
 

11 
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  1291 اسفند(، 32)پیاپی:  9سال چهارم، شماره 

  یهانهیهز زانیبر م تیریمد ینانیاطم شیب یرتأث

 هاشرکتپژوهش و توسعه 

     

 2یآبادضیفاکرم ، 1یآبادضیفسید مهدی هاشمی 
 10/00/89تاریخ دریافت:  

 12/02/89تاریخ پذیرش: 
 

  29602کد مقاله:  

 
 

 یده ـچک
 

پژوهش و  یندهایبر فرآ رگذاریتأث یعامل عنوانبههمواره  ران،یمد ینانیاطم شیب ژهیوبه ،یتیریمد یشناخت یهایریسوگ
 زانیبر م تیریمد ینانیاطم شیب ریتأث ی، پژوهش حاضر به بررسرونیازاشرکت شناخته شده است.  یتوسعه و نوآور

 یاز دو سنجه مبتن ریمد ینانیاطم شیسنجش ب ین منظور، برایپردازد. بدیم هاشرکتپژوهش و توسعه  یهانهیهز
شده  رفتهیشرکت پذ 10متشكل از  یانمونهبا استفاده از  زین قیتحق هیاستفاده شده است. فرض یگذارهیسرما ماتیبرتصم

 كیتكن بر یمبتن رهیمتغ چند ونیرگرس از مدل یریگبهرهو با  0981تا  0980 هایسال یدر بورس اوراق بهادار تهران ط
 زانیم ت،یریمد ینانیاطم شیاز آن است که ب یپژوهش حاک یهاافتهیقرار گرفت.  یمورد بررس یبیترک یهاداده
 .دهدیم شیپژوهش و توسعه شرکت را افزا یهانهیهز

 

 توسعه پژوهش و یهانهیهز ،ینوآور ت،یریمد ینانیاطم شیب یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 hashemi-f@tehran.ir مكاتبات( مسئول)معاون مالی و اقتصادی شرکت خدمات اداری شهر)وابسته به شهرداری تهران(،  -0

 2کارشناس تحلیل و بازخورد شهرداری منطقه  -2
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 مقدمه -1
داشته و همواره به دنبال حداکثر ساختن مطلوبیت خود  عقلاییرفتار  رندگانیگمیتصممطابق با نظریه اقتصاد مالی سنتی، 

که گاهی اوقات برای یافتن پاسخ معماهای مالی، باید این احتمال پذیرفته شود که ممكن  دهدیمهستند؛ اما شواهد تجربی نشان 
زء عوامل مهم در شخصیتی مدیران نیز ج یهایژگیو،گریدانیببهرفتار نكنند.  عقلاییکامل  طوربه رندگانیگمیتصماست 

توجه  هاسازمانشخصیتی مدیران  هایویژگیکه تأثیر  طوریبه. (0989مشایخ و بهزادپور، ) گرددیمآنان محسوب  یریگمیتصم
از سوی دیگر افزایش . ( 2102هیرشیفر و همكاران، )ه است به خود جلب نمود یافتهتوسعهبسیاری از پژوهشگران را در بازارهای 

محوری متمرکز نمایند که  هایتوانمندیخود را بر تولیدات اساسی و  هایفعالیترا بر آن داشته که  هاسازماناز  رقابت، بسیاری
 (.0989محمد زاده و کامیاب، )ژوهش و توسعه و ایجاد نوآوری هستپ هایفعالیتدر  گذاریسرمایهاین امر مستلزم 

جهت بهبود  هافعالیتو این  گیردمیحمایت از نوآوری صورت باهدف  هاسازمانپژوهش و توسعه در  هایفعالیتانجام  
وانگ و همكاران، )کندمیفعلی سازمان را متحول  وکارکسبجدیدی خلق نموده و یا  وکارکسب هایفرصتعملكرد و انگیزه بقاء، 

 عنوانبهه گاهی اوقات از آن شناختی مدیریتی، خصوصاً بیش اطمینانی مدیریتی (ک هایسوگیریبر پایه ادبیات موجود، . (2109
محسوب  هاشرکتمیزان نوآوری و کار آیی  کنندهتعیینیكی از عوامل  عنوانبه)، شودمیجسارت مدیریتی نیز تعبیر 

که  توجهیقابلاخیر، با توجه به ریسك  هایپژوهش زعمبه. (2101؛ تانگ و همكاران، 2102ران،هیرشیفر و همكا)شوندمی
کاهش  منظوربه هاسازمان گونهنیامدیران بیش اطمینان برای  کارگیریبهوجود دارد،  هاسازمانا نوآوری در مرتبط ب هایفعالیت

 که بیش رودمیبر این اساس، انتظار . (2109؛ وانگ و همكاران، 2100كو، و سیم گالاسو)رسدیمبه نظر  ترمناسباین ریسك، 
که از جمله کشورهای در  رانیدر ا، وجودنیبااگردد.  هاشرکتپژوهش و توسعه  هایهزینهاطمینانی مدیران باعث افزایش میزان 

