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Abstract 

The Audit Committee is one of the board's subsidiary committees that the aim of its' 

composition is to assist in oversight responsibility of the board by monitoring the financial 

reporting process, monitoring independent auditors, the effectiveness of internal controls 

and risk management activities. The purpose of this study was to investigate the impact of 

the audit committee characteristics, including the size, independence and financial 

expertise of the Audit Committee on the cost of debt and the investment efficiency of the 

company. In order to test the research hypotheses, multivariate regression method are 

incorporated with generalized least squares estimation method (GLS). The sample includes 

90 companies listed in the Tehran Stock Exchange for the period 2011-2017, selected by 

systematic elimination method. The results indicate that, firstly, among the characteristics 

of the audit committee, the two variables of the size and independence of the audit 

committee have a significant impact on the cost of debt, but the impact of the financial 

expertise of the audit committee on the cost of debt is not significant. Secondly, size and 

independence of the audit committee have a significant negative effect on the investment 

efficiency and also the financial expertise of the audit committee has a significant and 

positive effect on the investment efficiency. 
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 چکیده
های فرعی هيئت مدیره است که هدف از تشکيل آن کمک به ایفای مسئوليت نظاارتی  کميته حسابرسی یکی از کميته

های داخلای و  حسابرسان مستقل، اثربخشی کنترل هيئت مدیره از طریق نظارت بر فرایند گزارشگری مالی، نظارت بر
های کميته حسابرسای شاامل انادازه،    باشد. هدف پژوهش حاضر بررسی تاثير ویژگیهای مدیریت ریسک میفعاليت

باشد. به منظاور آزماون   گذاری شرکت میاستقلال و تخصص مالی کميته حسابرسی بر هزینه بدهی و کارایی سرمایه
( استفاده GLSز روش رگرسيون خطی چندمتغيره با روش برآورد حداقل مربعات تعميم یافته )های پژوهش، ا فرضيه

 8938-8931بازه زماانی  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در  31شده است. نمونه آماری نيز شامل 
یاد ایان اسات کاه از باين      اناد. نتاایم مو  مناد انتخااش شاده   باشند که با روش حذف نظامشرکت می -سال  021که 

های منتخب کميته حسابرسی دو متغير اندازه و استقلال کميتاه حسابرسای تااثير معنااداری بار هزیناه بادهی         ویژگی
باشد؛ همچنين نتاایم مویاد   شرکت دارند ولی تاثير تخصص مالی اعضاء کميته حسابرسی بر هزینه بدهی معنادار نمی

در  گاذاری دارناد  ل کميته حسابرسی تاثير منفی معنااداری بار کاارایی سارمایه    این است که متغيرهای اندازه و استقلا
  گذاری دارد.حالی که تخصص مالی کميته حسابرسی تاثير مثبت معنادار بر کارایی سرمایه

واژگان کليدی: اندازه کميته حسابرسی، استقلال کميته حسابرسی، تخصاص ماالی اعضاا کميتاه حسابرسای، هزیناه       
 گذاری.سرمایه بدهی، کارایی
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 مقدمه

 ییو سااختارها  ینادها شامل فرا یشرکت يتحاکم 

شارکت اسات کاه     یتجار های يتفعال یریتمد یبرا

. شاود  یشارکت ما   ییگو پاسخ يتمسئول یباعث ارتقا

و  یاطلاعاات ماال   يتشافاف  ی،قاو  یشارکت  يتحاکم

. دهااد یماا یشرا افاازا یمااال گریگزارشاا يفيااتک

 های يمتصم ی،قو یشرکت يتحاکم یدارا یها شرکت

در سااختار   یران. مدگيرند یم يزن یبهتر گذاری یهسرما

 هاای  يماخاذ تصام   ییتواناا  ی،قاو  یشارکت  يتحاکم

 گذاری سرمایه يشب در پی آنو  یتهاجم گذاری یهسرما

 یکااف  یۀداشتن سارما  یشرکت برا همچنينرا ندارند. 

تاا در صاورت وجاود     کناد  یما  یازی ر دقت برنامه اب

دچاار مشاکل تانمين     ،سودآور گذاری یهفرصت سرما

شرکت رخ  یبرا گذاری یهسرما کم ۀنشود و مسئل یمال

 یقاو  یشرکت يتحاکم یدارا یها [. شرکت90ندهد ]

 یناۀ نارخ هز  يفيات، باک یاطلاعاات ماال   ۀارائا  يلبه دل

 يات حاکم يال، دل ينباه هما   ؛دارناد  تری یينپا یۀسرما

و بااه بهبااود   داردتاانثير مثباات   ،اثااربخش یشاارکت

و  ودشا  مای کاارا منجار    گاذاری  یهسارما  هاای  يمتصم

[. 44] دهااد یماا یشارزش شاارکت را افاازا يجااه،درنت

تقارن نام اطلاعات ،اثربخش یشرکت يتحاکم نيهمچن

بااا را  یناادگیو مشااکلات نما دهااد ماایرا کاااهش 

 یها پژوهش یم. نتاکاهد یم يفيتباک یمال گریگزارش

 هاای  یناه تقاارن و هز نام اطلاعات دهند ینشان م یقبل

 یسااازوکارها بااودنِ يفدر صااورت ضااع یناادگینما

عملکارد شارکت    يفباعاث تضاع   ی،شارکت  يتحاکم

 گاذاری  یهسارما  هاای  يمتصام بر  در پی آن، شود و یم

وجود آمادن تضااد   ه ب باعثو  گذارد یشرکت تنثير م

شاامل   یهسارما  کننادگان  و تانمين  یرانماد  ينمنافع با 

 ينباه هما   شاود؛  یما  گاذاران  یهاعتباردهندگان و سرما

 ،شارکت  ضاعيف  عملکرد صورت درها  علت شرکت

مانناد   یفرعا  یشارکت  يتحاکم یسازوکارها يۀبه تعب

 [.90]کنند  میاقدام  یسکو ر یحسابرس های يتهکم

 هاای  يساتم س یات باعث تقو یحسابرس های يتهکم

 یدر اعطاا  ینقاش مهما   شوند و یم یشرکت يتحاکم

شارکت   شادۀ افشا اطلاعاات اتکاا باه    يتاعتبار و قابل

 یهسارما  کنندگان و اعتماد تنمين يناندارند و سطح اطم

شاامل   یحسابرس های يته. نقش کمدهند یم یشرا افزا

کنتاارل  هااای يسااتمس ی،مااال گرینظااارت باار گزارشاا

شارکت و رفتاار    یسکر یریتمد های يتفعال ی،داخل

[. 49شاارکت اساات ] یو خااارج یحسابرسااان داخلاا

 کننادگان  بازار و تنمين یکميتۀ حسابرسی اثربخش برا

اتکااا و اعتبااار  يااتاز قابل يگنالیساامنزلااۀ  بااه یهساارما

داخال   یقاو  ینظاارت  یناد و وجود فرا یاطلاعات مال

 کننادگان  و بار اساتنبات تانمين    کنناد  یم عملشرکت 

 یۀسارما  یناۀ ارزش شارکت و نارخ هز   ۀدربار یهسرما

کميتاۀ   ی[. اثربخشا 49] گاذارد  یثير متن یسهام و بده

 یماال  یگزارشاگر  يات فيک یشحسابرسی باعث افازا 

 ياز ن گذاری یهسرما ییبر کارا يجه،[ و درنت93] شود یم

کميتاۀ حسابرسای    یدارا یها . شرکتاست گذارتنثير

اطلاعااات  ۀارائاا یباارا يشااتریب یاالتما ،اثااربخش

[ 91ساود ]  یریت[، کاهش مد93] يفيتباک یحسابدار

 ؛[ دارناد 40مشارکت در بهباود عملکارد شارکت ]   و 

شرکت به جذش  ،کميتۀ حسابرسی اثربخشبا  ینبنابرا

 یهاا  و آن را در پاروژه  اسات قاادر   يازمورد ن یۀسرما

و از  دهااد یسااودآور مشااارکت ماا  گااذاری یهساارما

 يفيات ک کم گذاری یهسرما یها در پروژه گذاری یهسرما

 هاای  یژگای و رود یانتظار ما  ینبنابرا کنند؛ یاجتناش م

 گاذاری  یهسارما  ییاثربخش بر کاارا  کميتۀ حسابرسی

خاا    طاور  باه  مسئله این ماا باشد؛ تنثيرگذارشرکت 

 پژوهشاگران  توجاه  شاایان  شده انجام یها در پژوهش

 وکارهایسااز  تنثير ی،قبل یها . در پژوهشاست نبوده
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شاده   یبررس گذاری یهسرما ییبر کارا یشرکت یراهبر

کميتااۀ  هااای یژگاایو تاانثيرامااا  ؛[9، 1، 28اساات ]

 یبررسا  یره،ماد  يئات ه های يتهاز کم حسابرسی، یکی

 نشده است.

