
ری
گذا

یه 
رما

 س
ات

یم
صم

ر ت
ی ب

رس
ساب

 ح
ته

می
ل ک

قلا
ست

ر ا
ی اث

رس
بر

193

سال هفدهم      شماره 68    پاییز 96

چکیده:

بررسی اثر استقلال کمیته حسابرسی بر تصمیمات سرمایه گذاری

  زهره حاجیها1
 احمد کریمی2

به دلیل عدم تقارن اطلاعات سرمایه گذاران برای سرمایه گذاری باید به صورت های مالی اعتماد 
داشته باشند و از عواملی که بر اعتماد به سرمایه گذاری مؤثر است، استقلال کمیته حسابرسی 
می باشد. بنابراین در این تحقیق اثر استقلال کمیته حسابرسی بر تصمیمات سرمایه گذاری در 
شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارتهران با استفاده از نظر خبرگان سرمایه گذاری 
در بورس بوسیله پرسشنامه لیکرت و رگرسیون حداقل مربعات جزیی سنجیده شده است. ضریب 
تشخیص بدست آمده از مدل بیانگر این است که حدود 393% از تغییرات اعتماد سرمایه گذاران 
کمیته  استقلال  حسابرسی،  کمیته  وجود  سازه:  سه  وسیله  به  سهام  بازار  سرمایه گذاری  جهت 
حسابرسی و استقلال کمیته حسابرسی در انتخاب حسابرس توجیه می شود که حدود 0/133 
آن به سازه استقلال کمیته حسابرسی اختصاص دارد. ضریب همبستگی بین سازه برونزا و درونزا 
به مقدار 0/401 است که در سطح 99% اطمینان نیز به صورت مستقیم معنادار است. بنابراین 
فرضیه تحقیق تائید شده یعنی در جامعه آماری سرمایه گذاران حرفه ای فعال در بورس اوراق 
بهادار تهران، بین استقلال کمیته حسابرسی و جذب اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری 

در بازار سهام، رابطه معناداری وجود دارد.
کلمات کلیدی: استقلال، کمیته حسابرسی، تصمیمات سرمایه گذاری.

drzhajiha@gmail.com )1- دانشیار دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران شرق )قیام دشت(، گروه حسابداری )نویسنده مسئول 
2-  کارشناس ارشد رشته حسابداری دانشگاه آزاد اسلامی واحد شهر قدس  
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1- مقدمه �
از  بهادار یکی  اوراق  بورس  اطلاعات در  نبود  و  اطلاعات  تقارن  در تصمیم سرمایه گذاران، عدم 
مالی  گزارش های  از  استفاده  ریسک،  این  کاهش  مهم  ابزارهای  از  یکی  می باشد.  مهم  موضوعات 
حسابرسی شده است، یکی از نهادهای تاثیرگذار بر اعتماد به گزارش های مالی، کمیته های حسابرسی 
در شرکت ها می باشند که با داشتن استقلال می توانند بر این امر اثر مثبت بگذارند )گلد و همکاران3، 
2014، 3(، بنابراین در این تحقیق، اثر استقلال کمیته حسابرسی، بر اعتماد و جذب سرمایه گذاران 

در بورس اوراق بهادر تهران بررسی می گردد.
اتخاذ تصمیمات معقول اقتصادی و تخصیص بهینه منابع محدود بدون وجود اطلاعات به موقع، 
معتبر و قابل اتکا، امکان پذیر نیست. تضاد منافع توأم با عدم دسترسی به اطلاعات و وجود عدم 
تقارن اطلاعات موجب تقاضا برای خدمات حسابرسی شده است، همچنین ورشکستگی شرکت های 
بزرگ به دلیل تقلب در اطلاعات، این موضوع را مهم تر نموده است )فرانسیس4، 2011، 129(. در 
واقع نقش حسابرسی، ارزیابی کیفیت اطلاعات برای استفاده کنندگان به خصوص سرمایه گذاران 
است. پس از بحران مالی سال 2008، مساله استقلال کمیته حسابرسی از مدیران جهت نظارت های 
اروپا  کمیسیون  توسط  کمیته  این  استقلال  تهدید  کاهش  برای  پیشنهادات  شد.  مطرح  بیشتری 
)2013( و همچنین توسط هیات نظارت بر حسابداری شرکت های سهامی عام5 )PCAOB( در 
در  نیز  ایران  در   ،)4  ،2014 همکاران،  و  )گلد  شد  گرفته  نظر  در   2011 سال  در  متحده  ایالات 
سال های اخیر، جهت رفع دغدغه های سرمایه گذاری، سازمان بورس و اوراق بهادار برای سال مالی 
1391 به بعد شرکت های پذیرفته شده در بورس را ملزم به رعایت منشور کمیته حسابرسی و منشور 
فعالیت های حسابرسی داخلی کرد. کمیته حسابرسی زمینه لازم برای نظارت دائمی و مستقل را در 
شرکت ها فراهم می سازد. بنابراین، اگر کیفیت حسابرسی مشکلات نمایندگی را کاهش دهد، می تواند 
با افزایش توانایی سهامداران در نظارت بر مدیران، به بهبود کارایی سرمایه گذاری ها یاری رساند، 
زیرا افزایش توانایی سهامداران در نظارت بر مدیران، موجب بهبود انتخاب پروژه و کاهش هزینه های 
تأمین مالی می شود. پارکر و ابوت )1999( دریافته اند که وجود یک کمیته فعال و مستقل با افزایش 
کیفیت حسابرسی و تغییرات گاه به گاه حسابرسان در ارتباط است. کمیته حسابرسی برای این که 
بتواند اثر بخش عمل کند، باید مستقل، دانا، متخصص و فعال باشد. استقلال، دانش و تخصص حرفه 
تعریف شده است. کمیته حسابرسی مستقل،  قانون گذاری  و  ای  ای توسط مراجع مختلف حرفه 
کیفیت حسابرسی و توجه به ساختار کنترل داخلی را افزایش می دهد. لذا ادعا این است که کمیته 
حسابرسی با استقلال در انتخاب و افزایش کیفیت حسابرسی می تواند منبع اصلی سهامداران برای 
نظارت بر مدیران باشد و منجر به اطمینان دهی برای سرمایه گذاری در بازار و افزایش سرمایه گذاری 
شود. سؤال اصلی تحقیق این است که استقلال کمیته حسابرسی چه تاثیری بر قصد سرمایه گذاری و 

3  Gold et al.
4-  Francis
5-  Public Company Accounting Oversight Board
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جذب اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری در شرکت های موجود در بورس اوراق بهادار دارد؟

2- تبیین موضوع �
ایران کمیته حسابرسی هیئت مدیره بورس اوراق بهادار تهران و مدیریت حسابرسی داخلی  در 
از سال 1387، با تدوین منشورکمیته حسابرسی، نظامنامه حسابرسی داخلی، آیین نامه دبیرخانه 
سازمان  است.  کرده  آغاز  را  خود  فعالیت  شرکتی،  راهبری  نظام  نامه  آیین  در  بازنگری  و  کمیته 
بورس اوراق بهادار نیز با در اختیار گذاشتن پیش نویس منشور کمیته حسابرسی و منشور فعالیت 
تا مشخصات  فرابورسی خواسته است  و  بورسی  پذیرفته شده  ناشران  تمامی  از  حسابرسی داخلی، 
رئیس کمیته حسابرسی، دیگر اعضای این کمیته و مدیر حسابرسی داخلی شرکت را به این سازمان 

اعلام کنند )سازمان بورس اوراق بهادار، 1391(.
کمیته حسابرسی به عنوان یک کمیته فرعی هیئت مدیره تلقی می شود و در یک مقام مشورتی یا 
مصلحت اندیش فعالیت می کند. وظایف این کمیته مستقیماً در ارتباط با پاسخگویی به فعالیت های 
انجام شده به وسیله هیئت مدیره است. ساختار هیئت مدیره و کمیته حسابرسی، توازن بین مدیران 
اجرایی و غیر اجرایی، رئیس کمیته حسابرسی و یکپارچگی و استقلال و هدف های شخصی اعضای 

کمیته حسابرسی، از جمله عوامل مؤثر در استقلال کمیته حسابرسی است )فریرا6، 2008، 92(.
بسیاری، اهمیت کمیته حسابرسی به عنوان ابزاری نظارتی در شرکت ها را مورد تاکید قرار داده اند. 
اما با این حال، تحقیقات تجربی نتایج همسانی در مورد منافع بدست آمده از کمیته حسابرسی نشان 
نمی دهد و همین مسئله موجب شده است تا شرکت ها نه تنها استفاده از کمیته حسابرسی را در نظر 
بگیرند، بلکه ویژگی های عملکرد اعضای آن مثل تجربه و استقلال را نیز مورد توجه قرار دهند. مدیران 
زمانی ممکن است اثربخشی کمیته حسابرسی را خدشه دار کنند که با ایجاد کمیته حسابرسی وابسته 
به مدیریت بتوانند بر فرایند تصمیم گیری هیئت مدیره تاثیرگذار باشند. به دلیل اهمیت این مسئله 
در اثربخشی کمیته حسابرسی و حاکمیت شرکتی، استانداردگذاران باید در جستجوی راه هایی برای 
تضمین این مسئله باشند و مانع از محدودیت ایجاد شده توسط مدیران بر عملکرد کنترلی کمیته 
حسابرسی شوند )باربادیلو7، 2007، 311(. موفقیت کمیته حسابرسی در ایفای وظیفه نظارتی خود 
کاملًا به روابط این کمیته با سایر اعضای گروه حاکم بر شرکت از قبیل مدیران، حسابرسان مستقل، 
حسابرسان داخلی، هیئت های قانونی، مشاوران حرفه ای و مراجع تدوین کننده استانداردها بستگی 

دارد )حساس یگانه و معیری، 1387، 59(.

