تاثیر ماهیت سهامداران عمده بر حق الزحمه حسابرسی
 باتوجه به تضاد نمایندگی نوع دوم

 
چکیده
با توجه به اهمیت وظیفه حسابرسان در جهت اعتباردهی به صورت های مالی و اینکه ترکیب سهامداران از اصلی ترین عوامل داخلی نظام راهبری شرکت ها می باشد، این پژوهش درصدد است تا بررسی کند که آیا حسابرسان مستقل بعنوان یک مکانیزم نظارتی برای کاهش مشکلات نمایندگی ناشی از انواع مختلف سهامداران کنترل‌کننده بکار گرفته می‌شوند. در زمینه مالکیت متمرکز و حمایت از سهامداران خرد، سهامداران کنترل‌‌کننده به راحتی می‌توانند ثروت سهامداران خرد را تصاحب کنند و از مزایای کنترل نفع ببرند. اکثر پژوهشها در زمینه حاکمیت شرکتی به تضاد نمایندگی میان سهامداران و مدیریت پرداخته‌اند در حالیکه تضاد نمایندگی میان سهامداران خرد و عمده به ندرت مورد توجه قرار گرفته است. در این پژوهش با استفاده از مدل حق‌الزحمه حسابرسی به بررسی تاثیر ماهیت سهامداران کنترل‌کننده بر حق‌الزحمه حسابرسی پرداخته شد. نمونه تحقیق شامل 69  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی 1390-1395 است. فرضیه‌های پژوهش با استفاده از روش پانل آزمون گردید. نتایج پژوهش نشان میدهد که بین مالکیت نهادی و حق‌الزحمه حسابرسی رابطه مثبت و معنادار وجود دارد و رابطه معناداری بین مالکیت دولت و حق‌الزحمه حسابرسی وجود ندارد.
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مقدمه
[bookmark: OLE_LINK8][bookmark: OLE_LINK7][bookmark: OLE_LINK6][bookmark: OLE_LINK5]ترکيب سهامداران يا ساختار مالکیت از موضوعات مهم حاکمیت شرکتی به شمار می‌رود که انگیزه مدیران را تحت تأثیر قرار می‌دهد و بدین ترتیب مي‌تواند در کارآیی هر شرکتي تأثير قابل توجهي داشته باشد. در گذشته، اقتصاددانان فرض می‌کردند تمامی گروه‌های مربوط به یک شرکت سهامی برای یک هدف مشترک فعالیت می‌کنند، اما در طول 3 دهه اخير، موارد بسیاری از تضاد منافع بین گروه‌ها و چگونگی مواجهة شرکت‌ها با این گونه تضادها توسط اقتصاددانان مطرح شده است. 
بايد توجه داشت که تأثیر ساختار مالکیت بر شرکت‌ها موضوعی پیچیده و چند بعدی است. به همین دلیل انواع تعارض و تضاد منافع بين اشخاص و گروه‌ها را می‌توان انتظار داشت که از جمله آنها می‌توان به تضاد منافع بین مالکان و مدیران، سهامداران و طلبکاران، سهامداران عمده و خرد، سهامداران درونی و بیرونی و غیره اشاره نمود. با وجود این، یکی از مهم‌ترین ابعاد حاکمیت شرکتی به عقیده برخي صاحب‌نظران، وجود سهامداران عمده در شرکت است که از یک سو زمینه‌ها و انگیزه‌های نظارت بر عملکرد مدیران را تقویت می‌کند و از سوی دیگر، گاهی به دلیل عدم انطباق منافع و اهداف سهامداران عمده با منافع و انتظارات سهامداران خرد، هزینه‌های کنترل و همسو کردن خواسته‌های سهامداران عمده با منافع سایر سهامداران افزایش می‌یابد. حاکمیت شرکتی توجه خود را به تضاد منافع بین مالکان و مدیرت (تضاد نمایندگی نوع اول[endnoteRef:1] ) معطوف می‌نماید. در حالیکه برخی پژوهشها نشان داده‌اند که ساختار مالکیت از آنچه پیش از این تصور می‌شد متمرکزتر است. در واحدهای تجاری که مالکیت متمرکزتر است تضاد منافع مالکان و مدیریت کاهش می‌یابد. اما در این واحدها تضاد منافع میان سهامداران عمده و سهامداران خرد (تضاد نمایندگی نوع دوم[endnoteRef:2] ) بیشتر می‌شود]19 .[ [1:  type I agency conflict]  [2:  type II agency conflict] 

به نظر می‌رسد خطر از دست دادن یا کاهش  ثروت سهامداران خرد به وسیله سهامداران عمده بر تقاضا برای خدمات حسابرسی اثر گذار باشد که می‌تواند با هزینه حسابرسی اندازه‌گیری شود[17]. به عبارت دیگر حسابرسی هزینه نظارتی است که به میزان تضادهای نمایندگی وابسته می‌باشد. بنابراین حسابرسان نیاز دارند دامنه‌ی بررسی‌های خود را برای واحدهای تجاری که تضادهای نمایندگی بیشتری دارند افزایش دهند، زیرا خطر حسابرسی و ریسک کسب و کار حسابرسی[endnoteRef:3] (خطر دعوای حقوقی) در این شرکت ها بالا است. [3:  Auditor business risk] 

چارچوب نظری پژوهش
سهامداران عمده و تضاد نمایندگی
سهامداران عمده به عنوان سهامدارانی که امکان انتخاب هیئت مدیره یا اکثریت هیئت مدیره را دارند یا می‌توانند بر آنها اعمال فشار کنند و بر آینده شرکت اثر بگذارند، تعریف می‌شوند [7]. در حالیکه مالکیت متمرکز بعنوان یک جایگزین برای اقدامات حمایت از سرمایه گذار خرد در نظر گرفته می‌شود[25] نگرانی جدیدی  در مورد از دست رفتن ثروت (سلب مالکیت[endnoteRef:4]) سهامداران خرد مطرح می‌کند[21]. [4:  expropriation] 

