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Abstract:
In recent years, the presence of women in the strategic areas of companies has grown 

significantly, and since gender affects the company's financial behavior, and on the other hand, 
managers use their power, expertise and previous experiences to help make correct and better 
judgments. and lead to better decisions, therefore, this article aims to investigate the effect of 
the presence of women in the board of directors and the audit committee on agency costs with 
the moderating effect of the CEO's power and the CEO's human capital. The current research 
is considered an applied-descriptive research. The data of 108 companies that were selected in 
a systematic way were reviewed during the years 2019-2023. The results of the hypotheses test 
showed that the presence of women in the board of directors and the audit committee increases 
agency costs, and also that the power of the CEO and the CEO's human capital do not have a 
significant effect on the relationship between the presence of women in the board of directors 
and the audit committee on agency costs.
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چکیده:
درسال های اخیر حضور زنان در عرصه های راهبردی شرکت ها رشد چشمگیری داشته است. جنسیت بر رفتارمالی 
شــرکت تاثیر می گذارد و از سویی دیگر مدیران با اســتفاده از قدرت، تخصص و تجارب پیشین خود به قضاوت های 
صحیح و با کیفیت تر کمک کرده و منجر به تصمیم گیری های بهتری می شــوند. بر این اســاس در این پژوهش تاثیر 
حضــور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرســی بر هزینه های نمایندگی با اثــر تعدیل کنندگی قدرت مدیرعامل و 
سرمایه انسانی مدیرعامل بررسی شده است. پژوهش حاضر یک پژوهش کاربردی-توصیفی محسوب می شود. داده های 
108 شرکت که به روش سیستماتیک انتخاب شده اند، طی سال های 1397تا 1401 بررسی شده است. نتایج آزمون 
فرضیه ها نشــان داد؛ حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرســی باعث افزایش هزینه های نمایندگی می شود و 
همچنین قدرتمدیرعامل و سرمایه انســانی مدیرعامــل اثر معناداری بر رابطه ی بین حضــور زنان در هیئت مدیره و 

کمیته حسابرسی بر هزینه هاینمایندگی ندارد.
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1-‌مقدمه
در ســال های اخیر، حضور زنان در عرصه های راهبردی شــرکت ها، بــه ویژه در هیئت مدیره و 
کمیته های حسابرسی، رشد چشمگیری داشته است )کاظمی علوم و همکاران، 1398(. دلیل این 
امر را می توان نقش شــایان زنان در کســب موفقیت در زمینه های اقتصادی دانست، که به ایجاد 

ارزش آفرینی و افزایش سطح رفاه در جامعه منجر می شود )بشیری منش و وقفی، 1400(.
به لحاظ نظری، نوع تصمیم گیری در زنان و مردان متفاوت است. یافته های حاصل از تحقیقات 
روانشناســی نشــان داده اند که دقت زنان در تصمیم گیری و انجام فعالیت های کاری بیشــتر از 
مردان اســت. همچنین یافته های حاصل از تحقیقات انجام شده در حوزه مالی و حسابرسی نشان 
می دهد که نوع جنســیت می تواند بر رفتار مالی شرکت تاثیر بگذارد )فلاح و برکچی زاده،1401(. 
زنان در مقایســه با مردان در انجام وظایف خود کوشــاتر، مســئولیت پذیرتر و مســتقل تر عمل 
می کنند. مدیران زن از انجام تقلب و دســتکاری در صورت های مالی اجتناب می کنند و بیشــتر 
از همتایان مرد خود محافظه کارانه تر عمل می کنند که ســبب کاهش بی نظمی های مالی می شود 
)اســکو و همکاران، 1402(. از آنجایی که هزینه های نمایندگی ناشــی از تضاد منافع بین مالکان 
و نمایندگان در یک ســازمان است، سهامداران قادر به کنترل منظم کلیه فعالیت های مدیران در 
شــرکت نیستند. در نتیجه، اطلاعات نامتقارنی بین مدیران و مالکان ایجاد شده که موجب ایجاد 

یکسری خطرات اخلاقی می شود )هو نگوین و همکاران،2020(.
بدون شــک قدرت یکی از راه هایی اســت که با آن رهبر و مدیر می تواننــد در رفتار کارکنان 
خود نفوذ کنند. در واقع قدرت، ویژگی اساســی نقش یک مدیر بوده و زمینه اثربخشــی اورا در 
سازمان فراهم می سازد. مدیران در سازمان ها وضع کننده خط مشی بوده و صاحبان قدرت هستند 
و عملکرد ســازمان ها با قدرت آنان در ارتباط اســت. مدیران با بکارگیری منابع قدرت می توانند 
زمینه رشد و تعالی یا زمینه انحراف و فساد سازمان را فراهم آورند و این امر به ماهیت وجودی و 

چگونگی استفاده از قدرت و منابع آن بستگی دارد )تفتیان و همکاران،1401(.
علاوه بر قدرت، ســرمایه انسانی مدیر عامل به عنوان یک مزیت رقابتی برای شرکت ها محسوب 
می گردد. مدیران با توانایی های بالا قادر به پیشبینی تغییرات شرایط اقتصادی آتی و برآورد تاثیر 
تغییرات احتمالی بر فعالیت های مالی و غیرمالی شــرکت تحت مدیریت خود هســتند. همچنین 
آن ها ارزش های واقعی شــرکت را با اعتبــار و اطمینان بالا به ســرمایه گذاران و اعتباردهندگان 
انتقــال داده و عدم تقارن اطلاعاتی در بازار ســرمایه را کاهش می دهند )نیک زاد چالشــتری و 

همکاران،1400(.
از نظر تجربی تحقیقات پیشــین نشان داده است که حضور بیشتر زنان در هیئت مدیره شرکت، 
موجب نظارت بهتر مدیرعامل می  شود )یاداو و یاداو،2021(. زیرا مدیران زن معمولا توجه بیشتری 
به حاکمیت شــرکتی و مسئولیت اجتماعی دارند و در نتیجه کیفیت کنترل های داخلی را بهبود 
می بخشــند. همچنین مدیران زن نســبت به مدیران مرد در برخورد بــا بحران ها و درگیری های 
شــرکتی خلاق تر و انعطاف پذیرتر می باشند )گی،2023(. همچنین، مطالعات پیشین نشان دادند 
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که زنان در مقایسه با مردان نسبت به وظایف خود مسئولیت پذیرترند و از ریسک پذیری اجتناب 
می کنند )کاظمی و همکاران،1400(.