6-  Ferreira
7-  Barbadillo
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3- کمیته حسابرسی و سرمایه گذاری بورس اوراق بهادار �
کمیته حسابرسی یکی از کمیته های هیات مدیره واحد اقتصادی و متشکل از 3 تا 5 و در برخی 
موارد 7 نفر از اعضای غیر موظف هیات مدیره است که مسولیت نهایی نظارت بر کلیه فعالیت های 
مالی شرکت را بر عهده دارد. منظور از اعضای غیر موظف کمیته حسابرسی اعضایی است که در عین 
عضویت در هیات مدیره واحد اقتصادی، در آن مسئولیت اجرایی یا عملیاتی ندارند. کمیته حسابرسی 
طبق تعاریف موجود کمیته ای متشکل از اشخاص غیرموظف هیئت مدیره است که با هدف نظارت بر 
امور مالی و حسابرسی دستگاه از طریق ایجاد هماهنگی بین مدیریت اجرایی و حسابرسان مستقل، 
ارتباط مناسب حسابرسان مستقل و داخلی، ایجاد زمینه استقلال بیشتر برای حسابرسان مستقل، 
رشد جایگاه حسابرسی داخلی و پاسخگوترکردن مدیریت اجرایی تشکیل می شود )نادریان، 1390(.

رئوس هدف های کلی کمیته حسابرسی را به شرح زیر می توان بر شمرد:
- کمک به مدیران )سازمان/شرکت( جهت ایفای هر چه بهتر و مؤثر تر مسئولیت های آنان،

- بهبود بخشیدن با گسترش دادن موقعیت استقلال حسابرسان،
- افزایش قابلیت اعتماد و اتکا و بیطرفی گزارش های مالی،

- تقویت و مستحکم تر کردن نقش و جایگاه اعضای غیر موظف هیئت مدیره،
- سهولت بخشیدن به فرایند گزارشگری درون سازمانی و ایجاد ارتباطات مؤثر و سازنده )باقرزاده، 

.)1379
در واقع نظارت عالی بر فرایند گزارشگری مالی شرکت، محور اصلی وظایف کمیته حسابرسی را 
تشکیل می دهد. هیچ یک از اعضای کمیته نمی توانند به طور همزمان عضو بیش از دو کمیته در 

شرکت ها باشند )یوسفی آذری، 1391(.
کمیته حسابرسی به دلیل استقلال از هیات مدیره واحد اقتصادی، سبب حفظ ارتباط مستقیم بین 
هیات مدیره واحد اقتصادی، حسابرسان مستقل و حسابرسان داخلی نیز می شود )ارباب سلیمانی و 
نفری،1378(. همسو کردن منافع حسابرس با اعضای غیرموظف هیات مدیره )کمیته حسابرسی(، 
یکی از روش دستیابی به یک رابطه مستقل بین حسابرس و مدیریت واحد اقتصادی است )نیکخواه 
عنوان  به  و  می کند  کنترل  نیز  را  اقتصادی  واحد  ارشد  مدیریت  حسابرسی،  کمیته  آزاد،1379(. 
بازدارندهٔ مدیریت از زیر پاگذاری کنترل های داخلی، از جمله ممانعت از تقلب مدیریت، نقشی مؤثر 
ایفا می کند )ارباب سلیمانی و نفری، 1378(. کمیته حسابرسی برای این که بتواند اثر بخش عمل 
کند باید مستقل، دانا، متخصص و فعال باشد. استقلال، دانش و تخصص حرفه ای از سوی مراجع 
و مجامع مختلف حرفه ای و قانون گذاری تعریف شده است. بطور مثال انتخاب اعضای کمیته از 
خارج سازمان، استقلال اعضای کمیته را افزایش می دهد. به عبارتی دیگر، نبودن مدیران موظف در 
کمیته حسابرسی سبب می شود تا حسابرسان بتوانند مسائلی همچون نقاط ضعف کنترل های داخلی، 
اختلاف نظر با مدیریت در باره اصول و روش های حسابداری، نشانه های احتمالی سوءاستفاده های 
با کمیته حسابرسی مطرح کنند.  تر  را صریح  اعمال غیرقانونی مسوولان شرکت  یا سایر  مدیریت 
تماس های کمیته حسابرسی با حسابرسان، اطلاعاتی به هنگام درباره وضعیت مالی واحد اقتصادی و 
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نیز اطلاعات لازم برای ارزیابی کارایی و درست کاری مدیریت در اختیار هیات مدیره واحد اقتصادی 
قرار می دهد )همان منبع(. لذا انتخاب حسابرسان نیز از موضوعات مهم در استقلال کمیته حسابرسی 

می باشند.
باید نگرش جستجو گرانه ای برگزیند و قضاوت های  این کمیته، جهت حفظ منافع سهامداران 
مدیریت را مورد سؤال قرار دهد. از این رو ترکیب و ساختار کمیته های حسابرسی از اهمیت ویژه 
ای برخوردار است. از طرفی دیگر، ترکیب کمیته حسابرسی، محرک اصلی اثربخشی است )فریرا، 
تأثیر فراوان دارد، مساله  بر تصمیم سرمایه گذاران  از جنبه های مهم که  2008(. بطور کلی یکی 
اطلاعات نامتقارن است. اطلاعات نامتقارن در واقع حالت خاصی از اطلاعات ناکامل است که در اکثر 
مسائل اقتصادی شایع است. اطلاعات نامتقارن موجب بروز دو نوع رفتار فرصت طلبانهٔ انتخاب بد8 و 
مخاطره اخلاقی9 می شود. برای رفع مشکل انتخاب نامناسب معمولاً یا رفتار فرصت طلبانه را محدود 
می کنند یا به برابرسازی اطلاعات میان طرف های مبادله اقدام می کنند )صادقی و آسایش، 1393(.

در جهت افزایش اطلاعات و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی قوانین مختلفی وضع شده اند؛ بطور مثال، 
تاکید  مالی گزارش شده  نتایج  نقش کمیته حسابرسی در تضمین کیفیت  بر  اکسلی  قانون ساربنز 
داشته و آن را گسترش داده است )گلد و همکاران، 2014، 8(. این قانون، موجب پیدایش مرجع 
نظارتی قدرتمندی به نام هیئت نظارت بر حسابداری شرکت های سهامی عام برای نظارت بر حرفه 
حسابداری و حسابرسی شد. وظیفه این هیئت تهیه استانداردهای جدید حسابرسی، تعیین اصول 
حسابداری مورد نیاز، تدوین استانداردهای کنترل کیفیت حسابرسان و انتشار آیین رفتار حرفه ای 
است. این نقش بسی فراتر از نقش سایر مرجع های نظارتی قبلی بوده و نیازمند بهبود و گسترش 
ارتباط میان کمیته حسابرسی و حسابرسان مستقل است )کوهن و همکاران، 2007(. در ایران، در 
بهادار  اوراق  ناشران پذیرفته شده در بورس  برای  اجرای ماده 10 دستورالعمل کنترل های داخلی 
تهران و فرابورس ایران، منشور کمیته حسابرسی شرکت نمونه )سهامی عام( در تاریخ 1391/11/23 
شامل 14 ماده و 2 تبصره به تصویب هیئت مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار رسیده است. اگر چه 
اطلاعات از منابع مختلف قابل استخراج است اما در حال حاضر صورت های مالی، هسته اصلی منابع 
اطلاعات مالی را تشکیل می دهند، بنابراین باید از کیفیت مطلوبی برخوردار باشد. تهیه صورت های 
مالی بر اساس استانداردهای حسابداری به عنوان ضوابط معتبر، تضمین کیفیت مطلوب صورت های 
مالی است. روح حاکم در تدوین استانداردهای حسابداری ایجاد الزاماتی در جهت ارئه شفاف نتایج 
بنابراین حسابرسان  است )خوش مهر،1388(  مالی  اطلاعات  قالب  در  اقتصادی  واحدهای  عملکرد 
نقش غیر قابل انکاری در ارتقای کیفیت گزارشگری مالی و تقارن اطلاعاتی به عهده دارند. وظیفه 
اعتبار بخشی حسابرسان در ارتقای قابلیت اعتماد و تأیید اطلاعات حسابداری، وظیفه ای خطیر برای 
انعکاس سودمندی اطلاعات برای تصمیم گیری وارزیابی وظیفه مباشرت مدیر محسوب شود. اجرای 
حسابرسی علاوه بر افزایش اعتماد پذیری و اطمینان نسبت به اعداد وارقام مندرج صورت های مالی 