در نتیجه هنگامیکه سهامداران عمده از طریق درصد بالای مالکیت، کنترل موثری بر شرکت دارند، انگیزه برای تصاحب ثروت سهامداران خرد در آنها افزایش خواهد یافت (شلیفر و ویشنی 1997) که منجر به ناسازگاری و تضاد بیشتر میان سهامدارن عمده و خرد می‌شود. این ناسازگاری و تضاد، هزینه‌های نمایندگی نوع 2 خوانده می‌شود. از اینرو حمایت از سرمایه‌گذار ضعیف ضروری خواهد بود چرا که در بسیاری از کشورها تصاحب دارایی‌های سهامداران خرد و بستانکاران توسط سهامداران عمده رایج است [20].
حسابرسی و تضاد نمایندگی
انتظار می‌رود هر چه تضاد نمایندگی در واحدی که توسط حسابرسان رسیدگی می‌شود، بیشتر باشد حسابرسان وقت بیشتری صرف بررسی فعالیت‌های مدیران خواهند کرد که منجر به هزینه‌های حسابرسی بالاتر خواهد ‌شد. بعد از تلاش اولیه [26] بخش بزرگی از پژوهشهای حسابرسی بر تعیین حق‌الزحمه حسابرسان تمرکز کرده‌اند [16]. این محقق یک مدل حق‌الزحمه حسابرسی مطرح کرد که نقطه تحولی در بررسیهای حسابرسی است. نقطه شروع آن بدین صورت میباشد که حسابرسان و مدیران به طور مشترک برای کیفیت اطلاعات مالی در مقابل استفاده کنندگان از صورتهای مالی مسئول‌اند. در نتیجه[26] یک مدل حق‌الزحمه حسابرسی که شامل دو بخش به شرح زیر میباشد را مطرح کرد: 
بخش اول شامل کار انجام شده توسط حسابرس و بخش دوم شامل صرف ریسک[endnoteRef:5] است. [5:  risk premium] 

[bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK2][bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4][bookmark: OLE_LINK9][bookmark: OLE_LINK10]AUDFEE= p*q + E(L)                                                                   رابطه (1)
در این معادله :AUDFEE مقدار حق الزحمه‌ی حسابرسی .
P: هزینه یک ساعت کار،
q: ساعات کار حسابرسی، 
E(L): صرف ریسک است که احتمال زیان‌های آینده در اثر دعاوی حقوقی را ارزیابی می‌کند.
[17] پیشنهاد کرده‌اند در یک محیط با تضاد نمایندگی بالاتر حسابرسان تمایل دارند تلاش بیشتری برای جلوگیری از ارائه نادرست مربوط به خطر اخلاقی[endnoteRef:6] و گزینش نادرست[endnoteRef:7] انجام دهند. در این تحقیق فرض می‌شود که تضاد نمایندگی بیشتر موجب افزایش هر دو بخش هزینه‌ی حسابرسی در مدل سیمونیک می‌شوند. از اینرو مقدار کل حق‌الزحمه حسابرسی را افزایش می‌دهد. [6:  moral hazard]  [7:  adverse selection] 

حق الزحمه‌ی حسابرسی و ساختار مالکیت
[16] پژوهشهای بیشماری در تعیین حق‌الزحمه حسابرسی را بررسی کردند و نتیجه گرفتند که نتایج مربوط به ارتباط میان مالکیت بلوکی[endnoteRef:8] و حق‌الزحمه حسابرسی در هم تنیده‌اند. این پژوهشگران اظهار کردند که این بررسی‌ها میان تمرکز مالکیت مدیریتی و غیرمدیریتی تفاوتی قائل نشدند در حالی که این دو نوع مالکیت آثار متضادی بر هزینه‌های حسابرسی دارند. [8:  blockholder ownership] 

