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چکیده:

ارتباطات سیاسی، کیفیت حسابرسی، بحران مالی، هزینه های نمایندگی

    سید کاظم ابراهیمی 1    
2
    علی بهرامی نسب 

     اسحاق کریمی 3

هدف این پژوهش بررســی اثر ارتباطات سیاسی و کیفیت حسابرسی بر هزینه های نمایندگی و 
بحران مالی شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران می باشد� ارتباطات سیاسی می تواند 
منجربه هزینه بالای نمایندگی در اقتصادهای نوظهور شــوند، که به طور معمول با محیط قانونی 
ضعیفی همراه شــده اند� افزایش شدید نا اطمینانی در بازارهای مالی، می تواند باعث ورشکستگی 
یک نهادمالی یا غیرمالی بزرگ یا رکود اقتصادی شود� این نا اطمینانی می تواند مستقیماً ناشی از 
بی اعتمادی به سیاست های آتی دولت باشد� حسابرسان می توانند بر انتخاب روش های حسابداری 
توســط مدیریت تأثیر بگذارند� از این رو، صورت های مالی نهایی را تحت تأثیر قرار داده و ســبب 
افزایــش قابلیت اتکای اقلام مندرج در صورت های مالی می شــوند� بنابرایــن، می توان ادعا کرد 
که کیفیت حسابرســی می تواند هزینه های نمایندگی را تحت الشــعاع قــرار دهد� نتایج پژوهش 
بر مبنای یک نمونه آماری متشــکل از 103 شــرکت در دوره زمانی 1388 تا 1395 و بر اساس 
مدل رگرســیونی چندگانه نشان می دهدکه ارتباطات سیاســی اثر مثبت ومعناداری برهزینه های 
نمایندگی و اثر منفی ومعناداری با بحران مالی شــرکت ها دارد� هم چنین نتایج نشان می دهد که 

کیفیت حسابرسی اثرمنفی ومعناداری باهزینه های نمایندگی و بحران مالی دارد�
واژگان کلیدی: ارتباطات سیاسی، کیفیت حسابرسی، بحران مالی، هزینه های نمایندگی

kebrahimi@semnan.ac.ir :1� دانشیار گروه حسابداری دانشگاه سمنان، سمنان، ایران، نویسنده مسئول�  پست الکترونیک
2�مربی گروه حسابداری دانشگاه سمنان، سمنان، ایران

3� دانشجوی کارشناسی ارشد حسابداری دانشگاه سمنان، ایران

تاریخ دریافت:97/2/31
تاریخ پذیرش:97/6/17
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1-مقدمه �
هدف اصلی شــرکت ها افزایش ثروت مالکان و ســهامداران آن اســت� بر اساس نظریه نمایندگی، 
مدیران )به عنوان نمایندگان مالکان شــرکت( در پی افزایش منفعت خویش، منافع صاحبان سرمایه 
را نادیده می گیرند� لذا همواره بین مدیران و صاحبان ســرمایه، تضــاد منافعی وجود دارد که از آن 
تحت عنوان رابطه نمایندگی یاد می شــود� بر این اســاس، مالکان به منظور کســب اطمینان از این 
که نمایندگان در راســتای منافع ایشــان حرکت می کنند و یا به منظور هم راستا سازی منافع آن ها 
با منافع خود، هزینه هایی را متحمل می شــوند که به آن هزینه نمایندگی گفته می شــود� به عبارت 
دیگر هرچه هزینه های نمایندگی در یک شــرکت بالاتر باشــد، تضاد منافع بین مالکان و نمایندگان 
آن ها بیشتر است )اعظم و همکاران، 1397:29(� اهمیت این موضوع در این است که، با بزرگترشدن 
شــرکت ها، مالکان اداره شــرکت را به مدیران تفویض کرده اند� جدایی مالکیت از مدیریت، منجربه 
مشکلات نمایندگی می شــود� طبق تئوری نمایندگی، اولین مشکل مربوط به نمایندگی وجود تضاد 
منافع بین سهامدار و مدیر است )محمد و همکاران،1396(� از آن جایی که امروزه مبنای تصمیم گیری 
ســرمایه گذاران، اعتباردهندگان و سایر اســتفاده کنندگان، وجود اطلاعات با کیفیت و شفاف است� 
بنابراین، شرکت ها برای کاهش هزینه های نمایندگی و هزینه سرمایه خود و همچنین افزایش ثروت 
ســهامداران و ارزش شــرکت، باید میزان عدم اطمینان در ســرمایه گذاری را کاهش دهند، میزان 
اطمینان در ســرمایه گذاری، به ارائه اطلاعات شفاف و با کیفیت بستگی دارد )محمد، 1384:147(� 
طی چهار قرن اخیر، تلاش های بســیاری جهت یافتن راه حلی مناســب برای همســو کردن منافع و 
انگیزه های مالک و نماینده صورت گرفته است� کانون تلاش های انجام شده در این زمینه، حسابرسی 
است )یحیی و همکاران،62:1387(� سال های اخیر در حالی سپری شد که جهان در عرصه اقتصادی، 
شاهد ورشکســتگی شــرکت های عظیم نظیر انرون، ورلدکام، گلوبال کرو سینگ، رابرت مکس ول، 
ســویس ایر، فلیپ هولزمن بود� نتایج پژوهش ها نشــان داد در اواخر عمر این شرکت ها و نزدیک به 
ورشکستگی شــان، گزارشگری در این شــرکت ها از کیفیت لازم برخوردار نبوده و این شرکت ها در 
ســطح پایینی از کیفیت گزارشگری قرار داشته اند )سیدکاظم و همکاران، 1396(� ارتباطات سیاسی 
بر ســازمان های تجاری اخیراً مورد توجه محققان در کل دنیا قرار گرفته اســت، مجریان و مدیران 
دارای ارتباط سیاســی معمولاً قدرتمند در نظر گرفته می شــوند، چون می توانند از یک مجموعه از 
مزایا بهره ببرند )آریفورخان،2016(� ارتباطات سیاســی می توانــد منجر به هزینه های نمایندگی در 
اقتصادهای نوظهور شــوند که به طور معمول با محیط قانونی ضعیفی همراه شــده اند� روابط و نفوذ 
سیاســی نه تنها بر وضعیت مالی بنگاه های اقتصــادی تأثیر می گذارد، بلکه انگیزه های مدیران را نیز 
در ارتباط با گزارشــگری مالی تحت تأثیر قرار می دهــد� انتظار می رود این امر در نهایت باعث ایجاد 
تفاوت های چشــمگیر، در کیفیت صورت های مالی شــرکت های دارای روابط سیاسی در مقایسه با 
شــرکت های بدون روابط سیاســی گردد )محمد وهمکاران، 1396(، یکــی از مهمترین تهدیدهای 
اقتصاد ملی، ورشکستگی شرکت هاست� شدت گرفتن رقابت در عرصه تولید و خدمات موجب گردیده 
اســت که بسیاری از شرکت ها ورشکسته شوند و از گردونه رقابت خارج شوند� این امر موجب نگرانی 
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صاحبان سرمایه، مدیران، بستانکاران و بطورکلی جامعه شده است� سرمایه گذاران همواره می خواهند 
با پیش بینی امکان ورشکســتگی یک شــرکت از زوال ســرمایه خود جلوگیری کنند� از این رو آن ها 
درپی روش هایی هستند که بتوانند به وسیله آن عوامل مؤثر بر درماندگی مالی شرکت ها را بسنجند� 
مدیریت واحدهای تجاری در صورت اطلاع به موقع از خطر ورشکســتگی می توانند دست به اقدامات 
پیشگیرانه بزنند )امیررضا و همکاران، 1395(، و سعی دارند با ایجاد رابطه سیاسی آثار ناشی از بحران 