8-  Moral Hazard
9-  Unobserved Characteristic
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به عنوان معیار ارزیابی عملکرد مدیریت و یکی از عوامل کنترل و نظارتی محسوب می گردد )مهدیان، 
.)23 ،1388

کمیته های حسابرسی جهت کارایی بیشتر و تکمیل نقش کنترلی خود در سازمان، باید محیط 
کنترلی قوی از طریق افزایش کیفیت گزارشگری مالی ایجاد کنند )احمدپور و همکاران، 1389، 23(. 
از آن جا که ایجاد و بکارگیری کمیته حسابرسی در کشورهای توسعه یافته در پیشگیری از وقوع 
اعمال خلاف قانون و اخلاق، بهبود فرایند گزارشگری مالی و ارائه اطلاعات و گزارش های مالی شفاف 
اتکاموثر بوده است، انتظار می رود وجود کمیته حسابرسی در واحدهای اقتصادی در ایران  و قابل 
نیز، بر اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری در واحدهای اقتصادی تاثیرگذار باشد. کمیته 
کرد. کمیته حسابرسی  ایفا خواهد  اعتباردهی  پر کردن خلأ  در  کلیدی  نقش  اثربخش  حسابرسی 
برای اینکه بتواند اثربخش عمل کند، باید مستقل از واحد اقتصادی باشد. همچنین اعضای کمیته 
حسابرسی باید از دانش و تخصص حسابداری و مالی لازم برخوردار باشند. بنابراین بر اساس رفتار 
منطقی آنچه بر افزایش اعتماد به صورت های مالی تأثیر می گذارد، مساله استقلال کمیته حسابرسی 
و حتی نحوه انتخاب حسابرسان می باشد در این تحقیق این موضوع دربورس اوراق بهادار مورد قرار 
می گیرد. برنان و سولومون )2008( کمیته حسابرسی و واحد حسابرسی داخلی را از مکانیزم های 
پاسخگویی معرفی نموده اند. بهترین روش برای بهبود و پیشرفت حاکمیت و مدیریت مالی سازمان 

داشتن کمیته حسابرسی قوی است )ایروین، 2009، 53(
کمیته حسابرسی، مدیریت را در ایفای مسئولیت های خود کمک می کند. کمیته حسابرسی در 
امر نظارت کارا بر گزارشگری مالی، حسابداری، حسابرسی و کنترل های داخلی، اطمینان از استقلال 
حسابرسی داخلی و عمل به یافته های حسابرسان داخلی فعالیت دارد و ارتباط کاری میان حسابرسان 
)ایکهارت و همکاران10، 2001،  بهبود می دهد  افزایش و  را  مستقل، حسابرسان داخلی و مدیریت 
53(. برای این که کمیته حسابرسی بتواند وظایف خود را در زمینه مالی به درستی انجام دهد باید 
اعضای آن از تخصص مالی برخوردار باشند و از فرایند حسابداری و حسابرسی آگاهی کافی داشته، 
باشند )وی ور11، 2002، 58(. مطالعات الم تر و همکاران )2014(، فلو و همکاران )2014( )که یبه 
بررسی ویژگی های کمیته حسابرسی و اثربخشی سرمایه گذاری پرداختند(، لی و استوکس )2011(، 
فرانسیس )2011(، بیدل و همکاران )2009(، وردی )2006(، تختائی و همکاران )1390(، ثقفی و 
معتمدی فاضل )1390(، ثقفی و عرب مازار )1389( به نوعی نشان داده اند که احتمالاً بین استقلال 

کمیته حسابرسی و قصد سرمایه گذاری رابطه مثبتی وجود دارد.

4- پیشینه تحقیق �
درخصوص تأثیر وجود کمیته حسابرسی بر سرمایه گذاری تحقیقات فراوانی انجام شده است، لیکن 
تاکنون درخصوص بررسی استقلال کمیته حسابرسی بر میزان و قصد سرمایه گذاری تحقیقی در 

10-  Eckhart et al
11-  Weaver
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ایران انجام نشده است ولی تحقیقات که در امر تحقیق می تواند راهگشا باشد به شرح ذیل می باشند.
اجرای حسابرسی داخلی  ویژگی های کمیته حسابرسی در  تأثیر  و همکاران12 )2014(،  پاتریک 
را بررسی نمودند. نتایج آن ها نشان داد که فشار تنظیم مقررات برای افزایش تخصص و استقلال 
کمیته حسابرسی نسبت به مدیریت کم است، که منجر به بی نظمی حسابداری و اقلام تعهدی غیر 
عادی و در نتیجه کاهش سودآوری شرکت ها می شوند. مطالعه گلد و همکاران )2014( اثر استقلال 
حسابرس و نوع رژیم انتخاب حسابرس را بر تصمیم گیری سرمایه گذاران بررسی می کند با انجام 
تحقیق میدانی از 118 سرمایه گذاری حرفه ای در بازار مالی آمریکا این اثر را بررسی می نماید و 
نشان می دهد که با توجه به استقلال بالا کمیته حسابرسی بالاترین سطح سرمایه گذاری، پیش بینی 
می شود. استقلال کم کمیته حسابرسی و انتخاب حسابرس بوسیله سرمایه گذاران منجر به کاهش 

در احتمال سرمایه گذاری می شود.
از تخصص و  مقاله فلو و همکاران13 )2014( رابطه بین ویژگی های کمیته حسابرسی )ترکیبی 
استقلال و اندازه کمیته حسابرسی( را با کیفیت گزارشگری مالی بررسی می کند. بعد از کنترل آثار 
به شفاف سازی  برای تعهدات مدیریت  اندازه شرکت و ترکیب هیات مدیره، یک معیار  به  مربوط 
برنامه اخلاقی( و مالکیت سازمانی، نشان می دهد که درصد اعضای کمیته حسابرسی  )وجود یک 
که تخصص حسابداری یا مدیریت مالی دارند با کیفیت گزارشگری مالی رابطه مستقیم دارد. ایشان 
اندازه کمیته حسابرسی و کیفیت گزارشگری مالی  همچنین شواهدی مبنی بر رابطه مثبت میان 

یافتند.
لی و استوکس14)2011( به بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی و هزینه حقوق صاحبان سهام 
امری  برای سرمایه گذاران  نشان می دهد که کیفیت حسابرسی  تحقیقات آن ها  نتایج  پرداخته اند. 
بسیار بااهمیت است و با افزایش کیفیت حسابرسی، هزینه حقوق صاحبان سهام کاهش می یابد و 

تمایل به سرمایه گذاری بیشتر می شود
یوسفی آذر )1391( به بیان ویژگی های کمیته حسابرسی و رابطهٔ آن با کیفیت گزارشگری مالی 
مورد  مالی  اطلاعات  کیفیت  افزایش  چارچوب  در  را  حسابرسی  کمیته های  بخشی  اثر  و  پرداخت 
افزایش کیفیت  داد کمیته های حسابرسی در زمینه  نشان  نتایج تحقیق وی  قرار می دهد،  بررسی 

اطلاعات اثر بخش است.
استقرار  و  حسابرسی  کمیته  تشکیل  ضرورت  بررسی   )1391( خنکا  و  باباجانی  پژوهش  هدف 
پاسخگویی  مسئولیت  سطح  ارتقای  برای  شهرها  کلان  شهرداری های  در  داخلی  حسابرسی  واحد 
این نهادها است. برای این منظور نظرات کارشناسان و متخصصان از طریق پرسش نامه جمع آوری 
شد. مشارکت کنندگان شامل مدیران مالی ( ذی حساب ها)، رؤسای حسابداری، مدیران و معاونان 
واحدهای حسابرسی داخلی شهرداری ها و همچنین اعضای هیئت علمی گروه حسابداری دانشگاه ها، 

12-  Patrick et al
13-  Felo & et al
14-  Li and Stokes
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دانشجویان دکتری و کارشناسی ارشد حسابداری، به عنوان شهروندان متخصص بودند. نتایج پژوهش 
نشان داد که تشکیل کمیته حسابرسی و استقرار واحد حسابرسی داخلی در شهرداری های کلان 
شهرها موجب ارتقای سطح ایفاء و ارزیابی مسئولیت پاسخگویی مالی و عملیاتی نهادهای مذکور 

می شود.
تختائی و همکاران )1390( تأثیر ویژگی های کمیته حسابرسی را بر بهبود فرایند گزارشگری مالی 
مورد بررسی قرار دادند. ابتدا ویژگی های کمیته حسابرسی مورد بحث و بررسی قرار گرفته، سپس 
دیدگاه های موجود در زمینهٔ کیفیت گزارشگری مالی توضیح، و در نهایت به تشریح رابطهٔ کمیتهٔ 
از ویژگی های مهم استقلال کمیته حسابرسی  با کیفیت گزارشگری پرداخته شد. یکی  حسابرسی 

است که نتایج نشان داد تأثیر مهمی بر بر بهبود فرایند گزارشگری مالی دارد.