 هاای  يزممکاان  ينب هرابط یقبل یها پژوهش اگرچه

 -یر ماد  ينبا  ینادگی و مساائل نما  یشارکت  يتحاکم

 یان ا يننادرت رابطاه با    ، باه اناد  کرده یمالک را بررس

مالک  - اعتباردهنده ينب یندگیبا مسائل نما ها يزممکان

شده است. با وجود  یو تنثير آن بر هزینۀ بدهی بررس

تانمين   يافته،ن توسعه یدر کشورها یازنظر فرهنگ ،نیا

 یناز صدور سهام است. ا تر یمرا ی،بده یقازطر یمال

اعتباردهندگان ممکن است از اهداف  ۀشد وجوه تنمين

 یشارکت در راساتا   یرانو ماد  شاوند منحرف  یاصل

 ینااۀسااهامداران بااه هز  یاااخااود  یمنااافع شخصاا 

 انادکی  یها [. پژوهش99] کننداعتباردهندگان استفاده 

 هاای  یژگای و خصوصاا  و  یشارکت  هاای  يزمتنثير مکان

اناد   هکارد  یکميتۀ حسابرسی را بر هزینۀ بدهی بررسا 

 یااا یکاااآمر کشااور يطدر محاا ی[ و همگاا91، 40]

 باارخلافانااد.  انجااام شااده یافتااه توسااعه یکشااورها

 هاای  يزممکان باکه عمدتا  کنترل  یافته توسعه کشورهای

کنتارل   يافتهن توسعه یدر کشورها شود، یبازار انجام م

 ینبناابرا  ؛اسات  تار  یام را یکنترل داخل های يزممکان با

 یباارا یماننااد کميتااۀ حسابرساای راهاا هااایی يزممکااان

و  عتباردهنادگان و ا یریتماد  ينبا  یتضادها یریتمد

علاوه در  [. به99کشورها است ] یندر ا گذاران یهسرما

 کشااورهای باارخلافهااا  کشااورها شاارکت  یاانا

عناوان منباع    باه  یباانک  یهاا  عمدتا  بر وام یافته توسعه

چااوا،   یمدارناد. طباق نتاا    ياه تک یخارج یتنمين مال

 اعتباردهنادگان  وها  بانک ،(4113و پورناندام ) يودانل

نسابت   يشتریکنترل ب قابليت و ندتر اثربخش شخصی

باه   يشاتری ب یآنهاا دسترسا   یراز ؛به سهامداران دارند

 [.48شرکت دارند ] یاطلاعات مال

 ،هدف پژوهش حاضر ،توجه به مطالب ذکرشده با

کميتاۀ حسابرسای اثاربخش     های یژگیتنثير و یبررس

کميتاۀ   یاعضاا  یشامل اندازه، استقلال و تخصص مال

در  گاذاری  یهسرما ییحسابرسی بر هزینۀ بدهی و کارا

پژوهش حاضار   ۀبورس اوراق بهادار تهران است. ادام

 يشاينۀ و پ ینظار  یصورت است کاه ابتادا مباان    ینبد

 ها يهآن فرض یارائه و در انتها ،شده انجام یها پژوهش

و آزمااون  پااژوهشروش  ،. در ادامااهانااد طاارش شااده

 ياز، . در انتهاا ن اناد  شده ارائه ها یافتهسپس  ها و يهفرض

 ارائه شده است. يشنهادهاو پ گيری يجهنت

 

 پژوهش تجربی و نظری مبانی

 يات اهم يار، اخ يانساال  یماال  هاای  ییپس از رسوا

 یشرکت یراهبر یاز سازوکارها یکیکميتۀ حسابرسی 

 درگاذار   قاانون  یتوجه نهادها شایانو  یافت یشافزا

[. وجود کميتۀ حسابرسای  80مختلف شد ] کشورهای

 یشافازا رکت باا  شا  يتحاکم یاثربخش یشباعث افزا

[. کميتااۀ 98] شااود یماا یرهمااد يئااته یتااوان نظااارت

 هاای  یژگیبا و ییاعضا یدارا یدحسابرسی اثربخش با

از سه نفر باشاد   يشو اندازه ب یاستقلال، تخصص مال

 راهباری آن بالا باشد تا باعث بهباود   یاعضا ۀو تجرب

شاود   اصال ح يناان اطم ینو ا شوددر سازمان  یشرکت

و  یهشده از ساو  انجام های يتو فعال ها يمتصم ۀکه هم

 [.80] اند یعار یمنافع شخص

 

 کمیتۀ حسابرسی اندازه

 یمنابع و قدرت ۀدهند کميتۀ حسابرسی نشان اندازه

طور  دارد تا به ياراست که کميتۀ حسابرسی در اخت

خود  یمال یو گزارشگر ینظارت های يتمسئول یثرؤم

( معتقدند 4112)[. بدارد و همکاران 94را انجام دهد ]

قدرت  ،بزرگ )ازنظر اندازه( رسیحساب های يتهکم
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از  يناناطم یتنوع تخصص و نگرش براياز، مورد ن

 یها البته پژوهش ؛[83ثر را دارند ]ؤم وجود نظارتِ

ازاندازه  يشب یحسابرس های يتهکردند کم يانب یقبل

و  یهماهنگ ی،ارتباطات، همکار يلبه دل يزبزرگ ن

 های ینهاعضای کميته موجب هز نيب يفکنترل ضع

 ۀانداز یشافزا ینبنابرا شوند؛ یشرکت م یبرا یاضاف

است که از  يدمف یتنها در صورت ،کميتۀ حسابرسی

 ها، ینههز بایدها  و شرکت نکندتجاوز  ينیتعداد مع

خود را قبل  ياتعمل يچيدگیشرکت و پ ۀمنافع، انداز

 شایانکميتۀ حسابرسی  یمناسب برا ۀاز انتخاش انداز

، یده علامت ی[. طبق تئور82توجه قرار دهند ]

 يتاز قابل يگنالیس منزلۀ کميتۀ حسابرسی بزرگ به

و  کنند میبازار عمل  یبرا یداخل یندهایاتکا فرا

و  گذاران یهسرما یرا برا یهسرما ینۀو هز یسکر

است  ینامر ا ینا يلدهد. دل میاعتباردهندگان کاهش 

 يمطور مستق هب توانند یکه نم یهسرما کنندگان که تنمين

 ۀبه انداز کنند، یابیشرکت را ارز یاطلاعات داخل

اتکا  يتاز قابل يگنالیسمنزلۀ  کميتۀ حسابرسی به

نرخ بازده  درنتيجه،و  کنند یم يهشرکت تک ياتافشائ

 [.49] کنند یم یابیرا ارز مدنظرشان

 کمیتۀ حسابرسی استقلال

 یدرصد اعضاا  یقاستقلال کميتۀ حسابرسی ازطر 

 یم. طبق نتاشود یم يينکميتۀ حسابرسی تع يرموظفغ

کميتاۀ   یاساتقلال اعضاا   يات اهم ی،قبلا  یها پژوهش

کميتاۀ   یبه نقاش نظاارت   بخشی ينانحسابرسی در اطم

 یماال  یگزارشگر یندهایاتکا فرا يتحسابرسی و قابل

 ،مساتقل کميتاۀ حسابرسای    ی[. اعضاا 92، 94است ]

