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  مقدمه 

 گذاری سرمایه از منابع این از بخشی. است مالی منابع ها، فعالیت ادامه و بقا برای ها سازمان موردنیاز منابع ترین مهم از

 بانکی تسهیلات از آن، کنار در و شود می تأمین شرکت خدمات و عملیاتی های فعالیت عمومی، سهامداران مؤسسان،

 هزینه بودن کمتر همچنین و شرکت داخلی منابع و گذاران سرمایه منابع تکاپوی عدم بدهی، اصلی علت. کنند استفاده

 شرکت مالی متغیرهای به توجه بدون تسهیلات اخذ چنانچه مقابل، در. است سهام صاحبان حقوق هزینه با مقایسه در بدهی

 افزایش. کند می دچار نقدینگی مشکلات به بلندمدت در را شرکت پذیرد، صورت زمینه این در مهم عوامل دیگر و

 مالی، ریسک افزایش و سرمایه ساختار مناسب سطح از ها شرکت خروج و طرف  یک از کشور در بانکی معوقه مطالبات

 دیگر، طرف از بعدی، تسهیلات اخذ در ها شرکت توفیق کاهش تبع به و سرمایه هزینه رفتن بالا و تأخیر جریمه ایجاد

 (.3933 مشایخی و سعیدی)دهد می نشان را موضوع بررسی ضرورت

 نظریه عنوان به اول نظریه: گیرد می قرار موردبحث مالی تسهیلات دریافت مورد در غالب نظریه دو با سرمایه ساختار ادبیات

 ریزی برنامه و گذاری هدف بدهی نسبت یک ها شرکت که دارد دلالت مسئله این بر و شود می شناخته متقابل رابطه ایستای

 علت به ها شرکت که کند می بیان مراتبی سلسله نظریه عنوان با دیگری نظریه. کنند حرکت هدف این سمت به تا کنند می

 مالی تأمین مراتب، سلسله اساس بر. اند قائل مراتب سلسله خود مالی تأمین برای ناهماهنگ، و نامتقارن اطلاعات وجود

 محل از وجه تأمین باشد، خارجی مالی تأمین بر قرار اگر بعد، اولویت در. دارد ارجحیت خارجی مالی تأمین بر داخلی

 از مالی تأمین هزینه زیاد، استقراض سبب به اعتباری ریسک رفتن بالا علت به که زمانی. گیرد می قرار اولویت در بدهی

 و پیری)گیرد می قرار ها شرکت انتخاب آخرین عنوان به مالی تأمین برای سهام انتشار از استفاده یافت، افزایش بدهی محل

 (.3931 همکاران

. شود می پرداخته نشده و شده حسابرسی مالی های صورت اختلاف موضوع به شده، ارائه مطالب با اشاره با دیگر، نگاهی از

 و داخلی کنندگان استفاده از اعم مختلف، کنندگان استفاده به مالی اطلاعات ارائه مالی، حسابداری فرآیند نهایی محصول

 با که حسابداری های گزارش از گروه آن. است حسابداری های گزارش قالب در تجاری، واحد از خارج کنندگان استفاده

 گزارشگری عمل حیطه در شوند، می ارائه و تهیه تجاری واحد از خارج کنندگان استفاده اطلاعاتی نیازهای تأمین هدف

 یک حاضر، حال در. دهند می تشکیل را مالی گزارشگری فرآیند اصلی بخش مالی، های صورت. گیرند می قرار مالی

 زیان و سود صورت صورتحساب( 3: شامل اساسی مالی های صورت( الف شامل مالی های صورت کامل مجموعه

 و نقد وجوه جریان صورت( 5 مالکانه حقوق تغییرات صورت( 0 مالی وضعیت صورت( 9جامع زیان و سود صورت(1

 قبیل از مواردی مالی، گزارشگری دهنده تشکیل موارد دیگر. باشد می مالی های صورت همراه توضیحی های یادداشت(ب

 حسابرس گزارش با همراه که باشد می مدیران تحلیلی گزارش و تجاری واحد فعالیت درباره مدیران گزارش

 تشکیل را سالانه مالی گزارش عنوان تحت ای مجموعه مالی، های صورت و( قانونی بازرس گزارش مورد حسب)مستقل

 قبیل از مواردی برگیرنده در شوند، می تهیه خاص اهداف با و موردی طور به که مالی های گزارش سایر. دهند می

 افزایش جهت مدیره هیئت توجیهی گزارش ها، بانک از مالی تسهیلات دریافت منظور به شده تهیه مالی های گزارش

 (.3930 همکاران و رمضانی)باشند می مالیاتی اظهارنامه و سهامی، های شرکت مورد در سرمایه

 گیرند، می قرار عموم اختیار در و منتشر شده حسابرسی های گزارش از زودتر نشده حسابرسی های گزارش که آنجایی از