در دهه گذشــته، در پژوهش های انجام شــده در سراسر جهان منافع ناشــی از حضور مداوم 
زنان در ســطوح مدیریت ارشــد مانند هیئت مدیره و کمیته های زیر مجموعه آن مورد بررســی 
قرار گرفته و در بیشــتر موارد تاثیر مثبت آن شناســایی شــده اســت )امین و همکاران،2022؛ 
این و همکاران،2021؛ گارســیا و هررو،2021؛ اســکو و همکاران،1402؛ ســجادی و همکاران، 
1401(. البته برخی پژوهش ها به نتایج متفاوتی رســیدند آن ها نشــان دادند دقت بیشتر زنان و 
محافظه کاری آنان در انتخاب حســابرس و اجرای دقیق تر عملیات حسابرسی، افزایش حق الزحمه 
حسابرسی را به دنبال دارد که در نهایت منجر به افزایش هزینه های نمایندگی می شود )خوونگ و 
همکاران،2022 و فلاح و برکچی زاده،1401( و همچنین برخی محققان بر این باورند که مدیران 
زن در تصمیمات اصلی شرکت حضور ندارند و تاثیری بر هزینه های نمایندگی نمی گذارند )سبحان 

و چاودری،2022؛ یاداو و یاداو 2021(. 
بر این اســاس هدف این پژوهش بررســی تاثیر حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرسی 

بر هزینه های نمایندگی با اثر تعدیل کنندگی قدرت مدیرعامل و سرمایه انسانی مدیرعامل است.
با توجه به نتایج متفاوت تحقیقات پیشــین و همچنین عدم بررســی مستقیم حضور زنان در 
هیئت مدیره و کمیته  حسابرســی بر هزینه های نمایندگی، پژوهش حاضر  با بررســی تاثیر حضور 
زنان در هیئت مدیره وکمیته حسابرسی بر هزینه های نمایندگی و توجه به نقش قدرت مدیرعامل 
و سرمایه انســانی مدیرعامل، نوآوری در این حوزه محسوب می شود و یافته های آن می تواند برای 

قانون گذاران، سرمایه گذاران و پژوهشگران حائز اهمیت باشد.

در ادامــه در ایــن مقاله ابتدا به مبانی نظری و مرور ادبیات پژوهش پرداخته شــده و ســپس 
روش شناسی پژوهش تشریح می شود و درنهایت یافته ها و بحث و نتیجه گیری ارائه می شود.

٢-‌مبانی‌نظری‌و‌توسعه‌فرضیه‌ها‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌
مطالعات صورت گرفته درحوزه ی روان شناختی حاکی از آن است که زنان با همتایان مرد خود 
از نظر نگرش شــغلی، ریسک گریزی و هنجارهای  اخلاقی متفاوت اند )بن عمار و همکاران،2017(. 
در خصوص نگرش شــغلی، زنان در هیئت مدیره جدی تر هســتند و تلاش بیشــتری در راستای 
نظارت بر رفتار های مدیران می کنند. همچنین، رؤســای زن در کمیته  حسابرســی تمایل دارند 
حسابرســی های داخلی و کنترل های داخلی شــرکت را با جدیت و دقت بیشتری ارزیابی کنند و 
کارکرد های مشــاوره ای و نظارتی کمیته حسابرســی را بهبود بخشند؛ بنابراین حضور زنان چه در 
هیئت مدیره وچه درکمیته  حسابرسی، موجب تعدیل هزینه های  نمایندگی می شود )هو و همکاران، 

.)2015
حضور زنان در هیئت مدیره وکمیته  حسابرســی شرکت می تواند بر میزان همکاری و مشارکت، 
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بهبود نقش نظارتی، سیستم های راهبردی شرکتی و افزایش خلاقیت و نوآوری در تصمیم گیری ها 
تاثیر داشته باشد )چی جوک و همکاران،2020(. 

مدیــران زن از ویژگی های رهبری تحول آفرین، بهتر از همتایان مرد خود برخوردار هســتند. 
افزون بر این، ویژگی های رهبری آن ها باعث می شــود زنان بیشــتر بــا کارکنان زیر مجموعه خود 
همکاری کنند و ســاختارهای ســازمانی را قوی کرده و ســازوکارهای راهبری شرکتی و نظارتی 
را بهبــود بخشــد )نیزام و همکاران،2020(. طبق تئوری جنســیت، زنان و مــردان ترجیحات و 
ریســک پذیری متفاوتی دارند. شــواهد قریب به اتفاق تحقیقات در جامعه شناسی، روانشناسی و 
اقتصاد رفتاری به این نتیجه رسیدند که ریسک گریزی زنان نسبت به مردان بیشتر است. به علاوه، 
تئوری وابستگی منابع پیشنهاد می دهد که مدیران زن نه تنها به دلایل اخلاقی بلکه به دلیل حفظ 
رابطه ی خوب با محیط خارجی به منظور کسب منابع، بسیار مفید هستند. تئوری پردازان نمایندگی 
نیز بر این باورند که اخلاق مداری مدیران ارشــد زن منجر به کاهش هزینه های نمایندگی می شود 
)احمدی و زارعی درمیان، 1402(. از جمله پژوهش های پیشینی که این موضوع را تایید می کند 
می توان به پژوهش گی )2023( اشاره نمود. وی با بررسی مدیرعاملان  زن و هزینه ها ی نمایندگی 
شــرکتی به این نتیجه رسید که کیفیت کنترل داخلی شرکت هایی که مدیرعاملان زن را منصوب 
می کنند، بالاتر اســت و مدیران زن از توانمندی بیشــتری برخوردار هســتند. که این امر، تأثیر 
بسزایی در کاهش هزینه های نمایندگی شرکت ها دارد. سبحان و چاودری )2022( هشت مورد از 
عواملی که بر هزینه های نمایندگی تاثیر دارد از جمله حضور مدیران زن را بررسی نمودند و به این 
نتیجه رسیدند که هیئت مدیره های شرکتی که دارای تعداد بیشتری از مدیران زن هستند، تمایل 
بیشــتری به کاهش هزینه های نمایندگی خود دارند. همچنین امین و همکاران )2022( استدلال 
نمودند که، هیئت های مدیره با سه یا چند مدیر زن، در مقایسه با تعداد کمتر آنان، تأثیر قوی تری 
بر کاهش هزینه های  نمایندگی دارند. نتایج تحقیق این و همکاران )2021( نشان داد که مشارکت 
مدیران زن در هیئت مدیره شرکت، هزینه های نمایندگی را کاهش می دهد، همچنین شرکت هایی 
که تعداد بیشــتری مدیرزن در هیئت مدیره دارند، تمایلشــان جهت کاهش هزینه های نمایندگی 
بیشــتر است. همچنین، گارسیا و هررو )2021( به بررسی مدیران زن، ساختارسرمایه و مشکلات 
مالی پرداخت و به این نتیجه رســید که درصد مدیران  زن، تاثیرگذارترین ویژگی هیئت مدیره از 
نظر تصمیم گیری های ســاختار سرمایه اســت. این ویژگی با اهرم، هزینه  بدهی و سررسید  بدهی 
رابطه منفی دارد. همچنین مشــارکت زنان در هیئت مدیــره، بدهی و هزینه  نمایندگی را کاهش 
می دهد. اســکو و همکاران )1402( بیان نمودندکه حضور زنان در هیئت مدیره با نظارت بر رفتار 
فرصت طلبانه ی مدیران می تواند تاثیر منفی و معناداری بر تخلفات مالی داشــته  باشد. همچنین، 
حضور زنان در ترکیب کمیته  حسابرسی و هیئت مدیره سبب کاهش هزینه های نمایندگی شرکت ها 