5- فرضیه تحقیق �
فرضیه اصلی تحقیق به شرح ذیل است:

- بین استقلال کمیته حسابرسی و قصد سرمایه گذاری رابطه معنادار مثبت وجود دارد.
- با توجه به فرضیه اصلی، فرضیات فرعی تحقیق به شرح ذیل اند:

- انتصاب و اخراج اعضای کمیته توسط هیات مدیره، بر درستی گزارش های مالی مؤثر است.
مالی  گزارش های  و  تخلفات  کاهش  بر  مدیره،  هیات  توسط  کمیته  اعضای  اخراج  و  انتصاب   -

نادرست مؤثر است.
اطلاعات  دارای  مالی  ارائه گزارش های  بر  توسط هیات مدیره  اعضای کمیته  اخراج  و  انتصاب   -

صحیح و قابل فهم مؤثر است
مالی  گزارش های  و  تخلفات  برکاهش  کمیته،  توسط  داخلی  حسابرسی  واحد  رییس  انتصاب   -

نادرست مؤثر است
- انتصاب رییس واحد حسابرسی داخلی توسط کمیته، بر درستی گزارش های مالی مؤثر است

- انتصاب رییس واحد حسابرسی داخلی توسط کمیته، بر ارائه گزارش های مالی با اطلاعات صحیح 
و قابل فهم مؤثر است.

6- روش شناسی تحقیق: �
و همکاران )2014(، جامعه تحقیق شامل سرمایه گذاران  از مطالعه گلد  الگو گرفتن  اساس  بر 
حرفه ای در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است که سرمایه گذاران حرفه ای 
منظور افرادی است که در بورس اوراق بهادار به صورت تخصصی و با مدارک لازم فعالیت می نمایند. 
اطلاعات از طریق پرسشنامه با مقیاس 7 درجه ای برای متغیر مستقل جمع آوری شده است و برای 

تجزیه و تحلیل از رگرسیون استفاده شده است. نمودار )1( مدل مفهومی تحقیق رارائه می دهد:
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نمودار )1(- مدل مفهومی تحقیق

 با توجه به این که در تحقیق حاضر، برای آزمون فرضیه ها، اطلاعات مرتبط با وضعیت فعلی، مورد 
انجام می شود )مجتهدزاده و  مطالعه قرار می گیرد، تحقیق ”توصیفی“ بوده و به روش ”پیمایشی“ 
مددی نعمتی، 1384(. تحقیق توصیفی، شامل جمع آوری اطلاعات برای آزمون فرضیه ها یا برای 
پاسخ به سؤالات وضعیت فعلی مورد مطالعه است و چگونگی وضع موجود را تعیین و گزارش می کند. 
در این تحقیق از استدلال استقرایی استفاده می شود. در نتیجه، برای اثبات یا رد فرضیه های تحقیق، 
اجزا و عوامل مورد بررسی و مشاهده قرار خواهندگرفت آنگاه به استناد اطلاعات جمع آوری شده 
آمار  از  این تحقیق  بنابراین در  آماری تعمیم داده خواهد شد.  به کل جامعه  به دست آمده  نتایج 
استنباطی استفاده می شود. جهت تحلیل در جامعه از روش رگرسیون و نرم افزار SPSS استفاده 

شد. پرسشنامه با دو گروه سؤال طراحی گردید:
تحصیلات  و  رشته  تحصیلات،  میزان  سن،  جنسیت،  قبیل؛  از  شناختی  جمعیت  سؤالات  الف( 

دانشگاهی، سابقه کار، سابقه فعالیت حرفه ای در بورس پاسخ دهندگان می باشد.
ب( سؤالات تحقیق که برای متغیرهای میانی اثر گذار بر سرمایه گذاری سه شاخص گزارش های 
مالی درست، کاهش اشتباهات و تخلفات کمتر در شرکت و ارائه گزارش های مالی دارای اطلاعات 

صحیح و قابل فهم تعریف شده است.
برای فرض تحقیق 6 سؤال با محوریت استقلال کمیته های حسابرسی بر انتصاب و اخراج اعضای 
کمیته حسابرسی توسط هیات مدیره و انتصاب رییس واحد حسابرسی داخلی توسط کمیته طراحی 

شده است.
نمونه آماری تحقیق را تعداد هفتاد و هشت نفر از سرمایه گذاران فعال در بورس اوراق بهادار تهران 
شامل مدیران شرکت های سرمایه گذاری و کارشناسان سرمایه گذاری با تجربه در شرکت های سرمایه 

گذاری فعال در بازار تشکیل داده است.
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7- روش تجزیه و تحلیل اطلاعات �
است  رفته  کار  به  تحقیق  این  در  که   )PLS( مربعات جزیی15  رگرسیون حداقل  تخمین  روش 
ضرایب را به گونه ای تعیین می کند که مدل حاصله، بیشترین قدرت تفسیر و توضیح را دارا باشد؛ 
بدین معنا که مدل بتواند با بالاترین دقت و صحت، متغیر وابسته نهایی، را پیش بینی نماید. بعلاوه، 
روش PLS، تمامی روابط موجود در مدل یعنی تأثیر متقابل ما بین هر یک از متغیرهای پنهان و 
همچنین وزن تمامی شاخص های قابل اندازه گیری مربوط به هر یک از متغیرهای پنهان )ضرایب 
بیرون از مدل اندازه گیری( را تخمین می زند و بدینگونه تحلیل عاملی متغیرها انجام می گیرد. لذا 
در این تحقیق دلیل عمده برای استفاده از PLS به جای مدل سازی معادلات ساختاری مبتنی بر 

کواریانس، پیچیدگی مدل در رابطه با حجم نمونه برآورد شده است.
مدل حداقل مربعات جزیی )PLS( شامل سه مجموعه از روابط است.

1- مدل درونی16 که اشاره به مدل ساختاری و روابط بین متغیرهای پنهان دارد.
2- مدل برونی17 که اشاره به مدل مرجع و روابط بین متغیرها و شاخص های مربوط به آن ها دارد. 
با توجه به اینکه متغیرهای  این مدل بر اساس رابطه بین متغیرهای پنهان و آشکار استوار است. 
پنهان یک متغیر غیر قابل اندازه گیری می باشند، به طور غیر مستقیم به وسیله متغیرهای آشکار 

اندازه گیری می شوند
نمودار )2(-  یک مثال از مدل حداقل مربعات جزیی )PLS( که در آن مدل درونی و مدل 

برونی مشخص شده

15-  Path Modeling
16-  Inner Model
17-  Outer Model
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3-روابط وزنی: که بر اساس آن متغیرهای پنهان اندازه گیری می شوند.
شده  گیری  اندازه  مدل  و  ساختاری  مدل  سه  شامل   )PLS( جزیی  مربعات  حداقل  مدل  یک 
می باشد. روائی یک مدل حداقل مربعات جزیی نیازمند آنالیز هر دو مدل )مدل ساختاری و مدل 

اندازه گیری شده( می باشد.