 بینی پیش نیز و عملکرد ارزیابی و تحلیل جهت افراد برای دسترس در های گزینه تنها نشده، حسابرسی های گزارش همین
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 مالی های صورت با شده حسابرسی مالی های صورت ارقام بین اختلاف هرچه رو این از. باشند می شرکت آتی وضعیت

 گذاران، سرمایه انتظار مورد سود تحقق به منجر امر این چراکه. بود خواهد عموم سود به باشد، کمتر نشده حسابرسی

. شد خواهد...  و فروش یا خرید برای تقاضا تراکم کاهش سهام، قیمت خیز و افت کاهش ها، شرکت سرمایه هزینه کاهش

 میزان کاهش بر مؤثر عوامل و( نشده حسابرسی و شده حسابرسی مالی های صورت) گزارش دو این تفاوت به توجه لذا

 حسابرسی مالی های صورت اختلاف میزان بر رود می انتظار که عواملی از یکی. بود خواهد بااهمیت گزارش دو اختلاف

 (.3930 همکاران و سفلی قزل)باشد می حسابرسی کیفیت باشد اثرگذار ها شرکت نشده حسابرسی و شده

 عملکرد تواند می خرد و عمده سهامداران نهادی، سهامداران قالب در ها شرکت مالکیت ساختار در سهامداران وجود   

 دریافت با سهامداران از گروه این. دهد قرار تأثیر تحت مالی های سیاست راهبرد و آتی انداز چشم به نسبت را مدیران

 گروه به نسبت بیشتر بازدهی خواستار و کنند می تبیین را بلندمدتی اهداف بالا رده مدیران سوی از اول دسته اطلاعات

 به همواره شرکتی حاکمیت بر تأثیرگذار مکانیزم و فشار های اهرم داشتن با بزرگ سهامداران. هستند( حقیقی اشخاص)اول

 (.3931 همکاران و محمدی)باشند می تر مربوط و تر دقیق مالی اطلاعات دریافت دنبال

  پژوهش ادبیاتمبانی نظری و 

 بـه آن، کارگیری به بـا تـوان مـی کـه است هایی راه از یکی بدهی ظرفیت و بانکی تسهیلات دریافت توان میزان تعیین

 حداکثر بینی پیش با. کرد اقدام منابع رفتن هدر به از جلوگیری همچنین و گذاری سرمایه های فرصت از مناسـب اسـتفاده

 با و کنند طراحی را خـود مـالی تـأمین برنامه توانند می گذاران سرمایه گذاری، سرمایه فرصت هر در بدهی ایجاد ظرفیـت

 (.3931 همکاران، و پیری)کنند آغاز را خود های فعالیت ها، بدهی بازپرداخت در ناتوانی احتمال کمترین

 به اما. است کیفیت با حسابرسی یک انجام بخشد ارتقا را های گزارش کیفیت تواند می که راهکارهایی از یکی میان این در

 حسابرسی های گزارش به نسبت اغلب گذاران سرمایه دارد بازدهی کسب بر اطلاعات موقع به ارائه که ای ویژه اثرات دلیل

 از بتوان اینکه برای. کنند می اتخاذ را خود تصمیمات اطلاعات این اساس بر و دهند می نشان واکنش ها شرکت نشده

 و سو یک از موقع به و مربوط اطلاعات بین باید کرد، تأمین کنندگان استفاده برای را منافع بهترین اطلاعات مجرای

 بر. پرداخت شده گزارش اطلاعات سودمندی به طریق این از و کرد برقرار موازنه نوعی دیگر، سوی از اتکا قابل اطلاعات

 با مرتبط اصلی کیفی های ویژگی مالی، گزارشگری نظری چارچوب در مالی، حسابداری استانداردهای هیئت اساس همین

 های محدودیت از یکی عنوان به عنوان به را بودن موقع به و تعریف را بودن اتکا قابل و بودن مربوط را اطلاعات محتوای

 (.3930 همکاران و سفلی قزل)است نموده معرفی مالی اطلاعات کیفی خصوصیات بر حاکم

هـای مـالی حسابرسـی شـده و نشـده و هزینـه        ( در تحقیقی به بررسـی رابطـه بـین اخـتلاف صـورت     1419)3یباح و همکاران

شـرکت بـه عنـوان مشـاهده      -سـال  354در این تحقیق از تعـداد  استقراض تأمین مالی در کشور غنا مورد بررسی قراردادند. 