هنگامیکه سهام شرکت در دست عده محدودی باشد ممکن است این سهامداران برای تصاحب ثروت سهامداران خرد تلاش کنند و به تضییع حقوق آنها از طریق مزایای ناشی از کنترل بپردازند. به نظر می‌رسد هنگامیکه حسابرسان چنین واحدهایی را مورد رسیدگی قرار می‌دهند به دلیل وجود تضاد نمایندگی میان سهامداران عمده و خرد، دامنه بررسی‌های خود را افزایش داده و در نتیجه حق‌الزحمه بیشتری طلب خواهند کرد. 
پیشینه پژوهش
[1] رابطه بین منابع صرف شده براي حسابرسی داخلی و مخارج حسابرسی مستقل را بررسی کردند. نتایج پژوهش نشان داد حق‌الزحمه حسابرسی مستقل با پیچیدگی بنگاه اقتصادي مرتبط است و افزایش منابع صرف شده براي بخش حسابرسی داخلی بنگاه موجب کاهش حق‌الزحمه حسابرسی مستقل می‌‌شود و این کاهش در بنگاه‌هاي اقتصادي که حسابرسان داخلی به سطوحی بالاتر از معاون مالی و اداري گزارش می‌کنند، بیشتر است.
 [2] به بررسی رابطه بین هزینه‌هاي نمایندگی و قیمت‌گذاري خدمات حسابرسی مستقل بر روي شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار طی سال 1384 پرداختند. نتایج حاصل از این پژوهش نشان داد متغیرهاي متوسط جمع دارایی ها و درآمدهاي عملیاتی، درصد سهم اولین سهامدار عمده، پایان سال مالی و نوع حسابرس با حق‌الزحمه حسابرسی ارتباط معنا‌داري دارند، ولی سایر عوامل مرتبط با هزینه‌هاي نمایندگی، از جمله نسبت حساب‌هاي دریافتنی و موجودي‌ها به جمع دارایی‌ها، نسبت کل بدهی‌ها به مجموع دارایی‌ها، نسبت سود قبل از کسر بهره و مالیات به جمع دارایی‌ها فاقد ارتباط آماري معنادار  با حق‌الزحمه حسابرسی هستند.
[5] به بررسی رابطه برخی از ساز و کارهای حاکمیت شرکتی، حق‌الزحمه حسابرسی و میزان مالکیت شرکت‌های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. یافته‌های پژوهش در خصوص ارتباط بین برخی از ساز و کارهای حاکمیت شرکتی بیانگر وجود رابطه منفی بین حق‌الزحمه حسابرسی و درصد اعضای غیرموظف هیئت مدیره و رابطه مثبت بین دوگانگی مدیر عامل با حق‌الزحمه حسابرسی است. همچنین رابطه بین دوگانگی مدیر عامل و حق‌الزحمه حسابرسی هنگامی که مالکیت پراکنده‌تر است، قویتر است.
[bookmark: OLE_LINK17][bookmark: OLE_LINK18][3] در پژوهشی دیگر مسئله نمایندگی و قیمت‌گذاری خدمات حسابرسی مستقل در آزمونی مبتنی بر فرضیه جریان‌های نقدی آزاد بررسی کردند. نتايج پژوهش نشان داد كه حق‌الزحمه‌ حسابرسي در شركتهايي كه جريانهاي نقدي آزاد آنها بالا و فرصتهاي رشد آنها زياد مي‌باشد، بالاتر از شركتهايي است كه جريانهاي نقدي آزاد آنها پايين اما فرصتهاي رشد بالايي دارند. به علاوه در شركتهايي كه جريان‌هاي نقدي آزاد و فرصتهاي رشد آنها بالا باشد، با افزايش ميزان بدهي‌ها ميانگين حق‌الزحمه‌ي حسابرسي افزايش مي‌يابد. اما بر طبق نتايج حاصل، افزايش ميزان سود تقسيمي موجب كاهش مسئله‌ي نمايندگي ناشي از جريانهاي نقدي آزاد نمي‌شود.
در ارتباط با حق‌الزحمه حسابرسی و تضاد نمایندگی میان سهامداران و مدیریت (تضاد نمایندگی نوع اول) پژوهشهای بسیاری صورت گرفته اما در زمینه ارتباط حق‌الزحمه حسابرسی و تضاد نمایندگی میان سهامداران عمده و خرد تحقیقات بسیار کمی انجام شده است که در این بخش به چند مورد اشاره می‌شود. 
[bookmark: OLE_LINK13][bookmark: OLE_LINK14][8] به بررسی تاثیر حاکمیت شرکتی بر فرآیند حسابرسی از طریق بررسی حق‌الزحمه حسابرسی در شرکت‌های دولتی پرداختند. در این پژوهش هیچ ارتباط معنا‌داری بین اکثر متغیرهای نظام راهبری شرکت و حق‌الزحمه حسابرسی مشاهده نشده است. این نتایج نشان می‌دهد اداره‌کنندگان شرکت دولتی به تضمین اضافی حسابرس، به دلیل نظارت دقیق دولت، نیازی ندارند. همچنین در این تحقیق آنها به ارتباطی منفی بین استقلال کمیته حسابرسی و حق‌الزحمه حسابرسی دست یافتند.
[14] در بررسی ارتباط بین ویژگی‌های حاکمیت شرکتی و حق‌الزحمه حسابرسی به این نتیجه رسیدند که خدمات حسابرسی و استقلال هیئت مدیره زمانی که مالکیت پراکنده است مکمل هم هستند. این نتایج به این موضوع اشاره دارد که مالکیت متمرکز و ترکیب هیئت مدیره در نظارت بر مدیریت جانشین‌های مناسبی برای هم هستند و همچنین بین ترکیب هیئت مدیره و حق‌الزحمه حسابرسی ارتباط وجود دارد.
[24] در مقاله خود تمرکز مالکیت شرکت را روی حق‌الزحمه حسابرسی در اقتصادهای نوظهور بررسی کردند. نتایج پژوهش آنها نشان می‌دهد حق‌الزحمه حسابرسی با تمرکز مالکیت رابطه منفی و معنی‌داری دارد.
[28] با استفاده از داده‌های شرکت‌های پذیرفته شده در بورس شانگهای به بررسی ارتباط بین حاکمیت شرکتی و حق‌الزحمه حسابرسی پرداخت. نتایج این پژوهش رابطه منفی و معنی‌دار بین حاکمیت شرکتی و حق‌الزحمه حسابرسی را نشان می‌دهد. این رابطه منفی به طور اقتصادی و آماری در شرکت‌هایی که در طول دوره نمونه رشدی معتدل داشتند، معنی‌دار است و در شرکت‌هایی که رشدی منفی یا سریع تجربه کرده‌اند، مرکب و بی معنی است.
[10] در پژوهشی با عنوان " قیمت گذاری خدمات حسابرسی و ماهیت سهامداران کنترل‌کننده" اینکه آیا حسابرسان بعنوان یک مکانیزم نظارتی برای کاهش مشکلات نمایندگی بوجود آمده از انواع مختلف سهامداران کنترل کننده ، بکار گرفته می‌شوند را بررسی نمودند. نتایج آنها نشان داد ارتباط منفی بین حق‌الزحمه حسابرسی و سهامداران دولتی وجود دارد، ارتباط مثبت بین حق‌الزحمه حسابرسی و سهامداران نهادی وجود دارد و همچنین بین حق‌الزحمه حسابرسی و سهامداران خانوادگی ارتباط معناداری وجود ندارد. این نتایج تاثیرات مختلف ماهیت مالکیت بر حق‌الزحمه حسابرسی را بیان می‌کند.
فرضیه‌های تحقیق
به نظر می‌رسد ماهیت سهامداران کنترل‌کننده (عمده) بر خطر از دست رفتن ثروت سهامداران خرد اثرگذار باشد. درحقیقت هنگامی که سهامدار غالب، یک موسسه مالی یا یک شرکت با سرمایه پراکنده باشد مزایای اختصاصی کنترل توسط تمام مالکان مستقل به اشتراک گذاشته می‌شود که منجر به کاهش مزایای ذاتی ناشی از کنترل می‌شود. در نتیجه احتمال تصاحب ثروت سهامداران خرد توسط سهامداران عمده کاهش می‌یابد.
اما هنگامیکه مالکیت متمرکزتر است، مزایای اختصاصی کنترل در دست عده‌ی محدودی بوده و احتمال بیشتری وجود دارد حقوق سهامدارن خرد نادیده گرفته شود. بنابراین در شرکت‌هایی که ریسک تضییع حقوق سهامداران خرد بالاتر است، حسابرسان خطر ذاتی بالاتری در نظر خواهند گرفت. با افزایش این خطر، حسابرسان ریسک عدم کشف کمتری را خواهند پذیرفت و در نتیجه دامنه حسابرسی خود را افزایش می‌دهند. باتوجه به افزایش دامنه حسابرسی، حق‌الزحمه حسابرسی افزایش خواهد یافت. به عبارت دیگر انتظار می‌رود ماهیت سهامداران کنترل کننده (متمرکز یا غیر متمرکز) بر حق‌الزحمه حسابرسی اثرگذار است. 
با توجه به تاثیر ماهیت سهامداران کنترل‌کننده بر دامنه بررسی حسابرسان و در نتیجه بر حق‌الزحمه حسابرسی، در این پژوهش به بررسی اثر ماهیت سهامداران کنترل کننده بر حق‌الزحمه‌ی حسابرسی پرداخته ‌شد.
از آنجایی که در ادبیات اکثر پژوهشها ارائه شده، مالکیت سهامداران بلوکی[endnoteRef:9] به صورت مجموع بررسی شده است، در این پژوهش نیز دو نوع مالکیت (مالکیت نهادی و مالکیت دولت) به صورت مجزا مورد بررسی قرار گرفته است که بر شرح زیر میباشد. [9:  سهامدار بلوکی سهامداری است که بیشترین مقادیر سهم یا سهام را در شرکت دارد و به واسطه این مالکیت و با استفاده از حق رای میتواند بر تصمیمات هیئت مدیره اثر بگذارد.] 