8- یافته های تحقیق: �
توصیف داده های تحقیق

در فرآیند گردآوری داده های اصلی پژوهش، مشخصات فردی و جمعیت شناختی نمونه آماری 
شامل: جنسیت، سن، سطح تحصیلات، رشته تحصیلی مرتبط با سرمایه گذاری، سابقه کار، سابقه 
حرفه ای در بورس و بررسی صورت مالی در گذشته نیز مشخص شده است. این ویژگی ها با مقیاس 
اسمی و ترتیبی بیان شده و با استفاده از شاخص های فراوانی، درصد فراوانی و نما به شرح جدول زیر 
ارائه شده است. نتایج نشان می هد بیشتر پاسخ گویان مرد بوده و بین 31 تا 40 سال سن داشتند 

درای تحصیلات فوق لیسانس مرتبط و بالاتر و سابقه کار حرفه ای 11 تا 20 سال بودند.
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جدول )1( فراوانی و درصد فراوانی ویژگی های فردی و جمعیت شناختی اعضای نمونه آماری

مد یا نمادرصدتعدادزیر گروهویژگی فردی و اجتماعی

جنسیت
6380/8مرد

مرد
1519/2زن

سن

1924/4کمتر از 31 سال

بین 31 تا 40 سال 3950/0بین 31 تا 40 سال

2025/6بیش از 40 سال

مقطع تحصیلات
1316/7لیسانس

فوق لیسانس و بالاتر
6583/3فوق لیسانس و بالاتر

رشته مالی
7697/4مالی

مالی
22/6غیرمالی

سابقه کار

2633/3کمتر از 11 سال

بین 11 تا 20 سال 4355/1بین 11 تا 20 سال

911/5بیش از 20 سال

سابقه حرفه ای در بورس

2937/2کمتر از 11 سال

بین 11 تا 20 سال 4253/8بین 11 تا 20 سال

79/0بیش از 20 سال

بررسی صورت مالی

3038/5کمتر از 10 بار

کمتر از 10 بار
1620/5بین 10 تا 25 بار

2025/6بین 25 تا 100 بار

1215/4بیش از 100 بار

توصیف پاسخ گویه های تحقیق
در این پژوهش دو متغیر مورد بررسی قرار گرفته است که هر یک از آن ها یکی از دو نقش مستقل 
و وابسته را به عهده دارند. این متغیرها به صورت سازه بوده و در یک مدل روابط مطرح شده در 
مدل مفهومی مورد بررسی قرار می گیرد. این متغیرها شامل: اعتماد به شرکت در سرمایه گذاری، و 
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برآیند استقلال کمیته حسابرسی است. این متغیرها به صورت پنهان بوده و با استفاده از سنجه های 
چندگانه مناسب و روا اندازه گیری شده است. سنجه ها با مقیاس هفت پیوستاری و دامنه بین کاملًا 
مخالف تا کاملًا موافق سنجش شده و با بکارگیری شاخص های فراوانی، درصد فراوانی، نما، میانه و 

میانگین توصیف شده است.
1( توصیف پاسخ گویه های اعتماد به شرکت در سرمایه گذاری: اعتماد به شرکت در سرمایه گذاری 
با سه سنجه: گزارش های مالی درست، کاهش اشتباهات و تخلفات کمتر در شرکت و ارائه گزارش های 
مالی دارای اطلاعات صحیح و قابل فهم اندازه گیری شده است. نما و میانه پاسخ های هر سه سنجه 
گزینه »موافق« است که میانگین آن ها بین 5/85 تا 5/95 در نوسان است. این شاخص ها بیانگر این 
است که اعتماد به شرکت در سرمایه گذاری سرمایه گذاران فعال در بورس اوراق بهادار تهران در حد 

بالا قرار دارد.
مالی:  استقلال کمیته حسابرسی در صحت و دقت گزارش  برآیند  پاسخ گویه های  2( توصیف 
برآیند استقلال کمیته حسابرسی در صحت و دقت گزارش مالی با شش سنجه: درستی گزارش های 
مالی با انتصاب و اخراج اعضای کمیته توسط هیات مدیره، کاهش تخلفات وگزارش های مالی نادرست 
با انتصاب و اخراج اعضای کمیته توسط هیات مدیره، ارائه گزارش های مالی دارای اطلاعات صحیح و 
قابل فهم با انتصاب و اخراج اعضای کمیته توسط هیات مدیره، برکاهش تخلفات و گزارش های مالی 
نادرست با انتصاب رییس واحد حسابرسی داخلی توسط کمیته، درستی گزارش های مالی با انتصاب 
رییس واحد حسابرسی داخلی توسط کمیته و ارائه گزارش های مالی با اطلاعات صحیح و قابل فهم 
با انتصاب رییس واحد حسابرسی داخلی توسط کمیته اندازه گیری شده است. نما و میانه پاسخ سنجه 
های گزینه »موافق« است که میانگین آن ها بین 5/64 تا 5/88 در نوسان است. این شاخص ها بیانگر 
این است که برآیند استقلال کمیته حسابرسی در صحت و دقت گزارش های مالی شرکت های فعال 

در بورس اوراق بهادار تهران در حد بالا قرار دارد.

توصیف متغیرهای تحقیق
در بررسی مدل مفهومی تحقیق مقیاس سازی براساس نمرات عاملی انجام گرفته است و برای 
مشخص شدن وضعیت هر یک از متغیرهای تحقیق از مقیاس سازی از طریق میانگین استفاده شده 
است. توصیف متغیرهای تحقیق براساس مقادیر مقیاس سازی شده از طریق میانگین صورت گرفته 
استقلال کمیته  برآیند  به شرکت در سرمایه گذاری،  اعتماد  متغیرهای:  توصیف  به  ادامه  در  است. 
حسابرسی پرداخته شده است. جزئیات دقیق شاخص های آماری متغیرهای مورد مطالعه تحقیق در 

جداول نشان داده شده است.
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جدول شماره )2( شاخص های گرایش مرکزی و پراکندگی متغیر اعتماد به شرکت در 
سرمایه گذاری

کشیدگیچولگیواریانسانحراف معیارمیانگینتعدادمتغیر تحقیق
انحراف ضرایب

کشیدگیچولگی

اعتماد به شرکت در 
1/009-1/480-0/543-0/403-785/8970/7130/509سرمایه گذاری

میانگین  با  استقلال کمیته حسابرسی  برآیند  کمیته حسابرسی:  استقلال  برآیند  متغیر  توصیف 
است.  مثبت  کشیدگی  و  منفی  چولگی  دارای   0/314 واریانس  و   0/561 معیار  انحراف  و   5/752
انحراف  بیانگر  از 1/96 است که  این متغیر بزرگ تر  انحراف ضرایب چولگی و کشیدگی  قدرمطلق 
توزیع و منحنی در مقایسه با توزیع نرمال است. چولگی منفی متغیر نشان می دهد که مشاهده های 
دور افتاده از حول میانگین در دامنه چپ مقیاس اندازه گیری واقع شده و کشیدگی مثبت آن بیانگر 
این است که مشاهده ها در حول میانگین از تراکم شدیدتری برخوردار است. شاخص های توصیفی 
برآیند استقلال کمیته حسابرسی حاکی است که وضعیت این متغیر در نمونه آماری در حد بالا است. 

شاخص های آماری این متغیر در جدول شماره 2 نشان داده شده است.
جدول شماره )3( شاخص های گرایش مرکزی و پراکندگی متغیر برآیند استقلال کمیته حسابرسی

کشیدگیچولگیواریانسانحراف معیارمیانگینتعدادمتغیر تحقیق
انحراف ضرایب

کشیدگیچولگی

برآیند استقلال کمیته 
4/3792/702-1/1921/454-785/7520/5610/314حسابرسی

تجزیه و تحلیل استنباطی داده های پژوهش
متغیری خانواده  تحلیل های چند  از  پژوهش  نتایج  استخراج  و  استنباطی  تحلیل  و  تجزیه  برای 
با  و  بوده  پنهان  به صورت  این تحقیق متغیرهای مورد مطالعه  استفاده شده است. در  همبستگی 
استناد به سنجه هایی که طبق تعریف، انعکاسی از سازه ها هستند، مورد سنجش قرار گرفته است. 
از  برای تحلیل تحقیق، استفاده  اندازه گیری، مناسب ترین روش  به اهداف تحقیق و روش  با توجه 
رگرسیون است. در این پژوهش از رویکرد واریانس محور یا حداقل مربعات جزئی استفاده شده و 
از شاخص برازندگی مدل بیرونی در مورد بخش اندازه گیری و از شاخص برازندگی مدل درونی در 
رگرسیون قضاوت شده است. حداقل مربعات جزئی از فرآیند پیچیده و دو مرحله ای برای برآورد و 
تعیین وزن ها استفاده می کند و مانند همه تکنیک های آماری، نیازمند مفروضه های خاصی است. 
مهم ترین مفروضه این مدل، تشخیص پیش بینی کنندگی مدل است. کمترین مربعات جزئی به نرمال 
بودن، عدم وجود رابطه همخطی، حجم نمونه و کم بودن یا زیاد بودن معرف ها متکی نیست و زمانی 