نیز استفاده شده است. در این مطالعه از روش رگرسیون خطی نیز استفاده شده اسـت.    1432الی  1442برای بازه زمانی بین 

مـالی رابطـه مسـتقیم و     تـأمین  استقراض هزینه و نشده و شده حسابرسی مالی های صورت بیانگر این است که اختلاف نتایج

 معناداری دارد.
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های مالی و هزینـه اسـتقراض    بررسی تأثیر ساختار مالکیت بر رابطه بین قابلیت صورتبه  تحقیقیدر ( 1419)1لی و همکاران

 -سـال  9115حسـابداری  هـای  گـزارش  از برگرفتـه  مـالی  اطلاعات از تحقیق این د. دردر کشور چین مورد بررسی قراردادن

 روش از فرضـیات  آزمـون  جهـت . اسـت  شـده  گرفتـه  قـرار  بررسـی  مـورد  نیز 1414 الی 1439 بین زمانی بازه برای شرکت

اسـتقراض رابطـه    هزینـه  و مـالی  هـای  صـورت  قابلیـت  بـین  که است این بیانگر نتایج. است شده استفاده نیز خطی رگرسیون

های مـالی و هزینـه اسـتقراض تـأثیر      معکوس و معناداری وجود دارد و همچنین ساختار مالکیت بر رابطه بین قابلیت صورت

 معناداری دارد.

ها از لحاظ نحوه اسـتفاده   گذاران عمده بر عملکرد سازمان به اثرگذاری قدرت سرمایه تحقیقی( در 1414) 9همکاران و گان

باشند مورد مطالعـه قراردادنـد. در ایـن تحقیـق از تعـداد       ی در بازار که به نوعی در بازارهای فعال در کشور مالزی میاز بده

نیـز اسـتفاده شـده اسـت. در ایـن مطالعـه از روش        1430-1440شرکت به عنوان مشاهده برای بازه زمـانی بـین    -سال 1900

رشـد و   گـذاران عمـده بـا    تعـداد سـرمایه   باشد که ضـریب  این اساس میچندگانه رگرسیونی نیز استفاده شده است. نتایج بر

هـا بـراین    یافتـه  همچنـین، . ندارد بازارهای فعال رابطة با اهمیتی ارزش با و دارد دار معنی و مستقیم رابطة وری بهره و پیشرفت

 دارد. سرمایة انسانی وری و بهرهپیشرفت و  با را رابطه ترین گذاران عمده فراوان تعداد سرمایه ارزیابی محور است که

های  شرکتسود بازده در  لیو تحل هیتجز یبرا هزینه استقراض تیریمد یچگونگبه  تحقیقیدر ( 1433)0سیمپر و همکاران

الـی   1449شرکت برای بـازه زمـانی بـین     -سال 9152ای  ی پرداختند. در این پژوهش از اطلاعات ترازنامهکره جنوب صنعتی

مشـخ   ها از روش حداقل مربعات نیز استفاده کردند.  نیز مورد بررسی قرار گرفتند. آنان جهت تجزیه و تحلیل داده 1431

 تأثیر مستقیم و معناداری دارد. دهسود باز لیو تحل هیتجز یبرا هزینه استقراض تیریکردند که مد

 گری تعدیل نقش با شرکتی حاکمیت کیفیت بر عمده سهامداران قدرت تأثیر ( در تحقیقی به بررسی3041تقی پوریان)

 شرکت 34پژوهش، این آماری تهران پرداختند. جامعه بهاداران اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در شرکت اندازه

 آماری نمونه انتخاب جهت. باشد می( 3932 تا 3930) ساله5 زمانی دوره طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 های نمونه بیشتر، اتکای قابلیت و تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت تراطلاعات دقیق بررسی منظور وبه

 شرکتی حاکمیت کیفیت متغیر بین رابطه که آنست از حاکی نتایج. گردد می انتخاب سیستماتیک حذف روش به انتخابی،

 Z آماره بودن مثبت به توجه با و شده تایید( 454454) آمده بدست معناداری سطح به توجه با عمده سهامداران قدرت با

 عمده سهامداران قدرت با شرکتی حاکمیت کیفیت بین رابطه بر شرکت اندازه متغیر تأثیر همچنین، .باشد می مستقیم رابطه

 .باشد می مستقیم تأثیر این Z آماره بودن مثبت به توجه با و شده تایید( 454135) آمده بدست معناداری سطح به توجه با

 پذیرفته های شرکت سود مدیریت بر استقراض طریق از مالی تأمین تأثیر ( در تحقیقی به بررسی3043تقی نژاد و همکاران)

 در شده پذیرفته های شرکت ی کلیه شامل آماری جامعه مورد نظر تحقیق تهران پرداختند. در بهادار اوراق بورس در شده

 به شرکت 350 تعداد آماری، نمونه شرایط اساس بر. باشد می 3931 سال پایان تا 3923 سال از تهران بهادار اوراق بورس

 روش از نیاز مورد اطلاعات گردآوری جهت تحقیق، این ماهیت به توجه با. اند شده انتخاب آماری نمونه عنوان

