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 چکیده 

ها سیت تا بتوانند با حداقل  تامین مالی و تعیین سیاختار مناسیب سیرمايه از مهم ترين وظايف شیرکت    

شته باشند  افزايش ارزش شرکت   ،کردن هزينه سرمايه  عوامل متعددی بر ريسک شرکت   . را به دنبال دا

ست    سرمايه موثر ا ست ترين آنيکی از مهم ،گذارندتأثیر ،که آن نیز بر هزينه  . ها ارکان راهبری بنگاه ا

ترين ارکان راهبری نقش قابل توجهی در بهبود گزارشگری مالی کمیته حسابرسی به عنوان يکی از مهم

های حسابرسی کمیتههای اين پژوهش به دنبال بررسی رابطه بین برخی ويژگی  .و مديريت ريسک دارد

شرکت     سهام عادی در  سرمايه  ست  هاو هزينه  شده در بورس تهران و فرابورس ايران ا نتايج . ی پذيرفته 

دهد بین نشان می 1396-1391 هایشرکت طی سال 97های تحقیق با استفاده از اطلاعات آزمون فرضیه

به عبارت ديگر . داری وجود داردحسابرسی و هزينه سرمايه سهام عادی رابطه منفی و معنی کمیتهاندازه 

ضای کمیته آن شرکت  سرمايه      هايی که تعداد اع ستند هزينه  شتر ه اين . سهام عادی کمتری دارند ها بی

شان می ها هميافته س        چنین ن سی و هزينه  سابر ضای کمیته ح سهام  دهد بین میزان تخصص مالی اع رمايه 

ندارد عادی رابطه معنی   نه سیییرمايه رابطه منفی و          . داری وجود  با هزي ندازه شیییرکت نیز  علاوه بر اين ا
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 مقدمه

کمیته حسابرسی دارای نقشی کلیدی در نظارت و مشورت به مديريت شرکت بوده و دارای       

ست  سیاری  . اهمیت فراوان ا سی   ب شرکت  را اهمیت کمیته حسابر  هابه عنوان ابزاری نظارتی در 

تاکید قرار داده   ند مورد  با اين    ا ما  تايج همسیییانی    های پژوهش وجودا در مورد منافع  تجربی ن

 نه هادهد و همین مسئله موجب شده است تا شرکت     آمده از کمیته حسابرسی نشان نمی   بدست 

سی را در نظر بگیرند      سابر ستفاده از کمیته ح را  تخصص مثل تجربه و ی هايبلکه ويژگی ،تنها ا

  (.2018 ،زالاتا و همکاران) درار دهننیز مورد توجه ق

دهند که تخصیص مالی اعضیای   ها نشیان می اری در پژوهشهای نظری و عملی بسیی ديدگاه 

های حاکمیت به عنوان يکی از مکانیزم. شییودکمیته حسییابرسییی سییبب اثربخشییی بیشییتر آن می

تر داشییتن اعضییايی با دانش حسییابداری و حسییابرسییی جهت نظارت بهتر و اثربخش   ،شییرکتی

ک مسییائل مالی و متخصییصییان مالی به سییبب داشییتن دانش مالی برتر و در  . ضییروری اسییت 

. مسیییئولیت بیشیییتری را در فرآيند گزارشیییگری مالی بر عهده دارند ،گزارشیییگری لاتمشیییک

وجود اعضیییای با تخصیییص مالی قابل توجه بهبود گزارشیییگری مالی و افشیییای بهتر   ،بنابراين

  (.1396 ،نصیرزاده و همکاران) دنبال دارداطلاعات را به 

( 2004) يانگ و کريشییینان. اندازه آن اسیییتهای کمیته حسیییابرسیییی يکی ديگر از ويژگی

شد زيرا هر چه        تأثیرتواند اندازه کمیته حسابرسی می    معتقدند شته با سزايی بر اثربخشی آن دا ب

تعداد اعضیییای کمیته   ،از اينرو. گیردنظارت بهتری صیییورت می ،تعداد اعضیییا بیشیییتر باشییید 

ورد توجه حسیابداری و مالی  بر متغیرهای متواند هايی اسیت که می حسیابرسیی يکی از ويژگی  

افراد   ،در صییورت وجود تعداد بیشییتری از افراد در کمیته حسییابرسییی. مورد بررسییی قرار گیرد

بیشییتری بر کیفیت گزارشییگری  تأثیردارای دانش و تخصییص و تجربه بیشییتری خواهند بود و 

 دوجو که اسییت موضییوع اين بیانگر زمینه اين در شییده انجام هایپژوهش .خواهند داشییت

 هایويژگی با حسابرسی   کمیته در حسابداری  غیر نه ( مالی حسابداری  تخصص  با اعضايی 

 که دادند نشییان قبلی مطالعات(. 2010، دالیوال و همکاران) اسییت مرتبط مالی گزارشییگری

 عامل کاملا يک مالی گزارشییگری زمینه در کمیته اعضییای ای حرفه تجارب و هامهارت

های اين پژوهش نیز به دنبال بررسی برخی ويژگی . است  سابرسی  ح کمیته بخشی  اثر با آشکار 
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سهام              کمیته سرمايه  سی بر هزينه  سی مانند اندازه و تخصص مالی اعضای کمیته حسابر حسابر

  .باشدمی هاهای مالی شرکتگیریعادی به عنوان يکی از متغیرهای مهم در تصمیم

 بیان مسئله و مبانی نظری پژوهش

سرم  شرکت       کاهش هزينه  سرمايه يکی از مهم ترين اقدامات  ساختار مناسب   هاايه و تشکیل 

ست       سهامداران ا شرکت و  ستای افزايش ارزش  ست    . در را سرمايه حداقل نرخ بازدهی ا هزينه 

در اين میان بازده مورد . رود بدست آيد تا شرکت به فعالیت خود بتواند ادامه دهدکه انتظار می

