خدمات و کالاها خريد) مبالا معاملات با اشووخاص وابسووتهل جمع کاز( 2015)

های همراه افشوواء شووده در يادداشووت( بسووتهوا اشووخاص به خدمات و کالاها وابسووتهف فروش

ابتدای دوره های تقسیم بر مجموع دارايی ی مورد بررسی  هاشرکت های مالی سالانه  صورت 

 . آيدبه دست میشرکت 

 متغیر تعدیل کننده

 : تخصص حسابرس در صنعت 

در اين پژوهش برای اندازه گیری تخصص حسابرس در صنعت از رويکرد سهم بازار و با     

، هر چه سوووهم بازار بیشوووتر باشووود. بهره گرفته شوووده اسوووت( 1986) توجه به رويکرد پالمرز
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هم چنین داشتن  . تخصص حسابرس در آن صنعت و تجربه او نسبت به ساير رقبا بالاتر است       

به اين نکته اشوواره دارد که حسووابرس به طور موفقیت  ( سووهم غالب بازار) سووهم بالای بازار

در اين پژوهش سهم  . رقبا از نظر کیفیت حسابرسی متمايز کرده است   آمیزی خود را از ساير  

سان به گونه    سابر سی به                بازار ح سابر سه ح س سطح مو سابرس در  صص ح ست که تخ ای ا

کاران يک موسسه حسابرسی خاص در يک صنعت های تمام صاحبصورت مجموع دارايی

 رابطه) شوووديف میتعر، کاران در اين صوونعتهای صوواحبخاص تقسوویم بر مجموع دارايی

شد       ((. 1) صص با سابرس متخ صورتی که ح صفر را    1عدد ، در  صورت عدد   و در غیر اين 

 (. 1388، اعتمادی و همکاران) پذيردمی

صنعت در نظر گرفته       شان     می هم چنین موسساتی به عنوان متخصص  سهم بازار شوند که 

 (. 1986، پالمرز) [ باشد( 1صنعت/ موجود دری هاشرکت) *2/1بیش از ]( 2) مطابق با رابطه

 (: 1) رابطه

𝑀𝑆𝑖,𝑘 =
∑ 𝑇𝐴𝑖,𝑗,𝑘

𝑖,𝑗,𝑘
𝑗=1

∑ ∑ 𝑇𝐴𝑖,𝑗,𝑘
𝑖,𝑗,𝑘
𝑗=1

𝐼𝐾
𝑖=1

 

 (: 2) رابطه

𝑀𝑆𝑖,𝑘 >
1

𝑁𝑘

∗ 1. 2 

 : در اين الگو

MS :       سهم بازار موسسه حسابرسیi  ام در صنعتk ام؛ TA :صاحب  های مجموع دارايی

سی؛       : i کاران؛ سابر سه ح س صاحب کار؛    :j نماد مو شرکت  صنعت مورد نظر؛ : k نماد   نماد 

NK : تعداد صوواحبکاران موسووسووه حسووابرسوویi ام در صوونعتk در صووورتی موسووسووات . ام

 . ها برقرار باشددر آن( 2) شوند که رابطهمتخصص در صنعت تشخیص داده می حسابرسی

 متغیرهای کنترلی

های مشووابه پژوهش  گذاریسوورمايه کارايی به منظور کنترل ديگر عوامل احتمالی مؤثر بر 

متغیرهای زير به ( 2010) و گارسووویالارا و همکاران( 2006) بیدل و همکاران(، 2006) وردی

لگاريتم طبیعی کل   (: Size) اندازه شووورکت  . عنوان متغیرهای کنترلی در نظر گرفته شووودند   
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ها به نسبت کل بدهی(: Lev) نسبت اهرمی. تعريف شده است t در سالi های شرکت دارايی

افزايش وام و ديون پرداختنی . تعريف شوووده اسوووت  tدر سوووال  iهای شووورکت   کل دارايی 

 tدر سال   iنسبت افزايش وام و ديون پرداختنی بلند مدت شرکت   اين متغیر (: Ld) بلندمدت

تامین مالی سال  تأثیرو برای کنترل تعريف شده است؛  t های آن در ابتدای سالبه کل دارايی