                                                                                                                                                                                       
2
 Xiaojie Li , Hao Li, and Fei Qiu 

3
 Gan, K. and Saleh, Z 

4
 Simper, R., Hall, M. J., Liu, W., Zelenyuk, V., & Zhou, Z 
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 طریق از مالی تأمین که است آن از حاکی پژوهش فرضیه آزمون از حاصل نتایج پایان در. است شده استفاده ای کتابخانه

 دارد معنادار تأثیر تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت سود مدیریت بر( بدهی هزینه) استقراض

 استقراض پرداختند. نمونه هزینه بر مالیاتی اجتناب و مالیاتی ریسک تأثیر ( در تحقیقی به بررسی3933حاجیان و همکاران)

 145 بر مشتمل نمونه با 3930 تا 3934 های سال طی تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفته های شرکت تحقیق آماری

 مربعات حداقل مدل از استفاده با ترکیبی های داده و متغیره چند خطی رگرسیون از فرضیه بررسی برای. است شرکت

 مستقیمی و معناداری تأثیر استقراض هزینه بر مالیاتی اجتناب داد نشان اول فرضیه آزمون نتایج. است شده استفاده یافته تعمیم

 در و. دارد معکوسی و معناداری تأثیر استقراض هزینه بر مالیاتی ریسک داد نشان دوم فرضیه آزمون نتایج همچنین. دارد

و  معناداری تأثیر استقراض هزینه و مالیاتی اجتناب بین رابطه بر ریسک نماگر داد نشان فرضیه آزمون نتایج سوم فرضیه

 نرخ کنند، می اجتناب مالیات پرداخت از که هایی شرکت که دهد می نشان متغیره چند های تحلیل نتایج. دارد معکوسی

 منبع یک عنوان به را مالیات از اجتناب بستانکاران، که است بدیهی. کنند می پرداخت خود های بدهی به را بیشتری سود

 .کنند می تلقی اعتباری ریسک

 استقراض پرداختند. جامعه هزینه نرخ بر مدیریت پذیری ریسک تأثیر ( در تحقیقی به بررسی3932احمدی و هاشمی نسب)

. باشد می 3935 تا 3922 زمانی بازه طی در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت پژوهش این آماری

 های یافته .است گردیده انتخاب عنوان نمونه به شرکت 351 تعداد و گرفته انجام سیستماتیک حذف روش به گیری نمونه

 .یابد می افزایش شرکت استقراض هزینه مدیریت،  پذیری ریسک افزایش با که داد نشان پژوهش این

  پژوهششناسی  روش

 تحقیق ماهیت بعد از کاربردی، تحقیقات نوع از هدف بعد از خردگرایانه، نوع از تحقیق انجام رویکرد بعد از تحقیق، این

 تحقیقات نوع از تحقیق شناخت روش لحاظ از کمی، تحقیقات نوع از ها داده ماهیت نوع از مروری، تحقیقات نوع از

 طول بعد از نگر، گذشته تحقیقات جزء زمان بعد از استقرایی، و قیاسی نوع از استدلال نوع بعد از همبستگی، توصیفی

 و ای کتابخانه تحقیقات نوع از اطلاعات آوری جمع روش لحاظ از و مقطعی، تحقیقات نوع از تحقیق انجام زمان مدت

 . باشد می میدانی

 ای کتابخانه صورت به تحقیق پیشینه و نظری چارچوب تدوین و مقدماتی اطلاعات آوری جمع برای پژوهشگر ترتیب بدین

 عمل مربوطه مدارک و اسناد و ها دانشگاه های کتابخانه و اینترنتی های درسایت موجود مطالب و مقالات از استفاده با و

 از..است کرده عمل استقرایی شیوه ،به تحقیق فرضیات آزمون برای نیاز مورد اطلاعات آوری جمع برای و است کرده

 مسئله یک برای پاسخ یافتن دنبال به پژوهشگر آن در که باشد می کاربردی-تحلیلی پژوهش نوع از تحقیق این طرفی

 .باشد می

 و( معیار انحراف میانگین، شامل) توصیفی آمار از حاضر تحقیق  های فرضیه آزمون و ها داده آماری وتحلیل تجزیه برای

 گسترده صفحه افزار نرم از استفاده با ابتدا تحقیق این در. است شده  استفاده( متغیره چند خطی رگرسیون) استنباطی آمار

 افزار نرم طریق از سپس و کرده شده آوری جمع های داده سازیمرتبط و بندی طبقه به اقدام 1434 ورژن Excel  اکسل

 در که گونه بدین. پذیرد می انجام تحقیق های مدل بررسی جهت لازم برآوردی و پردازش 3 نسخه Eviews اقتصادسنجی

 های شاخ  و میانه و میانگین همچون مرکزی های شاخ  از استفاده با ها داده وتحلیل تجزیه توصیفی، آمار قسمت