پژوهش و توسعه  هایهزینهها و سرمایه انسانی مناسب خالء پژوهشی و عدم توجه به  حال توسعه هست؛ علیرغم وجود ظرفیت
ش اطمینانی مدیران بر میزان هزینه مشهود است. لذا در پژوهش حاضر سعی بر آن است که تأثیر بی هاشرکتدر گزارشهای مالی 

مورد بررسی قرار گیرد. پرسش اصلی پژوهش آن است که آیا بین بیش اطمینانی مدیران ومیزان هزینه  هاشرکتپژوهش و توسعه 
 رابطه معناداری وجوددارد؟ و در صورت مثبت بودن پاسخ، نوع رابطه چگونه هست؟ هارکتشپژوهش وتوسعه 

 

 پیشینه پژوهش  مبانی نظری و مروری بر -2
های شناختی،  اساس درباره توانایی بیش اطمینانی مدیران بیش اطمینانی یا اعتماد بیشازحد به خود را میتوان اعتقادی بی

شده که  های روانشناسی بررسی طور گسترده در آزمایش شهودی فرد تعریف نمود. مفهوم بیش اطمینانی به استدالالها و  قضاوت
ازاندازه دارند. همچنین  ، برآوردی بیشاطلاعاتشانبینی و هم درباره دقت  هایشان در پیش هم درباره تواناییدهد افراد  نشان می

 اسكالا،)دانندمی  کنند و اغلب رویدادهایی با احتمال وقوع بسیار کمتر از صد درصد راحت ضعیف عمل می احتمالاتدر تخمین 
2119). 

کند بیش اطمینانی مدیریت یكی ( مطرح شد 0896)رل  توسط مالی درادبیات اطمینانی، بیش مفهوم کاربردهای اولین از یكی
نشان داد  (2112)است. هیتون  هدف شرکتهای برای پرداخت از علل درگیر شدن مدیران در فرآیندهای تحصیل نامناسب و بیش

تواند منجر به  نند. بیش اطمینانی میک گذاری می وحقوق صاحبان سهام شرکت را بیش ارزش ها پروژه بین، خوش مدیران که
گزافی بر  هایهزینهحسابداری، یا مالی ، تأمینگذاریسرمایه مناسب از سیاستهای با تحریف و شده اتخاذ تصمیم آینده نادرست

 یی کههاشرکتباشد. برای مثال، در  منافعی داشته تواند دربرخی شرایط شرکت تحمیل کند؛ اما بیش اطمینانی مدیریت می
، ملانظری و رامشه)تراز سایرمدیران است هزینه نوآورانه دارند، انگیزش مدیران بیش اطمینان برای پذیرش ریسك، کم هایفعالیت
0989.) 
داند که بر  هزینه پژوهش و توسعه سازمان همكاری و توسعه اقتصاد، پژوهش و توسعه را انجام کارهای خالق و ابتكاری می 

افزایش گنجینه دانش انسانی، فرهنگی، اجتماعی  منظور مند صورت پذیرفته است و از نتایج آن به ماساس یك روش اصولی و نظا
پیوسته از  هم فرایندی پویا و به عنوانبهطور مشابه، یونسكو از پژوهش و توسعه  . بهشودمیو ابداع کاربردهای جدید استفاده 

صورت ذخیرهای از دانش در طول زمان گردآوری  علمی هر مرحله به که نتایج کندمیها پایه، کاربردی و توسعه یاد  پژوهش
برزگری )شودمیها و اختراعات جدید در مرحله عمل  ورودی مهم و باارزشی است که منشاء ایده عنوانبهو این ذخایر  شوندمی

 (.0986خانقاه و همكاران، 

علمی دارای معنای اقتصادی ویژه نیز است. هزینه هزینه پژوهش و توسعه جدا از وابستگی مشخص، با توسعه تكنیكی و 
پژوهش و توسعه بازتاب یك حرکت سازمانی یا دولتی در جهت فراتر رفتن از سود، بازدهی فعلی، بهبود عملكرد و بازدهی در آینده 

ین بودن کیفیت و کمیت تولید و پای هایهزینهبودن  بالاچون  مشكلاتیبا  هاشرکتاست. تا قبل از ظهور هزینه پژوهش و توسعه، 
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یافته  افزایش هاشرکت، نوآوری و عملكرد مشكلاتهزینه پژوهش و توسعه و رفع این  تولیدات مواجه بودند که امروزه به کمك
 .(2102کادیر، )است

 

 های پژوهش و توسعهبیش اطمینانی مدیر و هزینه -3
 این ویژگی یكی از(. 0891ماسون،  و همبریك)شخصیتی مدیران برتصمیمات آنها و پیامدهای آن تأثیرگذاراست  هایویژگی