 . شوداستفاده می گذاریسرمايهجاری بر 

 الگوهای پژوهش

یه  با داده    ، پژوهش های برای آزمون فرضووو های ترکیبی  از مدل رگرسووویونی چند متغیره 

 براساس الگوهای زير بررسی شده    پژوهش به ترتیب هایفرضیه ، بنابراين. استفاده شده است   

 . است

INVEST = β0 + β1RPT + β2SIZE + β3LEV + β4LD + ε 

INVEST = β0 + β1RPT + β2SPEC + β3(RPT ∗ SPEC) + β4SIZE + β5LEV
+ β6LD + ε 

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی 

 های کمی پژوهشنتایج تحلیل توصیفی داده(: 1) نگاره

انحراف  میانه میانگین متغیرها

 معیار

 حداقل حداکثر

-0940/0 گذاریسرمايهکارايی   1400/0- 2560/0 5900/1 6900/0- 

 0100/0 9400/0 2827/0 0300/0 1503/0 معاملات با اشخاص وابسته

 5600/4 0100/8 7668/0 9700/5 1201/6 اندازه شرکت

 1000/0 1900/1 2461/0 6000/0 5622/0 اهرم مالی

نسبت افزايش وام و ديون بلند 

 مدت

0117/0 0000/0 0739/0 6800/0 2500/0- 

 ی پژوهشهاافتهي: منبع 

صیفی  آمار مفاهیم برخی( 1) شماره  نگاره در شینه ، کمینه، میانه، میانگین شامل  تو  و بی

 گذاریمیانگین و میانه متغیر کارايی سووورمايه. اسوووت ارائه شوووده هامعیار مشووواهده انحراف
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همچنین میانگین و میانه معاملات با اشخاص وابسته نیز به ترتیب ، است -1400/0و  -0940/0

 نشان  را میانگین از هاداده پراکندگی هاداده معیار انحراف. می باشد 0300/0و 1503/0برابر با 

 معیار انحراف و میانگین ازها داده کم پراکندگی نشوووان دهنده کم معیار انحراف. دهدمی

شان  زياد شد ها از میانگین میداده زياد پراکندگی دهندهن سبت افزايش وام و ديون   متغیر. با ن

مدت     ند یار    بل ندگی از  ترينکم دارای0739/0با انحراف مع یانگین  پراک ندازه   م و متغیر ا

 . بیشترين پراکندگی از میانگین استدارای 7668/0 با انحراف معیار شرکت

 هاآزمون فرضیه

ستفاده  تعیین منظور به، هامدل برازش از قبل ثابت  اثرهای با تابلويی هایداده روش از ا

. شوووود اجرا پژوهش هایمدل روی لیمر Fآزمون  بايد، ترکیبی هایداده مقابل روش در

شان ( 2) شماره  نگاره در پژوهش هایمدل برای لیمر Fآزمون  از حاصل  نتايج  شده  داده ن

 . است

 پژوهش هایمدل برای لیمر Fآزمون  نتایج(: ٢) نگاره
 مدل پژوهش آماره سطح خطا روش پذيرفته شده

 1مدل 386/64 0000/0 روش اثرهای ثابت

 2مدل 384/64 0010/0 روش اثرهای ثابت

، های پژوهشبرای مدل H0 هلیمر و رد فرضووی Fبا توجه به آماره و سووطح خطای آزمون 

مدل داده       خاب  يد برای انت يا داده          با بت  ثا های  با اثر تابلويی  های       های  با اثر تابلويی  های 

صادفی  شود   ، ت سمن نیز اجرا  سمن در  . آزمون ها ( 3) شماره  نگارهنتايج مربوط به آزمون ها

 نشان داده شده است

 های پژوهشنتایج آزمون هاسمن برای مدل(: 3) نگاره

 مدل پژوهش آماره سطح خطا روش پذيرفته شده

 1مدل 5641/14 0057/0 روش اثرهای ثابت

 2مدل 8034/22 0009/0 روش اثرهای ثابت
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 شپژوههای هنتایج آزمون فرضی