که حجم نمونه کوچک و یا توزیع متغیرها نرمال نباشد، استفاده می شود.
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 بررسی مدل مفهومی تحقیق
موضوع پژوهش براساس پایه های نظری مطرح شده تدوین و مدل مفهومی پژوهش طرح شده 
از برآیند استقلال حسابرسی به عنوان سازه های برونزا و  است. در این مدل ادراک سرمایه گذاران 
محرک های سازه درونزای سرمایه گذاری در سهام شرکت فرض شده است. داده های مرتبط با هر 
یک از سازه ها با تعداد سه تا شش گویه با پاسخ های هفت پیوستاری از جامعه آماری سرمایه گذاران 
فعال در بورس اوراق بهادار تهران از قبیل مدیران شرکت های فعال در این حوزه و سرمایه گذاران با 
تجربه در بازار به تعداد هفتاد و هشت نفر گردآوری شده و مدل مفهومی با کمترین مربعات جزئی 
بررسی و تحلیل های لازم صورت گرفته است. در این مدل سه بخش اصلی رگرسیون مورد تجزیه و 

تحلیل قرار گرفته است.
1( ارزیابی برازندگی مدل مفهومی: در مدل رگرسیون، شاخص های برازندگی به ارزیابی کلی در 
بین سازه ها می پردازد  با سازه و روابط  بین معرف ها  توانمندی و قدرت پیش بینی در روابط  مورد 
که شاخص برازندگی مدل بیرونی به بخش اندازه گیری و شاخص برازندگی مدل درونی رگرسیون 
اختصاص دارد. در مدل بررسی شده این پژوهش، شاخص برازندگی مدل بیرونی18 با مقدار 0/990 
از معنادار بودن پیش بینی کننده های مدل در  با مقدار 0/908  و شاخص برازندگی مدل درونی19 

پیش بینی سازه های وابسته حمایت کرده است. شاخص برازندگی مدل در جدول 4 آمده است.

جدول شماره )4( شاخص های برازندگی مدل مفهومی تحقیق و نتایج آزمون آماری آن ها
نتیجه آزمونمقادیر بحرانیخطای استانداردمقادیرنام شاخص

شاخص برازندگی مطلق قابل قبول است.0/5170/0657/955شاخص مطلق

شاخص برازندگی نسبی قابل قبول است.0/8990/05616/007شاخص نسبی

شاخص برازندگی مدل بیرونی قابل قبول است.0/9900/04024/907شاخص مدل بیرونی

شاخص برازندگی مدل درونی قابل قبول است.0/9080/04221/436شاخص مدل درونی

2( ارزیابی مدل اندازه گیری20: در مدل یابی رگرسیون، مدل اندازه گیری به اعتبارسنجی سازه ها و 
وسیله اندازه گیری اختصاص دارد. این بخش از مدل شاخص های مختلف و متفاوتی ارائه می کند که 
با استناد به آن ها در مورد اعتبار و روایی ابزار سنجش قضاوت می شود. نتایج این بخش از مدل از 
اعتبار و روایی ابزار بکار رفته برای سنجش سازه های مدل حمایت کرده است که در ادامه به جزئیات 

این ویژگی های ابزار سنجش پرداخته شده است.
1. روایی ابزار اندازه گیری: برای قضاوت در مورد روایی معرف های چهار سازه مدل، به شاخص های: 

18-  - Outer model
19-  - Inner model
20-  - Measurement Model
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روایی عاملی21، روایی عاملی چند بخشی یا عرضی22، روایی تشخیصی23 و روایی همگرایی24 استناد 
بیان دیگر در  به  یا گویه  شده است. روایی عاملی و روایی عاملی چند بخشی در مورد هر معرف 
مورد تک تک گویه ها قضاوت می کند، در حالیکه روایی تشخیصی و روایی همگرایی در مورد سازه ها 
قضاوت می کند. ضرایب عاملی هر یک از گویه ها در ارتباط با سازه خود از مقادیر بالا و آماره محاسبه 
شده برای همه آن ها بزرگ تر از 1/96 مشاهده شده است که بیانگر معنادار بودن بارهای عاملی همه 
قویتری نسبت  ارتباط  با یکدیگر  از سازه ها  بارهای عرضی همه معرف های هر یک  معرف ها است. 
به رابطه آن ها با معرف های سازه های دیگر دارند که نشان می دهد هر یک از معرف ها در سنجش 
سازه های مورد نظر از روایی لازم برخوردار هستند. میانگین واریانس استخراج شده25 هر چهار سازه 
بزرگ تر از 0/50 است که از وجود روایی همگرایی و توان دوم همبستگی بین سازه ها هر چهار سازه 
کوچک تر از میانگین واریانس استخراج شده است که از وجود روایی تشخیصی حمایت کرده است. 
بنابراین شاخص های محاسبه شده برای چهار نوع روایی در بخش اندازه گیری از روا و مناسب بودن 
ابزار سنجش حمایت کرده است. نتایج روایی ابزار اندازه گیری در جدول 5 و 6 نمایش داده شده 

است.
جدول شماره )5( نتایج روایی ابزار همگرایی و تشخیصی ابزار سنجش سازه ها

)ACINDSAINV)AVEسازه های مدل

0/06010/0080/1610/568برآیند استقلال کمیته حسابرسی

0/0140/00810/1060/708برآیند استقلال کمیته حسابرسی در انتخاب حسابرس

0/2090/1610/10610/777انتخاب شرکت سرمایه گذاری

0/7880/5680/7080/7770میانگین واریانس استخراج شده

21-  - Factor loadings
22-  - Cross-loadings
23-  - Discriminant validity
24-  - convergent validity
25-  - AVE
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جدول شماره )6( نتایج روایی عاملی و روایی بارهای متقاطع ابزار سنجش سازه های پژوهش

گویه هاسازه ها
بار عاملی براساس همبستگیبار عاملی متقاطع یا چندبخشی

ACINDSAINVآماره خطابارعاملی
بحرانی

برآیند استقلال کمیته 
حسابرسی

Ind10/0300/690-0/1070/1750/6900/1225/662

Ind20/1010/767-0/1110/1870/7670/1077/150

Ind30/2670/712-0/0910/2760/7120/1146/229

Ind40/2410/8610/0140/4420/8610/03723/477

Ind50/0870/695-0/0350/1490/6950/1116/249

Ind60/2280/781-0/1340/3650/7810/05514/090

انتخاب شرکت 
سرمایه گذاری

Inv10/3970/3170/2910/9010/9010/02143/469

Inv20/3500/3560/2500/8520/8520/03226/389

Inv30/4550/3840/3130/8910/8910/02142/267

2. اعتبار ابزار اندازه گیری: اعتبار به همسانی درونی پاسخ های مرتبط به هر یک از سازه ها اشاره 
»آلفای  ضرایب  شاخص های:  به  مدل،  سازه  چهار  معرف های  اعتبار  مورد  در  قضاوت  برای  دارد. 
و  کرونباخ  آلفای  ضرایب  است.  شده  استناد  ویژه«26  »ارزش  و  رو«  »دلون-گلدیستین  کرونباخ«، 
دلون-گلدیستین هر چهار سازه بیشتر از 0/70 است که از وجود اعتبار همسانی درونی و ترکیبی ابزار 
سنجش در سازه ها حمایت کرده است. نتایج اعتبار ابزار سنجش در جدول 7 نمایش داده شده است.

جدول شماره )7( نتایج اعتبار ابزار سنجش سازه های مدل مفهومی تحقیق با سه روش مختلف

تعدادسازه
نشانگر

آلفای
کرونباخ

دلون
گلدیستین

ارزش ویژه
نتیجه بررسی

عامل دومعامل اول

سازه از اعتبار کافی 60/8540/8923/4830/862برآیند استقلال کمیته حسابرسی
برخوردار است.

سازه از اعتبار کافی 30/8570/9132/3340/394انتخاب شرکت سرمایه گذاری
برخوردار است.

3( ارزیابی مدل رگرسیون: بخش رگرسیون مدل به مسیرهای مورد آزمون در مدل می پردازد. 
نتایج بخش رگرسیون مدل نشان داده است که شدت ضرایب در هر دو مسیر مطرح شده در مدل 
به صورت مستقیم و شاخص های آماری محاسبه شده برای آن ها بزرگ تر از 1/96 و 2/58 است. 