 های داده تحلیل برای مناسب روش تعیین راستای در و شد خواهد انجام کشیدگی و چولگی معیار، انحراف پراکندگی
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 تشخی  و ترکیبی های داده کارگیری به برای که است این متداول رویکرد. دارد وجود متعددی رویکردهای ترکیبی،

 ها داده گیری کار به بر مبنی آزمون این نتایج که صورتی در. شود استفاده لیمر اف آزمون از ها آن بودن ناهمگی یا همگن

 تصادفی اثرات یا ثابت اثرات های مدل از یکی از پژوهش مدل تخمین برای بایست می شود، پانلی های داده صورت به

 تحقیق، های داده تحلیلوتجزیه از پیش. شود اجرا هاسمن آزمون باید. مدل دو این از یکی انتخاب برای که شود استفاده

 و زمان طول در متغیرها واریانس و میانگین که است معنا این به تحقیق متغیرهای پایایی. شود بررسی باید نیز متغیرها پایایی

 آمدن وجود به باعث مدل، در متغیرها این از استفاده نتیجه، در. است بوده ثابت مختلف های سال بین متغیرها کواریانس

 بولر دیکی آزمون و شین و پسران ایم، ازمون چو، و لین لوین، آزمون از توان می منظوره این به. شود نمی کاذب رگرسیون

 شده بینی پیش و واقعی مقادیر میان تفاوت) خطاها استقلال رگرسیون، از استفاده دیگر مفروضات از یکی. نمود استفاده

 .است( رگرسیون توسط

  پژوهشهای  یافته 

 آمار توصیفی

 ی تحقیقرهایمتغآمار توصیفی  1جدول 

 
باشد که  می 111331/3و  932152/3و  444904/3دارای میانگین، میانه و انحراف معیار به ترتیب  استقراض نهیهز

 95ها رو به افزایش بوده است و با توجه به انحراف معیار  درصد هزینه استقراض شرکت 355دهنده این است که تقریباً  نشان

 100355/4و  039319/5ماکزیمم و مینیمم به ترتیب  وجود دارد. ها شرکت استقراض نهیهزدرصدی افزایش یا کاهش در 

 1ترتیب   نزدیک به  استقراض نهیهزترین شرکت از لحاظ  ترین شرکت و کوچک دهنده این است بزرگ باشد که نشان می

دهنده این است با توجه  باشد که نشان می 131114/3و  300995/1اند. چولگی و کشیدگی به ترتیب  درصد بوده 3درصد و 

 از وجود دارد. استقراض نهیهزها در جهت افزایش دادن  به مثبت بودن چولگی و مثبت بودن کشیدگی تمایل شرکت

 .کنند گیری اندازه را ها مشاهده پراکنش و گستردگی میزان دارند سعی پراکندگی های آماره طرفی

 لیمر و هاسمن Fآزمون 

 لیمر و هاسمن  F : آزمون 2جدول 

 نتیجه آزمون داری سطح معنی Fآماره   مدل آزمون

 لیمر Fآزمون 
 رگرسیون پانلی 4444/4 9029/2 3مدل

 رگرسیون پانلی 4444/4 3339/2 1مدل
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 نتیجه آزمون داری سطح معنی Fآماره   مدل آزمون

 هاسمن آزمون
 رگرسیون پانلی با اثرات تصادفی 3101/4 5231/4 3مدل

 رگرسیون پانلی با اثرات تصادفی 3352/4 1955/4 1مدل

 F ی آزمون دار یمعنو  سطح  1نشان داده شده است. چون مقدار آماره بیشتر از  1نتایج حاصل از این آزمون در جدول 

و روش پانلی  شود یمباشد بنابراین فرض صفر این آزمون رد   می 4545لیمر برای مدل های تحقیق  کمتر  ازسطح خطای  

مدل تحقیق  مناسب  نشان داد، در مدل لیمر که مدل براورد با روش پانلی را برای   Fمناسب می باشد. با توجه به آزمون 

 برای که این وجود دارد که برای تعیین  تصادفی اثرات یا ثابت اثرات براورد با روش پانلی نیز دو روش، براورد با مدل

استفاده می شود. اگر  هاسمن آزمون از شود استفاده تصادفی اثرات یا ثابت اثرات مدل مدل تحقیق، از پارامترهای براورد

باشد رگرسیون  45/4باشد و اگر بیشتر از  باشد رگرسیون پانلی با اثرات ثابت مناسب می 45/4داری کمتر از  سطح معنی

 دری تحقیق ها مدل  یتصادف و ثابت اثرات نیب نشیگز یبرا هاسمن  آزمون جهینتباشد.  پانلی با اثرات تصادفی مناسب می