و درنتیجه افزایش اثربخشی سازمان می شود.         
از ســویی برخی از پژوهشــگران بر این باورند که حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرسی 
موجب افزایش دقت و محافظه کاری در انتخاب حســابرس مستقل می شود و از آنجایی که فرآیند 
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انتخاب حسابرس در راستای حفظ و ارتقای منافع سهامداران صورت می گیرد و در نهایت این موضوع 
موجب اجرای دقیق تر عملیات حسابرســی و افزایش کیفیت حسابرســی و حق الزحمه حسابرسی 
می شود و از آنجایی که بالابودن حق الزحمه حسابرسی بخشی از هزینه نمایندگی است، حضور زنان 
در هیئت مدیره و کمیته حسابرســی موجب تحمیل هزینه های نمایندگی بیشتر به شرکت می گردد 
)فلاح و برکچی زاده، 1401(. ازجمله پژوهش های پیشین که موضوع فوق را تایید کند می توان به 
پژوهش خوونگ و همکاران )2022( اشاره نمود که بیان نمودند حضور مدیران زن با عملکرد شرکت 
رابطه مثبت دارد و درصد حضور زنان رابطه مثبتی با هزینه نمایندگی دارد. همچنین فلاح و برکچی 
زاده )1401( در پژوهشی به این نتیجه رسیدند که حضور زنان در کمیته حسابرسی شرکت موجب 

کاهش اقلام تعهدی اختیاری و افزایش حق الزحمه حسابرسی می شود.
از ســویی، برخی مطالعات نشان داده اســت که حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرسی 
تاثیر معناداری بر هزینه نمایندگی ندارد، دلیلی که تا به امروز وجود دارد، این اســت که؛ حداکثر 
اســتخدام مدیران زن صرفا برای کارکرد منابع انســانی یا مالی انجام می شــود و در امور اصلی 
شــرکت مشــارکت ندارند، بنابراین حضور زن به عنوان مدیر یا در گروه اصلی تصمیم گیری قرار 
نمی گیرد، یا دیدگاه و نظرات آن ها ناشــنیده می ماند، که به نوبه خود تاثیری بر هزینه نمایندگی 
ندارد )یاداو و یاداو، 2021(. در این زمینه، یاداو و یاداو )2021( تاثیر مدیر زن )نسبت و حضور( 
بــر هزینه های نمایندگی بررســی کرده و به نتیجه رســیدند که مدیــران زن و حضور آن ها در 
هیئت مدیره تاثیر معناداری بر هزینه های نمایندگی ندارد. با توجه به جایگاه نظارتی هیات مدیره 
و کمیته حسابرســی و با توجه به اینکه نتایج در تحقیقات مختلف متفاوت اســت، بر این اساس 

فرضیه اول تحقیق به شرح زیر تدوین گردید: 
فرضیه‌اول:‌حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته  حسابرسی بر هزینه های نمایندگی اثر معنادار دارد.

قدرت، ویژگی اساســی نقش یک مدیر بوده و زمینه اثربخشــی اورا در سازمان فراهم می سازد. 
مدیران در ســازمان ها، وضع کننده خط مشــی بوده و صاحبان قدرت هستند و عملکرد سازمان ها 
با قدرت آنان در ارتباط اســت. مدیران با بکارگیری منابع قدرت می توانند زمینه ی رشد و تعالی یا 
زمینه انحراف و فســاد ســازمان را فراهم آورند و این امر به ماهیت وجودی و چگونگی اســتفاده از 
قدرت و منابع آن بســتگی دارد و به هر اندازه که مدیران از قدرت بیشــتری برخوردار باشند دارای 
قضاوت های صحیح و باکیفیت تری هســتند )رســولی و همکاران،1402(. ایــن موضوع به ویژه در 
دوره های بحرانی عملیات، که تصمیم گیری های مدیریتی می تواند تاثیر بســزایی بر عملکرد شرکت 
داشته باشد، قابل توجه تر است. علاوه بر این، در دوره هایی که شرکت با بحران روبه رو است، مدیران 
باقابلیت، از تصمیم گیری مناسب تری در ارتباط با تامین مالی مورد نیاز برخوردارند. همچنین مدیران 
قدرتمند دارای استقلال بیشتربوده و نقش نظارتی بیشتری بر هیئت مدیره دارند که این امر موجب 
کاهش تضییع حقوق ذی نفعان و کاهش هزینه نمایندگی می شود )بکر و همکاران، 2018(، از سویی 
برخی پژوهشگران بر این باورند که افزایش قدرت مدیرعامل، مشکل نمایندگی را افزایش می دهد و 
باعث تقویت منافع مدیریتی و منحرف کردن منافع مدیران و سهامداران می شود و مدیران قدرتمند 
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از این توانایی جهت بدست آوردن مزایای شخصی استفاده می کنند )دباسکی و همکاران، 2019(. بر 
این اساس فرضیه ی دوم تحقیق به صورت زیر تدوین شده است:

فرضیه‌دوم: قدرت مدیرعامل رابطــه ی حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته  حسابرســی بر 
هزینه های نمایندگی را تعدیل می کند.