 آزمون فرضیه اول

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول(: 4) نگاره

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرايب نماد متغیرها متغیرها

 C 3509/0- 1605/0 1858/2- 0294/0 ضريب ثابت

 RPT 2426/0- 0383/0 3245/6- 0000/0 معاملات با اشخاص وابسته

 SIZE 0968/0 0225/0 3030/4 0000/0 اندازه شرکت

 LEV 5290/0- 0632/0 3697/8- 0000/0 اهرم مالی

نسبت افزايش وام و ديون بلند 

 مدت
LD 1869/0- 1288/0 4506/1- 1477/0 

 پژوهش های موزون برآورد مدلآماره

 4616/0 ضريب تعیین تعديل شده F 0000/0ی احتمال آماره

 3082/2 ی دوربین واتسونآماره F 7263/6ی آماره

 ی پژوهشهاافتهي: * منبع 

باشووود و همچنین سوووطح می 7263/6ی مدل که برابربرادسوووت آمده به Fبا توجه به آمارة 

درصود در   95توان بیان کرد که در سوطح اطمینان  می، باشود می( 000/0) خطای آن که برابر

شووده يلتعدهمچنین با توجه به ضووريب تعیین . اسووتبرخوردار کل مدل از معناداری بالايی 

توان گفت که متغیرهای  می، باشوووددرصووود می 16/46دسوووت آمده برای مدل که برابر با به

ستقل و کنترل به ترتیب در حدود   سته را تبیین می   47م نمايند و با درصد از تغییرات متغیر واب

، باشد می 3082/2به ترتیب برابر دست آمده برای مدل که  واتسون به  -دوربین آمارهتوجه به 

ندارد            می نده مدل وجود  باقیما بة اول میان جملات  یان کرد که خودهمبسوووتگی مرت . توان ب

ووه فوور  صووفر             ، افزون بر اين وووط ب وور     ، احتمووال مرب ووین       مبنووی ب وواط ب معاملات با ارتب

ور  ، کارايی سرمايه گذاریاشخاص وابسته و  وه        0000/0براب و وت ک و ووچکتراز    اس و  05/0ک

معاملات ضريب متغیر . شووددرصود رد نموی 5بنووابراين فر  صفر در سطح خطای ، اسووت

سته   شخاص واب شخاص   . است -2426/0نیز  با ا با توجه به معناداری ضريب متغیر معاملات با ا

کارايی معاملات با اشخاص وابسته و  بووووووووین  ، توان نتیجه گرفتمی وابسته و منفی بودن آن 

 . داری وجود داردو معنیرابطه منفی  سرمايه گذاری
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 دومآزمون فرضیه 

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم(: 5) نگاره

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرايب نماد متغیرها متغیرها

 C 0869/0- 1905/0 4562/0- 6484/0 ضريب ثابت

 RPT 2130/0- 0415/0 1238/5- 0000/0 معاملات با اشخاص وابسته

 SPEC 0993/0 0262/0 7788/3 0002/0 تخصص حسابرس در صنعت

معاملات با اشخاص وابسته* 

 تخصص حسابرس در صنعت

RPT*SPEC 

1452/0 0663/0 1886/2 0292/0 

 SIZE 0366/0 0293/0 2509/1 2117/0 اندازه شرکت

 LEV 4883/0- 0625/0 8116/7- 0000/0 اهرم مالی

وام و ديون بلند نسبت افزايش 

 مدت

LD 

1806/0- 1261/0 4313/1- 1531/0 

 پژوهش های موزون برآورد مدلآماره

 4946/0 شدهيلتعدضريب تعیین  F 0000/0ی احتمال آماره

 2947/2 ی دوربین واتسونآماره F 3483/7ی آماره

 ی پژوهشهاافتهي: * منبع 

باشوود و همچنین سووطح خطای می 3483/7ی مدل که برادسووت آمده به Fبا توجه به آمارة 

درصد در کل مدل   95توان بیان کرد که در سطح اطمینان  می، باشد می( 000/0) آن که برابر

دسووت شووده بهيلتعدهمچنین با توجه به ضووريب تعیین . اسووتبرخوردار از معناداری بالايی 

تغیرهای مسوووتقل و توان گفت که ممی، باشوووددرصووود می 46/49آمده برای مدل که برابر با 