ارشاد شارکت را باه چاالش      یرانو ماد  یرهمد يئته

بهبااود  یرا باارا یمسااتقل یهااا و قضاااوت کشااند ماای

 درنتيجاه، و  دهناد  یانجام م ینظارت داخل یندهایفرا

 و باازار  درکننادگان   مشاارکت  ينتقارن بنام اطلاعات

 ی[. شاواهد تجربا  91] یابناد  یکاهش م یداخل مدیران

مستقل کميتۀ حسابرسی را در بهباود   ینقش اعضا يزن

اتکاا و اعتباار    يات قابل یشو افازا  ینظاارت  یندهایفرا

کااه  ی[. زمااان24] انااد کااردهتنیيااد  یمااال یگزارشااگر

 يلتشک زیادی مستقل یراناز مد یحسابرس های يتهکم

 کنناد  یدرک م یهسرما کنندگان احتمالا  تنمين شوند، یم

اسات و   تار  یينپاا  شان گذاری یهمرتبط با سرما یسکر

 .  کنند یاز شرکت طلب م ینرخ بازده کمتر

 

 کمیتۀ حسابرسی یاعضا یمال تخصص

احتمالا   ی،کميتۀ حسابرسی با تخصص مال اعضای

و مشااکلات  کننااد یماا ایفااا یمااوثرتر ینقااش نظااارت

را بهتاار  یمااال گریگزارشاا یناادهایموجااود در فرا

کردناد   ياان ( ب4110) يکاه . مانگنا و پکنند یم ییشناسا

ذات عادم   یکميتۀ حسابرسی با تخصص ماال  یاعضا

بهتار   را یو حسابرسان خارج یریتمد ينب یها توافق

و توساعه   یجااد باه ا  ينو همچنا  دهناد  یما  يصتشخ

 یساک کنناد و ر  مای بهتر کماک   یکنترل داخل يستمس

دهناد   مای را کااهش   یمال یگزارشگر یندمرتبط با فرا

 یو حسابرساااان مساااتقل بااارا  یران[. ماااد24، 92]

 یتخصاص ماال   بدون یبا اعضا یحسابرس های يتهکم

 یم[. نتاا 94، 92ناد ] ا قائال  تاری  يفضع ینقش نظارت

کميتاۀ   یاعضاا  دهناد  ینشان ما  يزن یقبل یها پژوهش

 یباعث بهبود اثربخش یتخصص مال یحسابرسی دارا

 یمال یها کاهش تقلب در صورتبا کميتۀ حسابرسی 

سطح افشا  یش[ و افزا91سود ] یتیر[، کاهش مد84]

 .شوند ی[ م92]

( ادعّا کردند استقرار کميتاۀ  4181و همکاران ) بارا

 ۀکنناد  ياين عوامال تع  ینتار  از مهام  یکای  ،حسابرسی

هاا اسات. در متاون     ثر در شارکت ؤما  ینظارت يزممکان

در قبال  اصولا  یحسابرس های يتهکم ی،شرکت يتحاکم
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دارناد و   يتمسائول  یمال گریگزارش یندنظارت بر فرا

 درکننادگان   به مشاارکت  یمهم های يگنالس توانند یم

اتکاا و اعتباار    يات که قابل یبفرستد. زمان سرمایه بازار

 کننادگان  توجه باشد، تانمين  ای شایان لهئاطلاعات مس

 منزلۀ کميتۀ حسابرسی به های یژگیبه و يشترب یه،سرما

 اتکااا و اعتبااار يااتقابل ۀدربااار يگنالساا ینتاار مهاام

 نباود . کنناد  یتوجه م کتداخل شر ینظارت یندهایفرا

 یاد ارزش شارکت را از د  تواند یاطلاعات قابل اتکا م

 ینااۀکاااهش دهااد و ناارخ هز یهساارما کنناادگان تاانمين

ارزش  یان ا ینبناابرا  ؛دهاد  یشرا افزا یو بده یهسرما

 هااای ینگراناا یحسابرساا هااای يتااهکم یدهاا علاماات

 ئياتافشاا  یدرسات  ۀرا درباار  یهسارما  کننادگان  تنمين

 یو باده  یهسارما  ینۀو نرخ هز کند میشرکت برطرف 

 یم[. نتاااا82، 81دهاااد ] مااایشااارکت را کااااهش 

 يات حاکم ينرابطاه با  شاده در   ی بررسای هاا  پژوهش

 ینمطابق با ا ،[(91، 40] مانندو هزینۀ بدهی ) یشرکت

استدلال است که اعتباردهندگان علاقمناد باه وجاود    

احتماااال انجاااام اعماااال  ی،نظاااارت هاااای يزممکاااان

 ینبناابرا  کنناد؛  مای را محادود   ۀ مادیران طلبان فرصت

مانناد کميتاۀ    یشارکت  يات نظارت ارکان حاکم يفيتک

و  دهد میکاهش  ااعتباردهندگان ر یسکر ،حسابرسی

از شارکت تقاضاا    یکمتر یسکآنها صرف ر يجه،درنت

 [.99] کنند یم

 گااذاری، یهساارما ییسااطح کااارا یشافاازا باارای

تاا   کنند یتخود را تقو یۀساختار سرما بایدها  شرکت

 گاذاری  یهفرصت سارما  یتنمين مال یبرا یکاف ییتوانا

مثبات( را داشاته    یخالص ارزش فعل یسودآور )دارا

از  یبرخاا یران،امااا ممکاان اساات مااد  ؛[29باشااند ]

 نیتواناا  ۀسودآور را به بهانا  گذاری یهسرما یها پروژه

 گذاری یهسرما کم ۀمسئل يجه،رد کنند و درنت یکاف یمال

 يات بااوجود ساازوکار حاکم   ی،[. ازطرف41رخ دهد ]

 یۀسارما  ،اگرچه ممکن است شارکت  يف،ضع یشرکت

باه   یرانداشته باشد، ممکن است مد ياررا در اخت یکاف

باا  استفاده از منابع شارکت  ء[ و سو21ارتکاش تقلب ]

و  یمناافع شخصاا  یناکااارا در راساتا  گاذاری  یهسارما 

 [.29داشته باشند ] لیتما گذاری سرمایه يشب

 

 یتجرب پیشینۀ

کميتااۀ  هااای یژگاای( تاانثير و4181) آپوهااامی

 ياسهام را در کشور اساترال  یۀسرما ینۀحسابرسی بر هز

کميتاۀ   هاای  یژگای و ناد نشاان داد  یم. نتاا کرد یبررس

و  يتاه تعداد جلسات کم يته،کم ۀحسابرسی مانند انداز

بر نرخ  یتنثير معنادار و منف ،استقلال کميتۀ حسابرسی

اعضاای   یماال  تخصصاما  ؛هزینۀ سرمایۀ سهام دارند

بار نارخ هزیناۀ سارمایۀ ساهام       یتنثير معنادار ،کميته

 ين( رابطااه باا 4181و همکاااران ) نااور[. 82ناادارد ]