 یها مدل یبرا هاسمن آزمون یدار یمعن سطحو  1مقدار آماره بیشتر از  نکهیا به توجه با..ستا شده آورده 5-0 جدول

 یم رد  ها مدل نیا در یتصادف اثرات بودن مناسب بر یمبن صفر فرض نیبنابرا باشد یم 4545تحقیق کمتر از سطح خطای 

 ی شود.م استفاده ثابت  اثرات با یپانل روش از یونیرگرس های مدل براورد یبرا   و شود

 متغیر وابسته:

 هزینـه بهـره  از نسبت ( 3933باشد که طبق تحقیق حاجیان و همکاران) عنوان متغیر وابسته می در این تحقیق هزینه استقراض به

 .خواهد شداستفاده  یرمتغ ینا یریگ اندازه یبرا سال یک طول در های استقراض مجموع میانگین رب

 

 

 

 متغیر مستقل:

نشده به عنوان متغیر مستقل در نظر گرفته شده  حسابرسی مالی های صورت و شده حسابرسی مالی های صورت در تحقیق اختلاف

در  اختلاف میزان قدر مطلق لگاریتم ( از3930همکاران) گیری این متغیر به پیروی از مطالعات قزل سفلی و است که جهت اندازه

عملیاتی در  نقد جریان و مالیات کسر از بعد خال  سود مالیات، کسر از قبل خال  عملیاتی، سود سود بدهی، جمع دارایی، جمع

 شود. می استفاده نشده حسابرسی و شده حسابرسی مالی های صورت

Cash  :نقد وجوه 

 متغیرهای تعدیلی:

باشــد کــه بــه پیــروی از مطالعــات پــاکمرام و علــی  ایــن تحقیــق قــدرت ســهامداران عمــده بــه عنــوان متغیــر تعــدیلی مــی در

و  شـود  مـی  تعریف بلوکی مالکیت درصد یعنی سهام های بلوک دارندگان دست در سهام درصد از استفاده ( با3933آبادی)

 مجمـوع درصـدهای   اینکـه  از عمـده. بعـد   سـهامدار  سـه  اختیـار  در سهام درصد مجموع با است برابر بلوکی مالکیت درصد

توضـیحی   هـای  یادداشـت  در موجـود  ترازنامـه(  تـاریخ  در عمده سهامداران اختیار در سهام سرمایه)درصد قسمت از مربوطه

    سال هزینه بهره شرکت برای یک

 هزینه استقراض =
سال یک طول در یها استقراض میانگین مجموع  
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 در. سـپس میانـه آن محاسـبه خواهـد شـد      و خواهـد شـد   اکسـل  افزار نرم وارد شد، آوری جمع ها شرکت مالی های صورت

 تـر  پـایین  صورتی کـه  در و یک برابر متغیر این مقدار بود، میانه از بالاتر بلوکی سهامداران در اختیار سهام درصد که صورتی

 صفر گردید. برابر متغیر این مقدار بود، میانه از

 متغیرهای کنترلی:

 (Growth) شرکت دارایی رشد

   (.3931است )پیری و همکاران  قبل سال های دارایی بر تقسیم و قبل سال های دارایی منهای ها دارایی کل دهنده نشان که

TAt – TAt-1                                                                          

Growth= 

TAt-1                                                                               

 (LEVی)مال اهرم

   (.3931)پیری و همکاران  شود می گیری اندازه ها دارایی کل به ها بدهی کل تقسیم طریق از که

 

 ها کل بدهی                                                            
ها                                     کل دارایی                                                                                                    

 (AGE)عمر شرکت

   (.3931)پیری و همکاران آید  های تأسیس شرکت تا سال جاری به دست می از طریق لگاریتم طبیعی تعداد سال

 .دارد وجود  رابطه استقراض هزینه و نشده و شده حسابرسی مالی های صورت اختلاف فرضیه اول: بین

COD it = β0 + β1 DIFit   + β2 Growth it + β3 LEV it + β4 AGEit+ƹit 

 تخمین مدل اول 9جدول 

 

AT

LT
Lev 
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 یمـال  یهـا  صـورت  اختلافداری متغیر  توان گفت: سطح معنی می  9برای بررسی فرضیه فوق با استفاده از اطلاعات جدول 

باشد. چون سطح خطا  می 441540/4و مقدار ضریب  392135/9برابر  tآمارهو مقدار  4443/4برابر  نشده و شده یحسابرس

 و نشده و شده یحسابرس یمال یها صورت اختلاف نیبشود  باشد نتیجه می می 1بیشتر از  tو  قدر مطلق آماره 45/4کمتر از 

 "فـوق یعنـی    هیفرض ـشود  بنابراین با توجه مطالب گفته شده نتیجه می .دارد وجود مستقیم و معناداری رابطه استقراض نهیهز