نمايند و با توجه به درصوود از تغییرات متغیر وابسووته را تبیین می 50کنترل به ترتیب در حدود 

توان می، باشد می 2947/2دست آمده برای مدل که به ترتیب برابر  واتسون به  -دوربین آماره

، افزون بر اين .بیان کرد که خودهمبستگی مرتبة اول میان جملات باقیمانده مدل وجود ندارد 

رابطووووووه بووووووین   تخصص حسابرس در صنعت بر تأثیرمبنی بر ، احتمال مربوط به فر  صفر

 اسووت کووه کوچکتر از     000/0برابوور   ، کارايی سرمايه گذاریمعاملات با اشخاص وابسته و 

ضوريب ، همچنین. شووددرصود رد نموی 5در سوطح خطای  بنابراين فور  صوفر، است05/0

و با توجه به  اسووووووووت   1452/0 تخصص حسابرس نیز   معاملات با اشخاص وابسته*  متغیوووور 

و تغییر  تخصص حسابرس   معاملات با اشخاص وابسته*  معناداری و مثبت بودن ضريب متغیر  
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(، رسیده است   1452/0به -2130/0از) معاملات با اشخاص وابسته  آن نسبت به ضريب متغیر   

و کارايی  معاملات با اشخاص وابستهرابطه منفی بین  صص حسابرستختوان نتیجه گرفت می

شده فوق ضر تغییر با توجه به ، در واقع. دهدسرمايه گذاری را کاهش می  توان می ايب ذکر 

معاملات با اشخاص وابسته    ی بینرابطه تخصص حسابرس در صنعت موجب تعديل   دريافت 

 . شودمی و کارايی سرمايه گذاری

 گیرینتیجه

سرمايه       سته و کارايی  شخاص واب  گذاریهدف اين پژوهش بررسی رابطه بین معاملات با ا

ی هاشرکت بر اين رابطه در ( معیار کیفیت حسابرسی  ) تخصص حسابرس در صنعت     تأثیرو 

ست    شده بورس اوراق بهادار تهران ا يی که با هاشرکت مديران ، مطابق مبانی نظری. پذيرفته 

های طلبانه عمل کرده و درگیر فعالیتفرصت ، ای مواجه هستند حظههزينه نمايندگی قابل ملا

های شرکت وجوه نقد مازادی زمانی که در نتیجه فعالیت، به همین دلیل. شوندغیر ارزشی می

مديران تمايل به سووو اسووتفاده از وجوه مزبور دارند که اين کار ممکن اسووت از  ، ايجاد شووود

سرمايه  سب ان گذاریطريق  شود   های نامنا شود و مجر به عدم کارايی  مديران ، در واقع. جام 

ممکن است از طريق معاملات با اشخاص وابسته در جهت رسیدن به منافع شخصی  هاشرکت

هايی با ارزش فعلی و طرح هايی با ارزش فعلی خالص مثبت صووورف نظر کردهاز طرح، خود

گذاری را به همراه خواهد داشوت  خالص منفی را بپذيرند که اين امر عدم بهینه بودن سوورمايه

ته             با ياف تايج فرضووویه اول مويد همین مطلب و مطابق  . اسوووت( 2013) های ايون و ايل  که ن

رابطه بین  باعب تعديلتخصص حسابرس در صنعت     نتايج فرضیه دوم نشان داد که  ، همچنین

لی و ) هایشووود که مطابق با يافتهمی کارايی سوورمايه گذاریو معاملات با اشووخاص وابسووته 

ست ( 2011، و جیترهای ؛2010، وانگ سرمايه حسابرسی می    کیفیت. ا گذاری تواند کارايی 

 بین تقارن اطلاعاتی عدم تواندمی مالی هایصوورت  بالای کیفیت، قرار دهد تأثیررا تحت 

 کیفیت، ترتیب بدين. دهد افزايش را سوورمايه بازار نقدينگی و کاهش را گذارانسوورمايه

 آنجا از. دهد کاهش را ناسازگار  انتخاب از ناشی  مالی تأمین هایهزينه تواندمی حسابرسی  