  .عبارتی هزينه سرمايه سهام عادی از اهمیت بیشتری نیز برخوردار استانتظار سهامداران و يا به 

  يی که در کشییورهای دارای افشییای گسییترده هاشییرکتدهند نشییان می( 2006) هیل و لئوز

ستند  سرمايه آن  ،ه ست و مکانیزهای راهبری و مقررات خوبی دارند ها قویقوانین بازار  از  ،تر ا

 . شوندمند میرههزينه سرمايه پايین و مطلوب به

گذار تأثیردارند مکانیزم راهبری قوی يکی از عوامل مهم و بیان می( 2018) گاپتا و همکاران

دهند کیفیت راهبری شییرکتی در نیز نشییان می( 2009) چن و همکاران. بر هزينه سییرمايه اسییت

  .منفی بر هزينه سرمايه سهام عادی دارد تأثیر هاسطح شرکت

دارای میانگین هزينه  ،های دارای نظام راهبری بهترشییرکت( 2005) و لیوبه اعتقاد گارمايس 

شرکت     سرما  سبت  سهام عادی کمتری به ن ضعیف يه  ستند  ترهای دارای نظام راهبری  نتايج . ه

ضريب         هاپژوهش آن ستقیم و از طريق  ستقیم و غیر م شان می دهد که نظام راهبری به طور م ن

چرا که نظام راهبری بنگاه به  ،سهام عادی تاثیر می گذارد  ريسک سیستماتیک بر هزينه سرمايه    

ته . آن رابطه دارد  βطور معنی داری با   های حسیییابرسیییی به عنوان يکی از ارکان مهم      کمی

تواند منجر به بهبود گزارشیییگری می ،راهبری شیییرکتی با انجام وظايفی که در ذات خود دارد

از . حمايت از حقوق سهامداران و افزايش شفافیت بشود    ،تکای اطلاعاتافزايش قابلیت ا ،مالی

شرکت را کاهش می     شفافیت ريسک   اطلاعات نهانی در واقع در. دهدطرفی افزايش و بهبود 

 ،طرفی واز است  بالقوه سهامداران  نگرانی موجب ،است  شفافیت  فقدان دهنده نشان  که ،بازار

 کسب  اصولا  و نمايد کسب  سهام  عادی بازده از بیش یبازده تواندمی اطلاعات دارنده اين

ستی  و شفاف  اطلاعات که بود خواهد ممکن نیز موقعی عادی غیر بازده  عملکرد درباره در

  .باشد نداشته وجود هاشرکت
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.  دانندهای حسییابرسییی مینیز هسییته اصییلی راهبری بنگاه را کمیته( 2014) کريسییان و فالوپ

ها و مديريت سیییود که منجر به های حسیییابرسیییی در کاهش اشیییتباه هدارند کمیتها بیان میآن

ست می صورت  سی نقش     هابه اعتقاد آن. نقش موثری دارند ،شود های مالی نادر کمیته حسابر

های راهبری شرکت و  کمیتهامروزه . های اخیر داردکلیدی در سیستم راهبری شرکتی در سال     

به  هااثربخش و الزام شرکت  های حسابرسی  کمیتهگذار در سراسر جهان نیاز به   اشخاص قانون 

 . اندحسابرسی را احساس کرده استقرار کمیته

در . راهبری بنگاه است حسابرسی نقش کلیدی در    معتقدند کمیته( 2017) الشاعر و همکاران 

به يکی از سییاز وکارهای رايج و مهم  حسییابرسیییکمیته  ،اغلب کشییورها طی دو دهه گذشییته

ست  شرک  راهبری شده ا شرکت  . تی تبديل  به صورت داوطلبانه اقدام به   هادر بدو امر بعضی از 

 هایو سییازمان ارزگقانوناخیر نهادهای  هایاما در سییال ،کردندحسییابرسییی می تشییکیل کمیته

سیاری از کشورها بر تشکیل کمیته         حسابرسی و گسترش وظايف آن تاکیدکردند    مسئول در ب

  (.2017، الشاعر و همکاران)

 اعضییای مالی تخصییص بین رابطه بررسییی به خود پژوهش در( 2004) و همکاران آبات

 که رسیدند  نتیجه اين به و پرداختند مالی هایصورت  مجدد ارائه و تنظیم حسابرسی و   کمیته

 مالی هایصییورت ارائه تجديد بروز میزان با کمیته حسییابرسییی در مالی کارشییناسییان وجود

 زمان پیرامون را سهام بازده( 2004) ديويدسان و همکاران .است اردعنیم و منفی رابطه دارای

 اگر که داد نشییان هاآن نتايج. دادند قرار بررسییی حسییابرسییی مورد کمیته اعضییای انتصییاب

 قابل گذاریتأثیر شییاهد ،مالی باشییند تخصییص دارای حسییابرسییی  کمیته جديد اعضییای

 و دانش دارند بیان می ( 2004) شیییی و والاس. دتوان بومی سیییهام  قیمت  روی ایملاحظه 

شار  در موثر نقشی  حسابرسی   کمیته حسابداری اعضای   و مالی تحصیلات   قابل اطلاعات انت

 که داد نشان  کمیته اعضای  مالی تخصص  از گسترده  تعريفی ارائه با( 2005) فاربر .دارد اتکا

 شییرکت در لیما تقلب کمتر وقوع به منجر کمیته حسییابرسییی در کارشییناسییان مالی وجود

  .شد خواهد

های حسییابرسییی و عملکرد توان اذعان داشییت تشییکیل کمیتهبا توجه به موارد ذکر شییده می

هزينه سییرمايه و به  ،اثربخش آن با بهبود کیفیت گزارشییگری مالی و افشییای شییفاف اطلاعات 

های متعددی که در  رغم پژوهشعلی. طور خاص هزينه سیییرمايه سیییهام عادی را کاهش دهد   
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لیکن تا کنون پژوهشییی پیرامون عامل  ،طه با هزينه سییرمايه و شییرکت صییورت گرفته اسییت راب