سرمایه انســانی شــامل مهارت ها و دانش افراد و تحصیلات و تجربیات حرفه ای به عنوان منابع 
اصلی آن اســت. مطالعات اخیر نشان می دهد که شرکت های مدرن در مقایسه با چند دهه پیش 
تاکید بیشــتری بر سرمایه انســانی مدیرعاملان خود دارند. از دلایل اصلی آن می توان به افزایش 
قابل توجــه وظایف مدیران   اجرایی و پیچیدگی فزاینده عملیات  تجاری اشــاره نمود. این عوامل 
مدیرعاملــی را می طلبد که بتوانــد از مجموعه متنوعی از تجربیات حرفه ای به دســت آمده، در 

محیط های مختلف سازمانی و صنعتی استفاده کند )نصیروف و همکاران، 2021(. 
سرمایه انسانی مدیر عامل به عنوان یک دارایی نامشهود و عنصری باارزش در بازار سرمایه مطرح 
اســت. و به عنوان یک مزیت رقابتی برای شرکت ها محسوب می گردد. مدیران با توانایی های بالا، 
قدرت درک بهتری از شرایط داخلی و خارجی شرکت داشته و قادر به پیش بینی تغییرات شرایط 
اقتصادی آتــی و برآورد تاثیرات تغییرات احتمالی بر فعالیت های مالی و غیرمالی شــرکت تحت 
مدیریت خود هستند. همچنین به واســطه شناخت و درک خود، پروژه های سودآور را شناسایی 
کــرده و با ســرمایه گذاری در آن ها جریان های نقــدی عملیاتی و عملکرد شــرکت را نیز بهبود 
بخشیده و موجب می شود تا ارزش های واقعی شرکت را با اعتبار و اطمینان بالا به سرمایه گذاران 
و اعتباردهندگان انتقال داده و عدم تقارن اطلاعاتی در بازار ســرمایه را کاهش می دهند )ممتازیان 

و کاظم نژاد، 1395(.
پژوهش های پیشــین نشان می دهد، سرمایه انسانی مدیران ارشد شرکت ها بر افشای داوطلبانه، 
کیفیت ســود، سوء گزارشگری مالی و کیفیت پیش بینی ســود، تاثیر با اهمیتی دارد. هنگامی که 
مدیران از تمامی ظرفیت ها و اســتعدادهای خود در راســتای اهداف گزارشــگری مالی مطابق با 
نیازهای ذینفعان استفاده می کنند، این امر موجب می شود تا کیفیت گزارشگری مالی افزایش یابد 

)نیک زاد چالشتری و همکاران،1400(.
پژوهشگران زیادی تایید می کنند که سرمایه انسانی پتانسیل ایجاد ارزش در کلیه سطوح شرکت 
را دارد. مطالعاتی همانند چن )2004(، گوشــال )2005(، گینتس و خارانا )2008( نشان دادند که 
مدیران با ســرمایه انســانی بالا میزان انطباق، عدالت، عقلانیت و اخلاق خود را درباره بروندادهای 
گزارشــگری مالی، بیشتر بکار می برند. همچنین تئوری ترومن )1986( بیان می کند، که پیش بینی 
شامل اطلاعاتی درباره توانایی مدیر است. اگر دیدگاه تئوری ترومن بر این باشد که مدیران پیش بینی 
را به منظور برجسته کردن توانایی هایشان منتشر می کنند، پس انتظار خواهیم داشت که دقت پیش 

بینی، این توانایی را منعکس کند و به ارتباط مثبت با توانایی مدیر ختم خواهد شد.
تا کنون پژوهشــی در مورد رابطه ی بین سرمایه انسانی مدیرعامل و هزینه های نمایندگی صورت 

نگرفته است بر این اساس فرضیه سوم تحقیق به صورت زیر تدوین شده است:
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فرضیه‌سوم:‌سرمایه انسانی مدیرعامل رابطه ی حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته  حسابرسی 
بر هزینه های نمایندگی را تعدیل می کند.

3-‌روش‌شناسی‌پژوهش‌
ایــن پژوهش از لحاظ طبقه بندی پژوهش بر مبنای هــدف، از نوع پژوهش های کاربردی و از 
لحاظ طبقه بندی بر حسب روش، از نوع پژوهش های توصیفی است. جامعه آماری در این پژوهش 
شــامل کلیه شرکت هایی است که بین ســال های 1397 الی 1401 در بورس اوراق بهادار تهران 

حضور دارند که با شرایط زیر محدود شده اند:
1- جز بانک ها و موسســات مالی)شــرکت های سرمایه گذاری، واســطه گری مالی، شرکت های 
هلدینگ و لیزینگ ها( نباشند.2- برای افزایش قابلیت مقایسه، سال مالی شرکت ها منتهی به پایان 
اســفند ماه هرسال باشد. 3- تا پایان ســال مالی1396 در بورس پذیرفته شده باشند. 4- در دوره 

زمانی مورد نظر تغییر سال مالی نداده باشند. 5- دارای وقفه معاملاتی بیش از سه ماه نباشند.
با در نظر گرفتن شــرایط مذکور و بررســی های انجام شده، تعداد540   مشاهده)108شرکت( 

برای دوره زمانی97 الی1401حائز شرایط بوده و به عنوان جامعه آماری انتخاب شده اند.

جدول‌)1(:‌جدول‌غربالگری
تعدادویژگی شرکت ها

395کل شرکت های پذیرفته شده در بورس در پایان سال 1401
118شرکت هایی که پایان سال مالی آنها اسفند ماه نیست

49بانکها بیمه ها و واسطه گران مالی و موسسات سرمایه گذاری
5شرکت هایی که در بازه زمانی تحقیق لغو پذیرش شده اند

68شرکت هایی که بعد از سال مورد نظر تحقیق پذیرفته شده اند
47سایر مشکلات )تغییر سال مالی، اطلاعات ناقص، توقف معاملاتی بیش از 3 ماه(
108شرکت های انتخابی که هیچگونه مشکلی نداشته و عضو جامعه آماری هستند.

