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و توسعه شرکت با در نظر  قیاطلاعات بر مخارج تحق تیشفاف ریتاث
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 (1400شهریور  15: رشیپذ خی؛ تار1400فروردین  16: افتیدر خی)تار

صرف  کنیاست. ل دیو ارائه محصولات جد یرقابت امروز، منوط به انجام نوآور یایها در دنشرکت یبقا

نگران کننده است.  رانیمد یآن، همواره برا دنیاز به ثمر رس ینگران لیو توسعه به دل قیمخارج تحق

با در نظر  کتو توسعه شر قیمخارج تحق زانیاطلاعات بر م تیشفاف ریتاث یهدف پژوهش حاضر، بررس

شده در  رفتهیپذ ییدارو یهادر شرکت یگذارهیسرما یهاو فرصت رانیمد یشغل سکیگرفتن نقش ر

انتخاب شده است  کیستماتیپژوهش که به روش حذف س یبورس اوراق بهادار تهران است. نمونه آمار

 یسال ها یط رانشده در بورس اوراق بهادار ته رفتهیپذ ییدارو یشرکت ها نیشرکت از ب  30شامل 

پژوهش از  یهاهیاست و جهت آزمون فرض یهمبستگیفیاست. پژوهش از نوع توص 1397تا  1387

نشان  هاهیحاصل از آزمون فرض جیاستفاده شده است. نتا یبیترک یهاو داده رهیچند متغ ونیرگرس

 ن،یو توسعه شرکت دارد. همچن قیمخارج تحق زانیبر م یداریاطلاعات اثر مثبت و معن تیشفاف دهد،یم

و  قیمثبت بر مخارج تحق ریتاث تیبالا است، شفاف یشغل سکیکه ر یپژوهش نشان داد هنگام جینتا

بر رابطه  ،یگذار هیسرما یهااست که فرصت نیاز ا یبه دست آمده حاک جینتا ن،یتوسعه دارد. افزون بر ا

 دهدیپژوهش نشان م جیندارد. در کل نتا یداریمعن ریو توسعه تاث قیاطلاعات و مخارج تحق تیشفاف نیب

دهند  شیو توسعه شرکت را افزا قیمخارج تحق زانیم یاطلاعات تیشفاف شیبا افزا توانندیکه شرکت ها م

 .دینما تیرا تقو ریتاث نیتواند ا یبالا م یشغل سکیو ر

 هیسرما یهافرصت ران،یمد یشغل سکیو توسعه، ر قیمخارج تحق ،ینوآور ت،یشفاف کلیدی: هایهواژ

.یگذار
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 مقدمه

 ارائه در شفافیت افزایش به نیاز هاشرکت سرمایه، بازار در گذاران سرمایه اعتماد آوردن بدست منظور به

 شوندمی منتشر بورس در شده پذیرفته هایشرکت طرف از که اطلاعاتی به گذارانسرمایه دارند. اطلاعات

 نیاز ،باشد تحلیل و تجزیه قابل راحتی به که فهم قابل و موقع به معتبر، اطلاعاتی به آنها کنند.می تکیه

 شکلی به ضروری و مهم اطلاعات ارائه در مدیریت عملکرد شاخص ،اطلاعات شفافیت واقع در دارند.

 گذارانسرمایه آیا که است این کننده منعکس شاخص این است. دسترس قابل و موقع به روشن، صحیح،

 به کمک اطلاعات، شفافیت هدف .]6[ خیر یا دارند دهد،می روی شرکت داخل آنچه از واقعی تصویر

 شفافیت عبارتی به است. تجاری واحد مالی پذیری انعطاف و مالی وضعیت مالی، عملکرد کیفیت، ارزیابی

 توسط اطلاعات کافی افشای دهد.می قرار تاثیر تحت را گذاریسرمایه تصمیمات کیفیت مالی، اطلاعات

 کمک گذاریسرمایه هایفرصت جوی و جست در بستانکاران و گذارانسرمایه به اقتصادی هایشخصیت

 گذاری سرمایه طریق از مالی تامین تا شودمی روانه ها شرکت کارآترین به سرمایه ترتیب این به و کندمی

 اطلاعات گسترده بودن دسترس در را شرکتی شفافیت (،2003) اسمیت و بوشمن .]1[ شود انجام صحیح