مالی را کاهش دهند�
در این پژوهش بر میزان ارتباطات سیاســی شرکت ها و کیفیت حسابرسی آن ها تمرکز شده است، 
منظور از ارتباطات سیاســی شرکت، میزان دخالت دولت در اداره امور شرکت است� به بیان دقیق تر 
با توجه به مطالب پیشــگفته در خصوص اهمیت حسابرســی و ارتباطات سیاسی و همچنین جدایی 
نقش مالکیت از مدیریت، پژوهش حاضر به بررسی رابطه بین ارتباطات سیاسی و کیفیت حسابرسی 
بر هزینه های نمایندگی شرکت ها و بحران مالی می پردازد و سعی شده است به این موضوع پرداخته 
شــود که آیا ارتباطات سیاسی و کیفیت حسابرســی بر هزینه های نمایندگی و بحران مالی اثردارد؟ 
همچنین با توجه به بررسی های به عمل آمده دریافتیم که پژوهشی یا مقاله ای که به طورمستقیم به 
بررسی ارتباط بین ارتباط سیاسی و کیفیت حسابرسی بر بحران مالی انجام گردیده باشد، یافت نشده 
اســت� بنابراین در ادامه ابتدا مبانی نظری و پیشــینه پژوهش ارائه می گردد و به دنبال آن چارچوب 
مفهومی و فرضیه های پژوهش، جامعه و نمونه آماری پژوهش و نحوه آزمون فرضیه ها و توضیح داده 

می شود و در قسمت پایانی نیز، یافته ها و نتایج پژوهش بیان می شود�

2- مبانی نظری و پیشینه پژوهش �
2-1- ارتباطات سیاسی

نظریه اقتصاد سیاســی، از نیمه دوم قرن بیستم با گســترش و نفوذ مکتب لیبرالیسم، وارد متون 
اقتصادی جهان شــد� براســاس این نظریه سیاستمداران و دیوان ســالاران، همانند هر فرد دیگری، 
انگیزهایــی برای انتقال ثروت از طریق فرآیند سیاســی دارند� آن ها صرفــاً کارگزاران بین گروه های 
ذی نفع رقیب نیســتند، بلکه خود نیز گروه ذی نفع هســتند، به علاوه دسترسی آنها به منابع بیشتر و 
ســهل الوصول تر، آن ها را در موقعیت متمایزی، نسبت به سایر بازیگران در عرصه اقتصادی قرار داده 
اســت )محمدرضا و همکاران،19:1394(� در شــرکت های دارای روابط سیاســی دسترسی به منابع 
ســرمایه بســتگی زیادی به سود گزارش شده ندارد، زیرا روابط سیاســی منجربه دسترسی آسان به 

اعتبار و منابع سرمایه از بانک های تحت تملک دولت می گردد )بوباکری و همکاران،541:2012(�

2-2-کیفیت حسابرسی
واژه »کیفیت حسابرسی« برای حسابرسان و کاربران صورت های مالی معانی متفاوتی دارد� کاربران 
زمانی حسابرسی را با کیفیت تلقی می کنند که در نتیجه آن این اطمینان حاصل شود که صورت های 
مالی فاقد هرگونه اشتباه و تقلب است )اله کرم و همکاران، 47:1395(� یک تعریف متداول از کیفیت 
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حسابرســی به وسیله دیآنجلو )1981( ارائه شده اســت، او کیفیت حسابرسی را ارزیابی و استنباط 
بازار از احتمال توانایی حســابرس در کشــف تحریف های با اهمیت در صورت های مالی و یا سیستم 
حســابداری صاحبکار و گزارش تحریف های با اهمیت کشــف شده تعریف کرده است� احتمال اینکه 
حســابرس تحریف های با اهمیت را کشف کند، به شایستگی حســابرس و احتمال اینکه حسابرس 
تحریف های با اهمیت کشــف شــده را گزارش کند، به عنوان استقلال حســابرس تعبیر شده است� 
)زهره وهمکاران، 1395(� از ســه بعد نظارتی، اطلاعاتی و تضمین کنندگی می توان به دلایل تقاضای 
بازار ســرمایه برای خدمات حسابرســی با کیفیت بالاتر توجه کرد� در نقــش نظارتی، مالکان برای 
نظــارت بر نماینده، جلوگیری از رفتارهای فرصت طلبانه، عــدم تقارن اطلاعاتی و کاهش هزینه های 
نمایندگی، به حسابرســی روی می آورند� در نقش اطلاعاتی، از نظر سرمایه گذاران، حسابرسی نوعی 
ســازوکار در راستای بهبود کیفیت اطلاعات مالی است که فرآیند ارزشمندی تلقی می شود� در نقش 
تضمین کنندگی، حسابرســان با ضمانت کردن کیفیت اطلاعــات مندرج در صورت مالی، هزینه های 
نشئت گرفته از دعاوی حقوقی را کاهش می دهند و مدیران را در مقابل اشخاص ثالث بیمه می کنند 

)مهدی و همکاران،353:1395(�

2-3-بحران مالی
امروزه با افزایش شــرکت ها و مؤسســات بازرگانی و ایجاد پیچیدگی در روابط اقتصادی و تجاری، 
وظایف امور مالی به صورت چشم گیری تغییر یافته است� تاکید دولت بر رشد اقتصادی به افزایش و 
گســترش بیش از پیش شــرکت ها و مؤسسات کمک و این وظایف را پیچیده تر نموده است� از سوی 
دیگر به دلیل رقابت روز افزون مؤسســات، دســتیابی به سود محدود شــده و میل به ورشکستگی 
افزایش یافته اســت� میزان وقوع بحران های مالی در جهان در سال های اخیر بیش از هر زمان است� 
در دو دهه اخیر ارقام و اعداد اقتصادی نشــان دهنده افزایش بی ســابقه میزان ورشکستگی ها است� 
وجود بحران های مالی در یک کشــور شاخص اقتصادی مهمی است که توجه عموم را به خود جلب 
می کند� هم چنین، هزینه های اقتصادی ورشکســتگی نیز بسیار زیاد است� بنابراین توانایی پیش بینی 
بحران مالی و جلوگیری از وقوع آن از اهمیت اساســی برخوردار اســت و از تخصیص نامناسب منابع 
کمیاب اقتصادی جلوگیری می کند )رؤیا،1396(� بحران مالی وضعیتی اســت که شرکت برای کسب 
منابــع مالی کافی جهت ادامه عملیاتش ناتوان اســت و در انجام امور خود دچار زحمت می شــوند 
)مک کی،667:2006(� در این وضعیت شــرکت برای مواجه شدن با تعهدات خود در سررسید ناتوان 
اســت )بیور،71:1966؛ پاســتنا و رولاند، 288:1986(� در این وضعیت همچنین شــرکت در تولید 
وجه نقــد کافی برای رفع نیازهایش همچون پرداخت ها به وام دهنــدگان و��� توانایی کافی را ندارد 

)جانتادج،2006(�

2-4-هزینه های نمایندگی
پس از آغاز انقلاب صنعتی در قرن نوزدهم و با توســعه شــرکت های سهامی، انبوه سرمایه گذارانی 
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بــه وجود آمدند، که در اداره واحدهای اقتصادی خــود، همت می گمارند� حاصل این فرآیند تفکیک 
مالکیت از مدیریت شرکت ها بود� جدایی مالکیت از مدیریت منجر به پیدایش تئوری نمایندگی شد� 
تئوری مربوط به مواردی اســت، که یک نفر مسئول تصمیم گیری در خصوص توزیع منابع مالی و یا 
اقتصادی یا انجام خدمتی را، طبق قرارداد مشخصی، به شخص دیگری واگذار نماید )هاشم و همکاران 
61:1390(� هزینه های نمایندگی اثر معکوســی بر ارزش شــرکت دارد، یعنــی اگر بازار انتظار وقوع 
چنین هزینه هایی را داشــته باشد، ارزش شرکت کاهش خواهد یافت )جنسن و مک لینک، 1986(� 
چنانچه مدیریت برخلاف هدف اصلی شــرکت، یعنی حداکثرکردن ثروت سهامداران، تصمیم گیری و 