اندازه کمیته  تأثیراز اينرو ضرورت دارد  . کمیته حسابرسی در محیط ايران صورت نگرفته است    

با توجه به موارد فوق اين . حسابرسی و تخصص کمیته بر هزينه سرمايه سهام عادی بررسی شود

میزان تخصییص مالی اعضییای   حسییابرسییی و    اين اسییت که آيا اندازه کمیته  پژوهش به دنبال

های اين کمیته با هزينه سیرمايه سیهام عادی رابطه منفی   های حسیابرسیی به عنوان ويزگی  کمیته

 دارد 

 مروری بر پیشینه 

شی  در( 2013) همکاران و هرمن سی  به پژوه ضای  مالی تخصص  بین رابطه برر  کمیته اع

 حاکی آنان نتايج. پرداختند گرانتحلیل توسط  شده  بینیپیش سود  هاییو ويژگ حسابرسی  

 پیش ويژگی دو با حسابرسی   کمیته اعضای  حسابداری  تخصص مالی  که بود مطلب اين از

 ،هابینی پیش کمتر پراکندگی سییود بینی بیشییتر پیش صییحت ؛يعنی گرانتحلیل سییود بینی

ست  دارمعنی ارتباطی دارای سابداری  مالی تخصص  برای اما. ا  وجود بر مبنی نتايجی غیر ح

 . نشد مشاهده شده بینی پیش سود با دارمعنی رابطه

ضا   ( 2017) ستیانی و همکاران  ستقلال اع سهام       ،رابطه بین ا سرمايه  شای اختیاری و هزينه  اف

کند چگونه نظام راهبری شیییرکت بر هزينه ها بررسیییی میمطالعه آن. عادی را بررسیییی کردند

ست أثیرتسرمايه   ستفاده      ها به منظور اندازهآن. گذار ا شای اطلاعات ا شا از امتیازهای اف گیری اف

های گذاری دارايیعلاوه بر اين هزينه سیییرمايه سیییهام عادی نیز به وسییییله مدل قیمت . کردند

ستفاده از آزمون رگرسیون و با بکارگیری اطلاعات   آن. شود سرمايه ای ارزيابی می   104ها با ا

های يافته. های خود پرداختندبه تجزيه و تحلیل يافته 2012-2009های لیدی طی سالشرکت تو

ی وجود دهد رابطه معنی داری بین اسییتقلال اعضییا و هزينه سییرمايه سییهام عاد  ها نشییان میآن

دهد رابطه معنی داری بین امتیاز افشیییای اختیاری و هزينه ها نشیییان میبا اين وجود يافته. ندارد

 . ام عادی وجود داردسرمايه سه

به بررسیییی رابطه بین اسیییتقلال کمیته حسیییابرسیییی و محتوای        ( 2018) پورتیا و همکارارن  

ها به برسییی اين مطلب پرداخته اند که آيا تعداد  آن. های سییود پرداخته اسییتمیهاطلاعاتی اعلا

ها نهای آنمونه. گذار اسییت يا خیرتأثیرزار اعضییای مسییتقل کمیته حسییابرسییی بر عملکرد با   

شکل از   سط     7600مت صورت گرفته تو سال   ی اروپايی میهاشرکت اعلامیه  شد که طی  های با
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ست  2006-2014 شان می نتايج آن. ا سی    ها ن سابر دهد عکس العمل بازار هنگامی که کمیته ح

دهد  ها نشییان میهای آنعلاوه بر اين يافته. ری بیشییتراسییت داتر اسییت به شییکل معنی مسییتقل

گذاری  کمیته حسابرسی به خصوص برای کشورهايی که دارای ساختار قانون      استقلال اعضای  

   .بیشتری دارد تأثیر ،تری هستندو نهادهای ضعیف

تخصص و جنسیت اعضای کمیته حسابرسی را بر مديريت        تأثیر( 2018) منصور و همکاران 

 هشها به دنبال اثربخشییی تخصییص اعضییای کمیته حسییابرسییی بر کا آن. سییود بررسییی کردند

سود بودند  ستفاده از اطلاعات  آن. مديريت  سال   -سال  5660ها با ا های شرکت امريکايی طی 

 نشان دادند تخصص اعضای کمیته حسابرسی و نوع آن منجر به کاهش مديريت       2007-2013

شان می های آنعلاوه بر اين يافته. شود سود می  سبت به مردان در   ها ن دهد تخصص مالی زنان ن

 . ود اثربخشی بیشتری داردکاهش مديريت س

نیز رابطه تخصص اعضای کمیته حسابرسی را با کیفیت سود طبق ( 2018) سانگ و همکاران

های پژوهش ،اکسییلی-دارند بعد از قانون سییاربنزها بیان میآن. روش فراتحلیل بررسییی کردند

سی بر        سی اين مطلب بودند که آيا تخصص اعضای کمیته حسابر کیفیت   متعددی به دنبال برر

مطالعه صییورت گرفته و با اسییتفاده از  90ها با بررسییی آن. گذار اسییتتأثیرگزارشییگری مالی 

سال     165529 شاهده  سی کرده           –م سود را برر سی و کیفیت  سابر شرکت که رابطه کمیته ح

بودند نشان دادند که تخصص کمیته حسابرسی با کیفیت سود رابطه مثبتی دارد و البته تخصص 

 ،به بررسییی توسییعه مالی( 2018) گاپتا و همکاران. دهدتری را نشییان میطه قویحسییابداری راب

ها بررسییی نقش توسییعه مالی بر هدف آن. راهبری بنگاه و هزينه سییرمايه سییهام عادی پرداختند

ها با بکارگیری های آنيافته. روی رابطه راهبری بنگاه و هزينه سییرمايه سییهام عادی بوده اسییت

دهد کشییور مسییتخرج شییده اسییت نشییان می 22شییرکت که از -سییال 7380يک نمونه جامع از 