مالکیت نهادی
براساس فرضیه همسویی استراتژیک[endnoteRef:10]، گاهی ممکن است انتظارات سهامداران نهادی با منافع مدیران گره بخورد و به‌واسطه انطباق منافع این دو گروه، منافع سهامداران خرد نادیده گرفته شود. در صورت بروز چنین وضعیتی، آثار مفید مورد انتظار از اعمال نظارت مؤثر توسط سهامداران عمده بر مدیران، کاهش می‌یابد در این حالت در واقع نوعی تضاد منافع بین سهامداران عمده و سایر مالکان مشاهده می‌شود که به دلیل قدرت تأثیرگذاری سهامداران عمده، این تعارض در نهایت به ضرر سهامداران دیگر خواهد بود. بر اساس این فرضیه ممکن است شرکت‌هایی که سهامداران نهادی، در آنها سهامدار عمده باشند تضاد نمایندگی نوع دوم بیشتر باشد. در نتیجه خطر ذاتی[endnoteRef:11] که حسابرسان برای این شرکت‌ها در نظر می‌گیرند بالاتر است و دامنه حسابرسی خود را افزایش داده و در نتیجه حق‌الزحمه بیشتری طلب خواهند کرد. بنابراین فرضیه اول به صورت زیر می‌باشد: [10:  Strategic Alignment]  [11:  Inherent risk] 

H1: بین مالکیت نهادی و حق‌الزحمه حسابرسی ارتباط معنادار وجود دارد.
با توجه به مبانی نظری پژوهش انتظار می‌رود رابطه بین مالکیت نهادی و حق‌الزحمه حسابرسی مثبت باشد. 
مالکیت دولت
با استفاده از تئوری علامت‌دهی[endnoteRef:12]، [23] دریافتند که شرکت‌های چینی با مالکیت دولتی بالا، ارزش بیشتری دارند. مولفان عنوان کردند حفاظت بیشتر از حقوق صاحبان سهام توسط دولت پس از IPO به احتمال زیاد توانسته عدم اطمینان پیش بینی سرمایه گذاران داخلی را کاهش دهد زیرا سرمایه‌گذاران این اقدام را بعنوان نشانه‌ای از تضمین دولت در شرکت و الگوی تجاری آن تفسیر می‌کنند. این موقعیت نشان می‌دهد که این شرکت‌ها خطر تجاری کمتری دارند و حسابرسان تلاش کمتری برای حسابرسی این شرکت‌ها انجام می‌دهند و در نتیجه هزینه‌های حسابرسی کمتری درخواست خواهند کرد. همچنین نمایندگان دولت انگیزه نظارت بر مدیریت جهت ایجاد خوشنامی برای خودشان دارند، که بر کاهش ریسک شرکت و از این رو بر حق‌الزحمه حسابرسی اثر گذار خواهد بود. اگر نمایندگان دولت در نظارت بر مدیریت کارامد نباشند متحمل هزینه‌های لطمه خوردن به شهرتشان خواهند شد [13]. پژوهشهای دیگری نشان داده‌اند که مالکیت دولتی سازوکاری برای حمایت از سهامدار است و می‌تواند مانع از دست رفتن ثروت سهامداران خرد شود.  [12:  signaling theory] 