استقلال کميتۀ حسابرسی و انتخااش حساابرس را باا    

شارکت برتار باورس     411در  گاذاری  یهسرما ییکارا

نشاان   یمانجاام دادناد. نتاا    یاوراق بهادار کشور مالز

 ییبار کاارا   یتانثير  ،استقلال کميتۀ حسابرسای  دادند

تانثير   ساماا انتخااش حساابر    ؛نادارد  گاذاری  یهسرما

 [. 90دارد ] گذاری یهسرما ییبر کارا يمیمستق

کميتااۀ  هااای یژگاای( تاانثير و4180و آمااون ) آپيااا

شاارکت در کشااور   یباار ورشکسااتگحسابرساای را 

 یا و در نمونه 8332-4188 یانگلستان و در بازه زمان

شرکت ساالم   411شرکت ورشکسته و  31متشکل از 

شارکت   یورشکستگ ندنشان داد یمکردند. نتا یبررس

باا تعاداد جلساات و اساتقلال      یمعناادار  یمنف ۀرابط

اماا اساتقرار و انادازه کميتاۀ      ؛کميتۀ حسابرسای دارد 

[. 89شرکت ندارد ] یبر ورشکستگ یحسابرسی تنثير

کميتااۀ  هااای یژگاایو ين( رابطااه باا4180) بااالاگوبی

حسابرسی )شامل اندازه، استقلال، تخصاص و تعاداد   

 یارزشاا یجلسااات کميتااۀ حسابرساای( و محتااوا   
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 یساهم و ارزش دفتار   هر )سود یاطلاعات حسابدار

 یمکارد. نتاا   یبررسا  یلانکارسهم( را در کشور س هر

کميتۀ حسابرسی شامل اندازه،  های یژگیو ندنشان داد

بار ارزش   یو تعداد جلسات تانثير معناادار   صتخص

 يتاه کم یتخصص ماال  ينسهم دارند. همچن هر یدفتر

سود هار ساهم دارد    یارزش یبر محتوا یتنثير معنادار

 هاای  یژگای ( تانثير و 4180) ياری [. خماخم و نک80]

و کميتااۀ حسابرساای را باار هزینااۀ  یرکتشاا يات حاکم

کميتاۀ   ۀاناداز  نشان دادند یمکردند. نتا یسرمایه بررس

بر هزینۀ سرمایۀ سهام  یمعنادار یحسابرسی تنثير منف

تنثير مثبات   ،عاملیرمد يفۀوظ یدوگانگ يندارد. همچن

 [. 43بر هزینۀ سرمایۀ سهام دارد ] یمعنادار

هزینۀ بدهی را در  ۀکنند يين( عوامل تع4182) باچا

 یبررسا  4111-4188 یکشور تونس و در باازه زماان  

شاامل انادازه و اساتقلال     شاده  یبررس يرهای. متغکرد

وجود و  يت،مالک ی، تمرکزنهاد يتمالک یره،مد يئته

 یحسابرسا  ۀسسا ؤم ۀانداز ،استقلال کميتۀ حسابرسی

 یره،مد يئته ۀانداز يرهایمتغ نشان دادند یمبودند. نتا

 یتنثير منفا  یحسابرس ۀمؤسس ۀو انداز ینهاد يتمالک

 ينکه رابطه ب یدر حال ؛بر هزینۀ بدهی دارند یمعنادار

وجااود و اسااتقلال کميتااۀ   یره،مااد يئااتاسااتقلال ه

با هزیناۀ بادهی معناادار     يتحسابرسی و تمرکز مالک

 تخصص، تنثير( 4112) همکاران و بدارد [.81ست ]ين

 مادیریت  بار  را کميتاۀ حسابرسای   فعاليت و استقلال

  نتاایم . کردناد  بررسی آمریکا کشور در تهاجمی سود

 ،(درآماد  افزایناده ) تهاجمی سود مدیریتنشان دادند 

 فعاليات  و اساتقلال  مالی، تخصص با معکوسی رابطۀ

 [.83] دارد کميتۀ حسابرسی اعضای مدیره هيئت در

کميتۀ  های یژگیو تنثير( 8931) یو علو سعادتمند

 یا را در نمونه یعاد سرمایۀ سهامهزینۀ بر  حسابرسی

 8938-8931 یشاارکت دربااازه زمااان  30متشااکل از 

کميتاۀ   ۀانداز دادند نشان پژوهش نتایم. کردند یبررس

 هزینۀ سرمایۀ سهامبر  یمعنادار یمنف تنثير حسابرسی

 تانثير  کميتۀ حسابرسی یاعضا یاما تخصص مال ؛دارد

 و کرمای  .[0] نادارد  هزینۀ سرمایۀ ساهام بر  یمعنادار

کميتاۀ   یتخصاص ماال   ين( رابطاه با  8930) همکاران

 باا . کردناد  یانتظارات را بررسا  یریتو مد حسابرسی

 بااازه در بورساای شاارکت 884 اطلاعااات از اسااتفاده

حضاور   ناد آنهاا نشاان داد   یمنتا ،8938-8930 زمانی

بار احتماال    کميتاۀ حسابرسای  متخصاص در   یاعضا

اخااتلاف سااود  یجااادانتظااارات و ا یریترخااداد مااد

 ياازانامااا م گااذارد، ینماا تاانثيرحاصاال از آن  ینااامنف

 ياه و فق کياان [. 81] یاباد  یانتظارات کاهش م یریتمد

کميتاۀ حسابرسای )شاامل     هاای  یژگی( تنثير و8930)

شارکت را   یسکو استقلال( بر ر یتخصص حسابدار

 یریپاذ  از نوساان  یسککردند. برای سنجش ر یبررس

تخصاص   ناد نشاان داد  یمابازده سهام استفاده شد. نت

و استقلال کميتاۀ حسابرسای تانثير مثبات      یحسابدار

 [. 88دارد ] سهامبازده  یریپذ بر نوسان یمعنادار

کميتااۀ  تاانثير( 8930) یدر و رجااب يااان طالااب

 یساهام را بررسا   يمات بر خطار ساقوت ق   حسابرسی

 باازه  در بورسی شرکت 01 شامل آماری نمونه. کردند

 ؤثرما  يرهاای متغ دادناد  نشان نتایم. بود 8930-8938

داوطلبانااه  یدر افشااا کميتااۀ حسابرساای يفيااتباار ک

ساهام   يمات بر خطر ساقوت ق  یمعنادار تنثيراخلاق، 

( تانثير تخصاص   8931و همکاران ) ی. فخار[1] دارد

شارکت   یاطلاعاات  يطبر مح را کميتۀ حسابرسی یمال

انادازۀ   يرهاای متغ باا  یاطلاعاات  يطکردند. مح یبررس

رشاد، عماار   یهاا  فرصات  ی،نهااد  يات شارکت، مالک 

ساود،   بينای  يشپا  یخطاا  ،شرکت، اطلاعات نامتقارن

باازده ساهام و    یریپاذ  دفعات گردش ساهام، نوساان  

جاامع   یصاورت شاخصا   باه  يهاود آم ینگینسبت نقد
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شارکت   848 یحاصل از بررس یمشد. نتا يریگ اندازه

 ينبا  ناد نشاان داد  8938-8932 یدر بازه زمان یبورس

 يطکميتاۀ حسابرسای و محا    یاعضاا  یتخصص ماال 

 [. 0مثبت معنادار وجود دارد ] ۀرابط ،شرکت یاطلاعات

 ی( تنثير اثربخش8931و همکاران ) یلیگرا صفری

استقلال  ی،تخصص مال يرسه متغبا کميتۀ حسابرسی )

اطلاعاااات  یارزشااا ی( و محتاااوايتاااهکم ۀو اناااداز

 یشرکت بورسا  819شامل  یا را در نمونه یحسابدار

 یمکردناد. نتاا   یبررس 8932 یال 8938 یدر بازه زمان

 ،کميتاۀ حسابرسای   یباود کاه اثربخشا    یان از ا یحاک

هر سهم  یبودن ارزش دفتر بودن سود و مربوت مربوت

( اثر 8931) یمیو کر ها ی[. حاج0] دهد یم یشرا افزا

 يماترا بااار تصااام کميتاااۀ حسابرسااایاساااتقلال 

 نتاایم . دناد کر یبررسا  گاذاران  یهسرما گذاری یهسرما

اعتمااااد  يياااراتاز تغ % 93 حااادود دادناااد نشاااان

وجاود   ساازۀ  سه با گذاری یهسرما برای گذاران یهسرما

و انتخاش  کميتۀ حسابرسیاستقلال  کميتۀ حسابرسی،

آن مختص  %89است که حدود  پذیر توجيهحسابرس 

و  اورادی. [2] اساات کميتااۀ حسابرساایبااه اسااتقلال 

 کميتااۀ هااای یژگاایو ين( رابطااه باا8930همکاااران )