عمل کند، سهامدار متحمل هزینه های نمایندگی خواهند شد )یونس وهمکاران،51:1394(�

2-5-تأثیر ارتباطات سیاسی بر هزینه های نمایندگی و بحران مالی
شــرکت های دارای ارتباطات سیاسی تمایل دارند تا کارآمدی کمتری داشته باشند� قانون درسطح 
کشوری و محیط های مؤسسه ای شرکت ها، بر هزینه نمایندگی تأثیر دارند� ارتباطات سیاسی می تواند 
منجربــه هزینه بالای نمایندگی در اقتصادهای نوظهور شــوند که به طــور معمول با محیط قانونی 
ضعیفی همراه شــده اند )محمد و همکاران،1396(� به طور کلی می توان گفت محیط های ســازمانی 
و قوانین کشــورها که مؤثر بر عملیات شــرکت ها اســت می توان بر هزینه های نمایندگی تأثیرگذار 
باشــد )بوباکری و همکاران،541:2012(� افزایش شدید نااطمینانی در بازارهای مالی، می تواند باعث 
ورشکستگی یک نهاد مالی یا غیرمالی بزرگ یا رکود اقتصادی شود� در کشورهای با بازارهای نوظهور 
این نااطمینانی می تواند مســتقیماً ناشی از بی اعتمادی به سیاست های آتی دولت باشد� شرکت هایی 
که از ارتباطات سیاسی بهره می برند و از مزایای این ارتباط نهایت استفاده را می برند مانند تخفیفات 
مالیاتی، گرفتن وام هایی با بهره پایین و رقابت با رقبا و ��� می تواند از شرایطی که شرکت را به طرف 

بحران مالی سوق می دهند، تا حدودی جلوگیری کنند�

2-6- تأثیر کیفیت حسابرسی بر هزینه های نمایندگی
بر اساس نظریه نمایندگی، توابع مطلوبیت تولیدکننده اطلاعات )گروه مدیریت( و استفاده کنندگان 
از این اطلاعات متفاوت از یکدیگر اســت که نتیجه این تفاوت ها در قالب هزینه های نمایندگی ظاهر 
می شــود� مدیرکه درکانــون این تضاد منافع قرار دارد، با ارائه اطلاعات مالی شــرکت تلاش می کند 
هزینه هــای نمایندگــی را کاهش دهد، اما به دلیل اختیارات مدیریت، بــه منظور نظارت بر عملکرد 
مدیر، نیاز به قضاوت کارشناسانه حسابرس مستقل را مطرح می کند )مهدی و همکاران،353:1395(� 
حسابرســان می توانند بر انتخاب روش های حســابداری توســط مدیریت تأثیــر بگذارند� از این رو، 
صورت هــای مالی نهایی را تحــت تأثیر قرار داده و ســبب افزایش قابلیت اتــکای اقلام مندرج در 
صورت های مالی می شــوند )غلامرضا و همــکاران،71:1389(� بنابراین می توان ادعا کرد که کیفیت 

حسابرسی می تواند هزینه های نمایندگی را تحت الشعاع قرار دهد�
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2-7- تأثیر کیفیت حسابرسی بر بحران مالی
امروزه بیش از هر زمان دیگری بازارهای ســرمایه گسترش یافته و کسب قدرت اقتصادی ساختار 
یافته در فراســوی مرزهای جغرافیایی، بازارهای سرمایه را جولانگاه خود قرار داده است� ناگزیر بازار 
ســرمایه بیش از پیش مستعد بروز تبانی، تقلب و فســاد است، که متولیان مختلف اقتصادی در این 
بازار مرتکب می شــوند� فســاد و تقلب به اشــکال گوناگون در بازار ســرمایه رخ می دهد، اما آن چه 
بیشتر اهمیت دارد و آثار مخرب عینی و ذهنی ماندگاری بر بازار سرمایه در پی خواهد داشت� فساد 
مرتبط با گزارشگری مالی است� بنابراین وجود اطلاعات مالی شفاف و قابل اتکا که محصول سیستم 
گزارشگری جامع و مناسب می باشد، از ارکان ارزیابی وضعیت و عملکرد یک شرکت و تصمیم گیری 
در مورد ســرمایه گذاری در شرکت به حســاب می آید� در هر رویداد اقتصادی سرمایه گذاران برای 
تصمیم گیری نیازمند اطلاعات قابل اتکا هســتند� از دیدگاه ســرمایه گــذاران، اطلاعاتی قابل اتکا 
تلقی می شــود که یک سازمان مســتقل بر فرآیند گزارش گری شــرکت ها و صورتهای مالی نظارت 
نماید� نمونه ای از این ســازمان های نظارت کننده مؤسســات حسابرسی می باشند� حسابرسی، برای 
صورت های مالی گزارش شــده ارزش افزوده ایجاد می کند، زیرا نتایج بررســی مربوط بودن و قابلیت 
اتکا محتوای صورت های مالی را گزارش می دهد� با توجه به جایگاه و نقش مؤسســات حسابرسی در 
تصمیمات اســتفاده کنندگان، کیفیت حسابرســی به عنوان عامل کلیدی در تهیه گزارشــات، مورد 
توجه اســتفاده کنندگان از جمله مدیران شرکت ها و سرمایه گذاران قرار می گیرد )پرویزو همکاران، 
1395(، و این که گزارش حسابرسی، سازمان حسابرسی، در رأس این مؤسسات قرار دارد� از آن جایی 
که کیفیت بالای حسابرســی نشــان دهنده کیفیت بالای گزارش گری مالی می باشد، در صورتی که 
کیفیت گزارشگری مالی شرکت ها از کیفیت لازم برخوردار نباشد، سرمایه گذاران )اعم از سهامداران 
و اعتباردهندگان( در پیش بینی و برآوردهای جریان نقدی آتی که پایه و اســاس ارزیابی ســرمایه 
گذاران از اوراق بهادار شــرکت و ارائه اعتبار به شــرکت تلقی می شود، با ابهام مواجه خواهند شد� با 
افزایش ابهام در مورد آینده، یا به تعبیری دیگر افزایش ریســک ســرمایه سرمایه گذاری در شرکت 
می تواند کاهش یابد� تداوم این امر می تواند در بلند مدت موجب ایجاد مشــکلات مالی برای شرکت 
شــود و ایجاد مشکلات مالی در هرشرکتی در صورتی که تداوم یابد، می تواند برآغاز افزایش مضاعف 
ریســک شرکت و افزایش مشکلات در تأمین مالی برای باز پرداخت اصل و بهره دیون شرکت شده و 
شرکت را در مسیر )بحران مالی و در نهایت( ورشکستگی قرار دهد� )سیدکاظم و همکاران، 1396(� 
بنابراین می توان نتیجه گرفت که افزایش در کیفیت حسابرســی باعث کاهش بحران مالی شرکت ها 

می شود�

2-8-پیشینه پژوهش
لاریجانی و همکاران )1397( به بررسی “ رابطه بین افشای گزارش کنترل های داخلی، هزینه های 
نمایندگی و مدیریت ســود” پرداختند� در راســتای دســتیابی به این هدف، سه فرضیه طراحی و با 
اســتفاده از داده های نمونه ای از شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال های 
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1386 تا 1394 آزمون شــده اســت� نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل آماری مدل های همبســتگی 
چندگانه بیانگر آن اســت که بین افشــای گزارش کنترل های داخلی حاکم بر گزارشــگری مالی و 
مدیریت ســود، رابطه منفی و معناداری وجود دارد� لیکن بین افشــای گزارش کنترل های داخلی و 
هزینه هــای نمایندگی و نیز بین مدیریت ســود و هزینه های نمایندگی رابطه معنی داری مشــاهده 

نگردید�
حیدری و همکاران )1395( به بررســی”تأثیر کیفیت حسابرســی بر هزینه های نمایندگی و عدم 
تقارن اطلاعاتی: رویکرد الگوســازی معادلات ساختاری”پرداختند� برای دستیابی به اهداف پژوهش، 
99 شــرکت از بین شــرکت های پذیرفته شــده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال های 1385 تا 
1392 بــرای نمونه آماری انتخاب شــدند� نتایج حاکی از آن اســت که بــا افزایش کیفیت خدمات 
حسابرســی، تعارضات نشــئت گرفته از تفکیک مالکیت از مدیریت، شــامل هزینه های نمایندگی و 
عدم تقارن اطلاعاتی کاهش می یابد، بر اســاس نتیجه دیگر، افزایــش هزینه های نمایندگی، افزایش 

سطح عدم تقارن اطلاعاتی را به همراه دارد�
جمالــی و کرمی )1395( در تحقیقی به بررســی» تأثیر هزینه های نمایندگی بر حسابرســی در 
شــرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران« پرداختند� داده های مورد نیاز از 85 شرکت 
عضو بورس اوراق بهادار تهران جمع آوری گردیده اســت� نتایج پژوهش نشــان می دهد که با افزایش 
تمرکــز مالکیت ســهامداران، هزینه های نمایندگی کاهش یافته و با کاهــش هزینه های نمایندگی، 