با توجه به موارد ذکر شده، فرضیه دوم این پژوهش به صورت زیر می‌باشد:
[bookmark: OLE_LINK15][bookmark: OLE_LINK16]H2: بین مالکیت دولت و حق‌الزحمه حسابرسی ارتباط معنادار وجود دارد.
هنگامیکه دولت بعنوان سهامدار عمده شرکت باشد از سهامداران خرد حمایت خواهد کرد و بنابراین تضاد نمایندگی میان سهامدارن عمده و خرد کاهش خواهد یافت و در نتیجه خطر تجاری کاهش خواهد یافت. در این شرکت‌ها دامنه رسیدگی حسابرسان کاهش یافته و حسابرسان حق‌الزحمه کمتری درخواست خواهند کرد. بنابراین انتظار می‌رود رابطه بین مالکیت دولت و حق‌الزحمه حسابرسی منفی باشد.
روش شناسی تحقیق
با توجه به هدف پژوهش، روش تحقیق حاضر توصیفی-همبستگی است و در آن از تحلیل رگرسیون استفاده شده است. روش‌شناسي از نوع پس رويدادي است، يعني پژوهش براساس اطلاعات گذشته انجام مي‌شود.
شیوه گردآوری داده‌ها
جمع آوری داده‌ها از طریق بررسی صورتهای مالی و یادداشتهای همراه صورتهای مالی صورت گرفت. برای پردازش داده‌ها از نرم افزار EXCEL استفاده شد. برای تشخیص نوع داده‌ها (اثرات تصادفی، اثرات ثابت یا داده‌هاي تركيب شده) از نرم افزار STATA و  برای تخمین مدل از نرم افزار EVIEWS استفاده گردید.
جامعه آماری، نمونه آماری و روش نمونه‌گیری
جامعه آماری شامل کلیه شرکت‌های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 1390-1395 است. روش نمونه‌گیری به صورت حذف سیستماتیک صورت گرفت و برای آزمون فرضیه‌ها در جامعه شرکت‌هایی که حایز شرایط زیر بودند، بعنوان نمونه انتخاب شدند:
1- به منظور افزایش قابلیت مقایسه سال مالی آنها منتهی به اسفند ماه باشد.
2- داده‌های مربوط به متغیرها موجود باشد.
3- جزو شرکت‌های سرمایه‌گذاری و واسطه‌گری مالی و بیمه نباشد.
4- شرکت تلفیقی (گروه) نباشد. با در نظرگرفتن این محدودیت نیازی به ورود متغیر کنترلی مربوط به شرکتهای تلفیقی در رگرسیون که باعث از دست رفتن یک درجه آزادی خواهد شد، نمی‌باشد و همچنین اصل ساده سازی و تجرید[endnoteRef:13] مدل تا حدودی رعایت شده است (گجراتی،2012). [13:  parsimony] 