شته    ويژگی سهام   های راهبری بنگاه در کشورهايی که توسعه مالی بالايی دا سرمايه  اند با هزينه 

  .عادی پايین همراه بوده است

های کمیته حسیابرسیی بر مديريت سیود از    بررسیی اثر ويژگی به ( 1393) فخاری و همکاران

نوظهور بودن و الزام وجود کمیته حسیییابرسیییی به    ها  به اعتقاد آن  . پرداختند م واقعی طريق اقلا

به عنوان ابزاری برای  های آن  ويژگی عنوان جزئی از سیییاختار حاکمیت شیییرکتی و نقش و     

اين تمايل  ،ها ی ايرانی موضییوع بحث برانگیزی اسییتهای نمايندگی در شییرکتکاهش هزينه
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شود چرا  می سود از طريق اقلام واقعی مطرح است پر رنگتر  خصوصا زمانی که بحث مديريت   

های مربوط به داده هاآن. باشید سیود از طريق اقلام واقعی کمتر می که احتمال کشیف مديريت  

به روش مقطعی مورد  1392در سال   را شرکت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران   112

های معنی داری بین ويژگی ی از آن است که رابطهحاکها آننتايج پژوهش . قرار دادندبررسی 

  .کمیته حسابرسی و مديريت سود از طريق اقلام واقعی وجود دارد

حسییابرسییی با مديريت سییود    ههای کمیتويژگی هرابط( 1394) امیری سییلیمانی و فصیییحی 

ار را مورد بررسییی قرشییده در بورس اوراق بهادار تهران ها ی پذيرفتهتعهدی و واقعی شییرکت

های نظارتی مرتبط با    يکی از حوزه ها حسیییابرسیییی شیییرکت    هکمیت دارند  ها بیان می  آن. دادند 

 هاهدف اصییلی آن. مهمی دارد تأثیر هاحاکمیت شییرکتی اسییت که بر محیط تجاری شییرکت 

حسییابرسییی با مديريت سییود واقعی و  هکمیت هاسییتقلال و سییطح تخصییص و انداز هبررسییی رابط

عضیو   1390ها يی اسیت که قبل از سیال   تحقیق شیامل شیرکت  نه نمو. اسیت  هاتعهدی شیرکت 

سال بورس بوده سی می    هدارای کمیت 1393تا  1391های اند و در  سابر شند ح نتايج حاکی از . با

ستقلال کمیت    ست که ا سود تعهدی رابط      هآن ا سی با مديريت  سابر دار منفی دارد ولی یمعن هح

همچنین با بررسی رابطة ابعاد   . ريت سود تعهدی ندارند داری با مديیمعن هساير ابعاد کمیته رابط 

ضا                صص مالی اع سطح تخ شد که فقط  شخص  سود واقعی م سی با مديريت  سابر  یکمیتة ح

 . داری با مديريت سود واقعی داردیمعن هحسابرسی رابط هکمیت

 کیفیت افشا و  ،های کمیته حسابرسی  ويژگیبه بررسی رابطه بین  ( 1395) کامیابی و احسانی 

کمیته حسابرسی به عنوان يکی ها به اعتقاد آن. پرداختند نسبت غیر موظف اعضای هیات مديره

و کارايی  هاتواند منجر به بهبود کیفیت افشا شرکت  های کلیدی راهبری شرکتی می از مکانیزم

شود   سرمايه  ستا . بازار  شده در بورس و اوراق بهادار تهران در    71 ،در همین را شرکت پذيرفته 

مانی  د فت    1392تا   1391وره ز خاب و مورد آزمون قرار گر تايج پژوهش  . انت نشییییان ها  آنن

دهد بین دو ويژگی کمیته حسابرسی يعنی تجربه و مدت تصدی اعضای کمیته حسابرسی با       می

که بین تخصص و اندازه  داری وجود دارد درحالییی مثبت و معنرابطه هاکیفیت افشا شرکت  

 ،علاوه بر اين. داری مشیییاهده نگرديدیی مثبت معنیفیت افشیییا رابطهکمیته حسیییابرسیییی با ک 

ضای هیات    يافته سبت غیرموظف اع ست ن ی بین مديره بر رابطه های اين پژوهش حاکی از آن ا

بین  داری دارد اما بر رابطهیمثبت و معن تأثیرتجربه اعضییای کمیته حسییابرسییی و کیفیت افشییا   

 . اثر تعديل کننده ندارد هاو کیفیت افشا شرکت های کمیته حسابرسیساير ويژگی
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ستمیان  سی بر ويژگی های       نیز ( 1395) جامعی و ر ضای کمیته حسابر تاثیر تخصص مالی اع

برای افزايش کیفیت گزارشگری مالی بهبود   ها به اعتقاد آن. بررسی کردند  سود پیش بینی شده  

نیز رکان اصییلی راهبری شییرکتی يکی از ا. نظام راهبری شییرکتی موضییوعی انکارناپذير اسییت 

ست     سی    . کمیته حسابرسی ا ارزش گزارشگری   ،درک و دانش اعضای با تجربه کمیته حسابر

شییرکت پذيرفته شییده در   95های داده هاآن. مالی و حسییابرسییی شییرکت را افزايش می دهند 

ضرايب ها با استفاده از تحلیل جمع آوری شد و فرضیه ،برسی دارندبورس تهران که کمیته حسا

تخصیییص مالی اعضیییای کمیته   ،نشیییان می دهد هاهای آنيافته. آزمون شیییده اند ،رگرسییییون

به بیان ديگر می توان گفت وجود . حسیییابرسیییی با صیییحت پیش بینی سیییود رابطه مثبت دارد 

شگری مالی را افزايش می دهد و           سی کیفیت گزار سابر ضايی با تخصص مالی در کمیته ح اع

اختیار مديريت قرار می گیرد و پیش بینی سیییود با دقت بیشیییتری        اطلاعات قابل اتکاتری در     