 گذاریسرمایهازاندازه مدیراست که به اعتقاد پژوهشگران بر تصمیمات  معطوف داشته است؛ بیش زیادی را به خود توجه ها که
 به گو نه باوراغراق نتیجه در و ازاندازه بیش ارزیابی خود مدیران منجربه ازاندازه بیش (2101مالمندیر و تات، )ار استشرکت اثرگذ

همراه خواهد  شرکت به را برای هایی اغلب زیان اطمینانی بیش. (2101همكاران، و  تانگو)گردد مدیران می شخصی قضاوت
 ،(0882هایوارد و همبریك، )گذاریسرمایه مثال، این ویژگی ممكن است که با تأثیر منفی بر روی سیاستهای عنوانبه .داشت

همراه باشد. با این وجود، نكته قابل توجه این  (2101تانگ،  و لی)مدیران پذیری ریسك و (2111تات،  و مالمندیر)تامین مالی 
 ازآنجا کهاست.  صادق مسئله این عكس مرتبط با نوآوری شرکت، هایفعالیتپژوهش و توسعه و  هایهزینهاست که در خصوص 

 تواند مفید نیزباشد. به بیان دیگر، مدیرانی که همراه است، لذا بیش اطمینانی برای مدیران میبالایی  ریسك با همواره نوآوری
 دلایلنمایند.  نوآوری می برای انجام ریسك اتخاذ به دارند، بیشتراز سایرمدیران اقدام های خود توانایی اطمینان بیش از حد به

 در حل مسئله حدی ازتوانایی خود از بیش اطمینان برآورد نخست، مدیران بیش :متعددی برای پشتیبانی از این دیدگاه وجود دارد
مرتبط با نوآوری شرکت دارند  هایفعالیتپژوهش و توسعه و  هایهزینهدر  گذاریسرمایهودرنتیجه، انتظار بازده بیشازحد از  داشته

نمایند که  هایی می های بیشتری را متحمل شده و اقدام به پذیرش پروژه گونه مدیران ریسك این .(2101تانگ و همكاران، )
دوم اینكه، . (2102و همكاران،  ؛ هیرشیفر2100و سیمكو،  گالاسو)پایین است ازنظر سایر مدیران احتمال موفقیت درآنها بسیار

 (؛ بنابراین، ازآنجا2101همكاران،  و تانگ)دانند دشوارمی نسبتاً کارهای در انجام بالااطمینان خود را افرادی باقدرت  مدیران بیش
، لذا شودمیمحسوب  توانایی مدیریتی قوی و نوآورانه، بیانگربینش گذاریسرمایههای  ازنظر سایرین موفقیت درانجام پروژه که

باعث افزایش جایگاه و وجهه شغلی آنها  های مستلزم استعداد و بینش خاص، اطمینان معتقدند که انجام پروژه مدیران بیش
پژوهش  هایهزینهدر  گذاریسرمایهاز اینرو، مدیران بیش اطمینان بیشتر از سایر مدیران قادر به . (2100و سیمكو،  گالاسو)شودمی

رل درونی بسیارقوی سوم اینكه، مدیران بیش اطمینان ازمنبع کنت. (2101همكاران،  و تانگ)هستند نوآورانه هایفعالیتو توسعه و 
منبع کنترل  با با افرادی درمقایسه. (0866راتر، )آنهاست خود های تالش پیامدهای رفتارشان نتیجه برخوردارند و معتقدند که

دهد. درنتیجه تمایل بیشتری به  اطمینان معتقدند، توانایی آنها محیط اطرافشان را تحت تأثیر قرار می مدیران بیش بیرونی،
با توجه به دالیل فوق، چنین . (2101تانگ و همكاران، )پژوهش و توسعه دارند هایهزینهدر  گذاریسرمایهکارآفرینی و  هایفعالیت

ژوهش نتایج پیشینه پ .پژوهش و توسعه شرکت گردد هایهزینهاطمینانی مدیران میتواند باعث افزایش  که بیش شودمی استدلال
پژوهش و  هایهزینهرسی تأثیر ارتباطات سیاسی و بیش اطمینانی مدیران بر میزان که به بر. (2109)پژوهش وانگ و همكاران

در  گذاریسرمایه، هاشرکتتوسعه شرکتهای حاضر در بورس سهام چین پرداختند، حاکی از آن است که بیش اطمینانی مدیران 
قبلی نتایج نشان داد که ارتباطات  هایپژوهش بر خلاف، ر اینب علاوهدهد.  پژوهش و توسعه آنها را افزایش می هایفعالیت

 ( 2101)طور مشابه، تانگ و همكاران به .شودمی هاشرکتپژوهش و توسعه  هایفعالیتدر  گذارییهسرماسیاسی موجب کاهش 
قراردادند بررسی  سال مشاهده مورد -شرکت 2921ای متشكل از  را برای نمونه هاشرکتاطمینانی مدیر بر نوآوری  نیز تأثیر بیش