با توجه به موارد ذکر شده نمونه آماری شامل 69 شرکت طی بازه زمانی 1390-1395، شامل 345 مشاهده می‌باشد.
نحوه محاسبه متغیرهای تحقیق 
محاسبه متغیرهای تحقیق به صورت زیر انجام شده است:
متغیر وابسته
حق‌الزحمه حسابرسی: متغیر وابسته پژوهش حاضر حق‌الزحمه حسابرسی می‌باشد. برای اندازه‌گیری این متغیر، که نماینده‌ی تضاد نمایندگی نوع دوم است، از لگاریتم هزینه حق‌الزحمه حسابرسی استفاده شده است
متغیرهای مستقل
هنگامی که درصد مالکیت بیشتر از 5 درصد باشد انتظار می‌رود تضاد نمایندگی میان مدیران و سهامداران کاهش ‌یابد اما تضاد نمایندگی میان سهامداران عمده و سهامداران خرد افزایش می‌یابد. بنابراین با توجه به مبانی نظری پژوهش دو نوع مالکیت متمرکز شامل مالکیت دولت و مالکیت نهادی بعنوان متغیرهای مستقل در نظر گرفته شدند. 
بنابراین متغیرهای مستقل به صورت زیر تعریف می‌شوند:
مالکیت دولت (GOV) : درصد سهام تحت تملک دولت که بیش از 5 درصد سهام شرکت را در اختیار دارد.
[bookmark: OLE_LINK19]مالکیت نهادی (INST) : درصد سهام تحت تملک نهادها که بیش از 5 درصد سهام شرکت را در اختیار دارند.
متغیرهای کنترلی:
مدل حق‌الزحمه حسابرسی در این تحقیق شامل دو نوع متغیر کنترل مربوط به هر شرکت به طور خاص می‌باشد: 1) هزینه‌های حسابرسی (اندازه و پیچیدگی کار) و 2) ریسک زیانی (دعوای حقوقی) که ممکن است حسابرس در آینده با آن مواجه شود  (سیمونیک1980و فرانسیس 1984 و هی و همکاران 2006). بنابراین متغیرهای کنترلی برای ‌حق‌الزحمه حسابرسی شامل:
 برای اندازه شرکت، مطابق با [26,11] ازلگاریتم مجموع دارایی‌ها (LOGASSET) استفاده میشود و برای پیچیدگی شرکت، لگاریتم فروش(LOGSALE) در نظر گرفته شد [10]. 
[bookmark: OLE_LINK36]برای کاهش ریسک بالقوه تحمل شده توسط حسابرسان،مطابق با [10] از نسبت اهرم (LEV) و بازده دارایی‌ها (ROA) استفاده میشود.
همچنین نوع موسسه حسابرسی مطابق با [15] نیز بعنوان متغیر کنترلی اثرگذار بر حق‌الزحمه حسابرسی در مدل تحقیق در نظر گرفته شد. برای اندازه‌گیری نوع موسسه حسابرسی از متغیر شاخص استفاده شده است؛ بدین شکل که اگر حسابرس مستقل شرکت، سازمان حسابرسی یا مؤسسه حسابرسی مفید راهبر باشد، عدد یک و در غیر این صورت، عدد صفر لحاظ می‌گردد. این دو مؤسسه به دلیل اینکه صاحبکاران آنها در اکثر مواقع، الزام )قانونی) به ارجاع کار حسابرسی خود به آنها دارند، وضعیتی متفاوت داشته، ملاحظات و صرفه جویی‌هایی همانند بخش خصوصی ندارند[6].
آزمون فرضیات تحقیق
برای آزمون فرضیات با توجه به تحقیقات گذشته و مبانی نظری تحقیق از مدل رگرسیون زیر استفاده شده است:
[bookmark: OLE_LINK23][bookmark: OLE_LINK24][bookmark: OLE_LINK11][bookmark: OLE_LINK39][bookmark: OLE_LINK40][bookmark: OLE_LINK25][bookmark: OLE_LINK26][bookmark: OLE_LINK37][bookmark: OLE_LINK38][bookmark: OLE_LINK12][bookmark: OLE_LINK21][bookmark: OLE_LINK22][bookmark: OLE_LINK20][bookmark: OLE_LINK41][bookmark: OLE_LINK42][bookmark: OLE_LINK43][bookmark: OLE_LINK44][bookmark: OLE_LINK45][bookmark: OLE_LINK46][bookmark: OLE_LINK27][bookmark: OLE_LINK28][bookmark: OLE_LINK32][bookmark: OLE_LINK35][bookmark: OLE_LINK47][bookmark: OLE_LINK48][bookmark: OLE_LINK33][bookmark: OLE_LINK34]LOGFEE = β0+ β1%INST+ β2%GOV+ δ1BIGN+ δ2 LOGSALE + δ3LOGASSET +  δ4 ROA + δ5 LEV + ϵ  
تعریف هر یک متغیرها در جدول شماره 1 ارائه شده است. 
[bookmark: OLE_LINK51][bookmark: OLE_LINK52][bookmark: OLE_LINK53]متغیر مستقل برای آزمون فرضیه اول %INST است که نماینده‌ای برای کنترل سهامداران نهادی می‌باشد. ضریب این متغیر نشان می‌دهد با ثابت ماندن سایر عوامل هنگامیکه درصد مالکیت نهادی یک درصد تغییر می‌کند حق‌الزحمه حسابرسی چه مقدار افزایش یا کاهش خواهد داشت. همانطور که قبلا  ذکر شد با توجه به مبانی نظری و پیشینه تحقیق تحقیق، انتظار می‌رود ضریب β1 مثبت باشد. 
[bookmark: OLE_LINK30][bookmark: OLE_LINK31]متغیر مستقل برای آزمون فرضیه دوم %GOV است که درصد مالکیت سهام بیش از 5درصد توسط دولت است و نماینده‌ای برای کنترل دولت می‌باشد. ضریب این متغیر نشان می‌دهد با ثابت ماندن سایر عوامل هنگامیکه درصد مالکیت دولت یک درصد تغییر می‌کند حق‌الزحمه حسابرسی چه میزان تغییر خواهد داشت. با توجه به مبانی نظری و پیشینه پژوهش، انتظار می‌رود ضریب این متغیر  (β2) منفی باشد. 
برای متغیرهای کنترلی، انتظار می‌رود ضرایب δ1، δ2 ،δ3  ،δ5  مثبت و ضریب δ4 منفی باشد.
جدول شماره 1: تعریف متغیرهای پژوهش
	متغیر وابسته:
LOGFEE: لگاریتم حق‌الزحمه حسابرسی

	متغیر مستقل:
%GOUV: درصد سهام تحت تملک دولت که بیش از 5درصد سهام شرکت را در اختیار دارد
%INST: درصد سهام تحت تملک دولت که بیش از 5درصد سهام شرکت را در اختیار دارد

	متغیر کنترلی:
LOGASSET: لگاریتم مجموع دارایی
LOGSALE: لگاریتم فروش خالص
BIGN: اگر حسابرس شرکت سازمان حسابرسی یا موسسه مفید راهبر باشد عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر
LEV: نسبت بدهی‌های بلند مدت به مجموع دارایی‌ها
ROA: بازده دارایی‌ها


آمار توصیفی
در جدول شماره (2) آمار توصيفي متغیرهاي مورد آزمون در اين پژوهش ارائه شده است. ميانگين، ميانه، انحراف استاندارد، حداقل و حداكثر و تعداد مشاهدات به شرح زير گزارش مي‌شود. با مقايسه ميانگين و ميانه استنباط مي‌شود كه اين دو شاخص انحراف چنداني نسبت به هم نداشته و توزيع مشاهدات اين متغير يكنواخت است. در بين متغيرهاي كنترلي، لگاریتم فروش و همچنین لگاریتم داراییها، انحراف معیار نسبتا بالایی نشان می‌دهند. 

جدول شماره 2: آمار توصیفی
	متغیرهای تحقیق
	میانگین
	میانه
	بیشترین
	کمترین
	انحراف معیار

	حق‌الزحمه حسابرسی
LFEE
	8.5543
	8.5185
	9.4328
	7.8056
	0.3742

	درصد مالکیت نهادی
INST
	36.4830
	21.4200
	94.8100
	0.0521
	33.6264

	درصد مالکیت دولت
GOV
	51.3342
	62.1000
	95.1000
	0.0572
	33.6331

	نوع مالکیت موسسه حسابرسی
BIGN
	0.2035
	0.0000
	1.0000
	0.0000
	0.4032

	لگاریتم فروش
LOGSALE
	12.6438
	12.6001
	14.8187
	10.6709
	1.1273

	لگاریتم مجموع دارایی‌ها
LOGASSET
	5.6389
	5.6059
	6.6309
	4.7860
	0.4953

	بازده دارایی‌ها
ROA
	0.1058
	0.0835
	0.3351
	-0.0573
	0.1047

	نسبت مجموع بدهی‌ها
به مجموع دارایی‌ها
LEV
	0.2630
	0.1471
	1.1468
	0.0167
	0.2873