ته حسییابرسییی با   همچنین نتايج نشییان داد که تخصییص مالی اعضییای کمی   . برآورد می شییود 

 . دارد های سود ارتباطی منفیپراکندگی پیش بینی

سی  ( 1396) علوی و همکاران شگری      های کمیتهفعالیت تأثیربه برر سی بر گزار سابر های ح

لات سیینواتی برای يو معیار تعد هاها از امتیازهای افشییای اطلاعات شییرکت آن. ی پرداختندمال

گزارشیییگری مالی اسیییتفاده کردند و با بکارگیری پیش آزمون و پس آزمون برای دو گروه        

طی دوره  هاو اسییتفاده از اطلاعات شییرکت های نابرابر آزمايش و کنترل و با اسییتفاده از گروه

بین دو گروه و نسبت تعديلات سنواتی    شان دادند بین میزان اختلاف امتیاز افشا  ن 1394تا  1391

های حسابرسی   عبارت ديگر تشکیل کمیته به . داری وجود نداردآزمايش و کنترل تفاوت معنی

 . داری نداشته استدر طی دوره دوران گذار اثربخشی معنی

های کمیته حسییابرسییی بر محافظه یويژگ تأثیرنیز به بررسییی ( 1396) نصیییرزاده و همکاران

ها و تقاضییای پیچیده در حسییابداری شییرکت ها شییرايط به اعتقاد آن. پرداختند کاری شییرطی

های داخلی سیبب پررنگ شیدن نقش کمیته    کنترل روزافزون برای پاسیخگويی و اهمیت يافتن 

حسیییابرسیییی که همواره مدنظر محققان و   کمیته وظايفيکی از . حسیییابرسیییی شیییده اسیییت  

ها آن. کیفیت سودهای گزارش شده است     نقش نظارتی کمیته حسابرسی بر   ،نونگذاران بودهقا

شور      137از اطلاعات  شدن من سال    شرکت پس از الزامی  سی در بازه زمانی  های کمیته حسابر

در مدل بال و شییییواکومار حاکی از وجود       ها آنهای  يافته  . اسیییتفاده کردند    1393 الی 1391

اما در مدل باسو   ،کاری است کمیته حسابرسی و محافظه  ی ان هر چهار ويژگدار مییمعن ارتباط



  1398، بهار 31هشتم، شماره  ال، سی تجربی حسابداریهاپژوهش
  241  

 

 

سی و محافظه   یمعن اين ارتباط شد و رابطه معن   دار تنها بین اندازه کمیته حسابر شاهده   یکاری م

سی و محافظه   ويژگی داری بین ديگر سابر هايی که اين تحقیق سوال . کاری يافتهای کمیته ح

 : است از به دنبال آن است عبارت

  های حسابرسی و هزينه سرمايه سهام عادی رابطه منفی وجود داردآيا بین اندازه کمیته. 1

های حسییابرسییی و هزينه سییرمايه سییهام عادی  آيا بین میزان تخصییص مالی اعضییای کمیته. 2

  رابطه منفی وجود دارد

 فرضیه 

توان تدوين  زير را میهای فرضیییه ،در پاسییخ به سییوال پژوهش و با توجه به آنچه ذکر شیید 

 : کرد

ضیه اول  سهام عادی رابطه منفی وجود         بین اندازه کمیته: فر سرمايه  سی و هزينه  سابر های ح

  .دارد

های حسییابرسییی و هزينه سییرمايه سییهام میزان تخصییص مالی اعضییای کمیته بین :فرضیییه دوم

 عادی رابطه منفی وجود دارد

 روش پژوهش

ضر از نوع پژوهش  ستگی می های کاپژوهش حا شد ربردی از و نوع مطالعات همب ستفاده   . با ا

دهد و به دلیل اسیییتفاده از رگرسییییون از نوع      ی آن کاربردی بودن آن را نشیییان می ها از يافته  

  .مطالعات همبستگی است

 جامعه و نمونه تحقیق

حقیق جامعه آماری اين موضوع ت . هر پژوهشی بر روی يک جامعه آماری صورت می گیرد  

های سهامی عام پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ايران   شرکت  شامل تمام 

ست  شرکت     نمونه . ا سته از  ضوع آن د شده در بورس اوراق بهادار   آماری اين مو های پذيرفته 

 : است که دارای شرايط زير باشند

  .ته شده باشنددر بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ايران پذيرف 1390تا پايان اسفند -1
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  .ها در دسترس باشدنیاز آنهای مورد داده -2

شرکت -3 شود های تحقیق برای  شرکت لذا بانک ،غیر مالی انجام می  سرمايه  ها و کلیه  های 

 . ها و موسسات مالی از نمونه حذف شدندلیزينگ ،گذاری

شده برای تعیی    -4 شرط اعمال  سی آخرين  شرکت  ،ن نمونه مورد برر ست که   هاانتخاب  يی ا

 (. 29/12منتهی به ) دارای سال مالی يکسان باشند

 . باشدشرکت می 97های تحقیق با توجه به موارد ذکرشده تعداد نمونه

 ،سیال اسیت   6به مدت ، 1396تا پايان سیال   1391قلمرو زمانی اين تحقیق نیز از ابتدای سیال  

سال   و ابلاغ منشور آن های حسابرسی   چرا که تشکیل گسترده کمیته   صورت گرفته   1391در 

  .است

 مدل آزمون فرضیه تحقیق

  .شوداستفاده می( 1) به منظور آزمون فرضیه اول تحقیق از مدل رگرسیون

ECC i,t = α0 + β1 ACSize i,t + β2 Size i,t + β3 Lev i,t +β4 Divi,t + β5 M/Bi,t + 

β6 Roa i,t + β7OCF+ ε i,t.  