حق الزحمه حسابرس و احتمال انتخاب مؤسسه حسابرسی بزرگ نیز کاهش می یابد�
اعتمــادی و گورجــی )1394( به بررســی” اثر ارتباطات سیاســی بر ســرمایه گذاری و کاهش 
محدودیت هــای تامین مالی در بورس اوراق بهادار تهران”پرداختند� تعداد 135 شــرکت ایرانی )38 
شــرکت سیاسی و 97 شرکت غیر سیاسی( و مدل رگرسیون پانل برای دوره زمانی 1382 تا 1392 
بررسی نمودند� یافته ها حاکی از آن است که ارتباطات سیاسی بر رفتار سرمایه گذاری شرکت ها مؤثر 

بوده و سبب کاهش محدودیت جریان تأمین مالی شرکت ها گشته است�
خرم وهمکاران )2017( به تحقیقی به عنوان “ مقاله بررســی کیفیت حسابرســی در طی بحران 
مالی: از دیدگاه سرمایه گذاران” پرداختند� داده های مورد نظر برمبنای نمونه ای که از بین شرکتهای 
آمریکایی برای بازه زمانی 2003 تا 2009 انتخاب شــده اســت� نتایج پژوهش ما نشان می دهد که 
افزایش در محتوای اطلاعاتی هیچ ارتباطی با اندازه حسابرســی و اســتقلال حسابرس ندارد� بررسی 
بیشــتر بیانگر این موضوع است که کاهش در محتوای اطلاعاتی اعلامیه های سود توسط کاهش کلی 
در غنای محتوای اطلاعات در دوران بحران مالی هدایت نمی شــود و تحت تأثیر آن نیســت� به طور 
کلی، نتایج ما نشــان از یک یافته و شواهد قوی از افزایش در کیفیت حسابرسی درک شده در طول 

بحران مالی جهانی در بین شرکتهای مالی و غیر مالی آمریکایی است�
کیم وژانگ )2016( به تحقیقی باعنوان»ارتباطات سیاسی و سیاست مالیاتی جسورانه« پرداختند� 
دوره زمانی تحقیق آن ها سال های بین 1999 تا 2009 بود� نتایج تحقیق آن ها نشان داد که ارتباطات 
سیاســی اثر معناداری سیاست مالیاتی جســورانه دارد و شــرکت های با ارتباطات سیاسی بالاتر از 
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سیاست های مالیاتی جسورانه تری استفاده می نمایندو میزان اجتناب مالیاتی بالاتری دارند�
پرساکیس وایاتریدیس )2015( به پژوهشی با عنوان” کیفیت سود تحت بحران مالی “ پرداختند� 
آنهاشــرکت ها را به 3 دسته تقسیم نمودند: دسته اول، شــرکت هایی ازکشورهای با اقتصاد خارجی 
قوی وسیســتم قوی اجرای قوانین، دسته دوم، شــرکت هایی از کشورهای متکی به اقتصاد داخلی و 
سیستم خوب اجرای قوانین، دسته سوم، شرکت هایی از کشورهای متکی به اقتصاد داخلی با سیستم 
ضعیف اجرای قوانین، نتایج نشــان داد در طی بحران مالی، ارتباط ارزشی و هموارسازی سود دسته 
اول نسبت به دسته دوم وسوم بیشتر است، اما میزان محافظه کاری دسته اول نسبت به دسته دوم و 
سوم کمتر است، ولی به طور کلی در طی بحران مالی هموارسازی سود، ارتباط ارزشی سودومحافظه 

کاری شرطی کاهش می یابد و کیفیت سود نیز به سبب آن کاهش می یابد�
آیاتریدیــس )2012( در پژوهشــی با عنوان” کیفیت حسابرســی: شــواهدی از محافظه کاری، 
هزینه های نمایندگی و هزینه ســرمایه، به بررســی تأثیر کیفیت حسابرسی بر محافظه کاری سود، 
هزینه های نمایندگی و هزینه ســرمایه” پرداختند� نتایج پژوهش نشــان می دهد که شرکت هایی که 
توســط مؤسسات بزرگ حسابرسی می شوند دارای اقلام تعهدی اختیاری پایینی می باشند، همچنین 

این شرکت ها دارای هزینه های نمایندگی و هزینه سرمایه پایینی می باشند�
بوباکری و دیگران )2012( در تحقیقی به بررســی” تأثیر روابط سیاسی بر روی عملکرد شرکت و 
تصمیمات تأمین مالی” پرداختند� آن ها یافتند که شــرکت ها بعد از برقراری روابط سیاسی عملکرد 
خود را بهبود بخشــیده و بدهی خود را افزایش می دهند، روابط سیاسی همبستگی قوی با تغییر در 
اهرم و عملکرد عملیاتی دارد، هم چنین شرکت های دارای روابط سیاسی به منابع اعتباری دسترسی 

آسان تری دارند�

3-چهارچوب مفهومی: �

نمودارشماره 1- بررسی رابطه بین متغیرهای مستقل و وابسته
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4-فرضیه ها و مدل پژوهش �
با توجه به مبانی نظری پژوهش و پیشینه آن، فرضیه های پژوهش به شرح زیر تدوین شده اند:

فرضیه اول: ارتباطات سیاسی اثر معناداری بر هزینه های نمایندگی دارد�
فرضیه دوم: کیفیت حسابرسی اثر معناداری بر هزینه های نمایندگی دارد�

فرضیه سوم: ارتباطات سیاسی اثر معناداری بر بحران مالی دارد�
فرضیــه چهارم: کیفیت حسابرســی اثر معنــاداری بررابطه بین ارتباطات سیاســی و هزینه های 

نمایندگی دارد�
فرضیه پنجم: کیفیت حسابرسی اثر معناداری بر بحران مالی دارد�

مدل رگرسیونی فرضیه های تحقیق به شرح رابطه های 1 تا 4 می باشد:
رابطه )1(

AgencyCostit = α + β1PCONit + β2FSIZEit + β3CFOit + β4GRWTHit + β5ROAit + β6LEVit 
+ β7GRWTHSALEit +εit

رابطه )2(
AgencyCostit = α + β1AQit + β2FSIZEit + β3CFOit + β4GRWTHit + β5ROAit + β6LEVit + 
β7GRWTHSALEit +εit

رابطه )3(
CRISISit = α + β1PCONit + β2FSIZEit + β3CFOit + β4GRWTHit + β5ROAit + β6LEVit + 
β7GRWTHSALEit +εit

رابطه )4(
AgencyCostit = α + β1PCONit + β2AQit + β3PCONit ×AQit + β3FSIZEit + β4CFOit + 
β5GRWTHit + β6ROAit + β7LEVit + β8GRWTHSALEit +εit

رابطه )5(
CRISISit = α + β1AQit + β2FSIZEit + β3CFOit + β4GRWTHit + β5ROAit + β6LEVit + 
β7GRWTHSALEit +εit

که در رابطه بالا:
PCON: ارتباطــات سیاســی، Agencycost: هزینه هــای نمایندگــی، Crisis: بحران مالی، 
AQ: کیفیت حسابرســی، FSIZE: اندازه شــرکت، CFO: وجه نقد عملیاتی، LEV: اهرم مالی، 

GRWTH: رشد دارایی ها،   ROA: بازده دارایی ها، GRWTHSALE: رشد فروش�

5-روش پژوهش و جامعه آماری �
این پژوهش ازنظر هدف، ازدسته کاربردی به شمارمی رود و از نظر روش، پژوهش توصیفی مبتنی 
برتحلیل رگرســیون لاجیت اســت که درآن، از تحلیل داده های ترکیبی و ادغام استفاده شده است� 
بــرای تجزیــه و تحلیل اطلاعات و آزمــون فرضیه ها، اطلاعت مورد نیــاز از طریق صورت های مالی 
حسابرسی شده شرکت های مورد رسیدگی برای یک دوره 8 ساله )1388 تا 1395( جمع آوری شده 
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است� پس از جمع آوری اطلاعات مورد نیاز شرکت های مورد رسیدگی، فرضیه های تحقیق با استفاده 
از تحلیل رگرســیون و روش آماری پانل دیتا، مورد بررســی قرار گرفته و ابتدا محاســبات اولیه در 
صفحه گسترده اکسل انجام گرفته و داده ها برای تجزیه تحلیل آماده خواهند گردید، سپس به منظور 
انجام تجزیه تحلیل های نهایی از نرم افزار Eviews اســتفاده می گردد� در این پژوهش، نمونه گیری 
با اســتفاده از روش حذفی سیســتماتیک انجام شده است� لذا نمونه انتخابی شامل کلیه شرکت های 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده که شرایط زیر را دارا باشند:
 به جهت همسانی تاریخ گزارشگری، حذف اثرات فصلی و افزایش قابلیت مقایسه اطلاعات، دوره  9