مراحل تعیین الگوی مناسب
براي تعيين الگوی مناسب در داده هاي تركيبي از آزمون هاي مختلفي استفاده مي‌شود. رايج ترين آنها آزمون CHOW براي استفاده از مدل اثر ثابت در مقابل مدل برآوردي داده‌هاي تلفیفقی (POOL)، آزمون هاسمن براي استفاده از مدل اثر ثابت در مقابل مدل اثر تصادفی و آزمون ضریب لاگرانژ برای استفاده از مدل اثر تصادفی در مقابل مدل داده‌های تلفیقی است.
با توجه به آزمون‌های انجام شده (جدول3) مدل دادههای تلفبقی تایید شد.

جدول شماره 3: مراحل تعیین نوع مدل داده‌های ترکیبی
	[bookmark: _Hlk280115359]نوع آزمون
	آماره آزمون
	سطح معناداري
	نتيجه آزمون

	آزمون چاو
	1.220
	0.3018
	تأييد  مدل داده هاي تلفيقي در برابر مدل اثر ثابت

	آزمون ضريب لاگرانژ
	0.0069
	0.9338
	تأييد مدل  داده هاي تلفيقي در برابر مدل اثر تصادفي



آزمون ناهمسانی واریانس
برای آزمون ناهمسانی واریانس از آزمون وایت استفاده شده است. در آزمون وایت فرض صفر مبنی بر همسانی واریانس جملات خطا و فرضیه مقابل بیانگر ناهمسانی واریانس است. همانطور که نتایج نشان  میدهد فرضیه صفر آزمون وایت در سطح خطای ده درصد رد شده است. بنابراین ناهمسانی واریانس وجود دارد و باید قدرتمندسازی[endnoteRef:14] برای رفع ناهمسانی واریانس صورت گیرد. [14:  Robust
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The impact of the nature of major shareholders on audit fees
According to the egancy conflict II

abstract
This study examines whether auditors are employed as a monitoring mechanism to mitigate agency problems arising from different types of controlling shareholders. In a context of concentrated ownership and poor investor protection, controlling shareholders can easily expropriate wealth from minority shareholders and profit from private benefits of control. Corporate governance studies have mainly focused on agency conflicts between managers and shareholders but agency conflict between controlling shareholders and minority shareholders has been rarely studied. this paper uses an audit fee model to investigate the relation between nature of controlling shareholders and audit fees in Tehran stock exchange. Sample contains 69 listed firms on Tehran stock exchange over the period 1390-1395. Results show a positive and significant relationship between audit fees and institutional ownership. results Further show no relationship between audit fees and government ownership

Keywords: agency conflict, controlling shareholder identity, minority expropriation, audit fees
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	جدول 4-2: آزمون ناهمسانی واریانس

	نوع آزمون
	آماره
	احتمال
	نتیجه

	آزمون وایت
	3.952
	0.0001
	رد فرض صفر و تایید ناهمسانی واریانس



تجزیه و تحلیل نتایج
بعد از تعیین الگوی مناسب، رگرسیون با استفاده از نرم افزار EVIEWS تخمین زده شد. نتایج تخمین در جدول شماره (4) ارائه شده است.
نتایج مربوط به آزمون فرضیه اول
مقدار ضریب INST (β1) (0021 /0)و احتمال آن (0289/0) بدست آمده، بنابراین فرضیه اول در سطح معناداری پنج درصد تایید میشود. یعنی میان حق‌الزحمه حسابرسی و مالکیت نهادی رابطه معنادار وجود دارد. علامت ضریب  β1با تئوری مورد نظر سازگار است.
نتایج مربوط به آزمون فرضیه دوم
با توجه به اینکه ضریب و احتمال متغیر GOV (β2)  به ترتیب  (0003/0) و (7902/0) برآورد شده است فرضیه دوم پذیرفته نمیشود. یعنی بین حق‌الزحمه حسابرسی و مالکیت دولت رابطه معنادار وجود ندارد.
رابطه بین لگاریتم مجموع دارایی‌ها (LOGASSET) و حق‌الزحمه حسابرسی در سطح خطای 1 درصد، مثبت و معنادار است. همانطور که انتظار می‌رود این رابطه مثبت می‌باشد، یعنی افزایش مجموع دارایی‌ها مستلزم افزایش دامنه حسابرسی و درنتیجه موجب افزایش حق‌الزحمه حسابرسی می‌شود. 
رابطه میان بازده دارایی‌ها (ROA) و حق‌الزحمه حسابرسی در سطح خطای 1 درصد معنادار است و این رابطه منفی می‌باشد. با افزایش بازده دارایی‌ها ریسک زیان آتی حسابرسان (ناشی از دعاوی حقوقی) کاهش یافته و در نتیجه حسابرسان تقاضای حق‌الزحمه کمتری خواهند داشت. رابطه میان نوع مالکیت موسسه حسابرسی (BIGN) و حقالزحمه حسابرسی مثبت و معنادار است. معمولا هنگامیکه حسابرس شرکت سازمان حسابرسی باشد حقالزحمه بیشتری طلب خواهد کرد. نسبت اهرم (LEV) و لگاریتم فروش (LOGSALE) با حق‌الزحمه حسابرسی معنادار نمی‌باشد. 
همانطور که در جدول (4) مشاهده می‌شود مقدار آماره F (74/278) و احتمال آن (000/0) است که نشاندهنده معنادار بودن کل رگرسیون می‌باشد. برای آزمون همخطی میان متغیرهای تحقیق از عامل تورم واریانس (VIF) استفاده شده است. همانطور که در مشاهده میشود عامل تورم واریانس برای همه متغیرها کوچکتر از 10 میباشد لذا بین متغیرهای تحقیق همخطی شدید وجود ندارد (کاتنر و همکاران، 2004). برای آزمون خودهمبستگی سریالی از آماره دوربین واتسون استفاده شده است. آماره دوربین واتسون برابر 2.01 است. به دلیل اینکه مقدار آماره دوربین واتسون در بازه 1.5 تا 2.5 قرار دارد بنابراین خودهمبستگی سریالی میان باقیماندهها وجود ندارد.