 به بررسی رابطه بین بیش ( 2101)بت دارد. همچنین، مالمندیر و تاتاطمینانی مدیر با نوآوری شرکت ارتباط مث و دریافتند که بیش
پرداختند. نتایج پژوهش آنها حاکی  2101تا  2109 هایسالازحد شرکتهای آمریكایی طی  بیش گذاریسرمایهاطمینانی مدیران و 
 ازحد را، زمانی که ظرفیت تأمین مالی شرکت پایین است، کاهش می بیش گذاریسرمایهاطمینانی مدیران  از آن است که بیش

نوآورانه شرکت را بررسی  هایفعالیتاطمینانی مدیران بر  طی پژوهشی، تأثیر بیش( 2101)براین، هرز و همكاران  علاوهدهد. 
را افزایش  هاشرکتنوآورانه  هایفعالیتدر  گذاریسرمایهن، تمایل آنان به اطمینانی مدیرا بیش نمودند و به این نتیجه رسیدند که

 هایهزینهبینی تحلیلگران بر میزان  متاثر از پیش نیز که به بررسی تأثیرعملكرد (2109)شن  دهد. نتایج پژوهش گنتری و می
 پرداختند، نشان داد که مدیران زمانی که تحت فشار قرار می 2111تا  0828 هایسالپژوهش و توسعه شرکتهای آمریكایی طی 

های تحلیلگران را برآورده سازند. هیرشلیفر و  بینی پژوهش و توسعه را کاهش دهند تا پیش هایهزینه گیرند، تمایل دارند که
مورد بررسی قرار دادند و  2119تا  0889 هایسالرا طی  هاشرکتاطمینانی مدیران و نوآوری  ارتباط بین بیش (2102)همكاران 

 هایهزینهبیشتر در  گذاریسرمایهبازده سهام و  بالاتریی که مدیران بیش اطمینان دارند، دارای نوسانات هاشرکتدریافتند که 
 .کندمیهای نوآورانه شرکت کمك  اطمینان مدیران به بهره برداری از فرصت پژوهش و توسعه هستند. همچنین، بیش

را برای نمونهای  هاشرکتازحد مدیران و اثربخشی مدیریت ریسك  (ارتباط بین اطمینان بیش 0982)قادری و همكاران  
های مدیریت  تهران، بررسی نمودند و به این نتیجه رسیدند که شیوه در بورس اوراق بهادار شده شرکت پذیرفته 001متشكل از 
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اطمینانی مدیران بوده و اثربخشی خود را از دست خواهد داد، لذا اثر اطمینان  بیش رفتاری و هایسوگیریریسك سازمانی متأثر از 
اعتمادی  رابطه بین بیش (0982). در پژوهشی مشابه، بشكوه و کشاورز شودمی ازحد مدیران برمدیریت ریسك پذیرفته بیش

بینی  که بیش اعتمادی مدیران با معیار پیش را بررسی نموده و به این نتیجه رسیدند هاشرکتقیمت سهام  سقوط مدیریت وریسك
ها بر ریسك سقوط قیمت سهام بر اساس نوسان باال به پایین و سیگمای حداکثری تأثیر مستقیم  سود و رشد غیرعادی دارایی

 .ومعناداری دارد
 پژوهش و توسعه و حق هایهزینه میان ەٴبه بررسی اثر میانجی مدیریت سود بر رابط (0986)زاده و همكاران همچنین، عباس 

پژوهش و توسعه ارتباط مثبت و  هایهزینه که داد نشان پژوهش های فرضیه آزمون نتایج. پرداختند حسابرسی خدمات مۀالزح
 (0986). مهرانی و طاهری شودمیبراین مدیریت سود نیز موجب افزایش این رابطه  علاوه دارند؛ حسابرسی حمۀالز معناداری با حق

گیری اطمینان  بینی سود توسط آنها را بررسی نمودند. در این پژوهش، برای اندازه ازحد مدیران بر خطای پیش ن بیشتأثیراطمینا
باشند، استفاده گردید. نتایج  می گذاریسرمایهکه مرتبط با   Invest-Overو CAPEX به ادبیات ازدو معیار ازحد با توجه بیش

 ر پژوهشی دیگر، علی نژاد سارودارد. د مستقیمی وجود بینی رابطه معیارمذکوربا خطای پیش دو حاکی از آن است که بین هر
پرداختند.  هاشرکتبه بررسی تأثیر بیش اعتمادی مدیران بر ارزش دفتری و ارزش بازار ساختار سرمایه  (0981)ی و صبحی لائک

 در حالی ندارد،این ساختار سرمایه دفتری مدیران تاثیری برارزش اعتمادی میزان بیش است که ازاین حاکی پژوهش از حاصل نتایج
 براین، نتایج پژوهش حساس علاوهارزش بازار ساختار سرمایه مشاهده شد.  روی بر اعتمادی بیش تأثیر پژوهش دراین که است
 که است ازآن ، حاکیهاشرکت حسابرسی مۀالزح حق بر مدیریت اطمینانی تأثیر بیش در خصوص بررسی (0981)و همكاران  یگانه
 های بیشتر، بیش بررسی اساس بر همچنین. دارد وجود معناداری منفی ارتباط حسابرسیمۀ الزح اطمینانی مدیریت و حق بیش بین