 ( 1) مدل

 استفاده خواهد شد( 2) ه دوم نیز از مدلبه منظور آزمون فرضی

ECC i,t = α0 + β2 ACExpert i,t + β2 Size i,t + β3 Lev i,t +β4 Divi,t + β5 M/Bi,t 

+ β6 Roa i,t + β7OCF + ε i,t.  

 ( 2) مدل

 متغیرهای تحقیق

 متغیر وابسته

سهام عادی   سرمايه  سهام عادی به تبعیت ا    . هزينه  سرمايه  سبه هزينه   ز دا و همکارانبرای محا

 : شودسرمايه ای به شرح زير استفاده میهای گذاری دارايیاز مدل قیمت( 2012)

 
)( fmf rrrECC −+= β
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ECC:  سهام عادیهزينه سرمايه.  

mr: از بازده شیییاخص بازده نقدی و قیمت بورس    برای محاسیییبه بازده بازار   ،نرخ بازده بازار

  .رابطه زير است استفاده شده است که به شرح (TEDPIX) اوراق بهادار تهران
  

r f :  نرخ بازده بدون ريسییک که برابر اسییت با

 نرخ اوراق مشارکت دولتی 

β :شودريسک سیستماتیک بازار که به شرح زير محاسبه می : 

 

 متغیر مستقل

i,tACSize :    اندازه کمیته حسییابرسییی شییرکتi در زمانt  که برابر اسییت با لگاريتم طبیعی

  .سیتعداد اعضای کمیته حسابر

ti,ACExpert :        شرکت سی  سبت     tدر زمان iتخصص مالی کمیته حسابر ست با ن که برابر ا

  .اعضای دارای تخصص مالی به جمع تعداد اعضای کمیته

 متغیرکنترلی

i,t Size: های شرکت لگاريتم جمع دارايیi در زمانt که نشان دهنده اندازه شرکت است.  

i,t Lev: های شییرکت يیت جمع بدهی به جمع دارانسییبi در زمانt    که نشییان دهنده نسییبت

  .اهرمی است

i,tDiv:  نسبت سود تقسیمی به سود هر سهم شرکتi در زمانt.  

i,tM/B:  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام شرکتi در زمانt.  

i,t Roa: شرکت  هاینسبت سود خالص به جمع دارايیi در زمانt.  

i,tOCF: های شرکت یاتی به جمع دارايینسبت جريان نقد عملi در زمانt.  

1

1

−

−−
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شران   سامانه جامع اطلاع و  آورد نوينرهافزار آوری اطلاعات از نرمبه منظور جمع  سانی نا   ر

ها از نرم افزار اين تحقیق برای مرتب کردن داده در. يعنی سییامانه کدال اسییتفاده شییده اسییت    

ست       شده ا ستفاده  موجود در اين نرم افزار برخی از متغیرها با همچنین با توجه به توابع . اکسل ا

 و Eviewsهای آماری علاوه بر اين از نرم افزار. اسیییتفاده از اين توابع به دسیییت آمده اسیییت

Spssها و تخمین بتاها استفاده شده استبرای تجزيه و تحلیل داده.  

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی

صیفی مربوط ب   ( 1) نگاره شان دهنده آمار تو ست ن شده بیانگر    . ه متغیرها صیفی ارائه  آمار تو

(  ماکزيمم و مینیمم  ،انحراف معیار ) اطلاعاتی در مورد پارامتر مرکزی و پارامترهای پراکندگی     

 . متغیرهای تحقیق است

 آمار توصیفی (:1) نگاره 

شان می ( 1) همانطور که نگاره  سهامداران عادی    ن سط بازده مورد انتظار  صد    28دهد متو در

 20در حدود ( اوراق مشارکت دولتی ) اين میزان با توجه به اينکه نرخ سود بدون ريسک  . است 

  .درصد بوده است از مقدار قابل قبولی برخوردار است

درصیید سییاختار   57به عبارت ديگر . باشییدمی درصیید 57نیز  هامتوسییط اهرم مالی شییرکت 

. گیرددهد و الباقی آن را حقوق صاحبان سرمايه در بر میرا بدهی تشکیل می هاسرمايه شرکت

 انحراف معیار میانگین حداکثر حداقل تعداد متغیر

i,t ECC 582 01/0 99/0 28/0 215/0 

i,t ACExpert 582 33/0 1 84/0 236/0 

i,t ACSize 582 1/1 61/1 12/1 11/0 

i,t Size 582 5/11 37/19 71/14 57/1 

i,t Lev 582 07/0 96/0 57/0 18/0 

i,t Div 582 0 96/0 48/0 31/0 

i,t MB 582 17/2- 98/3 53/2 63/0 

i,t Roa 582 04/0- 42/0 14/0 104/0 

i,t OCF 582 03/0- 19/0 102/0 062/0 
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سبت ارزش بازار به ا      شد نیز ن صت ر شان می   در رابطه با فر سهام ن های دهد ارزشرزش دفتری 

دارای فرصییت رشیید قابل  هاو اين شییرکتهای دفتری بیشییتر اسییت نسییبت به ارزش 53/2بازار 

توان دريافت نسبت سود تقسیمی    می هاهمچنین با نگاهی به تقسیم سود شرکت   . توجهی هستند 

شرکت    50در حدود  صد بوده و  سود می      هادر سیم  سط اقدام به تق در نهايت . کنندبه طور متو

شرکت    سودآوری  سود به دارايی    هانیز  سبت  ست    14به میزان  ها کهبا در نظر گرفتن ن صد ا در

در رابطه با نرمال بودن  . باشییدها ی نمونه طی دوره تحقیق میبیانگر سییودآوری پايین شییرکت 

بنا بر قضیییه حد ( 582) باشییدمشییاهده می 30ها بیشییتر از نیز با توجه به اينکه تعداد دادهها داده

   .ها را نرمال دانستتوان توزيع آنمرکزی می

 آزمون همبستگی 

 . نشان دهنده نتايج آزمون همبستگی است( 2) رهنگا

 نتایج آزمون همبستگی (:٢) نگاره

 