( و یحسابرساای )اناادازه، اسااتقلال و تخصااص مااال 

شارکت در   894شامل  یا عملکرد شرکت را در نمونه

نشاان   یمکردند. نتا یبررس 8939تا  8938 یبازه زمان

باا   يتاه و اساتقلال کم  يتاه کم یتخصص مال ينب دادند

 يناما با  ؛و معنادار وجود دارد يممستق ۀرابط لکرد،عم

 یمعنااادار ۀرابطاا ،عملکاارد شاارکت و يتااهکم ۀانااداز

 [. 4مشاهده نشد ]

هاای   نظاری و تجربای، فرضايه    ۀتوجه به پيشين با

 اند: شده ینپژوهش به شرش زیر تدو

 تاانثير ،اولّ: اناادازه کميتااۀ حسابرساای   فرضاايه

 بر هزینۀ بدهی دارد.  یمعنادار

 تاانثير ،دوم: اسااتقلال کميتااۀ حسابرساای  فرضاايه

 بر هزینۀ بدهی دارد. یمعنادار

 تنثير ،کميتۀ حسابرسی یسوم: تخصص مال فرضيه

 بر هزینۀ بدهی دارد. یمعنادار

 تاانثير ،چهااارم: اناادازه کميتااۀ حسابرساای فرضاايه

 دارد. گذاری یهسرما ییبر کارا یمعنادار

 تانثير  ،پانجم: اساتقلال کميتاۀ حسابرسای     فرضيه

 دارد. گذاری یهسرما ییبر کارا یمعنادار

 ،کميتاۀ حسابرسای   یششم: تخصاص ماال   فرضيه

 دارد. گذاری یهسرما ییبر کارا یمعنادار تنثير

 

 پژوهش روش

 ی،از ناوع کااربرد   ،پژوهش حاضر ازنظار هادف  

از  ی،داده از نوع کم يتازنظر ماه يل،اص ْيتازنظر ماه

لحاا  ناوع    از ی،تجربا  ۀبعد روش شاناخت از دسات  

 ْازنظاار زمااان ی،اسااتقرائ -ياساایق ۀاسااتدلال از دساات

اطلاعاات از   یآور روش جماع  ازحياث  ونگر  گذشته

 یگاردآور  ی( اسات. بارا  يوی)آرشا  یا نوع کتابخاناه 

و  ینآورد ناو  ره یپژوهش از باناک اطلاعاات   یها داده

منظاور   منتشاره اساتفاده شاده اسات. باه      یها گزارش

 یافزارهااا پااژوهش، ناارم یهااا داده ياالو تحل یااهتجز

EViews  وStata یها برآورد مدل یه و برارفت کار به 

 يباایترک یهااا بااا داده يونرگرساا ياالپااژوهش، از تحل

 استفاده شده است.

 

 یآمار نمونۀ و جامعه

 یهاا  شارکت  ياۀ پژوهش حاضر، کل یآمار ۀجامع

 یزماان  ۀفعال در باورس اوراق بهاادار تهاران در بااز    

باه   یآنها منته یسال مال یانکه پاهستند  8931-8938

 شاده،  یبررسا  یزماان  ۀدور یاسفندماه باشد و ط یانپا

فعال در  یها شرکت وجز ،نداده باشند یسال مال ييرتغ
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و  هاا  يماه ب ،هاا  باناک  گذاری، یهسرما ی،مال یها حوزه

کميتاۀ حسابرسای را    8938نباشند و از سال  ینگهلد

و اطلاعات آن را افشا کارده باشاند. باا اعِماال      یجادا

ساال ا    021شرکت )معادل  31، تعداد یادشدهشروت 

 .اند هشرکت( انتخاش شد

 

 پژوهش یرهایها و متغ مدل

 زیار  هاای  مدل از پژوهش های فرضيه آزمون برای

 فرضايه  ساه  آزمون برای( 8) مدل) است شده استفاده

 (:دوم فرضيه سه آزمون برای( 4) مدل و اول

 

 (1) مدل

                      
            
              

  ∑              

    

   

       

 

 (2) مدل

                        
           
              

 ∑              

    

   

       

 ارائاه  اداماه  در هاا  مادل  در متغيرهاا  نقش و تعاریف 

 .شوند می

 هزینۀ بدهی

 است که به وابسته متغير( CoDهزینۀ بدهی ) نرخ

 با تقسيم ،[91 ،99] مانند قبلی، های پژوهش از پيروی

 شاده  محاسابه  دار بهره های بدهی بر مالی هزینۀ جمع

 .است

 
 گذاری سرمایه کارایی

 تمامی پذیرش به( Inv-Eff) گذاری سرمایه کارایی

 خاالص  دارای) ساودآور  گاذاری  سارمایه  هاای  پروژه

 از پيروی به. دارداشاره  شرکت از( مثبت فعلی ارزش

 کاااارایی ،[41 ،44] مانناااد قبلااای، هاااای پاااژوهش

 به نسبت بهينه گذاری سرمایه با انحراف گذاری سرمایه

. اساات شااده محاساابه شاارکت رشااد هااای فرصاات

 ناکاااارایی کننااادۀ بياااان( 9) مااادل هاااای باقيماناااده

 منفای  هاای  باقيماناده  کاه  طوری اند؛ به گذاری سرمایه

 نشاانۀ  مثبات  هاای  باقيمانده و گذاری سرمایه کم نشانۀ

 .اند گذاری سرمایه بيش

                       
                 
      

               
       

 (3) مدل

 جمااع) گااذاری ساارمایه: Invest ،(9) ماادل در

 بابات  پرداخات  بهاره،  و ساهام  ساود  بابات  پرداخت

( ثابت دارایی فروش بابت دریافت منهای ثابت دارایی

. شااود ماای تقساايم هااا دارایاای جمااع باار کااه اساات

RevGrowth :اسات  متوالی سال دو فروش رشد نرخ 

 فاروش  رشاد  اگار  کاه  است مجازی متغيری: Neg و

. گيارد  مای  را( صافر ) یک باشد،( صفر و مثبت) منفی

 مجازا  طاور  باه  صانعت  هار  و سال هر برای( 9) مدل

 [.  44] شد خواهد زده تخمين

 
 کمیتۀ حسابرسی های ویژگی

 ،(AC-Size) انادازه کميتۀ حسابرسای   ویژگی سه

( AC-FinExp) ماالی  تخصص و( AC-Ind) استقلال

کميتااۀ  اناادازۀ. انااد شااده لحااا  حاضاار پااژوهش در

اناد   شرکتکميتۀ حسابرسی  اعضای تعداد حسابرسی،

 اوراق باورس کميتۀ حسابرسای   دستورالعمل طبق که

کميتاۀ   اساتقلال . نفرند 0 تا 9 بين عموما  تهران بهادار

کميتاۀ   غيرموظاف  اعضاای  تعداد با نسبتحسابرسی 

کميتاۀ حسابرسای    اعضاای  کال  تعاداد  بهحسابرسی 

کميتاۀ حسابرسای    ماالی  تخصص. است شده محاسبه

 اعضاای  تعاداد  باا نسابت   ،[43 ،41] از پيروی به نيز
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 کاه ) حسابرسای  و حسابداری تحصيلی مدرک دارای