3-1.‌مدل‌آزمون‌فرضیه‌های‌پژوهش‌و‌تعریف‌متغیرها
مدل مربوط به آزمون فرضیه ها به پیروی از پژوهش گی)2023( به شرح زیر می باشد:

مدل فرضیه اول: 
ACit=α0+ α1(Female CEO)it+ ∑6

j=1 ɣj (Control variables)it + uit

مدل فرضیه دوم:
ACit=α0+ α1(Female CEO)it+ α2(CEO POWER)it + α3(CEO POWER * Fe-
male CEO) + ∑6

j=1 ɣj (Control variables)it + uit
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مدل فرضیه سوم:
ACit=α0+ α1(Female CEO)it+ α2 (CEO Human capital)it + α3 (CEO Human 
capital* Female CEO)+ ∑6j=1 ɣj (Control variables)it + uit

متغیر‌وابسته‌)هزینه‌نمایندگی(:
در تحقیقات پیشین، هزینه نمایندگی با معیارهای مختلفی مانند نسبت هزینه و نسبت استفاده 
از دارایی )رشــید، 2016؛ گارانینا و کایکووا، 2016؛ اوبنگ و همکاران، 2020(، کیوتوبین، بازده 
دارایی ها یا قیمت بازار ســهام )آرورا و شارما، 2016؛ دارکو و همکاران،2016؛ زابری و همکاران، 
2016؛ ســینگ و همکاران، 2018( نسبت پرداخت سود سهام )رشید، 2016؛ اوبنگ و همکاران، 
2020( و جریان نقد آزاد )ها، 2019؛ نانگالا،2020؛ اودد،2020( اندازه گیری شــده است. جریان 
نقد آزاد یکی از شــاخص های هزینه  نمایندگی است. افزایش جریان نقد آزاد، فرصت سرمایه گذاری 

بیشتر و رفتارفرصت طلبانه مدیر را افزایش می دهد )ها، 2019(. 
فرضیه جریان  نقد آزاد ارائه شــده توسط فرضیه جریان نقد آزاد جنسن و مکلینگ )1976( از 
نظریه نمایندگی ناشی می شود. ریچاردســون )2006( جریان های نقدی آزاد را به عنوان جریان 
نقدآزاد بر حفظ دارایی های موجود و ســرمایه گذاری های مورد انتظار آتی تعریف می کند. جریان 
نقدی آزاد می تواند شــاخصی برای سرمایه گذاری بیش از حد باشد )چن و همکاران، 2016(. طبق 
فرضیــه جریان نقــد آزاد، مدیران جریان های نقدی موجود خود را دســتکاری می کنند و تمایلی 
به پرداخت ســود ســهام یا تامین مالی از طریق بدهی ندارند زیــرا نمی خواهند در معرض خطر 
ورشکستگی قرارگیرند )پورنما و همکاران، 2021(. همچنین، این مدیران به دنبال وجوه خارجی 
مطلوب نیســتند و مایل به ارزیابی توسط وام دهندگان یا ســهامداران نمی باشند )کادی اوغلو و 
یلماز، 2017(. علاوه بر این، از آنجایی که مدیران باید در مورد مســائل مالی پاســخگو و شفاف 
باشند، حتی ممکن است جریان های نقدی آزاد اضافی را در پروژه هایی با ارزش فعلی خالص منفی 
سرمایه گذاری کنند )جنسن و مکلینگ، 1976( تا پاداش خود را افزایش دهند )دوگرو و همکاران، 
2020؛ وگت، 1997( این نوع سرمایه گذاری باعث کاهش ارزش شرکت و ایجاد فرصت هایی برای 
رفتارهای فرصت طلبانه مدیران می شــود. مدیران همچنین ممکن است پول نقد اضافی را صرف 
هزینه های غیرضروری کنند که منافعی را برای خود فراهم می کند، که به نوبه خود ممکن اســت 
ارزش شرکت را کاهش دهد )کادی اوغلو و یلماز، 2017(. در این رابطه، فالکندر و وانگ )2006( 
دریافتند؛ به طور متوسط یک دلار وجه نقد توسط بازار کمتر از مقدار ارزش گذاری می شود و ارزش 
نهایی وجه نقد با نگهداری وجه نقد بیشتر، اهرم بالاتر و دسترسی بهتر به بازارهای سرمایه کاهش 
می یابد. چن و همکاران )2016( همچنین دریافتند که سرمایه گذاری بیش از حد شرکت ها نسبت 
به جریان نقدی آزاد فعلی حســاس تر است و سرمایه گذاری بیش از حد در شرکت هایی که دارای 
جریان های نقد آزاد مثبت هســتند، بارزتر می باشد. جنسن )1986( استدلال می کند که مقادیر 
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بیشــتر جریان نقد آزاد منجر به مشکلات نمایندگی بیشتر می شود، زیرا احتمال هدر رفتن وجه 
نقد اختیاری در پروژه های با NPV منفی یا از دست دادن ناکارآمدی های سازمانی بیشتر است. 
بنابراین، در این مطالعه، با توجه به مطالعات مشــابه ها )2019(، نامیتا و شــیجین )2016( و 
ســمننکو و یو )2020(، مقدار جریان نقد آزاد به عنوان نماینده ای برای هزینه های نمایندگی در 
نظر گرفته شــده است. برای اندازگیری جریان های نقد آزاد از مدل لن و پولسن )1989( استفاده 
شــده است. بر اساس این مدل، جریان های نقدآزاد از ســود عملیاتی قبل از استهلاک و به کسر 
مجموع مالیات ها، به اضافه هزینه بهره و ســود تقســیمی پرداختی به دست می آید و با تقسیم بر 

مجموع دارایی ها استاندارد می گردد و از طریق رابطه ی زیر محاسبه می گردد.
رابطه شماره 2:

FCFi,t=(INCit-TAXi,t-INTEPi,t-DIVPi,t)/TAi,t

که در آن:
FCFi,t = جریان نقد آزاد شرکت i در سال t؛

INCit = سود عملیاتی قبل از استهلاک شرکت i در سال t؛

TAXi,t = کل مالیات پرداختنی شرکت i در سال t؛

INTEPi,t = هزینه بهره پرداختی شرکت i در سال t؛

DIVPi,t = سود پرداختی به سهامداران شرکت i در سال t؛

t در سال i 1 = کل ارزش دفتری دارایی های شرکت-TAi,t

هزینه نمایندگی یک متغیر مجازی اســت که در صورتی که جریان نقد آزاد شرکت در چارک 
اول و دوم سال باشد، برابر »یک« و در غیر این صورت »صفر« است )بهبهانی نیا،2022(.

متغیر‌مستقل‌)حضور‌زنان‌در‌‌هیات‌مدیره‌و‌کمیته‌حسابرسی(:
بر اســاس پژوهش لی و لی)2020( و اســکو و همکاران )1402( حضور زنان در هیئت مدیره و 
کمیته ی حسابرســی )Female CEO( به عنوان یک متغیر ساختگی درنظر گرفته شده است و 
اگر حداقل یک نفر عضو هیئت مدیره یا کمیته حسابرسی باشد 1، و در غیر اینصورت صفر است.

متغیرهای‌تعدیل‌گر:
1- قدرت مدیرعامل )CEO POWER(: قدرت مدیرعامل یک متغیر ســاختگی اســت که در 
صورت قوی بودن مدیرعامل عدد یک و در غیر اینصورت صفر اســت. با اســتفاده از تحقیقات لی 
و همکاران )2017( و بهبهانی نیا و گلبیدی )2020(، شــاخص های سنجش قدرت مدیرعامل به 

شرح زیر ارائه شده است:
الف. عنوان: اگر مدیر عامل رئیس یا نائب رییس هیئت مدیره باشد یک، در غیر اینصورت صفر است.