 ECC ACExpert ACSize Size Lev Div MB Roa OCF 

ECC 
 ضريب همبستگی

1 
        

         داریسطح معنی

ACExpert 
 -036/0 ضريب همبستگی

1 
       

391/0 داریسطح معنی  

1 

      

ACSize 
-/061 **0/17- همبستگیضريب         

00/0 داریسطح معنی  139/0        

Size 
-057/0 **0/135- ضريب همبستگی  0/29** 

1 
     

001/0 داریسطح معنی  173/0  000/0       

Lev 
032/0 ضريب همبستگی  - 018/0  -0/11** 061/0  

1 
    

43/0 داریسطح معنی  67/0  007/0  139/0      

Div 
-016/0 همبستگیضريب   05/0-  019/-  04/0  014/0  

1 
   

706/0 داریسطح معنی  225/0  64/0  31/0  73/0     

MB 
- ضريب همبستگی 008/0  007/0  0/0  06/0  0/09* 03/0  

1 
  

85/0 داریسطح معنی  86/0  99/0  14/0  03/0  47/0    

Roa 
03/0 ضريب همبستگی  - 001/0  009/0  009/0  0/37** - 006/0  0/1* 

1 
 

47/0 داریسطح معنی  98/0  82/0  83/0  00/0  88/0  016/0   

OCF 
027/0 ضريب همبستگی  03/0  -0/115** 0/0  0/81** 05/0  0/09* 0/32** 

1 
51/0 داریسطح معنی  42/0  006/0  99/0  0/0  228/0  02/0  0/0  

 %1**معنی داری در سطح 

 %5* معنی داری در سطح 
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دهد بین اندازه کمیته حسابرسی و اندازه شرکت همبستگی     مینشان  ( 2) همان طور که نگاره

داری با هزينه سرمايه سهام عادی وجود دارد و ساير متغیرها با هزينه سرمايه سهام       منفی و معنی

اگرچه بین ساير متغیرها با يکديگر همبستگی وجود دارد به . داری ندارندعادی همبستگی معنی

قد عملیاتی با اندازه کمیته حسیییابرسیییی همبسیییتگی منفی و معنی  عنوان مثال اهرم و يا جريان ن

  .دارند

 اول های آزمون فرضیهیافته

دهنده برقرار بودن اين نشییان( 2) و( 1) مدلمفروضییات کلاسیییک رگرسیییون  نتايج آزمون 

برای انتخاب بین روش پانل و پولینگ از آزمون ها نیز با توجه به سیییاختار داده. اسیییت فروض

ون هاسمن برای انتخاب از  آزم ،در صورت انتخاب روش پانل . شود استفاده می  Fاره چاو و آم

نشیییان دهنده نتايج ( 3) نگاره. شیییودات تصیییادفی انجام میتأثیرثابت و  اتتأثیرهای بین روش

  .آزمون چاو است

 نتایج آزمون چاو(: 3) نگاره
 سطح معنی داری Fآماره 

69/1 0002/0 

بوده و  %5لیمر کمتر از  Fآماره سیییطح معنی داری  ،دهدنشیییان می( 3) همان طور که نگاره

  .ات تصادفی نیز بررسی و آزمون هاسمن صورت بگیردتأثیربنابراين بايد 

 نتایج آزمون هاسمن(: 4) نگاره
 سطح معنی داری آماره خی اسکوئر

68/41 000/0 

شان می ( 4) همانطور که نگاره سطح معنی ن صد   5سکوئر کمتر از  داری آماره خی ادهد  در

نشیییان دهنده نتايج آزمون    ( 5) نگاره . بوده و بنابراين بايد از روش اثرات ثابت اسیییتفاده کرد       

 .های روش اثرات ثابت استفرضیه اول با استفاده از داده
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  نتایج آزمون فرضیه اول(: 5) نگاره

. اسیییت( 1) آن بیانگر معنی داری کل مدل    داریسیییطح معنیو  Fآماره  (، 5) بق نگاره مطا  

سطح   ،نیز بر عدم وجود خود همبستگی خطاها دلالت دارد ( 8/1) واتسون -مقدار آماره دوربین

به عبارت ديگر بین . بوده و رابطه آن منفی است %5معنی داری اندازه کمیته حسابرسی کمتر از 

سهام عادی رابطه منفی و معنی داری وجود دارد       اندازه کمیته ح سرمايه  سی و هزينه  اين . سابر

يی که اندازه کمیته حسابرسی بزرگتری هاشرکتدهد ضیه اول را تايید کرده و نشان میيافته فر

اندازه شرکت نیز رابه   ،علاوه بر اندازه کمیته حسابرسی  . ها کمتر است هزينه سرمايه آن  ،دارند

ها ی بزرگ هزينه سیییرمايه به عبارت ديگر شیییرکت. داری با هزينه سیییرمايه داردمنفی و معنی 

ست سهام عادی آن  شده نیز به ترتیب      . ها کمتر ا ضريب تعیین تعديل  و  04/0ضريب تعیین و 

  .دهد قدرت تبیین مدل به اين مقدار بوده استبوده و نشان می 028/0

 دوم های آزمون فرضیهیافته

  .باشدمی( 2) نده نتايج آزمون چاو برای مدلنشان ده( 6) نگاره

 ECC i,t = α0 + β1 ACSize i,t + β2 Size i,t + β3 Lev i,t +β4 Divi,t + β5 M/Bi,t + β6 Roa i,t + 
β7OCF+ ε i,t.  