 .ندارد صنعت، تأثیرمعناداری متخصص ازحسابرس استفاده بر مدیریت اطمینانی
 

  فرضیه پژوهش -4
 .دهد را افزایش می هاشرکتپژوهش و توسعه  هایهزینهاطمینانی مدیران میزان  بیش

 

 روش شناسی پژوهش -5 
رویدادی  تجربی پس نیمه هایپژوهشها از نوع  پژوهش حاضر از نظر هدف، پژوهشی کاربردی و از نظر شیوه گردآوری داده 

سنجی انجام شده  اقتصادهای  اثباتی حسابداری است که با استفاده از روش رگرسیون چند متغیره و مدل هایپژوهشدر حوزه 
الی  0980 هایسالی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی هاشرکتاست. جامعه آماری مورد مطالعه در این پژوهش را 

 :باشند که مجموعه شرایط زیر را دارا باشند یی میهاشرکتدهد و نمونه انتخابی پژوهش نیز  تشكیل می 0981
نیز در  0981بوده و تا پایان سال  0980یی که تاریخ پذیرش آنها در سازمان بورس اوراق بهادار قبل از سال هاشرکت .0

 ی بورسی باشندهاشرکتفهرست 
  .به منظور افزایش قابلیت مقایسه، سال مالی آنها منتهی به پایان اسفند ماه باشد .2

 مذکور تغییر فعالیت نداده باشند هایسالطی  .9

به علت تفاوت ماهیت فعالیت با  گذاریسرمایهی هاشرکت)گری مالی نباشند و واسطه گذاریسرمایهای هجزء شرکت .1
 (در جامعه آماری منظور نشدند هاشرکتبقیه 

 .های مالی افشاء شده باشد های توضیحی صورت پژوهش و توسعه آنها در یادداشت هایهزینهمیزان  .1

های پژوهش حاضر با  نمونه آماری پژوهش انتخاب شدند. داده عنوانبهشرکت  10های فوق تعداد  پس از اعمال محدودیت 
ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هاشرکتهای مالی  های توضیحی همراه صورت صورتهای مالی و یادداشت مراجعه به

نوین استخراج گردید. جهت تجزیه و تحلیل  آورد افزار ره تهران موجود در سامانه کدال، پایگاه اینترنتی بورس اوراق بهادار و نرم
 .استفاده شده است Stata و Eviews ها نیز از نرم افزارهای اقتصادسنجی نهایی داده

 

 استفاده  مدل و متغیرهای مورد  -6
 :شده است منظور آزمون فرضیه پژوهش از مدل رگرسیون چند متغیره زیر استفاده به

R&Di,t = β0+ β1 OCDi,t+ β2 Sizei,t+ β3 ROEi,t+ β4 GWTHi,t+ β5 Agei,t+εi,t )1( 
R&Di,t ، پژوهش و توسعه شرکت هایهزینه i در سال t؛ OCDi,t ، بیش اطمینانی مدیریت شرکت iدر سال t؛ Sizei,t 

 t,GWTHi ؛t در سال i سودآوری شرکت ،R&Ei,t ,t در سالi های پایان دوره شرکت ،اندازه شرکت، معادل لگاریتم دارایی
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،جزء خطای مدل رگرسیون هست. در ادامه به  t,εi وt در سال i ،سن شرکت Agei,t؛ t در سال i های رشد شرکت ،فرصت
 .شودمیمعرفی هر یك از متغیرهای پژوهش پرداخته 

به شده که برای محاسبه آن  متغیر وابسته پژوهش در نظر گرفته وانعنبه(  D&R) پژوهش و توسعه هایهزینهمتغیر وابسته 
پژوهش و توسعه شرکت  هایهزینهاز لگاریتم میزان  (2109)و کری شنان و ونگ  (0986)پیروی از عباس زاده و همكاران 

متغیر مستقل  .شده است های مالی استخراج پژوهش و توسعه، از یادداشتهای همراه صورت هایهزینه. اطالعات شودمیاستفاده 
گیری آن مطابق با پژوهش  شده که برای اندازه متغیر مستقل پژوهش حاضر در نظر گرفته عنوانبه( OCD) بیش اطمینانی مدیر

شده است. اولین  از دو سنجه زیر استفاده (0989)نظری لا(و رامشه و م0981)ه و همكاران حساس یگان (2109)وانگ و همكاران 
ای شرکت در دوره  مجازی است که اگر مخارج سرمایهیك متغیر ( CAPEX) برای بیش اطمینانی گذاریسرمایهسنجه مبتنی بر 

های ابتدای دوره، بـزرگتـر از سـطح میانـه آن بـرای صـنعت مربـوط در آن سـال باشـد؛ شرکت  معین، تقسیم بر کـل دارایی
 های بن بتنی بر یافته. این معیار مشودمیدارای مدیر بیش اطمینان بوده و مقدار آن یك و در غیر این صورت، صفر در نظر گرفته 