، دهدمی کاهش سوهامداران  و مديران بین را اطلاعاتی تقارن عدم، حسوابرسوی   که کیفیت

 مالی فقر دلیل بهها شرکت  کنند فر  گذارانسرمايه  که يابدمی کاهش اين تفکر احتمال

ست  شار اوراق  به د  جاری هایارزش، سرمايه  کنندگان تأمین، بنابراين و اند زده بهادار انت
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 و يابدمی کاهش مالی تأمین هایهزينه در نتیجه و کنندمی درسووتی تعیین به را هاشوورکت

سی    بالای اقلام کیفیت، ترتیب بدين سابر شی  مالی تأمین هایهزينه کاهش با شده  ح  از نا

، علاوه به. شووودمی منجر گذاریسوورمايه کارايی افزايشبه ، سووهامداران ناسووازگار انتخاب

 بر تواندمی اين طريق از سووهامداران که اسووت مهمی اطلاعاتی حسووابرسووی منبع کیفیت

 کاهش مشووکلات به چشوومگیری طور به و باشووند داشووته کافی نظارت مديران عملیات

اطلاعاتی   منابع  که  زمانی  درنهايت  . کنند  کمک  مديران  و سوووهامداران    بین نمايندگی  

 سووهام بازار نظارتی نقش ايفای به تواندمی حسووابداری اطلاعات، اسووت ناهمگن شوورکت

، رساند  ياری مديران و سهامداران  بین نمايندگی مشکلات  کاهش به درنتیجه کند و کمک

 هایهزينه و بخشوود بهبود را هاپروژه انتخاب، دهد افزايش را نظارتی سووهامداران فرفیت

بین ، همچنین. يابد افزايش گذاری سرمايه  کارايی ترتیب بدين دهد و کاهش را مالی تأمین

بدين معنا که ، تخصووص حسووابرس در صوونعت و کیفیت حسووابرسووی رابطه مثبتی وجود دارد 

حسابرسانی که در صنعت مورد نظر تخصص دارند به دلیل داشتن توانايی بیشتر در شناسايی          

. توانند حسابرسی را با کیفیت بیشتری انجام دهند   می، و برخورد با مشکلات ويژه آن صنعت  

سهم بالايی از         صص به اين دلیل که  سان متخ سابر سیدگی    هاشرکت ح صتعت را ر ی يک 

توانايی آنها برای کشوووف ، بنابراين. دارای تجاربی هسوووتند که سووواير آن را ندارند، کنندمی

 . سان استتحريفات با اهمیت در اطلاعات افشا شده بیش از ساير حسابر

 منابع
 و سود کیفیت بر حسابرس تخصص تأثیر(. 1395قلندری، موسی. ) جوانی کردلر، علی؛ ابراهیمی

 ، صص2 ، شماره23 ، دوره2 ، مقالهحسابداری و حسابرسیهای بررسیسهام.  قیمت همزمانی

137-154 .   

 حاکمیتهای مکانیزم برخی بین (. ارتباط1393خانقاه، وحید. ) زاده تقی نهندی، يونس؛ بادآور

 شمارهپنجم،  ، سالحسابداری دانشعمر.  چرخة مراحل در گذاری سرمايه کارآيی و شرکتی

 . 140-113 ، صص18

 بر مالی تأمین در محدوديت و آزاد نقدی هایجريان تأثیر(. 1388. )حصارزاده، رضا تهرانی، رضا؛

 . 50-67 صص (،3) 1، حسابداری تحقیقات. گذاریسرمايه کم و گذاریسرمايه بیش

 بیش گذاریحسابداری، سرمايه اطلاعات (. کیفیت1390ثقفی، علی؛ بولو، قاسم؛ محمديان، محمد. )

 . 63-37 ، صص2 شماره، 3 ، دوره2 ، مقالهحسابداریهای پیشرفتآزاد.  نقد جريان و حد از
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 سرمايه کارايی و عمر حسابرس، چرخه تصدی (. دوره1391قیومی، علی. ) فعال حسین؛ ستايش، محمد

 حسابداری مطالعاتتهران.  اوراق بهادار بورس در شده پذيرفتهی هاشرکت مدت بلندهای گذاری
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