26-  - Cronbach’s Alpha And Dillon-Goldstein’s Rho and Eigenvalues
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بنابراین شاخص های محاسبه شده از وجود تأثیر مستقیم و معنادار سازه برونزای برآیند استقلال 
کمیته حسابرسی بر انتخاب شرکت برای سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران به عنوان سازه درونزا 
حمایت کرده است. این مدل از یک معادله تشکیل شده است و ضریب تشخیص آن به مقدار 0/393 
است که بیانگر تبیین پذیری انتخاب شرکت برای سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران به وسیله سازه 

برآیند استقلال کمیته حسابرسی حدود 0/133 است.
شاخص افزونگی27 برای انتخاب شرکت برای سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران به مقدار 0/345 
توانایی سازه های پیش بینی  قابل قبول رگرسیون و  و مقدار مثبت آن ها نشانگر کیفیت مناسب و 
توسط  برای سرمایه گذاری  انتخاب شرکت  پیش بینی  در  استقلال کمیته حسابرسی  برآیند  کننده 

سرمایه گذاران است.
از  بزرگ تر  کننده  پیش بینی  سازه  از سه  یک  هر  برای  پیش بینی28  در  متغیرها  اهمیت  ضرایب 
کمیته  استقلال  برآیند  حسابرسی،  کمیته  وجود  برآیند  سازه های  می دهد  نشان  که  است   0/80
انتخاب شرکت  انتخاب حسابرس در پیش بینی  حسابرسی و برآیند استقلال کمیته حسابرسی در 

برای سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران از اهمیت بسیار بالایی برخوردارند.

9- آزمون فرضیه �
با استناد به پایه نظری تحقیق، انتظار این است که در جامعه آماری مورد مطالعه، وجود استقلال 
کمیته حسابرسی موجب ایجاد تأثیر بر جذب اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری بازار سهام 
استقلال  وجود  از  تأثیر مستقیم  نبود  بر  دال  فرضیه صفر  تحقیق،  فرضیه  رد  یا  تائید  برای  گردد. 
کمیته حسابرسی بر جذب اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری بازار سهام در مقابل مخالف 
دال بر وجود تأثیر مستقیم از وجود استقلال کمیته حسابرسی بر جذب اعتماد سرمایه گذاران جهت 
و  زیر طرح  به صورت  مخالف  و  فرضیه صفر  بنابراین  است.  آزمون شده  بازار سهام  سرمایه گذاری 

شاخص های آزمون نیز در آن قید شده است.
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با روش  آزمون این فرضیه و تصمیم گیری در مورد آن براساس نتایج بدست آمده از رگرسیون 
کمیته  استقلال  وجود  از  مستقیم  تأثیر  تأثیر  ضریب  است.  گرفته  صورت  جزئی  مربعات  کمترین 
حسابرسی بر جذب اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری بازار سهام با مقدار 0/331 دارای آماره 
بحرانی محاسبه شده به 4/452 است. با توجه به اینکه که آماره محاسبه شده از مقدار بحرانی 1/96 
و 2/58 بزرگ تر است، بنابراین فرضیه صفر علاوه بر سطح 95% اطمینان در سطح 99% اطمینان 

27-  - Q2 (Redundancies)
28-  - Variable Importance in the Projection (VIP)
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نیز رد شده و فرضیه مخالف دال بر وجود تأثیر مستقیم از وجود استقلال کمیته حسابرسی بر جذب 
بازار سهام پذیرفته شده است. ضریب تشخیص بدست  اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری 
آمده از مدل بیانگر این است که حدود 393% از تغییرات اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری 
بازار سهام به وسیله سه سازه: برآیند وجود کمیته حسابرسی، برآیند استقلال کمیته حسابرسی و 
برآیند استقلال کمیته حسابرسی در انتخاب حسابرس توجیه می شود که حدود 0/133 آن به سازه 
برآیند استقلال کمیته حسابرسی اختصاص دارد. ضریب همبستگی بین سازه برونزا و درونزا به مقدار 
0/401 است که در سطح 99% اطمینان نیز به صورت مستقیم و معنادار است. بنابراین با استناد به 
شاخص های محاسبه شده و تئوری احتمالات فرضیه دوم تحقیق تائید شده است و می توان ادعا کرد 
که در جامعه آماری سرمایه گذاران فعال در بورس اوراق بهادار تهران، بین وجود کمیته حسابرسی 
و جذب اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری بازار سهام، رابطه معناداری وجود دارد و تأثیر از 
وجود استقلال کمیته حسابرسی بر جذب اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری بازار سهام به 

صورت مستقیم است.

جدول شماره )8( نتایج آزمون تأثیر برآیند وجود استقلال حسابرسی بر اعتماد برای 
سرمایه گذاری

سازه اثرپذیرسازه اثرگذار
ضریب تشخیص و آماره آزمونآزمون همبستگیضریب تأثیر و آماره آزمون

خطای ضریب
برآورد

آماره 
سهم سطح خطاضریببحرانی

سازه
ضریب 
معادله

آماره 
بحرانی

برآیند استقلال 
کمیته حسابرسی

اعتماد برای 
0/3310/0734/5420/4010/0010/1330/3934/258سرمایه گذاری

استقلال  برآیند  و  اعتماد سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاری  متغیرهای:  وضعیت  بررسی  برای   
کمیته حسابرسی در جامعه آماری سرمایه گذاران در بازار سرمایه تهران از آزمون مقایسه میانگین 
یک گروهی29 استفاده شده است. در این آزمون میانگین تجربی متغیرهای پژوهش با حد وسط نظری 
مقایسه شده است که با توجه به هفت پیوستاری بودن مقیاس، حد وسط نظری مقدار چهار است. 
نتایج آزمون ها نشان داده است که قدرمطلق آماره t محاسبه شده برای هر چهار متغیر مورد آزمون 
بزرگ تر از مقدار بحرانی 1/96 و سطح معنی داری آن ها کوچک تر از 0/05 است. بنابراین براساس 
تئوری احتمالات به صورت معنادار میانگین متغیرهای مورد مطالعه در پژوهش در وضعیت بالاتر 
از حد وسط نظری قرار دارند. بخش ساختاری مدل به مسیرهای مورد آزمون در مدل می پردازد. 
نتایج بخش ساختاری مدل نشان داده است که شدت ضرایب در هر سه مسیر مطرح شده در مدل 
به صورت مستقیم و شاخص های آماری محاسبه شده برای آن ها بزرگ تر از 1/96 و 2/58 است. 
بنابراین شاخص های محاسبه شده از وجود تأثیر مستقیم و معنادار سه سازه برونزای: برآیند وجود 
کمیته حسابرسی، برآیند استقلال کمیته حسابرسی و برآیند استقلال کمیته حسابرسی در انتخاب 

29-  - One-Sample Statistics
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حسابرس بر انتخاب شرکت برای سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران به عنوان سازه درونزا حمایت 
کرده است. این مدل از یک معادله تشکیل شده است و ضریب تشخیص آن به مقدار 0/393 است 
که بیانگر تبیین پذیری انتخاب شرکت برای سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران به وسیله سه سازه 
برآیند وجود کمیته حسابرسی، برآیند استقلال کمیته حسابرسی و برآیند استقلال کمیته حسابرسی 
در انتخاب حسابرس است که حدود 0/173 آن به برآیند وجود کمیته حسابرسی، حدود 0/133 به 
برآیند استقلال کمیته حسابرسی و حدود 0/087 به برآیند استقلال کمیته حسابرسی در انتخاب 

حسابرس اختصاص دارد.
شاخص افزونگی30 برای انتخاب شرکت برای سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران به مقدار 0/345 و 
مقدار مثبت آن ها نشانگر کیفیت مناسب و قابل قبول مدل ساختاری و توانایی سازه های پیش بینی کننده 
برآیند وجود کمیته حسابرسی، برآیند استقلال کمیته حسابرسی و برآیند استقلال کمیته حسابرسی در 

انتخاب حسابرس در پیش بینی انتخاب شرکت برای سرمایه گذاری توسط سرمایه گذاران است.
ضرایب اهمیت متغیرها در پیش بینی31 برای هر یک از سه سازه پیش بینی کننده بزرگ تر از 0/80 است 
که نشان می دهد سازه های برآیند وجود کمیته حسابرسی، برآیند استقلال کمیته حسابرسی و برآیند 
استقلال کمیته حسابرسی در انتخاب حسابرس در پیش بینی انتخاب شرکت برای سرمایه گذاری توسط 
سرمایه گذاران از اهمیت بسیار بالایی برخوردارند. نتایج شاخص های استخراج شده در مورد ضرایب تأثیر، 
خطای برآورد شده، آماره بحرانی ضرایب تأثیر، ضرایب تشخیص و آماره آزمون آن، شاخص افزونگی و 
شاخص اهمیت در جدول 9 و نتایج ضرایب تأثیر و شاخص های ضرایب اهمیت سازه های پیش بینی کننده 

چندگانه در پیش بینی سازه وابسته در نمودار شماره )3(نمایش داده شده است.