ب. مالکیت مدیرعامل: اگر مدیرعامل بیش از 10 درصد سهام شرکت را در اختیار داشته باشد، 
یک و در غیر اینصورت صفر است.

پ. مدیرعامل موســس: اگر مدیرعامل یکی از اعضای موســس شــرکت باشــد، یک و در غیر 
اینصورت صفر است.
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ت. مدیرعامل متخصص: اگر مدیرعامل دارای مدرک کارشناســی ارشــد یا بالاتر در رشته های 
مالی مانند حسابداری، مدیریت و اقتصاد باشد، یک و در غیر اینصورت صفر است.

در نهایت برای محاســبه شــاخص قدرت مدیرعامل، تمامی معیارها باهم جمع شده و بر تعداد 
معیارها تقسیم می شوند. اگر شاخص قدرت مدیرعامل بالاتر از مقدار متوسط باشد، مدیرعامل در 

دسته قدرتمند قرار می گیرد.
)CEO Human capital( 2- سرمایه انسانی مدیرعامل

بر اســاس پژوهش نیک زاد چالشــتری و همکاران)1400( معیارهای مورد اســتفاده در این 
شاخص عبارتند از سطح تحصیلات مدیرعامل، سابقه کار)دوره تصدی( مدیرعامل، رشته تحصیلی 

مدیرعامل. نحوه محاسبه هریک از این متغیرها به شرح زیر است:
الف. سطح تحصیلات مدیرعامل )EDU(: جدول شماره )1( طبقه بندی و امتیازگذاری شده است.

جدول)٢(:‌سطح‌تحصیلات‌مدیرعامل
دکتریکارشناسی ارشدکارشناسیکاردانیدیپلمسطح تحصیلات
1214161924امتیاز هر سطح

به منظور همگن ســازی داده ها، پس از تعیین امتیاز ســطح تحصیلات مدیرعامل شرکت های 
نمونه برای هر سال مالی، کلیه داده ها بر بیشترین مقدار آنها تقسیم شده است.

ب. تجربه کاری)دوره تصدی( مدیرعامل )EXP(: تعداد ســال هایی که مدیرعامل در ســمت 
مدیریت شرکت بوده است نشــان دهنده تجربه کاری مدیرعامل می باشد. به منظور همگن سازی 
داده ها، پس از محاســبه امتیاز تجربه کاری مدیرعامل شرکت های نمونه برای هرسال مالی، کلیه 

داده ها بر بیشترین مقدار آنها تقسیم شده است.
پ. رشته تحصیلی مدیرعامل )FIEID(: در صورتی که رشته تحصیلی مدیرعامل با صنعتی که 
شــرکت در آن فعالیت می کند مرتبط باشد، مقدار یک و در صورتی که رشته تحصیلی مدیرعامل 

غیر مرتبط با فعالیت شرکت باشد، مقدار صفر داده می شود.
 در نهایت با اســتناد به مقاله نیک زاد چالشــتری و همکاران )1400(، مدل پیشنهادی برای 

سنجش سرمایه انسانی مدیرعامل با درنظر گرفتن نظر خبرگان به شرح زیر می باشد:
رابطه شماره 3:

IN-CEO=0.380 EDU+0.321 EXP+0.299 FIELD
 با توجه به مدل فوق، برای محاســبه شاخص سرمایه انسانی مدیرعامل برای هر شرکت در هر 
سال مالی، سطح تحصیلات مدیرعامل با ضریب 0.380، تجربه کاری )دوره تصدی( مدیر عامل با 
ضریب 0.321 و رشــته تحصیلی مرتبط با صنعت با ضریب 0.299 اعمال و از جمع هر سه عدد 

محاسبه شده، شاخص سرمایه انسانی مدیرعامل بدست می آید.
بــه منظور همگن ســازی داده های مورد اســتفاده در مدل، کلیه داده های متغیر های ســطح 
تحصیلات و تجربه کاری )دوره تصدی( مدیرعامل بر بالاترین مشــاهده آن گروه از داده ها تقسیم 
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شــده اســت. بنابراین شاخص محاسبه شــده با استفاده از مدل پیشــنهادی، عددی بین صفر و 
یک خواهد بود. هرچه شــاخص محاسبه شده به یک نزدیک تر شــود نشان دهنده کیفیت بالای 
سرمایه انســانی مدیرعامل و هرچه شــاخص به ســمت صفر حرکت کند سرمایه انسانی ضعیف تر 

مدیرعامل را نشان می دهد.
متغیرهای‌کنترلی:

• اندازه شــرکت)Size(: لگاریتم کل دارایی های شــرکت در پایان سال)گی،2023؛ سبحان و 
چاودری، 2022؛ گارسیا و هررو، 2021(.

• اهرم )نســبت بدهی به دارایی( )Leverage(: نســبت کل بدهی ها به دارایی ها در یک سال 
)بهبهانی نیاو عسگری،1400؛ نیر و همکاران، 2019؛ سبحان و چاودری، 2022(.

• ســن )Age(: تعداد ســال هایی که یک شرکت در بورس پذیرفته شده است )نیر و همکاران، 
2019؛ گی،2023؛ بهبهانی نیاو عسگری،1400(.

• بازده دارایی ها)ROA(: بازده دارایی های شرکت برای یک سال )گارسیا و هررو، 2021(.
• کیفیت حسابرســی)Audit(: اگر توسط یک شرکت حسابرســی با رتبه الف حسابرسی شده 

باشد، یک و درغیر اینصورت صفر )بهبهانی نیاو عسگری، 1400؛ نیر و همکاران، 2019(.
• وضعیت زیان شــرکت )Loss(: اگر شرکت زیانده باشــد، یک و در غیر اینصورت صفر)گی، 

.)2023

4-‌یافته‌های‌پژوهش‌‌
4-1.‌آمار‌توصیفی

برای بررســی مشخصات عمومی  و اساســی متغیرها جهت تخمین مدل، تجزیه و تحلیل دقیق 
آنها و شناسایی جامعه آماری مورد تحقیق، آمار توصیفی بررسی و به شرح زیر می باشد:

جدول)3(:‌آمار‌توصیفی

مادنام
ن

ات
هد

شا
م

ین
انگ

می

انه
می

نه
شی

بی

نه
می

ک

یار
 مع

اف
حر

ان

گی
چول

گی
ید

کش

CEO human سرمایه انسانی
capital540-0/57-0/480-1/480/31-0/872/74

Size54015/7215/4621/5712/181/541/0064/62اندازه شرکت
Leverage5400/510/511/510/030/220/523/93اهرم
Age54027/652468913/121/263/73سن

ROA5400/210/200/89-0/560/170/114/39بازده دارایی ها
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جدول)4(:جدول‌فراوانی‌متغیرهای‌مجازی
درصد تجمیعی فراوانیدرصد فراوانیفراوانیهزینه‌نمایندگی

%49%26949صفر
%100%27151یک
%540100کل

درصد تجمیعی فراوانیدرصد فراوانیفراوانیجنسیت
%89%48089صفر
%100%6011یک
%540100کل

درصد تجمیعی فراوانیدرصد فراوانیفراوانیقدرت‌مدیرعامل
%66%35966صفر
%100%18134یک
%540100کل

درصد تجمیعی فراوانیدرصد فراوانیفراوانیزیان
%96%51996صفر
%100%214یک
%540100کل

درصد تجمیعی فراوانیدرصد فراوانیفراوانیکیفیت‌حسابرسی
%25%13425صفر
%100%40675یک
%540100کل

4-٢.‌تحلیل‌فرضیه‌ها
نتایج آزمون فرضیه های پژوهش در ادامه ارائه گردیده است:

نتایج‌آزمون‌فرضیه‌نخست‌پژوهش
 نتایج آزمون فرضیه اول در جدول شــماره )4( ارائه شده است. همانطور که مشاهده می شود، 
مقدار ســطح معنی داری حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته  حسابرســی برابر با )0.000( یعنی 
کمتر از 5 درصد است. بنابراین حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرسی رابطه ی معناداری 
با هزینه های  نمایندگی دارد و از آنجایی که ضریب معناداری )0.072( مثبت می باشــد، می توان 
گفت حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرسی تاثیر مثبتی بر هزینه های نمایندگی دارد. از 
این رو، فرضیه اول رد نمی شــود. با توجه به اندازه ی F=388/219  رابطه معنادار بین متغیرهای 
مســتقل و وابســته وجود دارد و الگو از اعتبار لازم برای تحلیل نتایج برخوردار است. و همچنین 
R2 تعدیل شــده نشــان می دهد که 90.5 درصد از تغییرات متغیر کیفیت حسابرسی، ناشی از 
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متغیرهای مســتقل و کنترلی حاضر در مدل، می باشد. و آماره دوربین واتسون به دلیل اینکه در 
محدوده 1/5 تا 2/5 قرار دارد، در نتیجه مشکل خودهمبستگی در مدل  پژوهش وجود ندارد.

جدول)5(:‌نتایج‌آزمون‌رگرسیون‌فرضیه‌اول‌
احتمالآماره tخطای استانداردضرایبنمادشرح

GEN0/0720/0174/2960/000جنسیت
Age-0/000090/001-0/1200/905سن

Audit-0/0520/025-2/0820/038کیفیت حسابرسی
Lev0/0110/0390/2920/770اهرم
Loss0/6240/1016/1840/000زیان

ROA2/5030/05744/2840/000بازده دارایی ها
Size-0/0040/008-0/5160/606اندازه شرکت
C0/0440/1320/3290/743ضریب ثابت

F 0/000سطح معنی داری388/219آماره
1/544آماره دوربین واتسونR20/806 تعدیل شده

نتایج‌آزمون‌فرضیه‌دوم‌پژوهش
نتایج آزمون فرضیه دوم در جدول شــماره )5( ارائه شده است . همانطور که مشاهده می شود 
مقدار ســطح معنی داری قدرت مدیرعامل برابر با )0.381( یعنی بیشتر از 5 درصد است. بنابراین 
فرضیه دوم رد می شــود و در نتیجه قــدرت مدیرعامل رابطه ی حضور زنــان در هیئت مدیره و 

کمیته ی حسابرسی بر هزینه های نمایندگی را تعدیل نمی کند.

جدول)6(:‌نتایج‌آزمون‌رگرسیون‌فرضیه‌دوم
احتمالآماره tخطای استانداردضرایبنمادشرح

GEN0/0750/0233/2890/001جنسیت
CEO-0/0200/019-1/0490/294قدرت مدیرعامل

-GEN*CEO-0/0720.082-0/8770/381
Age-0/000050/000-0/0670/947سن

Audit-0/0570/025-2/3170/021کیفیت حسابرسی
Lev0/0250/0420/5980/550اهرم
Loss0/6190/1016/1100/000زیان

ROA2/5050/06042/0030/000بازده دارایی ها
Size-0/0050/008-0/6080/544اندازه شرکت
C0/0610/1420/4300/667ضریب ثابت

F 0/000سطح معنی داری279/96آماره
1/559آماره دوربین واتسونR20/896 تعدیل شده
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نتایج‌آزمون‌فرضیه‌سوم‌پژوهش
نتایج آزمون فرضیه ســوم در جدول شماره )6( ارائه شده است . همانطور که مشاهده می شود 
مقدار ســطح معنی داری سرمایه انسانی مدیرعامل برابر با )0.100( یعنی بیشتر از 5 درصد است. 
بنابراین فرضیه ســوم ما نیز رد می شود و در نتیجه سرمایه انسانی مدیرعامل رابطه ی حضور زنان 

در هیئت مدیره و کمیته ی حسابرسی بر هزینه های نمایندگی را تعدیل نمی کند.

جدول)7(:‌نتایج‌آزمون‌رگرسیون‌فرضیه‌سوم‌
احتمالآماره tخطای استانداردضرایبنمادشرح

GEN0/1870/0623/0150/003جنسیت
CEOHC-0/1480/043-3/4630/001سرمایه انسانی مدیرعامل

-GEN*CEOHC0/2130/1291/6490/100
Age0/0000/0010/4070/684سن

Audit-0/0620/023-2/6810/008کیفیت حسابرسی
Lev0/0440/0480/9090/364اهرم
Loss0/6040/1055/7530/000زیان

ROA2/5230/06638/5130/000بازده دارایی ها
Size-0/0030/008-0/3430/732اندازه شرکت
C-0/0820/149-0/5500/583ضریب ثابت

F 0/000سطح معنی داری313/962آماره
1/569آماره دوربین واتسونR20/816 تعدیل شده

بررســی روابط بین متغیرهای کنترلی و وابســته حاکی از آن اســت کــه متغیرهای کیفیت 
حسابرســی، زیان و بازده دارایی ها دارای رابطه معنادار هســتند. با توجــه به علامت روابط بین 
متغیرها، متغیر های زیان و بازده دارایی ها دارای رابطه مســتقیم و کیفیت حسابرسی دارای رابطه 

معکوس می باشد. همچنین سن شرکت، اهرم، اندازه شرکت رابطه ی معناداری ندارد.