درصـد تائیـد    35بـا اطمینـان    ".دارد وجـود  رابطـه  اسـتقراض  نهیهز و نشده و شده یحسابرس یمال یها صورت اختلاف نیب

 شود.   می

 هزینه و نشده و شده حسابرسی مالی های صورت اختلاف بین رابطه بر عمده سهامداران فرضیه دوم: قدرت

 .دارد تأثیر استقراض

COD it = β0 + β1 DIFit + β2 STRONG it  + β3 (DIFit   × STRONG it (+ β4 Growth it  + β5 LEV it + 

β6 AGEit+ ƹit  
 تخمین مدل دوم 0جدول 

 

 یها صورت اختلاف)داری متغیر تعاملی توان گفت: سطح معنی می  0برای بررسی فرضیه فوق با استفاده از اطلاعات جدول 

برابر  tآمارهو مقدار  4444/4برابر  (DIF* STRONG( )عمده سهامداران قدرت* نشده و شده یحسابرس یمال

باشد  می 1کمتر از  tو آماره 45/4باشد. چون سطح خطا کمتر از  می 442100/4و همچنین مقدار ضریب متغیر 324511/0

 استقراض نهیهز و نشده و شده یحسابرس یمال یها صورت اختلاف نیب رابطه بر عمده سهامداران قدرتشود که  نتیجه می

 عمده سهامداران قدرت "فوق یعنی هیفرضشود  بنابراین با توجه مطالب گفته شده نتیجه می. دارد مستقیم و معناداری ریتأث

درصد تائید  35با اطمینان  ".دارد ریتأث استقراض نهیهز و نشده و شده یحسابرس یمال یها صورت اختلاف نیب رابطه بر

 شود.  می
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 . مدل مفهومی تحقیق1شکل 

 

  گیری بحث و نتیجه

 گذاری سرمایه از منابع این از بخشی. است مالی منابع ها، فعالیت ادامه و بقا برای ها سازمان موردنیاز منابع ترین مهم از

 بانکی تسهیلات از آن، کنار در و شود می تأمین شرکت خدمات و عملیاتی های فعالیت عمومی، سهامداران مؤسسان،

 هزینه بودن کمتر همچنین و شرکت داخلی منابع و گذاران سرمایه منابع تکاپوی عدم بدهی، اصلی علت. کنند استفاده

 شرکت مالی متغیرهای به توجه بدون تسهیلات اخذ چنانچه مقابل، در. است سهام صاحبان حقوق هزینه با مقایسه در بدهی

 افزایش. کند می دچار نقدینگی مشکلات به بلندمدت در را شرکت پذیرد، صورت زمینه این در مهم عوامل دیگر و

 مالی، ریسک افزایش و سرمایه ساختار مناسب سطح از ها شرکت خروج و طرف ازیک کشور در بانکی معوقه مطالبات

 دیگر، طرف از بعدی، تسهیلات اخذ در ها شرکت توفیق کاهش تبع به و سرمایه هزینه رفتن بالا و تأخیر جریمه ایجاد

 . دهد می نشان را موضوع بررسی ضرورت

 :شود می ارائه زیر شرح به هایی پیشنهاد فرضیه، هر های یافته بر مبتنی شده ارائه نتایج به بنا

 و شده حسابرسی مالی های صورت اختلاف بین است این بیانگر که حاضر تحقیق اول فرضیه پذیرش به توجه با( الف  

 مالی اطلاعات ارائه مالی، حسابداری فرآیند نهایی محصول. دارد وجود معناداری و مستقیم رابطه استقراض هزینه و نشده

 قالب در تجاری، واحد از خارج کنندگان استفاده و داخلی کنندگان استفاده از اعم مختلف، کنندگان استفاده به

 کنندگان استفاده اطلاعاتی نیازهای تأمین هدف با که حسابداری های گزارش از گروه آن. است حسابداری های گزارش

 بخش مالی، های صورت. گیرند می قرار مالی گزارشگری عمل حیطه در شوند، می ارائه و تهیه تجاری واحد از خارج

( الف شامل مالی های صورت کامل مجموعه یک حاضر، حال در. دهند می تشکیل را مالی گزارشگری فرآیند اصلی

 مالی وضعیت صورت( 9جامع زیان و سود صورت(1 زیان و سود صورت صورتحساب( 3: شامل اساسی مالی های صورت

  متغیر وابسته 

 متغیرهای کنترلی

 رشد دارایی شرکت

 اهرم مالی

 عمر شرکت

   مستقل ریمتغ

اختلاف صورت های مالی 

 هزینه استقراض حسابرسی شده و نشده

   تعدیلیمتغیر 

 قدرت سهامداران عمده
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 مالی های صورت همراه توضیحی های یادداشت(ب و نقد وجوه جریان صورت( 5 مالکانه حقوق تغییرات صورت( 0