مالی آن ها منتهی به 29 اسفند ماه باشد
در طی دوره مورد بررسی )1388 تا 1395( تغییر سال مالی نداشته باشد� 9
اطلاعات مالی آن قابل دسترس باشد� 9
جزء شــرکت های مالی )مانند بانک ها، مؤسسات مالی( و شرکت های سرمایه گذاری یا شرکت های  9

واسطه گری مالی نباشد�
شرکت دارای وقفه معاملاتی بیش از سه ماه نداشته باشد� 9
پس از اعمال محدودیت های فوق، تعداد شــرکت های انتخابی 103 شرکت می باشد و در مجموع  9

تعداد 824 سال- شرکت مورد بررسی قرار گرفته است�

6-نحوه اندازه گیری متغیرهای تحقیق: �
6-1- متغیرهای مستقل تحقیق:

الف- ارتباطات سیاسی )PCON(: متغیر مجازی با ارزش صفر و یک می باشد، عدد 1 اگر شرکت 
دارای ارتباطات سیاســی باشــد، در غیر این صورت صفر� در این تحقیق جهت اندازه گیری ارتباطات 
سیاسی از مطالعات انجام شده توسط فان و همکاران )2008(، فان و وانگ )2006( و لین و همکاران 
)2015( و آریفورخان و همکاران )2016(، پیروی شده است و از یک معیار بدهی بلندمدت به شرح 

زیر استفاده شده است:
1� نسبت بدهی های بلندمدت به کل بدهی ها در هر سال برای هر شرکت محاسبه شده است�

2� شرکت هایی که نسبت بدهی های بلندمدت به کل بدهی های آن ها بیشتر از میانه سایر شرکت ها 
می باشــد به عنوان شرکت های دارای روابط سیاسی می باشند و به آن ها عدد یک اختصاص می یابد و 

مابقی شرکت ها عدد صفر اختصاص یافته است�
ب- کیفیت حسابرســی )AQ(: متغیر مجازی با ارزش صفر و یک می باشــد، اگر شــرکت توسط 
ســازمان حسابرســی مورد رســیدگی قرار گرفته باشــد عدد 1 و در غیر این صورت عدد صفر قرار 

می گیرد�
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6-2- متغیرهای وابسته تحقیق:
الف-AGENCYCOST)هزینه های نمایندگی(: متغیر وابسته در فرضیه های اول، دوم و چهارم 
هزینه هــای نمایندگی می باشــد، در این تحقیق جهت اندازه گیری متغیــر هزینه های نمایندگی از 
مطالعات هنری )2010( و آریفورخان )2016(، پیروی شــده است همچنین این نسبت برای اولین 
بار توسط آنگ و همکاران )2000( مورد استفاده قرار گرفت� که براساس تقسیم هزینه های عملیاتی 

به فروش محاسبه می گردد�
ب- CRISIS)بحران مالی(: متغیر مجازی با ارزش صفر و یک می باشد� عدد 1، اگر شرکت بحران 

مالی داشته باشد و در غیر این صورت به مابقی شرکت ها عدد صفر اختصاص یافته است�
در ایــن پژوهش 3 معیار زیر، نشــان دهنــده وجود بحران مالی در شــرکت اســت؛ )اعتمادی 

وعبدلی،1:1394(
1� زیان مالی در سه سال متوالی )زیان عملیاتی، زیان خالص یا زیان انباشته(؛ )جانتادج،2006(�

2� ســود تقســیمی هر ســال نســبت به ســال قبل بیش از 40 درصدکاهش پیدا کرده باشــد؛ 
)جانتادج،2006(

3� مشــمول ماده 141 قانون تجارت باشــد )بر اثر زیان های وارد شــده حداقل 50 درصد سرمایه 
شرکت از بین رفته باشد(�

چنانچه شــرکتی یکی از این سه شرط بالا را داشته باشد، دارای بحران مالی محسوب می شود� به 
شرکت هایی که بحران مالی دارند، مقدار 1 و درغیر این صورت مقدار صفر داده می شود�

6-3- متغیرهای کنترلی:
الف-اندازه شرکت )FSIZE(: براساس لگاریتم طبیعی جمع دارایی های شرکت محاسبه می گردد�

ب- اهرم مالی )LEV(: از تقسیم جمع بدهی ها به جمع دارایی ها محاسبه می گردد�
ج- نرخ بازده دارایی ها )ROA(: از تقسیم سود خالص به جمع دارایی ها محاسبه می گردد�

د-نسبت وجه نقدعملیاتی )CFO(: ازتقسیم وجه نقدعملیاتی به جمع دارایی هامحاسبه می گردد�
ه-رشد فروش )GRWTHSALE(: درصدتغییرات فروش سال جاری نسبت به سال قبل�
و-رشد دارایی ها )GRWTH(: درصد تغییرات دارایی های سال جاری نسبت به سال قبل�
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7- یافته های پژوهش
7-1-آمار توصیفی

به منظور کسب شناخت بیشتر درباره نمونه آماری و متغیرهای مورد مطالعه، خلاصه وضعیت آمار 
توصیفی متغیرهای تحقیق محاسبه گردیده است�

جدول شماره 1- آمار توصیفی متغیرها
کشیدگیچولگیانحراف معیاربیشینهکمینهمیانهمیانگین

هزینه های 
0,0840,0650,0110,7470,0845,00235,143نمایندگی

0,4990,0000,0001,0000,5000,0021,000ارتباطات سیاسی
0,2550,0000,0001,0000,4361,01232,261کیفیت حسابرسی

0,3000,0000,0001,0000,4590,8721,760بحران مالی
6,0725,9894,3888,2800,6120,4723,397اندازه شرکت

0,3010,6860,1290,6404,652-0,1060,090وجه نقد عملیاتی
0,8771,6580,2591,5718,402-0,1570,110رشد دارایی ها
0,6510,6760,1400,2086,506-0,1180,100بازده دارایی ها

0,6860,6720,1351,9820,2361,0266,420اهرم مالی
0,9311,4600,3230,4244,413-0,1520,133رشد فروش

7-2-آزمون تعیین نوع داده ها: 

جدول شماره 2- نتایج آزمون اف- لیمر و هاسمن
نتایج آزمون هاسمننتایج آزمون اف -لیمر

نتیجهاحتمالآمارهنتیجهاحتمالآمارهفرضیه ها
ثابت17,2080,016تابلویی5,6630,000فرضیه اول
ثابت14,150,048تابلویی5,370,000فرضیه دوم

ثابت19,3270,022تابلویی5,60,000فرضیه چهارم

بــرای آزمون داده هــا ابتدا باید تابلویی و یا ترکیبی بودن داده ها تشــخیص دهیم� برای این کار از 
آزمون اف-لیمر اســتفاده می شود� اگر سطح معناداری آن کمتر از 0,05 باشد، داده ها پنل )تابلویی( 
هســتند و درغیر این صورت پول )ترکیبی( هســتند� همان طور که درجدول مشــاهده می کنید در 
فرضیه های اول، دوم و چهارم سطح معناداری آزمون اف-لیمر کمتر از 0,05 بوده و در نتیجه داده ها 
از نوع تابلویی می باشــند، اما فرضیه سوم و پنجم ازآن جا که متغیر وابسته مجازی می باشد از آزمون 
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اف-لیمر و هاســمن استفاده نمی شود� بعد از مشخص شدن نوع داده ها باید برای آن دسته از داده ها 
که ازنوع تابلویی می باشند، اثرات ثابت وتصادفی بودن آن ها نیز مشخص گردد� برای این کار از آزمون 
هاســمن استفاده می شود، در این آزمون اگر سطح معناداری کمتر از 0,05 باشد اثرات ثابت اند و در 

غیر این صورت اثرات تصادفی هستند:

7-3- آزمون فرضیه های تحقیق
الف- فرضیه اول: ارتباطات سیاسی اثر معناداری بر هزینه های نمایندگی دارد�

جدول شماره 3- نتایج آزمون معناداری مدل رگرسیون فرضیه اول
AgencyCostit = α + β1PCONit + β2FSIZEit + β3CFOit + β4GRWTHit + β5ROAit + 

β6LEVit + β7GRWTHSALEit +εit

سطح معناداریآماره tخطای استانداردضریبنماد متغیرمتغیرها
α-0,0280,081-0,3440,73مقدار ثابت

PCON0,0240,0083,0650,002ارتباطات سیاسی
FSIZE0,0190,0131,5090,132اندازه شرکت

CFO0,0480,0251,90,059وجه نقد عملیاتی
GRWTH-0,0100,011-0,9720,331رشد دارایی ها
ROA-0,1660,032-5,0940,000بازده دارایی ها

LEV0,0020,0190,1450,884اهرم مالی
GRWTHSALE-0,0320,008-3,80,000رشد فروش

0,000معنی داری مدل0,494ضریب تعیین
1,8دوربین واتسون0,416ضریب تعیین تعدیل شده

F 824تعداد مشاهدات6,4آماره

باتوجه به این که معناداری مدل محاســبه شــده در جدول شماره 3 کوچک تر از 0,05 شده است 
)0,000(، مشــخص می گردد که مدل معنادار بوده و حداقل یکی از ضرایب مدل رگرســیون مخالف 
صفر اســت� مقدار دوربین واتســون برآورد شده برابر 1,8 و بین 1,5 تا 2,5 است، بنابراین این مقدار 
بیان گر این موضوع اســت که بین باقیمانده ها خود همبستگی نوع اول وجود ندارد� هم چنین باتوجه 
به اینکه ســطح معناداری متغیر مستقل ارتباطات سیاسی کمتراز 0,05 برابر )0,002( و ضریب آن 
برابر 0,024 می باشد، بنابراین نتایج مدل نشان دهنده آن است که در سطح اطمینان 95% ارتباطات 
سیاســی اثر مثبت و معناداری بر متغیر وابسته هزینه های نمایندگی دارد، می توان نتیجه گرفت که 
زمانی که درصد ارتباطات سیاسی در شــرکت ها افزایش می یابد، هزینه های نمایندگی شرکت ها نیز 
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افزایــش می یابد، لذا فرضیــه اول تحقیق تأیید می گردد� مقدارضریب تعیین تعدیل شــده در نتایج 
برآورد شده مدل رگرسیونی این فرضیه برابر با 0,494 می باشد که این مقدار بیانگر این مطلب است 

که حدود 50% رفتار متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل وکنترلی توضیح داده می شود�
ب- فرضیه دوم: کیفیت حسابرسی اثر معناداری بر هزینه های نمایندگی دارد�

جدول شماره 4- نتایج آزمون معناداری مدل رگرسیون فرضیه دوم
AgencyCostit = α + β1AQit + β2FSIZEit + β3CFOit + β4GRWTHit + β5ROAit + 

β6LEVit + β7GRWTHSALEit +εit

سطح معناداریآماره tخطای استانداردضریبنماد متغیرمتغیرها

0,7990,424-0,0490,061-مقدار ثابت

AQ-0,0150,007-2,0810,037کیفیت حسابرسی

F 0,0250,0092,7750,005اندازه شرکت

CFO0,0480,0241,10,046وجه نقد عملیاتی

0,6850,493-0,010,015-رشد دارایی ها

2,7230,006-0,1710,063-بازده دارایی ها

LEV0,0040,0170,240,811اهرم مالی
GRWTHSALE-0,030,009-3,0860,002رشد فروش

0,000معنی داری مدل0,49ضریب تعیین

1,8دوربین واتسون0,41ضریب تعیین تعدیل شده
F 824تعداد مشاهدات6,25آماره

با توجه به اینکه معناداری مدل محاســبه شــده در جدول شماره 4 کوچک تر از 0,05 شده است 
)0,000(، مشــخص می گردد که مدل معنادار بوده و حداقل یکی از ضرایب مدل رگرســیون مخالف 
صفر اســت� مقدار دوربین واتسون برآورد شــده برابر 1,8 وبین 1,5 تا 2,5 است، بنابراین این مقدار 
بیانگر این موضوع اســت که بین باقیمانده ها خود همبستگی نوع اول وجود ندارد� هم چنین با توجه 
به این که ســطح معناداری متغیر مستقل کیفیت حسابرسی کمتر از 0,05 و برابر با 0,037 و ضریب 
آن برابر 0,015- می باشــد، بنابراین نتایج مدل نشــان می دهد که در سطح اطمینان 95% کیفیت 
حسابرســی اثر منفی و معناداری بر متغیر وابســته هزینه های نمایندگی دارد، می توان نتیجه گرفت 
زمانی که کیفیت حسابرسی در شــرکت ها افزایش می یابد، میزان هزینه های نمایندگی در شرکت ها 
کاهش می یابد� لذا فرضیه دوم تحقیق تاییدمی گردد، مقدارضریب تعیین تعدیل شده درنتایج برآورده 
شده مدل رگرســیونی این فرضیه برابر 0,49 می باشد، که این مقداربیانگراین مطلب است که حدود 
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50% رفتار متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل وکنترلی توضیح داده می شود�
ج- فرضیه سوم: ارتباطات سیاسی اثر معناداری بر بحران مالی دارد�

باتوجــه به اینکه متغیر وابســته در مدل فــوق یک متغیر مجازی با ارزش صفر و یک می باشــد، 
لذا جهت آزمون فرضیه های تحقیق از رگرســیون لاجیت اســتفاده می شود، نتایج آزمون رگرسیون 
لجســتیک باینری )لاجیت( )Binerylogit( به شرح زیر می باشد، باتوجه به اینکه سطح معناداری 
مدل 0/000 می باشــد و این مقدار کمتر از 0/05 می باشــد، بنابراین در سطح خطای 0/05 فرضیه 
H0 پذیرفته نمی شود، یعنی مدل معنادار بوده و حداقل یکی از ضرایب مدل رگرسیونی مخالف صفر 
اســت و معنی داری مدل رگرســیون لاجیت را تأیید می کند� به عبارت دیگر متغیرهای تبیین شده 
بر انتخاب حسابرســان متخصص تأثیر معناداری دارند� معیار دیگری که برای ارزیابی مدل رگرسیون 
لاجیت به کار می رود لگاریتم درســت نمایی اســت� مقداراین آماره منفی اســت، هرچه قدرمطلق 
این آماره بزرگتر باشــد، حاکی از مناســب بودن مدل است� مقدار به دست آمده برای این مدل عدد 

360,176- است و بیشتر از 5- است، بنابراین، براین اساس نیز مدل معنادار و قابل اعتماد است�

جدول شماره 5- نتایج آزمون معناداری رگرسیون فرضیه سوم
CRISISit = α + β1PCONit + β2FSIZEit + β3CFOit + β4GRWTHit + β5ROAit + 

β6LEVit + β7GRWTHSALEit +εit

سطح معناداریآماره tخطای استانداردضریبنمادمتغیرمتغیرها

2,4940,545-0,6801,125-مقدارثابت

PCON-0,5060,234-2,1200,030ارتباطات سیاسی

0,2400,1920,4400,210-اندازه شرکت

CFO-0,8310,965-0,0110,389وجه نقدعملیاتی

0,2010,3810,2760,596رشددارایی ها

5,8660,000-9,8321,382-بازده دارایی ها

LEV3,5570,5466,4860,000اهرم مالی
GRWTHSALE-0,8190,320-3,3890,010رشدفروش

)McFadden R-squared( 0,000معنی داری مدل0,285ضریب تعیین مدل
)Log Likelihood( 360,179-لگاریتم درست نمایی)LR 287,697نیکویی برازش مدل )آماره

باتوجه به این که سطح معناداری متغیر مستقل ارتباطات سیاسی برابر با 0,030 می باشد که مقدار 
آن کمتر از 0,05 می باشد و ضریب آن برابر 0,506- می باشد، بنابراین نتایج مدل نشان می دهد که 
در ســطح اطمینان 95% ارتباطات سیاســی اثر منفی و معناداری بر متغیر وابسته بحران مالی دارد، 
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می توان نتیجه گرفت که زمانی که ارتباطات سیاسی در شرکت ها افزایش می یابد، میزان بحران مالی 
در شرکت ها کاهش می یابد، لذا فرضیه سوم تحقیق تأیید می گردد� مقدار ضریب تعیین تعدیل شده 
در نتایج برآورده شــده مدل رگرســیونی این فرضیه برابر با 0,285 می باشد که این مقدار بیانگر این 
مطلب است که 0,285% رفتارمتغیروابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی توضیح داده می شود�

د- فرضیه چهارم: کیفیت حسابرســی اثر معناداری بر رابطه بین ارتباطات سیاســی و هزینه های 
نمایندگی دارد�

جدول شماره 6- نتایج آزمون معناداری مدل رگرسیون فرضیه چهارم
AgencyCostit = α + β1PCONit + β2AQit + β3PCONit ×AQit + β3FSIZEit + β4CFOit + 

β5GRWTHit + β6ROAit + β7LEVit + β8GRWTHSALEit +ε it

سطح معناداریآماره tخطای استانداردضریبنماد متغیرمتغیرها

α-0,0270,081-0,3430,73مقدار ثابت

PCON0,0330,0083,8610,000ارتباطات سیاسی

AQ0,010,0140,7540,45کیفیت حسابرسی

کیفیت حسابرسی*ارتباطات 
PCON*AQ-0,0430,015-2,7540,006سیاسی

FSIZE0,0190,0121,4980,134اندازه شرکت

CFO0,0470,0251,8580,063وجه نقد عملیاتی

GRWTH-0,0090,010-0,8520,394رشد دارایی ها

ROA-0,1620,032-4,9550,000بازده دارایی ها

LEV0,0030,0190,1650,869اهرم مالی

GRWTHSALE-0,0330,008-3,9570,000رشد فروش

0,000معنی داری مدل0,50ضریب تعیین

1,78دوربین واتسون0,42ضریب تعیین تعدیل شده

F 824تعداد مشاهدات6,42آماره
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با توجه به اینکه معناداری مدل کمتر از 0,05 شــده اســت )0,000(، مدل معنادار بوده و حداقل 
یکی از ضرایب مدل رگرســیونی مخالف صفر است� مقدار دوربین واتسون برآورد شده برابر با 1,78 
و بیــن 1,5 تا 2,5 اســت، بنابرایــن این مقدار بیانگر این موضوع اســت که بیــن باقیمانده ها خود 
همبســتگی نوع اول وجود ندارد� هم چنین با توجه به این که سطح معناداری متغیر مستقل )کیفیت 
حسابرســی*ارتباطات سیاســی( کمتر از 0,05 و برابر با 0,006 و ضریب آن منفی و برابر 0,043- 
می باشــد، بنابراین نتایج مدل نشــان دهنده آن است که در ســطح اطمینان 95% اثر میانجی گری 
کیفیت حسابرســی بر متغیر وابسته هزینه های نمایندگی اثر منفی ومعناداری است، می توان نتیجه 
گرفت که زمانی که کیفیت حسابرســی در شرکت ها افزایش می یابد، میزان هزینه های نمایندگی در 
شــرکت ها نیز کاهش می یابد� لذا فرضیه چهارم تحقیــق تأیید می گردد� مقدار ضریب تعیین تعدیل 
شده در نتایج برآورده شده مدل رگرسیونی این فرضیه برابر با 0,50 می باشد که این مقدار بیانگر این 
مطلب است که 0,50% رفتار متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی توضیح داده می شود�

ه- فرضیه پنجم: کیفیت حسابرسی اثر معناداری بر بحران مالی شرکت ها دارد�
بــا توجه به اینکه متغیر وابســته در مدل فوق یک متغیر مجازی با ارزش صفر و یک می باشــد، 
لذا جهت آزمون فرضیه های تحقیق از رگرســیون لاجیت اســتفاده می شود، نتایج آزمون رگرسیون 
لجســتیک باینری )لاجیت( )Binerylogit( به شرح زیر می باشد، باتوجه به اینکه سطح معناداری 
مدل 0/000 می باشــد و این مقدار کمتر از 0/05 می باشــد، بنابراین در سطح خطای 0/05 فرضیه 
H0 پذیرفته نمی شود، یعنی مدل معنادار بوده و حداقل یکی از ضرایب مدل رگرسیونی مخالف صفر 
اســت و معنی داری مدل رگرســیون لاجیت را تأیید می کند� به عبارت دیگر متغیرهای تبیین شده 
بر انتخاب حسابرســان متخصص تأثیر معناداری دارند� معیار دیگری که برای ارزیابی مدل رگرسیون 
لاجیت به کار می رود لگاریتم درســت نمایی اســت� مقداراین آماره منفی اســت، هرچه قدرمطلق 
این آماره بزرگتر باشــد، حاکی از مناســب بودن مدل است� مقدار به دست آمده برای این مدل عدد 

359,6- است و بیشتر از 5- است، بنابراین، براین اساس نیز مدل معنادار و قابل اعتماد است�
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جدول شماره 7- نتایج آزمون معناداری مدل رگرسیون فرضیه پنجم
 CRISISit = α + β1AQit + β2FSIZEit + β3CFOit + β4GRWTHit + β5ROAit + β6LEVit

+ β7GRWTHSALEit +εit

سطح معناداریآماره tخطای استانداردضریبنماد متغیرمتغیرها

α-0,2431,032-0,2360,813مقدار ثابت

AQ-0,5450,238-2,2850,02کیفیت حسابرسی

FSIZE-0,3420,168-2,0280,042اندازه شرکت

CFO-0,8790,958-0,9170,359وجه نقد عملیاتی

GRWTH0,2960,3830,7740,438رشد دارایی ها

ROA-9,1491,348-6,7850,000بازده دارایی ها

LEV3,5460,5436,5220,000اهرم مالی

GRWTHSALE-0,8870,319-2,7810,005رشد فروش

 McFadden( ضریب تعیین مدل
)R-squared0,2850,000معنی داری مدل

)Log Likelihood( 359,6-لگاریتم درست نمایی)LR 286,452نیکویی برازش مدل )آماره

با توجه به اینکه معناداری مدل کمتر از 0,05 شــده اســت )0,000(، مدل معنادار بوده و حداقل 
یکی از ضرایب مدل رگرسیونی مخالف صفر است� هم چنین با توجه به این که سطح معناداری متغیر 
مستقل کیفیت حسابرسی کمتر از 0,05 و برابر با 0,022 و ضریب آن منفی و برابر 0,545- می باشد، 
بنابراین نتایج مدل نشان دهنده آن است که در سطح اطمینان 95% اثر کیفیت حسابرسی بر متغیر 
وابسته بحران مالی اثر منفی و معناداری است، می توان نتیجه گرفت که زمانی که کیفیت حسابرسی 
در شــرکت ها افزایش می یابد، شــرکت ها کمتر دچار بحران مالی می شوند� لذا فرضیه پنجم تحقیق 
تأیید می گردد� مقدار ضریب تعیین تعدیل شــده در نتایج برآورده شده مدل رگرسیونی این فرضیه 
برابر با 0,285 می باشــد که این مقدار بیانگر این مطلب است که 0,285% رفتارمتغیروابسته توسط 