 یی با مدیران بیشهاشرکتای در  اسـت که نشان دادند مخارج سرمایه (2111)(و مالمندیر و تات 2101)دیوید و همكاران 
درباره اعتماد بیش از حد مدیریتی است، لذا  اطلاعاتیشرکت، حاوی  گذاریسرمایهاطمینان، بزرگتر اسـت. از آنجا که تصمیمات 

هست. استفاده از این سنجه بر این مبناست که در  (INV OVER) یش اطمینانی مدیر، مازاد سرمایهگذاریدومین سنجه ب
کنند، مدیران در مقایسه با همتایان خود در شرکت بیشتر  ها با نرخ بیشتری نسبت به فروش رشد می یی که داراییهاشرکت
و پس از آن در هر سال مقادیر  شودمیبهصورت مقطعی برآورد  بدین منظور ابتدا مدل رگرسیونی زیر .کنند می گذاریسرمایه

اشد؛ به این معناست که در آن شرکت  گردد. سپس چنانچه باقیمانده مدل برای شرکتی بزرگتر از صفر باقیمانده مدل محاسبه می
برای هر  باقیمانده مدل مزبور اگرازحد مدیریتی متغیرمجازی است که  شده است؛ بنابراین، اطمینان بیش گذاریسرمایهبیش از حد 

 شودمیبا یك و در غیراین صورت صفر در نظر گرفته  سال بزرگتر از صفر باشد، برابر -شرکت

ASSETGRi,t = β0 + β1SALEGRi,t + εi,t          (3)  
:ASSETGRi,t های شرکت رشد داراییi  در سال t سال گذشته  ها نسبت به است که از تفاوت میزان تغییرات دارایی

که از تفاوت میزان تغییرات فروش نسبت به سال گذشته  t در سال  iرشد فروش شرکت   SALEGRi,t،شودمیشرکت محاسبه 
 .آید شرکت بدست می

 

 متغیرهای کنترلی -7 
انگیزه پژوهش و توسعه،  هایفعالیتی بزرگتر و سودآورتر به دلیل دسترسی بیشتر به منابع مالی مورد نیاز برای هاشرکت 

های رشد موجب تداوم  همچنین، از آنجا که فرصت (2111شفر و فرنكل، )دارند  هافعالیتدر این  گذاریسرمایهبیشتری برای 
به منظور بقا حفظ مزیت رقابتی، تمایل بیشتری برای  بالاترهای رشد  ی با فرصتهاشرکتگردد؛ لذا  فعالیت شرکت می

براین، شواهد تجربی گریفیتس و وبستر  علاوه (2101همكاران،  چوی و)و توسعه دارند پژوهش  هایفعالیتدر  گذاریسرمایه
بیشتری در  گذاریسرمایه هاشرکتی جوانتر نسبت به سایر هاشرکتدهد که  نشان می ( 2109)و وانگ و همكاران  ( 2101)

متغیرهای کنترلی در نظر گرفته شدند که نحوه  عنوانبهپژوهش و توسعه دارند. لذا در پژوهش حاضر متغیرهای فوق  هایفعالیت
 :گیری آنها به شرح زیر هست اندازه

مهرانی و طاهری  (2118)لی  (، 2101)گریفیتس و وبستر  هایپژوهشبرای سنجش اندازه شرکت، همانند  اندازه شرکت:

 .استفاده شده استهای پایان دوره شرکت  از لگاریتم دارایی (0981)و فخاری و همكاران  ( 0986)

از تقسیم سود خالص بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت محاسبه شده و در پژوهش وانگ و همكاران  سودآوری: 

 .نیز کنترل شده است (2109)

نسبت ارزش بازار به ( 2101)و دانگ و گو  (2112)در پژوهش حاضر، به پیروی از تریبو و همكاران های رشد: فرصت

سن  .های رشد و یكی دیگر از متغیرهای کنترلی وارد مدل شده است معیار فرصت عنوانبهحقوق صاحبان سهام ارزش دفتری 

گیری  این متغیر که بر اساس فاصله زمانی بین تاریخ پذیرش شرکت در بورس تا پایان دوره زمانی پژوهش اندازه شرکت:

 .متغیر کنترلی در نظرگرفته شده است عنوانبه(نیز 2109)كاران (و وانگ و هم2101)گریفیتس و وبستر  هایپژوهش، در شودمی
استفاده شده ( INV OVER و CAPEX) از آنجا که در این پژوهش برای سنجش بیش اطمینانی مدیریت از دو سنجه 

های  مدل گردد. به منظور برآورد صورت جداگانه برآورد می های بیش اطمینانی به است، لذا مدل فوق برای هر یك از سنجه
 .های ترکیبی استفاده شده است پژوهش از تكنیك داده
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 های پژوهش یافته -8