 تحليال  و تجزیاه  بارای  کاافی  تجربۀ و توانایی دارای

( اند مالی گزارشگری فرایند بر مسلط و مالی اطلاعات

 .است شده محاسبه کميته اعضای کل تعداد به

 
 کنترلی متغیرهای

 قبلای،  هاای  پاژوهش  از پيروی به پژوهش این در

 هااا ماادل وارد کنترلاای متغياار چنااد ،[82 ،88] ماننااد

 درنتيجاه،  و شارکت  ریسک بر اندازۀ شرکت: اند شده

اناادازۀ شاارکت  همچنااين. داردهزینااۀ باادهی تاانثير 

 ازطرفای  و اسات  شارکت  اختياار  در مناابع کنندۀ  بيان

 و دارناد  ازيا ن بيشاتری  نظاارت  به بزرگ های شرکت

کميتااۀ  هااای ویژگاای بااراناادازۀ شاارکت  درنتيجااه،

 لگااریتم  باا  انادازه [. 42] اسات  ماؤثر  نياز حسابرسی 

 شرکت عمر. است شده محاسبه ها دارایی جمع طبيعی

هزیناۀ   بار  درنتيجاه،  و شارکت  اعتبار و شهرت بر نيز

 عادد  طبيعی لگاریتم با شرکت عمر. است مؤثربدهی 

 بورس در شرکت فعاليت های سال تعداد علاوۀ به یک

 حسابرسای،  کيفيات . اسات  شده محاسبه بهادار اوراق

 داردتانثير   مالی گزارشگری کيفيت بر که است عاملی

 شارکت هزینۀ بدهی  براطلاعات نامتقارن  کاهش با و

 انادازۀ  متغيار  باا  حسابرسای  کيفيات . است گذارتنثير

 مؤسسۀ اگر است. شده گيری اندازه حسابرسی مؤسسۀ

 بنادی  رتباه  طباق  «الف» رتبه دارای شرکتی حسابرسی

 در و یاک  مقدار باشد، ایران رسمی حسابداران جامعۀ

 و «ج» ،«ش» هاای  رتباه  حاائز  یعنی) صورت این غير

 در مهمی عامل نقدی جریان. گيرد می صفر مقدار( «د»

 و اسات  گذاری سرمایه و مالیتنمين  های تصميم اخذ

 گاذار تنثير گاذاری  سارمایه  کاارایی  وهزینۀ بادهی   بر

 جریاان  خالص نسبت با نيز نقدی جریان[. 41] است

 محاسابه  هاا  دارایای  کال  جمع بر تقسيم عملياتی، نقد

 هاای  شارکت  انادازه،  مشاابه  اساتدلالی  با. است شده

 اند بيشتری ریسک دارای نيز بالاتر بدهی نسبت دارای

 نظارت افزایش باعث بدهی نسبت افزایش همچنين و

 و شود می شرکت بر( نمایندگی هزینه) اعتباردهندگان

 گاذارد  مای تانثير   شارکت هزینۀ بادهی   بر مسئله این

 بار  تقسيم بدهی، کل جمع با برابر بدهی نسبت[. 89]

 فرصات  دارای هاای  شارکت . اسات  دارایای  کل جمع

 گاذاری،  سارمایه  نياز  و ساود  مادیریت  به بالاتر رشد

 برای بيشتری تقاضای درنتيجه، و دارند یشتريب لیتما

 وهزیناۀ بادهی    بار  مسائله  ایان  و دارناد  مالیتنمين 

 فرصات . اسات  موثر گذاری سرمایه کارایی بر ازطرفی

 کياو )است  شده گيری اندازه توبين کيو مقياس با رشد

 دفتااری ارزش و سااهام بااازار ارزش جمااع بااا تااوبين

باه   دارایای  دفتاری  ارزش کل، جمع بر تقسيم بدهی،

 باا  کاه  اسات  متغياری  نياز  سودآوری(. آید می دست

هزیناۀ بادهی تانثير     بر شرکت، ریسک بر گذاریتنثير

 بر تقسيم سالانه، خالص سود با سودآوری[. 81] دارد

 .است شده محاسبه ها دارایی جمع

 

 پژوهش های یافته

 8پژوهش در جدول  يرهایمتغ يفیتوص یها آماره

 یعنای  14/1 یاناد. متوساط تخصاص ماال     ارائه شاده 

 یدو نفاار دارا يتااهاز هاار سااه نفاار عضااو کم یبااا تقر

اساات، متوسااط  یو حسابرساا یتخصااص حسااابدار

کنندۀ وجاود   بيان ،است یينیکه مقدار پا 91/1استقلال 

 يتاه هار ساه نفار در کم    يننفر مستقل از با  یک یبا تقر

حااداقل مناادرج در دسااتورالعمل کميتااۀ   اساات کااه

 ۀحسابرساای سااازمان بااورس اساات و متوسااط انااداز

باه حاداقل    یاک کاه نزد ند نفر 82/9کميتۀ حسابرسی 

نسابت   19/8 ياانگين سه نفر است. م یعنیتعداد اعضا 

 کنندۀ وجود فرصت رشد است. بيان يزن ينتوب
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 پژوهش یرهایمتغ یفیآمار توص -1جدول

 استاندارد انحراف کمينه بيشينه ميانگين متغير نماد

AC-FinExp 43/1 11/1 11/8 14/1 کميتۀ حسابرسی یمال تخصص 

AC-Ind 81/1 11/1 11/8 91/1 کميتۀ حسابرسی استقلال 

AC-Size 08/1 11/9 11/0 82/9 کميتۀ حسابرسی اندازۀ 

Auditor 90/1 11/1 11/8 19/1 یحسابرس مؤسسۀ اندازۀ 

CoD 10/1 11/1 91/1 82/1 هزینۀ بدهی 

CFO 84/1 -24/1 12/1 88/1 نقدی جریان 

Inv 11/1 -99/1 08/1 84/1 گذاری یهسرما 

Lev 44/1 88/1 31/1 12/1 بدهی نسبت 

Q 13/1 91/1 11/0 19/8 توبين کيو 

ROA 84/1 -03/1 02/1 13/1 ها ییدارا بازده 

 
 

 و هاسمن یمرل یها آزمون نتایج

 و تاابلویی  روش باين  از انتخااش  بارای  ليمار  آزمون

 آزماون  این صفر فرض) شود می انجام مقيد رگرسيون

 ۀنتيجا  کاه  صورتی در و( است مقيد رگرسيون روش

 ،(شاود  رد صفر فرض یعنی) باشد پانل روش ،آزمون

 پانال  هاای  روش باين  از انتخاش برای هاسمن آزمون

 و شد خواهد انجام تصادفی اثرات پانل و ثابت اثرات

 رگرسايون  روش ليمار  آزماون  ۀنتيجا  که صورتی در

 از انتخاش برای پاگان - بروش LR آزمون باشد، مقيد

 تصاادفی  اثارات  روش و مقياد  رگرسايون  روش بين

 هاسامن  ليمر، های آزمون نتایم[. 8] شد خواهد انجام

 جادول  در پاژوهش  هاای  مدل برای پاگان - بروش و

 .اند شده ارائه( 4)

 

 و هاسمن یمرل یصیتشخ یها آزمون یجنتا -2 جدول

 آزمون هاسمن نتيجۀ هاسمن آزمون معناداری يمرآزمون ل نتيجۀ ليمر آزمون معناداری مدل

 ثابت اثرات روش 11/1 ییتابلو یها داده 11/1 (8) مدل

 ثابت اثرات روش 11/1 ییتابلو یها داده 11/1 (4) مدل

 ثابت اثرات روش 11/1 ییتابلو یها داده 11/1 (9) مدل

 
 

  فرضیه آزمون و ها مدل برآورد نتایج

 نتاایم  از ،ساوم  تاا  اول هاای  فرضايه  آزماون  منظور به

 شده استفاده( 9) جدول در شده ارائه( 8) مدل تخمين

  نقا   هاای  آزماون  نتاایم  اسات  ذکار  درخور. است

 
 واریااانس هااای آزمااون شااامل کلاساايک فااروض

 خطی هم عدم و سریالی خودهمبستگی عدم ناهمسانی،

 .اند شده ارائه( 9) جدول انتهای در نيز
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 ( پژوهش1) مدل برآورد نتایج -3جدول

                                                   ∑              

    

   

       