متغیرهای مستقل و کنترلی توضیح داده می شود�
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8- نتیجه گیری و پیشنهادات تحقیق �
در این پژوهش با بررســی اثر کیفیت حسابرســی و ارتباطات سیاســی بر هزینه های نمایندگی و 
بحران مالی ســعی شده اســت گامی نو در تحقیقات مربوط به هزینه های نمایندگی، بحران مالی و 
اقتصــاد مبتنی بر روابط سیاســی در ایران ارائه گردد� نتایج تجزیــه و تحلیل فرضیه های تحقیق در 
سطح اطمینان 95% بیان گر این است که فرضیه اول تحقیق تأیید می گردد، بنابراین می توان گفت که 
ارتباطات سیاسی اثر مثبت و معناداری بر هزینه های نمایندگی دارد، این نتایج تأیید کننده این فرضیه 
می باشــند که در شرکت های دارای روابط سیاسی گســترده با دولت که ساختار مالکیت متمرکزی 
دارند، کیفیت اطلاعات پایین اســت� لذا این موضوع نشان دهنده دخالت دولت در گزارشگری مالی 
شــرکت هایی که مالک آن است، می باشد� بی اعتمادی ســهامداران از کیفیت پایین اطلاعات مالی و 
ارتباط مدیر با مقامات دولتی و تلاش مدیر جهت حداکثر ساختن ثروت خود باعث افزایش هزینه های 
نمایندگی شــده اســت� نتیجه این فرضیه با نتایج پژوهش آریفورخان )2016( و کشتکار وهمکاران 
)1396( مطابقت دارد� نتایج فرضیه دوم تحقیق نشــان می دهد که کیفیت حسابرســی اثر منفی و 
معناداری بر هزینه های نمایندگی دارد، مطابق با مبانی نظری، چنان چه خدمات حسابرســی مستقل 
با کیفیت بالاتری همراه باشند، حسابرس مســتقل به عنوان سازوکارنظارتی، انتخاب های غیرمعقول 
مدیریت از میان روش های حســابداری را محدود می کند، از ارائه نادرســت وضعیت مالی شــرکت 
توســط گروه مدیریت ممانعت به عمل می آورد، ارقام گزارش شده در سطح صورت های مالی را اعتبار 
بیشــتری می بخشــد و از منافع صاحبان منابع در برابر انتقال ثروت آنان به ســایر گروه های ذی نفع 
محافظت می کند، این یافته ها با نتایج پژوهش مایانگ ساری )2007( و آریفورخان )2016( و مهدی 
و همــکاران )353:1395( مطابقت دارداما با نتایج پژوهش بیرامی و رســتمی )41:1393( و بهنام 

کرمشاهی )86:1395( مطابقت نداشت�
نتایج فرضیه سوم تحقیق نشان می دهد که ارتباطات سیاسی اثر منفی و معناداری بر بحران مالی 
شــرکت ها دارد، بحث استقلال منابع نشــان می دهد که ارتباطات سیاسی به عنوان منبع شرکت در 
نظر گرفته می شــوند و می توانند به شرکت ها در مقررات مالیاتی، توانایی ضمانت مشارکتی و بهبود 
تســهیلات مالی کمک کنند� روابط سیاســی منجر به دسترسی آســان به اعتبار و منابع سرمایه از 
بانک های تحت تملک دولت می گردد� در نتیجه شرکت هایی که دارای ارتباطات سیاسی هستند کمتر 
دچار بحران مالی خواهند شــد� همچنین نتایج فرضیه چهارم تحقیق نشــان داد که اثر میانجی گری 
کیفیت حسابرسی بر رابطه میان ارتباطات سیاسی و هزینه های نمایندگی، اثر منفی و معناداری دارد 
و باعث کاهش هزینه های نمایندگی می شــود� با افزایش کیفیت حسابرســی تعارضات نشئت گرفته 

ناشی از جدایی مالکیت و مدیریت کاهش یافته در نتیجه هزینه های نمایندگی کاهش می یابد�
و همچنین نتایج فرضیه پنجم تحقیق نشــان می دهد که کیفیت حسابرسی اثر منفی و معناداری 
بر بحران مالی شــرکت ها دارد، با توجه به جایگاه و نقش مؤسسات حسابرسی در تصمیمات استفاده 
کنندگان، کیفیت حسابرسی به عنوان عامل کلیدی در تهیه گزارشات، مورد توجه استفاده کنندگان 
از جمله مدیران شــرکت ها و ســرمایه گذاران قرار می گیرد� از آنجا که نقش حسابرسان در کمک به 
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ســرمایه گذاران در تصمیم گیری آگاهانه و افزایش انســجام بازارهای مالی مهم است، قانون گذاران 
در سراســر جهان همواره تلاش می کنند تا کیفیت حسابرسی انجام شده توسط حسابرسان را بهبود 
بخشند� اعتماد ســرمایه گذاران و اعتباردهندگان به کیفیت حسابرسی بستگی دارد، در صورتی که 
کیفیت حسابرســی و گزارشگری مالی شرکت ها از کیفیت لازم برخوردار نباشد، سرمایه گذاران )اعم 
از سهامداران و اعتباردهندگان( در پیش بینی و برآوردهای جریان نقدی آتی که پایه و اساس ارزیابی 
ســرمایه گذاران از اوراق بهادار شــرکت و ارائه اعتبار به شرکت تلقی می شود، با ابهام مواجه خواهند 
شــد� با افزایش ابهام در مورد آینده، یا به تعبیری دیگر افزایش ریســک ســرمایه سرمایه گذاری در 
شــرکت می تواند کاهش یابد� تداوم این امر می تواند در بلند مدت موجب ایجاد مشکلات مالی برای 
شــرکت شود و ایجاد مشکلات مالی در هرشرکتی در صورتی که تداوم یابد، می تواند بر آغاز افزایش 
مضاعف ریسک شرکت و افزایش مشکلات در تأمین مالی برای بازپرداخت اصل و بهره دیون شرکت 
شده و شــرکت را در مسیر )بحران مالی و در نهایت( ورشکستگی قرار دهد� بنابراین می توان نتیجه 
گرفت که افزایش در کیفیت حسابرسی باعث کاهش بحران مالی شرکت ها می شود� بنابراین از آن جا 
که واحدهای اقتصادی همواره به منظور افزایش ارزش شــرکت و ثروت سهامداران به دنبال کاهش 
هزینه سرمایه خود هستند، می توانند با ارائه صورت های مالی که با کیفیت بالاحسابرسی شده اند، به 
اهداف خود دســت یابند، چرا که بدون انجام حسابرسی یا انجام حسابرسی با کیفیت پایین سرمایه 
گذاران و اعتباردهندگان خارج از شــرکت نســبت به اطلاعات تهیه شــده به وسیله مدیریت تردید 
خواهند کرد و بنابراین، یا ســرمایه گذاری نمی کنند و یا نرخ بازده بســیار بالایی را به علت پذیرفته 

ریسک طلب می کنند�

بر اساس نتایج پژوهش، پیشنهادهای زیر ارائه می گردد:
باتوجه به اینکه نتایج تحقیق نشان داده است که وجود ارتباطات سیاسی موجب افزایش هزینه های 
نمایندگی و تضاد منافع بین مدیران و مالکان می گردد و از طرف دیگر کیفیت حسابرســی اثر منفی 
بر هزینه های نمایندگی دارد، لذا به مالکان نهادی و عمده شــرکت ها پیشــنهاد می گردد که از وجود 
حسابرســان با کیفیت برای رسیدگی به صورت های مالی به خصوص در شرکت های با روابط سیاسی 
بالا استفاده نمایند و همچنین متقاضیان خدمات حسابرسی مستقل به معیارهای کیفیت حسابرسی 
در زمــان انتخاب حســابرس توجه نمایند و تــلاش نمایند با انتخاب حسابرســان با کیفیت، میزان 
هزینه های نمایندگی و اثرات منفی ناشــی از ارتباطات سیاســی را کاهش دهند� همچنین باتوجه به 
اینکه نتایج تحقیق نشــان دهنده این اســت که ارتباطات سیاسی شرکت ها و کیفیت حسابرسی اثر 
منفی بر بحران مالی دارد، لذا به ســرمایه گذاران و تحلیل گران مالی پیشنهاد می گردد تا در شرایط 
بحران مالی به ســطح ارتباطات سیاسی شرکت ها توجه نمایند و در نظر داشته باشند که در شرایط 
بحران مالی، وجود ارتباطات سیاســی بیشــتر و نیز وجود حسابرسان با کیفیت باعث خروج سریع تر 
از بحران مالی می شــود� علاوه بر این به سازمان بورس و اوراق بهادار تهران نیز پیشنهاد می گردد تا 
شــرکت های دارای روابط سیاسی بالا و شرکت های دارای بحران مالی را ملزم به انتخاب حسابرسان 
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بزرگ و با کیفیت بالا نماید تا از این طریق موجب کاهش هزینه های نمایندگی و کاهش بحران مالی 
شرکت ها گردد�

به منظور انجام تحقیقات آتی نیز پیشنهادهای زیر ارائه می گردد:
پیشــنهاد می گردد به بررســی اثر معیارهای کیفیت حسابرســی بر روابط سیاســی و هزینه های 

نمایندگی�
پیشنهاد می گردد اثر ارتباطات سیاسی و کیفیت حسابرسی و بحران مالی را بر معیارهای هزینه های 
نمایندگی شــامل نسبت هزینه عملیاتی به فروش، نسبت گردش دارایی ها و نسبت کیوتوبین بررسی 

شود�
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