 متغیر توضیحی
 نتايج آزمون

 داریسطح معنی tآماره  ضريب

 000/0 7/6 01/0 مقدار ثابت

 0006/0 -43/3 -28/0 اندازه کمیته حسابرسی

 03/0 -15/2 -012/0 اندازه شرکت

 68/0 04/0 035/0 هانسبت جمع بدهی به جمع دارايی

 74/0 -33/0 -009/0 بت سود تقسیمینس

 9/0 -12/0 -001/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهم

 51/0 64/0 058/0 بازده دارايی

 75/0 -31/0 -076/0 نسبت جريان نقد عملیاتی

 F 43/3آماره 

 001/0 سطح معنی داری

 04/0 ضريب تعیین

 028/0 ضريب تعیین تعديل شده

 D-W 8/1آماره 
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 نتایج آزمون چاو(: 6) نگاره
 سطح معنی داری Fآماره 

36/96 000/0 

بوده و  %5لیمر کمتر از  Fآماره سیییطح معنی داری  ،دهدنشیییان می( 6) همان طور که نگاره

  .ات تصادفی نیز بررسی و آزمون هاسمن صورت بگیردتأثیربنابراين بايد 

 نتایج آزمون هاسمن(: 7) هنگار
 سطح معنی داری آماره خی اسکوئر

24/41 000/0 

درصد بوده و بنابراين بايد از   5داری آماره خی اسکوئر کمتر از  سطح معنی ( 7) مطابق نگاره

ون فرضیییه دوم با اسییتفاده از نشییان دهنده نتايج آزم( 8) نگاره. روش اثرات ثابت اسییتفاده کرد

  .ت ثابت استهای روش اثراداده

 آزمون فرضیه دوم نتایج(: 8) نگاره

ECC i,t = α0 + β1 ACExpert i,t + β2 Size i,t + β3 Lev i,t +β4 Divi,t + β5 M/Bi,t + β6 Roa i,t + 
β7OCF+ ε i,t.  

 متغیر توضیحی
 نتايج آزمون

 داریسطح معنی tآماره  ضريب

 00/0 74/5 57/0 مقدار ثابت

 31/0 -009/1 -03/0 حسابرسیتخصص مالی کمیته 

 0008/0 -36/3 -02/0 اندازه شرکت

 55/0 59/0 05/0 هانسبت جمع بدهی به جمع دارايی

 85/0 -17/0 -005/0 نسبت سود تقسیمی

 93/0 -08/0 -001/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهم

 66/0 42/0 039/0 بازده دارايی

 85/0 -17/0 -044/0 نسبت جريان نقد عملیاتی

 F 8/1آماره 

 07/0 سطح معنی داری

 02/0 ضريب تعیین

 01/0 ضريب تعیین تعديل شده

 D-W 77/1آماره 
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( 2) آن بیانگرعدم معنی داری کل مدل     داریسیییطح معنیو  Fآماره  (، 8) با توجه به نگاره    

بر عدم ( 77/1) واتسییون-با اين وجود مقدار آماره دوربین. شییوداسییت و فرضیییه دوم تايید نمی

نیز  تخصص مالی کمیته حسابرسی   سطح معنی داری  . وجود خود همبستگی خطاها دلالت دارد 

رتیب  ضريب تعیین و ضريب تعیین تعديل شده نیز به ت   . بوده و رابطه آن منفی است  %5بیشتر از  

  .دهد قدرت تبیین مدل ضعیف بوده استبوده و نشان می 01/0و  02/0

 گیرینتیجه

کیفیت اطلاعات و گزارشییگری مالی  ،گذار اسییتتأثیرلی که بر هزينه سییرمايه يکی از عوام

کمیته . گذارد تأثیرتواند بر ريسک اطلاعات و در نهايت هزينه سرمايه سهام عادی است که می

تواند کاهش می هاحسییابرسییی با نظارت به موقع و دقیق بر کیفیت گزارشییگری مالی شییرکت  

های از اينرو اين پژوهش به بررسییی رابطه بین ويژگی . شییته باشیید  هزينه سییرمايه را به دنبال دا 

های حسییابرسییی و هزينه سییرمايه سییهام عادی را در بورس اوراق بهادار تهران را مورد     کمیته

دهد بین اندازه کمیته حسییابرسییی و هزينه های پژوهش نشییان میيافته. بررسییی قرار داده اسییت

هايی که به عبارت ديگر شیییرکت. داری وجود داردسیییرمايه سیییهام عادی رابطه منفی و معنی 

سی بزرگتری دارند    سابر شت      ،کمیته ح سهام عادی کمتری خواهند دا سرمايه  های يافته. هزينه 

باشد و بین اندازه کمیته حسابرسی و هزينه سرمايه می( 2015) اين تحقیق مانند پژوهش خماخم

معنی داری بر  تأثیری اعضییای کمیته دار وجود دارد ولی تخصییص مالسییهام عادی رابطه معنی

 هایتواند موضیوعی برای پژوهش علاوه بر اين موارد زير می. هزينه سیرمايه سیهام عادی ندارد  

  .آتی باشد

  .بررسی رابطه بین اندازه کمیته حسابرسی با شفافیت. 1

ه نشان   های کمیته ککمیته حسابرسی مانند تعداد جلسه    هایبررسی رابطه بین ساير ويژگی  . 2

  .باشد و هزينه سرمايه بررسی شوددهنده میزان فعالیت آن می
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Abstract 

Financing and determining the proper structure of capital is one of the 

most important duties of firms in order to maximize the firm value by 

minimizing the cost of capital. Several factors, including corporate 

governance, affect a firm's risk which in turn affects the cost of capital. 
The audit committee, as one of the most important elements of corporate 

governance, has a significant role in improving financial reporting and 

risk management. This study is aimed to investigate the relation between 
some characteristics of the audit committees and the cost of equity 

capital in 97 firms listed in Tehran Stock Exchange and OTC of Iran 

during the period from 2012 to 2017.  Results of the research hypotheses 
test show that there is a significant negative relation between the audit 

committee size and the cost of equity capital. In other words, firms with 

more committee members have less cost of equity capital. Findings also 

show that there is no significant relation between the financial expertise 
of the audit committee members and the cost of equity capital. In 

addition, there is a significant negative relation between the firm size 

and the cost of capital. In other words, top large firms have less cost of 
equity capital.  
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