 VIF آماره معناداری t آماره رگرسیون ضریب نماد متغیر

 AC-FinExp 11408/1 11/1 911/1 29/8 کميتۀ حسابرسی یمال تخصص

 AC-Ind 11099/1 11/4 112/1 89/4 کميتۀ حسابرسی استقلال

 AC-Size 14118/1 13/9 111/1 00/8 حسابرسیکميتۀ  اندازۀ

 Age 11901/1 88/4 192/1 82/8 شرکت عمر

 Auditor 11091/1 33/0 111/1 44/8 یحسابرس مؤسسۀ اندازۀ

 CFO 19103/1 00/1 111/1 11/8 نقدی جریان

 Lev 18192/1- 11/4- 193/1 18/8 بدهی نسبت

 Q 11109/1 94/1 021/1 11/8 توبين کيو

 ROA 12232/1- 40/84- 111/1 18/8 ها ییدارا بازده

 Size 14311/1- 11/83- 111/1 99/8 اندازه

 - 111/1 81/81 21013/1    ثابت جزو

 F 20/01آماره  24/1 ولدریم آماره معناداری 18/1 شده تعدیل تعيين ضریب

 F 111/1آماره معناداری 11/8 واتسون -دوربين  آماره 83/1 شده تعدیل والد آماره معناداری
 

 8 مادل  ،9 جادول  در شاده  ارائاه  نتایم به توجه با

 والاد  آمااره  معناداری) بوده ناهمسانی واریانس دارای

 خودهمبساتگی  فاقاد  اینکه به توجه با و( شده تعدیل

 از اساتفاده  با ،(ولدریم آماره معناداری) است سریالی

 شاده  زده تخماين  یافتاه  تعمايم  مربعات حداقل روش

 مادل  معنااداری  کننادۀ  بياان  F آمااره  معناداری. است

 مادل  شاده  تعادیل  تعياين  ضاریب  و است رگرسيون

( VIF) واریاانس  تورم عامل آماره مقادیر. است 18/1

. اسات  توضيحی متغيرهای بين خطی هم عدم مبين نيز

 باشاند  0 عادد  از کمتر باید خطی هم عدم برای مقادیر

 t آزماون  از پاژوهش  های فرضيه آزمون منظور به[. 8]

 شاده  اساتفاده  فرضيه هر به مربوت مستقل متغير برای

 متغيار  باا  متنااظر  t آمااره  معنااداری  به توجه با. است

 گياری  تصميم فرضيه رد یادربارۀ تنیيد  مدنظر مستقل

 فرضيه مستقل متغير یادشده، توضيحات با. است شده

  t آمااره  معناداری و استکميتۀ حسابرسی  اندازۀ اول

 

% 8 خطاای  ساطح  در کاه  اسات  111/1 آن باا  متناظر

 باا . اسات  اول فرضايه تنیيد  معنای به و است معنادار

 انادازۀ  متغيار  رگرسايون  ضاریب  بودن مثبت به توجه

 باکميتۀ حسابرسی  اندازۀ بين رابطه ،کميتۀ حسابرسی

 متغيار  مشاابه  اساتدلالی  با. است مستقيمهزینۀ بدهی 

 که استکميتۀ حسابرسی  استقلال دوم فرضيه مستقل

 در کاه  اسات  112/1 آن باا  متنااظر  t آمااره  معناداری

 پاذیرش  معناای  باه  و اسات  معنادار% 8 خطای سطح

 ضاریب  باودن  مثبات  باه  توجاه  باا . است دوم فرضيه

 باين  رابطه ،کميتۀ حسابرسی استقلال متغير رگرسيون

 مسااتقيمهزیناۀ بادهی    وکميتاۀ حسابرسای    اساتقلال 

کميتاۀ   مالی تخصص سوم فرضيه مستقل متغير. است

 آن باا  متنااظر  t آمااره  معنااداری  کاه  استحسابرسی 

نيسات؛   معناادار % 8 خطای سطح در که است 911/1

 متغيرهاای  باين  در. شاود  مای  رد سوم بنابراین فرضيه

 متغيرهاای  تماامی  تاوبين،  کياو  متغيار  جاز  باه  کنترلی

 .معنادارند کنترلی
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 تخماين  نتاایم  استحکام و پایایی سنجش منظور به

 متغيار  ساوم،  تاا  اول هاای  فرضايه  آزمون و( 8) مدل

[ 81( ]4182) باچاا  از پياروی  باه  هزینۀ بدهی وابسته

 جماع  متوساط  باه  پرداختی بهرۀ هزینۀ نسبت ازطریق

 ورود باا  مجادد ( 8) مادل  و شاد  محاسابه  بدهی کل

 یک سال هر ازای به) صنعت و سال مجازی متغيرهای

( شکل همين به نيز صنعت هر ازای به و مجازی متغير

 مادل  تخماين  از آماده  دسات  به نتایم. شد زده تخمين

 و اول هاای  فرضيه ردنشدن کنندۀ بيان شده، تعدیل( 8)

 علامت که تفاوت این با است؛ سوم فرضيه رد و دوم

 تخماين  این در مستقل متغير سه هر رگرسيون ضریب

 انادازۀ  باين  معکاوس  رابطاۀ  کنندۀ بيان که است منفی

هزیناۀ   با کميتۀ حسابرسی استقلال و کميتۀ حسابرسی

کميتاۀ   اساتقلال  و اندازه افزایش با یعنی است؛ بدهی

 .یابد می کاهش هزینۀ بدهی حسابرسی،

 نتایم از ششم، تا چهارم های فرضيه آزمون برای

. است شده استفاده 2 جدول در مندرج 4 مدل تخمين

 9 مدل ابتدا ،4 مدل تخمين از قبل است درخور ذکر

 کارایی متغير آن، های باقيمانده و شده برآورد

 .است شده لحا  گذاری سرمایه
 

 پژوهش( 2) مدل برآورد نتایج -4 جدول

                                                      ∑              

    

   

       

 VIF آماره معناداری t آماره رگرسیون ضریب نماد متغیر

 AC-FinExp 18931/1 11/9 114/1 01/8 کميتۀ حسابرسی یمال تخصص
 AC-Ind 18813/1- 13/4- 190/1 31/8 کميتۀ حسابرسی استقلال
 AC-Size 14140/1- 92/2- 111/1 21/8 کميتۀ حسابرسی اندازۀ
 Age 11389/1- 28/4- 181/1 40/8 شرکت عمر
 Auditor 11190/1 49/1 181/1 22/8 یحسابرس مؤسسه اندازۀ
 CFO 81111/1 81/1 111/1 18/8 نقدی جریان
 Lev 11333/1- 19/1- 041/1 41/8 بدهی نسبت
 Q 11994/1 91/4 148/1 19/8 توبين کيو
 ROA 18891/1- 00/1- 018/1 88/8 ها ییدارا بازده
 Size 19194/1- 11/0- 111/1 10/8 اندازه
 - 111/1 13/3 01101/1    ثابت جزو
 - AR(1) 91810/1- 91/49- 111/1 اول ۀمرتب وقفۀ

 F 11/3 آماره 19/1 ولدریم آماره معناداری 01/1 شده تعدیل تعيين ضریب
 F 111/1آماره معناداری 22/4 واتسون -ين دورب آمارۀ 13/1 شده تعدیل والد آماره معناداری

 

 

 4 مادل  ،2 جادول  در شاده  ارائاه  نتایم به توجه با

 والاد  آماره معناداری) است ناهمسانی واریانس دارای

 خودهمبساتگی  دارای اینکه به توجه با و( شده تعدیل

 یاک  ابتادا  ،(ولادریم  آمااره  معنااداری ) است سریالی

 اضاافه  مادل  به خودهمبستگی رفعبرای  AR(1) وقفه

 مربعااات حااداقل روش از اسااتفاده بااا شااده، سااپس

 F آمااره  معنااداری . است شده زده تخمين یافته تعميم

 ضاریب  و اسات  رگرسايون  مادل  معناداریکنندۀ  بيان

 عامال  آماره مقادیر. است 01/1 مدل شده تعدیل تعيين

 باين  خطای  هام  عادم  مباين  نياز ( VIF) واریانس تورم

 .  اند توضيحی متغيرهای

کميتااۀ  اناادازۀ چهااارم، فرضاايه مسااتقل متغياار

 t آمااره  معنااداری  باه  توجاه  باا  کاه  استحسابرسی 
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است؛  معنادار% 8 خطای سطح در 111/1 آن با متناظر