 آمار توصیفی  -8-1
ای  های مرکزی و پراکندگی هست را برای نمونه آمار توصیفی متغیرهای مورد آزمون که شامل برخی شاخص، (0)جدول 
 .دهد نشان می 0981- 0980 هایسالسال مشاهده در فاصله زمانی  -شرکت 211متشكل از 

 

 
 

بوده که کمتر از مقادیر  189/8پژوهش و توسعه برابر با  هایهزینه، میانگین شودمی ملاحظههمانگونه که در این جدول 
درصد ارزش  2ی نمونه نیز به طور متوسط، معادل هاشرکت هست. سود خالص (2109)گزارش شده در پژوهش وانگ و همكاران 

 شاخص ( 2)جدول  .سال است 06ی مورد بررسی حدود هاشرکتضمن اینكه متوسط عمر  .بازار حقوق صاحبان سهام آنهاست
 :کندمیرا برای متغیرهای مجازی ارائه  (مد)های درصد فراوانی و نما 

 
 .اطمینان برخوردار نیستندی نمونه از مدیران بیش هاشرکتتوان دریافت که اغلب  ا توجه به جدول فوق میب

 
 نتایج آزمون فرضیه  -8-2 

ها مشخص گردد. با توجه به نتایج  تا تلفیقی یا تابلویی بودن داده شودمیلیمر استفاده  F های ترکیبی ابتدا از آزمون در داده
است، بنابراین فرضیه  11/1لیمر برای هر دو مدل کمتر از   Fارائه شده است، سطح معناداری آماره  (9)بدست آمده که در جدول 

 .های تابلویی استفاده شود های پژوهش باید از روش داده صفر آزمون رد شده و بیانگر آن است که برای تخمین مدل
 

 
از آزمون هاسمن  (روش اثرات ثابت یا تصادفی)های تابلویی  سپس با توجه به تابلویی بودن مدل، باید برای تعیین نوع داده

ها  ، با توجه به نتایج این آزمون و سطح معناداری آن، در تمامی مدلشودمی نیز ملاحظه (1)طورکه در جدول استفاده شود. همان
 .ها به روش اثرات ثابت برآوردگردد است که مدل لازم. لذا شودمیفرضیه صفر رد 
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برا استفاده گردید. از آنجا که  -آزمون جارك از مدل نیز اخلالتشخیص نرمال بودن توزیع اجزای  بر این، به منظور علاوه
نرمال بودن توزیع اجزای  بر مبنی صفر فرض لذا است، 11/1 از بیشتر پژوهش های مدل برای برا، -جارك آمارة احتمال نتیجۀ
واریانس در  ناهمسانی فرض بررسی برای( LR)نمایی . نتایج آزمون نسبت درستشودمیهای مورد بررسی تایید  مدل اخلال

وجود ناهمسانی واریانس بوده که برای رفع این مشكل، از روش حداقل مربعات تعمیم یافته برای  از مدل نیز حاکی اخلالاجزای 
واتسن استفاده  -ها استفاده شده است. در نهایت، به منظور آزمون همبستگی بین اجزاء خطای مدل از آماره دوربین برآورد مدل

ارائه شده است. نتایج حاصل از آزمون فرضیه پژوهش بر اساس هر یك از دو سنجه بیش  (1)در جدول گردیدکه نتایج آن 
 :نشان داده شده است (1)اطمینانی، در جدول 

 

 
 

درصد  1در این جدول، بیانگر معناداری کلی مدلهای رگرسیونی برازش شده در سطح خطای   Fهای مقادیر آماره ملاحظه
در  پسماند دارد. همانطور که جملاتهمبستگی نمایشان  واتسن نیز حكایت از عدم وجود مشكل خود -بیناست. مقادیر آماره دور

(  OVER INV و CAPEX) مربوط به هر دو سنجه بیش اطمینانیt ، ضریب برآوردی و آمارهشودمی ملاحظهجدول فوق نیز 
مثبت معنادار بین بیش اطمینانی مدیر و هزینه پژوهش و درصد معناداربوده که حاکی از وجود رابطه  1مثبت و در سطح خطای 

 .شودمیدرصد پذیرفته  1توسعه شرکت هست. بر این اساس، فرضیه پژوهش در سطح خطای 
 

 تحلیل حساسیت و تجزیه -8-3 
و توسعه  پژوهش هزینه و مدیریت اطمینانی بررسی استحكام و قابلیت اتكای نتایج پژوهش، رابطه بین بیش منظور به 

 شده پذیرفته یهاشرکتکه  آنجا گرفته. از بررسی قرار اطمینانی، مجدداً مورد براساس معیار جایگزین برای سنجش بیش هاشرکت
 اطمینانی بیش محاسبه برای(  FEPS)این معیار  را افشا کنند، لذا از شد خود بینی پیش تهران باید سود بورس اوراق بهادار در