5-‌بحث‌و‌نتیجه‌گیری‌
طبــق یافته های فرضیه اول این پژوهــش حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرســی با 
هزینه های نمایندگــی رابطه ی مثبت معنــی داری دارد. همان گونه، کــه در مبانی نظری پژوهش 
گفتــه شــد؛ حضور زنان موجــب افزایش دقت و محافظه کاری در انتخاب حســابرس مســتقل 
می شــود و از آنجایی که، فرآیند انتخاب حسابرس در راســتای حفظ و ارتقای منافع سهامداران 
صــورت می گیرد. و در نهایــت این موضوع، موجب اجرای دقیق تر عملیات حسابرســی و افزایش 



بهبهانی نیا  و همکار | تاثیر حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرسی بر هزینه های نمایندگی ... |       | 101

پژوهش‌های‌حسابرسی‌حرفه‌‌ای
سال‌چهارم |‌شماره‌هجدهم‌|‌بهار‌1404

کیفیت حسابرسی و حق الزحمه حسابرسی می شود واز سوی دیگر، بالابودن حق الزحمه حسابرسی 
بخشی از هزینه نمایندگی اســت، حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرسی موجب تحمیل 
هزینه های نمایندگی بیشــتر به شــرکت می گردد. از این رو، رابطه ای مثبت میان حضور زنان در 
هیئت مدیره و کمیته حسابرسی و هزینه های نمایندگی وجود دارد. این نتیجه تحقیق، با یافته های 

پژوهش های خوونگ و همکاران،2022؛ فلاح و برکچی زاده، 1398 مطابقت دارد.
با توجه به پژوهش امین و همکاران در ســال 2022 که بیان نمودند هیئت های مدیره با سه یا 
چند مدیر زن در مقایسه با دو یا کمتر مدیر زن در هیئت مدیره تأثیر قوی تری بر کاهش هزینه های 
نمایندگی دارند می توان علت تفاوت نتایج فرضیه اول با پژوهش های پیشین خارجی را این گونه 
بیان نمودکه در پژوهش های پیشــین خارجی تعداد زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرســی به 

مراتب بیشتر از ایران بوده و می توانند نقشی ملموس و مثبتی داشته باشند. 
ضمن آنکه، پژوهش داخلی انجام شده توسط کاظمی علوم و همکاران)1398( مرتبط با عملکرد 
مالی در خصوص مدیریت ســود بوده، که نشان دهنده تاثیر مثبت زنان بوده است. و علت آن این 
است که، محافظه کاری و ریسک گریزی زنان می تواند به صحت فرآیند گزارشگری مالی و افزایش 
اطمینان بخشــی صورت های مالی کمک کنند. با توجه به محافظه کاری و ریســک گریزی زنان، 
می توان به این نتیجه رســید، که حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته ی حسابرسی تاثیر بسزایی 

بر هزینه های نمایندگی شرکت دارد.
بر اســاس یافته های فرضیه دوم این پژوهش، قدرت مدیرعامــل، اثر معناداری بر رابطه ی بین 
حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرســی بر هزینه های نمایندگی ندارد. با توجه به اینکه، 
مدیران صاحبان قدرت در شــرکت هســتند و عملکرد ســازمان ها با قدرت آنان در ارتباط است. 
مدیران با بکارگیری منابع قدرت می توانند زمینه ی رشــد و تعالی یا زمینه انحراف و فســاد را در 
ســازمان   فراهم آورند )رســولی و همکاران، 1402(. همچنین مدیرعامل ممکن است از قدرت 
خویش در راســتای تسهیل معاملات مدیریتی استفاده کند؛ این امر می تواند مخفی کاری و تقلب 
را در گزارش های مالــی افزایش دهد )بیکر و همکاران، 2018(. همانگونه که، در فرضیه یک بیان 
شــد، مدیران زن در انتخاب حســابرس مستقل محتاط ومحافظه کار هســتند و این امر موجب 
اجرای دقیق تر عملیات حسابرســی و افزایش کیفیت حسابرسی می شود. درنتیجه، نقش زنان در 
هیئتمدیره و کمیته حسابرســی بر هزینه های نمایندگی آنچنان مؤثر بوده که شرکت با مدیرعامل 
قوی یا ضعیف هیچگونه اثر معناداری بر این رابطه ندارد. بنابراین به پژوهشگران پیشنهاد می شود 

در پژوهش های آتی، رابطه ی بین قدرت مدیرعامل بر هزینه های نمایندگی را بسنجند.
همچنین نتایج فرضیه ســوم نشان داد که ســرمایه انسانی مدیرعامل، اثر معناداری بر رابطه ی 
بین حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرســی بر هزینه های نمایندگی ندارد. زیرا ســرمایه 
انســانی به عنوان یــک مزیت رقابتی موجب افشــای داوطلبانه، افزایش کیفیت ســود و مانع از 
سوء گزارشــگری مالی می شــود و به این معناســت که؛ مدیران از تمام ظرفیت ها و تجارب خود 
اســتفاده کرده تا کیفیت گزارشگری مالی، افزایش یافته و مطابق با نیازهای ذینفعان باشد. با توجه 
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به، تاثیر مثبت حضور زنان در هیئت مدیره و کمیته حسابرســی بر هزینه های نمایندگی در فرضیه 
یک نشــان می دهد که مدیران زن خود موجب افزایش کیفیت گزارشگری مالی شده و مدیرعامل 

با سرمایه انسانی بالا یا پایین هیچ تاثیر معناداری بر این رابطه ندارد. 
با توجه به نتیجه پژوهش حاضر به نهادهای نظارتی پیشنهاد می شود برای ناشران پذیرفته شده 
در بورس، الزام به حضور زنان در جایگاه های نظارتی شرکت را در نظر گیرند. به محققان پیشنهاد 
می شــود اثر حضور زنان در سایر جایگاه های شرکتی مانند مدیرعامل، هیات عامل و مدیران مالی 
را بر هزینه های نمایندگی مورد پژوهش قرار دهند. بررســی اثر تعدیلی عوامل دیگر مانند چرخه 

عمر شرکت بر رابطه حضور زنان و هزینه نمایندگی از دیگر پیشنهادهای این پژوهش است. 
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