 فرضايه  و شود می پذیرفته رابطه وجود بنابراین فرض

 ضاریب  باودن  منفای  به توجه با. شود میتنیيد  چهارم

 دو بين رابطه ،کميتۀ حسابرسی اندازۀ متغير رگرسيون

کميتاۀ   انادازۀ  افازایش  با عبارتی به است؛ منفی متغير

 .یابد می کاهش گذاری سرمایه ناکارایی ،حسابرسی

کميتااۀ  اسااتقلال پاانجم، فرضاايه مسااتقل متغياار

 اسات  190/1 آن t آماره معناداری که استحسابرسی 

 بناابراین فارض   اسات؛  معنادار% 0 خطای سطح در و

 باا . شود می پذیرفته پنجم فرضيه وتنیيد  رابطه، وجود

 ماذکور،  متغيار  رگرسايون  ضریب بودن منفی به توجه

 باا  دیگار،  عباارت  باه  است. منفی متغير دو بين رابطه

 ناکاااارایی ،کميتاااۀ حسابرسااای اساااتقلال افااازایش

 .یابد می کاهش گذاری سرمایه

کميتاۀ   ماالی  تخصص ششم، فرضيه مستقل متغير

 اسات  114/1 آن با متناظر t آماره که استحسابرسی 

 فرضايه  درنتيجاه،  است معنادار% 8 خطای سطح در و

کميتاۀ   ماالی  تخصاص  بين رابطه وجود بر مبنی سوم

. شاود  می پذیرفته گذاری سرمایه ناکارایی وحسابرسی 

 انادازۀ  متغيار  ساه  جاز  باه  کنترلای  متغيرهاای  بين در

 هاا،  دارایای  باازده  و بدهی نسبت حسابرسی،مؤسسه 

 .معنادارند متغيرها سایر

 تخماين  نتاایم  استحکام و پایایی سنجش منظور به

 متغيار  ششام،  تا چهارم های فرضيه آزمون و( 4) مدل

 از پياروی  باه  گذاری سرمایه کارایی یعنی مدل وابسته

 گاذاری  سارمایه  تقاضای ازطریق[ 29( ]4111) وردی

 هاای  باقيماناده ) تاوبين  کياو  نسابت  از منزلۀ تاابعی  به

 محاسابه ( است شده ذکر ادامه در که "2" مدل تخمين

 ساال  مجازی متغيرهای ورود مجدد با( 4) مدل و شد

( 4) مادل  تخماين  نتاایم . شاد  زده تخماين  صنعت و

 چهاارم،  هاای  فرضايه  ردنشادن  کننادۀ  بيان شده تعدیل

 ضاریب  علامت که تفاوت این با است؛ ششم و پنجم

 مثبات  تخماين  این در مستقل متغير سه هر رگرسيون

کميتاۀ   انادازۀ  باين  مساتقيم  رابطاۀ  کنندۀ بيان که است

 مالی تخصص و کميتۀ حسابرسی استقلال حسابرسی،

 یعنای  است؛ گذاری سرمایه کارایی با کميتۀ حسابرسی

کميتاۀ   ماالی  تخصاص  و اساتقلال  انادازه،  افزایش با

 .یابد می افزایش گذاری سرمایه کارایی حسابرسی،
 (4) مدل                            

 

 یشنهادهاو پ گیری یجهنت

 يات حاکم یکميتۀ حسابرسی ازجمله ساازوکارها 

اسات کاه از ساال     یاران ا یهنوپا در بازار سرما یشرکت

طبااق  یبورساا یهااا شاارکت یآن باارا یجااادا 8938

و کميتاۀ حسابرسای    یداخلا  یهاا  دستورالعمل کنترل

 یجااد ساال از ا  1شده اسات. بعاد از گذشات     یالزام

 یبررسا  ی،بورسا  یها کميتۀ حسابرسی توسط شرکت

مهام اسات    یرهمد يئته یسازوکار فرع ینا یاثربخش

 کشفها  پژوهش باموجود  های ییناکارا وها  تا ضعف

 هاای  یژگیو تنثير حاضر، پژوهش در. شوند اصلاش و

و کميتۀ حسابرسی اثاربخش شاامل انادازه، اساتقلال     

 گذاری یهسرما ییبر هزینۀ بدهی و کارا یتخصص مال

 نشان دادناد  ها يهم آزمون فرضیشده است. نتا یبررس

بار   یاندازه و استقلال کميتۀ حسابرسی تنثير معناادار 

انادازه،   ننشاان داد  یمنتا ينهمچن .هزینۀ بدهی دارند

کميتااۀ حسابرساای تاانثير  یاسااتقلال و تخصااص مااال

 یمدارنااد. نتااا گااذاری یهساارما ییباار کااارا یمعنااادار

( 4181) یآپوهام یمپژوهش با نتا ینآمده در ا دست هب

 و ساعادتمند  ،[43( ]4180) يری[ و خماخم و نک82]

 ،[2( ]8931) کریمای  و حاجيها و[ 0( ]8931) علوی

[ 90( ]4181نور و همکاران ) یمهمسو و متضاد با نتا

 یهاا  پاژوهش حاضار در پاژوهش    های يهاست. فرض

 یان آماده در ا  دسات  هبا  یم. نتااند نشده یرسبر یداخل
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کميتاۀ   گاذاری تنثير دهنادۀ  نشاان پژوهش در مجموع 

و  یمااال هااای ياسااتحسابرساای اثااربخش باار س  

وجاود آمادن   ه شارکت اسات و از با    گاذاری  یهسرما

 گاذاری  یهسارما  ییو ناکارا یبده یندگینما های ینههز

 .کند یم يریجلوگ

اثااربخش در صااورت انجااام   کميتااۀ حسابرساای

 گریگزارشا  يفيتخود باعث بهبود ک یفوظا يحصح

و  یرانماد  ينو اطلاعاات نامتقاارن با    شاود  مای  یمال

و  گاذاران  یهشرکت شامل سارما  یۀسرما کنندگان تنمين

 هاای  ینههز يجه،درنت دهد؛ یاعتباردهندگان را کاهش م

 کاااهشاطلاعااات نامتقااارن  یااناز ا یناشاا یناادگینما

 یهاا  شارکت در صاورت وجاود فرصات     و یابند می

آنهاا را تانمين    تواند یتر م سودآور آسان گذاری یهسرما

 ی( کمتار یو هزینۀ سارمایه )ساهام و باده    کند یمال

 یشمسئله باعاث افازا   ینبپردازد که ا یبابت تنمين مال

 آماده  دست به یم. با توجه به نتاشود یارزش شرکت م

 :شوند یارائه م یرز يشنهادهایپ

در  شاود  یما  توصايه هاا   شرکت یرهمد يئتبه ه-8

آن ی کميتۀ حسابرسای و انتخااش اعضاا    یجادهنگام ا

ازجملاه تخصاص    ،عضاو  یشخصا  هاای  یژگای باه و 

 یاا موظاف   ی،ماال  و نه صرفا  یو حسابرس یحسابدار

داشته  ای یژهتوجه و او یکار ۀبودن و تجرب يرموظفغ

 ی،تخصاص حساابدار   یدارا یعضاا ا يشاتر باشند و ب

و  یحساااابدار یکاااار ۀتجربااا یو دارا يرموظااافغ

 بالاتر را مدنظر قرار دهند. یحسابرس

باااالقوه و بالفعااال و   گاااذاران یهباااه سااارما -4

 گياری  يمدر هنگام تصم شود یم يهاعتباردهندگان توص

باه   ،اعتباار باه شارکت    یاعطا یا گذاری یهسرما یبرا

 یآن توجاه کااف   یکميتۀ حسابرسی و اعضاا  يتوضع

 اخذ کنند. یبهتر ميداشته باشند تا تصم
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