جدول )9( ضرایب تأثیر، تشخیص، افزونگی و اهمیت و شاخص های آزمون آماری مدل تحقیق

ضریبنقش سازه در مدل مفهومی
برآورد

خطای
برآورد

آماره
بحرانی

شاخص افزونگی و 
ضرایب تشخیص و آزمون آن هااهمیت

آماره بحرانیسهم معادلهسهم سازهاهمیتافزونگیاثرپذیراثرگذار

برآیند وجود کمیته حسابرسی

انتخاب 
شرکت برای 
سرمایه گذاری

0/3780/0566/777

0/345

1/1490/173

0/3934/285 برآیند استقلال کمیته 
0/3310/0734/5421/0060/133حسابرسی

برآیند استقلال کمیته 
0/2680/0683/9640/8160/087حسابرسی در انتخاب حسابرس

SA *0,268251588843434+ IND *0,330792805770916+AC *0,377831179576455 = INVمعادله

30-  - Q2 (Redundancies)
31-  - Variable Importance in the Projection (VIP)
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نمودار)3(-ضرایب تأثیر متغیرهای مکنون برونزا بر درونزا و آماره های آن در جامعه آماری 
تحقیق

10-  نتیجه گیری و بحث: �
فرایندهای حسابرسی یک شرکت بوسیله واحد حسابرسی داخلی و مؤسسه حسابرسی مستقل 
و  شرکت  مالی  صورت های  به  دهی  گواهی  و  حسابرسی  مسئول  مستقل  حسابرس  می شود.  اجرا 
این  از  یک  هر  اگرچه  است.  داخلی شرکت  کنترل های  عملکرد  کنترل  مسئول  داخلی  حسابرسی 
دو، مسئولیت های منحصر بفرد خود را دارند، لکن کمیته حسابرسی باید اطمینان حاصل کند که 
ارتباطات مؤثر بین  بوده و  را تکمیل کرده، کوشش های هر دو حسابرسی هماهنگ  آن ها یکدیگر 
آن ها برقرار است. کمیته حسابرسی همچنین باید درتوسعه اهداف و رسالت واحد حسابرسی داخلی 
دخالت نماید، تا مطمئن شود که این واحد نقش نظارتی خود را به نحو صحیح اعمال می کند. کمیته 
باید خود را در مورد نتایج و عملیات واحد حسابرسی داخلی و پاسخ مدیریت به توصیه های آن در 
مورد کنترل های داخلی و رعایت به روز نماید. کمیته حسابرسی به نمایندگی از طرف سهامداران، 
کمیته  دارد.  رابرعهده  مستقل  حسابرس  تغییر  لزوم،  صورت  در  و  ارزیابی  انتخاب،  نهایی  اختیار 
حسابرسی باید صلاحیت حسابرس مستقل را ارزیابی کند در شکل ایده آل اعضای کمیته حسابرسی 
الزامات شرکت های پذیرفته شده در  از مدیریت باشند. طبق  از مدیران غیراجرایی و مستقل  باید 
بورس نیویورک اکثریت اعضای کمیته حسابرسی باید مستقل باشند. اگرچه تعریف استقلال بسیار 
مشکل است، اما می توان آنرا به معنای عدم وابستگی با مدیریت دانست. از طرفی دیگر، استقلال 
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به معنای توان تصمیم گیری های بیطرفانه است که ممکن است با منافع مدیریت در تضاد باشد، 
گزینش  بنابراین  است،  مدیره  هیات  با  حسابرسی  کمیته  اعضای  درستکاری  و  استقلال  تشخیص 
اعضای کمیته باید با دقت و آزادی عمل صورت گیرد. بنابراین استقلال کمیته حسابرسی در اعتماد 
سرمایه گذاران و سهامداران مؤثر است که طبق نتایج تحقیق نه تنها وجود کمیتهٔ حسابرسی بر قصد 
سرمایه گذاری سرمایه گذاران حرفه ای اثر مثبت دارد، استقلال این کمیته نیزبر قصد سرمایه گذاری 
اثر معناداری دارد لذا باید در دستورالعمل های بورس اورق بهادار مورد تاکید قرار گردد زیرا استقلال 
کمیته بمانند استقلال در انتخاب حسابرسان بر قصد سرمایه گذاری اثر مثبت دارد همچنین نتایج 
بدست آمده حاکی از آن است که کمیته حسابرس مستقل در تنظیم و ارایهٔ اطلاعات قابل فهم برای 
رفع نیاز سرمایه گذاران و استفاده کنندگان گزارش های مالی و کشف اشتباهان و تخلف های مالی 
با اهمیت نقش دارد بلکه از طریق ارائه گزارش های مالی دارای اطلاعات صحیح و قابل فهم منجر 
به جذب سرمایه گذاران می شود. نتایج حاصل از پژوهش نشان می دهد تشکیل کمیته حسابرسی و 
استقلال آن موجب ارتقای اعتماد سرمایه گذاران حرفه ای در بورس می شود و بین استقلال کمیته 
حسابرسی و قصد سرمایه گذاری رابطه معنادار مثبت وجود دارد. مطالعات فلو و همکاران )2014(، 
لی و استوکس )2011(، فرانسیس )2011(، وردی )2006(، تختائی و همکاران )1390( نیز به نتایج 

مشابه دست یافته اند و به نوعی بر این یافته تاکید می کنند.
 بورس اوراق بهادار تهران، مطابق ماده 10 دستورالعمل کنترل های داخلی ناشران پذیرفته شده 
در بورس اوراق بهادار مصوب تاریخ 1391 تشکیل کمیته حسابرسی را الزامی نموده است لیکن باید 
در منشورها و دستورالعمل هایی بر ضرورت وجود ویژگی های کمیته حسابرسی در هیئت مدیره هر 
شرکت تاکید کرد. لذا بهتر است پیشنهاد داشتن ویژگی هایی از قبیل استقلال و دانش حرفه ای و 
همچنین توانایی عزل و نصب حسابرس در این منشور کاملًا تاکید شود. زیرا بر اسا یافته های این 
پژوهش طبق نظر سرمایه گذاران، مشخص شده است که استقلال کمیته حسابرسی، کمک بزرگی 
به افزایش اعتماد سرمایه گذاران به صحت و درستی اطلاعات مالی و در نتیجه جذب سرمایه گذاری 
می کند. کمیته حسابرسی از طریق نظارت بر روند گزارشگری مالی، شامل سیستم کنترل داخلی 
و استفاده از اصول پذیرفته شده حسابداری و نیز نظارت بر عملکرد حسابرسی مستقل و داخلی، 
موجب می شود که اشتباهات عمدی و سهوی در اندازه گیری های حسابداری و افشای اطلاعات موارد 
با اهمیت مالی و نیز اعمال غیرقانونی مدیریت کاهش یابد. لذا با توجه به تأثیر اطلاعات عملکردی 
شرکت بر تمایل به سرمایه گذاری افراد، فقدان تقارن اطلاعات و از بین بردن رانت های اطلاعاتی 
بطور مثال با ایجاد شرایط استقلال در کمیته حسابرسی به عنوان یکی از مسائل مهم در دستور کار 
سازمان بورس اوراق بهادار کشور قرار گیرد تا از این طریق، سرمایه گذاران در بورس، با موقعیت 

مساوی نسبت به سایر افراد، به سرمایه گذاری پرداخته، به این کار تشویق شوند.
پذیرد  انجام  اصلاحاتی  کمیته حسابرسی  منشور  کمیته حسابرسی  استقلال  برای  است  مناسب 
بطور مثال انتصاب اعضای کمیتهٔ حسابرسی به دست هیئت مدیره استقلال آن ها را زیر سؤال می برد 
و بهتر است این کار برعهدهٔ مجمع عمومی گذارده شود. همچنین پیشنهاد می گردد، این تحقیق 
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با روش های تصمیم گیری کاربردی از قبیل تحلیل سلسله مراتبی نیز انجام و عوامل و ویژگی های 
کمیته حسابرسی مؤثر بر قصد سرمایه گذاری اولویت بندی شوند. در راستای نقش و کیفیت کمیته 
حسابرسی می توان تحقیقات بیشتری نمود از جمله بررسی تأثیر کیفیت کمیته بر اعتماد سرمایه 

گذاران و بررسی تأثیر تعداد و تخصص اعضای کمیته بر تصمیمات سرمایه گذاری.
به  بورس  در  فعال  برای تشکیل کمیته حسابرسی در شرکت های  الزام  اندک  به سابقه  توجه  با 
استفاده کنندگان توصیه می شود به نتایج تحقیق با دیده احتیاط بنگرند چرا که برخی از فواید و 

دستاوردهای این کمیته ممکن است در بلند مدت روی تصمیم سرمایه گذاران مؤثر واقع گردد.
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