 بیش دچار باشند، کرده اعمال واقعی را بیشتر از سود شده بینی پیش سود مدیران اگر که طوریبهاست؛ شده استفاده مدیران
گیری  نتایج آزمون فرضیه پژوهش براساس معیار جایگزین برای اندازه ( 6)جدول  (0989بهزادپور،  و مشایخ)هستند  اطمینانی

شده بر اساس معیار مذکور، رابطه  بیش اطمینانی مدیر محاسبه دهد. نتایج بیانگر آن است که بیش اطمینانی مدیریت را نشان می
توان  دارد که این یافته با نتایج اصلی پژوهش منطبق است؛ بنابراین، می هاشرکتپژوهش و توسعه  هایهزینهمثبت معناداری با 

 .و از استحكام برخوردار استنتیجه گرفت که نتایج پژوهش نسبت به استفاده از معیار جایگزین بیش اطمینانی حساس نبوده 



 

11 

 
 

 

ره 
ما

 ش
م،

هار
 چ

ال
س

اپی)پ 9
: ی

32
د 

فن
اس

 ،)
12

91
 

 
 

 گیری و بحث نتیجه
در بازارهای نوظهور توجه بسیاری از پژوهشگران را به خود معطوف نموده است؛  هاشرکتامروزه درك وضعیت نوآوری  

 هایفعالیت درافزایش شخصیتی آنان عاملی مؤثر هایویژگیو  مدیران دهد، نگرش می نشان اخیر هایپژوهشكه نتایج طوریبه
. لذا در این پژوهش تأثیر شودمی محسوب هایی در چنین محیط هاشرکتپژوهش و توسعه  هایهزینهدر  گذاریسرمایهنوآورانه و 

 موردبررسی قرار هاشرکتپژوهش و توسعه  هایهزینهیك ویژگی مهم شخصیتی مدیران بر  عنوانبهبیش اطمینانی مدیریت 
را افزایش  هاشرکتتوسعه  پژوهش و هایهزینهآن است که بیش اطمینانی مدیریت، میزان حاکی از  پژوهش است. نتایج گرفته

 گذاریسرمایههای  که موفقیت در انجام پروژه آنجا نمود، از استدلالتوان چنین  دهد. در خصوص تائید فرضیه مذکور می می
نسبتاً  درانجام کارهای بالاقدرت  خود را افرادی با نوآورانه، بیانگر توانایی مدیریتی قوی محسوب شده و مدیران بیش اطمینان

 نظر سایر نمایند که از هایی می پذیرش پروژه به و اقدام شده را متحمل بیشتری های مدیران ریسك دانند؛ لذا اینگونه می دشوار
به  مدیران تمایل بیشتری سایراطمینان در مقایسه با  مدیران بیش پایین است. بدین ترتیب، مدیران احتمال موفقیت درآنها بسیار

های  با یافته این پژوهش در آمده دست به دارند. نتیجه نوآورانه هایفعالیت و و توسعه پژوهش هایهزینه در گذاریسرمایه
 ،هاشرکتپژوهش و توسعه  هایهزینه مدیران و اطمینانی بیش مثبت بین رابطه وجود بر مبنی( 2101)همكاران  و تانگ پژوهش

اذعان داشتند که  و یافته دست با این پژوهش مشابهی نتایج به خود پژوهش در نیز (2109)وهمكاران  مطابقت دارد. وانگ
 .پژوهش و توسعه بیشتری برخوردارند هایهزینهاطمینان از  ی دارای مدیران بیشهاشرکت
گردد که هنگام اتخاذ تصمیمات  می پیشنهادگذاران و تحلیلگران مالی  های پژوهش حاضربه سرمایه براساس یافته 

های شرکت  گیری ها در تصمیم نقش این ویژگی شخصیتی مدیران و هایویژگی، در کنار سایر متغیرهای مالی، گذاریسرمایه
 جودیو مجموعه شرایط علمی، پژوهش انجام فرآیند در  .پژوهش و توسعه را مدنظر قرار دهند هایهزینهدر  گذاریسرمایهنظیر 

 مهمترین از دهد. یكی قرار تأثیر را تحت پژوهش نتایج تواند می طور بالقوه به ولی است پژوهشگر کنترل از خارج که دارد
 هایهزینه بره ک یمتعدد کنترلی متغیرهای پیشین، هایپژوهشبا  مطابق پژوهش در این است که حاضرآن پژوهش محدودیت

تجربی در  هایپژوهش همانند سایر گردیدند؛ اما مدل لحاظ برآورد در و نظر گرفته بودند در مؤثر هاشرکتتوسعه  و پژوهش
 تواند بر تعمیم نتایج تأثیر گذارد. به پژوهشگران شده، وجود دارد که می حسابداری، همچنان احتمال وجود متغیرهای مرتبط حذف

 بررسی هاشرکتتوسعه  پژوهش و هایهزینه بر مدیران شخصیتی نظیر توانایی هایویژگیسایر  تأثیر که شودمی توصیه نیز آتی
 .گردد
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