جدول شماره 4. نتایج مربوط به تخمین مدل پژوهش
	متغیرها
	ضرایب
	انحراف‌
معیار
	آماره T
	احتمال
(prob.)
	VIF

	درصد مالکیت نهادی
INST
	0.0021
	0.0010
	2.1970
	0.0289
	1.4675

	درصد مالکیت دولت
GOV
	0.0003
	0.0010
	0.2664
	0.7902
	1.6649

	نوع مالکیت موسسه حسابرسی
BIGN
	0.2156
	0.0609
	3.5373
	0.0005
	1.2437

	لگاریتم فروش
LOGSALE
	0.0110
	0.0229
	0.4825
	0.6299
	4.2776

	لگاریتم مجموع دارایی‌ها
LOGASSET
	0.2185
	0.0825
	2.6473
	0.0086
	4.3186

	بازده دارایی‌ها
ROA
	-0.1218
	0.0706
	-1.7247
	0.0857
	1.1759

	نسبت بدهی‌های بلندمدت
به مجموع دارایی‌ها
LEV
	-0.0105
	0.0219
	-0.4809
	0.6309
	1.1292

	مقدار ثابت
	7.3000
	0.4520
	16.1488
	0.0000
	 NA

	R-square تعدیل شده                  	0.49
آماره‌دوربین-واتسون                         2.01
	[bookmark: OLE_LINK56][bookmark: OLE_LINK57]آمارهF                                                 278.74
احتمال(prob.) آمارهF                     00000.0/0




نتیجه گیری
در این تحقیق به بررسی ارتباط تجربی بین نوع مالکیت و حق‌الزحمه حسابرسی پرداخته شد. فرض اساسی تحقیق حاضر این است که ماهیت سهامداران کنترل کننده بر خطر از دست رفتن ثروت سهامداران خرد اثر گذار است. با توجه به نتیجه حاصل از آزمون فرضیه اول، بین مالکیت سهامداران نهادی و حق‌الزحمه حسابرسی رابطه مثبت و معنادار وجود دارد. این نتایج با نتایج تحقیق [18] که نشان دهنده‌ی رابطه‌ای مثبت میان مالکیت نهادی و اندازه حسابرسان است، سازگار می‌باشد و تصدیق می‌کند سرمایه‌گذاران نهادی خواستار اطلاعات با کیفیت‌تری هستند و از اینرو تقاضای کیفیت بالاتری برای حسابرسی دارند. این محققان پیشنهاد کردند سرمایه‌گذاران نهادی خواستار دامنه خدمات حسابرسی بیشتر هستند و در نتیجه باعث افزایش حق‌الزحمه حسابرسی می‌شوند. همچنین این نتایج با فرضیه همسویی استراتژیک سازگار است. به عبارتی دیگر می‌توان رابطه مثبت میان مالکیت نهادی و حق‌الزحمه حسابرسی را به این صورت تشریح کرد که واحد تجاری ممکن است خدمات حسابرسی با کیفیت بالا را به عنوان علامتی مثبت برای سرمایه‌گذاران نهادی جهت جذب سرمایه‌ آنها، درنظر گیرد [22]. 
همچنین  نتایج آزمون فرضیه دوم نشان میدهد که بین مالکیت دولت و حق‌الزحمه حسابرسی رابطه معناداری وجود ندارد. یعنی افزایش یا کاهش درصد مالکیت دولت اثر معناداری بر حق‌الزحمه حسابرسی ندارد. نتایج این فرضیه با نتایج پژوهش [8] که به بررسی تاثیر حاکمیت شرکتی بر فرآیند حسابرسی از طریق بررسی حق‌الزحمه حسابرسی در شرکت‌های دولتی پرداختند، سازگار است. در این تحقیق آنها هیچ ارتباط معنا‌داری بین اکثر متغیرهای نظام راهبری شرکت و حق‌الزحمه حسابرسی مشاهده نکردند.  این نتایج  نشان می‌دهد اداره‌کنندگان شرکت دولتی به تضمین اضافی حسابرس، به دلیل نظارت دقیق دولت، نیازی ندارند. از جنبه‌ دیگر نتایج فرضیه دوم می‌تواند اینگونه تفسیر شود که نمایندگان دولت انگیزه‌ای برای نظارت بر مدیریت جهت ایجاد خوشنامی ندارند و همچنین از بابت بدنامی هزینه‌ای متحمل نمی‌شوند.
محدودیت‌های پژوهش
 به دليل استخراج حق‌الزحمه‌ي خدمات حسابرسي برخی شرکت‌ها از يادداشت‌هاي همراه صورتهاي مالي ممكن است حق‌الزحمه‌ي ياد شده برابر با جمع خدمات حسابرسي و غيرحسابرسي باشد. اين موضوع مي‌تواند نتايج پژوهش را تحت تأثير قرار دهد. علاوه بر این به دلیل عدم ارائه حق‌الزحمه حسابرسی به صورت جداگانه در بعضی شرکت‌ها، تعداد زیادی ازآنها از نمونه حذف شده است. این امر بر تعمیم‌پذیری نتایج اثرگذار است. 
همچنین برای اندازه‌گیری درصد مالکیت فرض شد مالکیت در طول سال مالی ثابت است.

یادداشت‌ها