 و تجاری واحد فعالیت درباره مدیران گزارش قبیل از مواردی مالی، گزارشگری دهنده تشکیل موارد دیگر. باشد می

 های صورت و( قانونی بازرس گزارش مورد حسب)مستقل حسابرس گزارش با همراه که باشد می مدیران تحلیلی گزارش

 با و موردی طور به که مالی های گزارش سایر. دهند می تشکیل را سالانه مالی گزارش عنوان تحت ای مجموعه مالی،

 از مالی تسهیلات دریافت منظور به شده تهیه مالی های گزارش قبیل از مواردی برگیرنده در شوند، می تهیه خاص اهداف

 از. باشند می مالیاتی اظهارنامه و سهامی، های شرکت مورد در سرمایه افزایش جهت مدیره هیئت توجیهی گزارش ها، بانک

 نشده و شده حسابرسی مالی های صورت به نسبت گذاری سرمایه از قبل سهامداران و گذاران سرمایه شود می پیشنهاد رو این

 .کنند پیدا آگاهی ها شرکت

 اختلاف بین رابطه بر عمده سهامداران قدرت است این بیانگر که حاضر تحقیق دوم فرضیه پذیرش به توجه با( ب  

 باهدف تجاری واحدهای. دارد معناداری و مستقیم تأثیر استقراض هزینه و نشده و شده حسابرسی مالی های صورت

 از روز به روز باید کنند می احساس خود های فعالیت طی در که نیازی به توجه با و آیند می وجود به نیز رشد و پیشرفت

 نیاید وجود به اقتصادی شرکت یک در تحولی چنین اگر زیرا کنند پیشرفت ها تکنولوژی همچنین و اجتماعی روابط لحاظ

 کیفی و کمی سطح ارتقا جهت در تجاری واحدهای. شد خواهد حذف مالی بازارهای صحنه از تدریج به صورت این در

 در بزرگ گذاران سرمایه وجود. کنند می سازمانی برون اشخاص سوی از ها سرمایه جذب به اقدام خود های فعالیت

 ها شرکت این مدیران اختیار در که هایی سرمایه هستند مایل زیرا نماید می طلب را بیشتری رهبری روحیه تجاری واحدهای

 و ها شرکت اصلی های دغدغه آن راهبری نوع و شرکتی حاکمیت رو این از نمایند کنترل را آن خود دهند می قرار

 حسابرسی وجود به نسبت مالی گران تحلیل و اقتصادی فعالان شود می پیشنهاد رو این از. شود می محسوب گذاران سرمایه

 عمده سهامداران وجود همچنین و نمایند حاصل اطمینان تجاری های شرکت داخل در خطا هرگونه از عاری و اعتماد قابل

 .آورند عمل به کافی ملاحظات باید اقلیت گذاران سرمایه که شود می سهامداران منافع در طرفی یک باعث

 گردد: پیشنهادهایی برای محققان آتی بیان میهمچنین 

 استقراض هزینه و نمایندگی هزینه بین رابطه بر مالی های شاخ  تأثیر بررسی(3

 استقراض هزینه بر شرکت افشای ریسک تاثیر بررسی(1

 :باشد می زیر بشرح هستند ذکر قابل تحقیق های محدودیت عنوان به که مواردی جمله از

 نتوان باعث شد تا تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در مالی های صورت ارائه تجدید زیاد تعداد  

به  .گیری هزینه استقراض انجام داد اندازه شفاف جهت و کامل صورت به را مالی های صورت ارائه تجدید منفی پیامدهای

 هزینه استقراض با دقت بیشتری انجام نگرفته شده باشد. های مربوط به  رود نحوه استخراج داده همین دلیل احتمال می
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Abstract  

Financial resources are one of the most important resources needed by organizations to survive 

and continue their activities. A part of these resources is provided by the investment of the 

founders, general shareholders, operational activities and services of the company, and besides, 

they use banking facilities. The main reason for the debt is the lack of efforts of the investors' 

resources and the company's internal resources, as well as the lower cost of debt compared to 

the cost of equity. The current research is part of applied research in terms of its purpose. In 

terms of nature, it is part of review research. In terms of the type of reasoning, it is a part of 

analogical-inductive research. From the perspective of time, it is part of retrospective research. 

In terms of the duration of the research, it is part of the combined method. The statistical 

population of the current research is the companies admitted to the Tehran Stock Exchange, 

after removing the restrictions, 152 companies were selected as a statistical sample. The period 

under investigation is between 2019 and 2023. The results of the test of the first hypothesis of 

the research show that there is a direct and significant relationship between the difference 

between audited and unaudited financial statements and the cost of borrowing. The results of 

the second hypothesis test indicate that the power of major shareholders has a direct and 

significant effect on the relationship between the difference between audited and unaudited 

financial statements and the cost of borrowing. 
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