 نظام مالی، وضعیت ای، دوره عملکرد گذاری، سرمایه هایفرصت نتایج خصوص در مربوط و اتکا قابل

 هایپژوهش .]23[ اندنموده تعریف عام سهامی هایشرکت پذیری ریسک و ارزش ها، شرکت راهبری

 بالا کیفیت با حسابداری اطلاعات که دهدمی نشان حسابداری اطلاعات کیفیت حوزه در گرفته صورت

 و هاشرکت مدیران بین اطلاعاتی تقارن عدم دادن کاهش طریق از را گذاری سرمایه کارایی تواندمی

 تامین محدودیت با هایشرکت به بالا کیفیت با گزارشگری اساس، این بر .]28[ دهد افزایش سهامداران

 گذاریسرمایه مشکلات و کنند جذب گذارانسرمایه از را بیشتری سرمایه که دهدمی را امکان این مالی

 برای مدیران هایانگیزه است ممکن حسابداری کیفیت بهبود همچنین، باشند. نداشته را حد از کمتر

 ،23، 18[ دهد کاهش بهتر هایقرارداد انعقاد یا نظارت افزایش طریق از را حد از بیش گذاری سرمایه

38[. 

 اتکا قابل و موقع به اطلاعات همواره که دهدمی اطمینان خرد سهامدارن به طرف یک از شفافیت وجود 

 ارزش افزایش جهت در تلاش برای را مدیران دیگر طرف از و کرد خواهند دریافت شرکت ارزش مورد در

 بازار نیاز مورد اطلاعات بودن شفاف .]12[ نمایدمی ترغیب مدت کوتاه مزایای دیگر جای به شرکت

 قابل اطلاعات ارایه اول بگذارد: تاثیر هاشرکت افزوده ارزش و بازار کارایی بر تواندمی طریق سه از سرمایه،

 مدیران راهنمایی دوم کمتر، ریسک با گذاری سرمایه هایفرصت از حاصل نتایج خصوص در مفید و اتکا

 آخر در و دارند مناسبی بازدهی که گذاریسرمایه هایفرصت در منابع بهینه کارگیری به و تخصیص در

 دیگر طرف از خرد سهامدارن و طرف یک از عمده سهامدارن و مدیران بین اطلاعات تقارن عدم کاهش

 در اهمیتی با موضوع اطلاعاتی( )شفافیت شرکت اطلاعاتی محیط اقتصادی هایپیامد درک .]3[

 کارایی در بهبود که معتقدند (،2006) وردی و (2009همکاران) و بیدل است. حسابداری هایپژوهش

 بر شفافیت تاثیر خصوص در کمی شواهد اما، است. مالی گزارشگری کیفیت مفهوم به ثابت های دارایی

 و تحقیق مخارج که موضوع این گرفتن نظر در .]38 و18[ داد وجود شرکت توسعه و تحقیق مخارج
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 بالا اطمینان عدم ویژگی با و نامشهود دارایی در ثابت، دارایی در گذاریسرمایه برخلاف شرکت توسعه

 آنها در که ثابت، های دارایی برعکس ].27[ است کرده بیشتر را موضوع بررسی اهمیت گیرد،می صورت

 از کمتر گذاریسرمایه عموما توسعه و تحقیق هایهزینه در گیرد،می صورت حد از بیش گذاریسرمایه

 خارجی مالی تامین محدودیت و]30[ مدیریت هایانگیزه دلیل به پدیده این وقوع که شودمی انجام حد

 گذاریسرمایه کمتر توسعه و تحقیق هایهزینه در که دارند انگیزه گریز ریسک مدیران است.]27 و21[

 توسعه و تحقیق که صورتی در و]35[ دارند ثابت هایدارایی با مقایسه در بالاتری ریسک آنها زیرا کنند،

 و بوشمن. ] 34[ دارد مدیران برای شغلی پیامدهای بخورد، شکست تصادفی کاملا دلایل به مدیران

 شفافیت کند، حل را هاانگیزه مشکل نتواند صریح های قرارداد اگر که دارند اعتقاد (،2001) اسمیت

 شغلی هایریسک برابر در آنها هایاقدام درباره خاص اطلاعات کردن فراهم طریق از را مدیران تواندمی

 هایتلاش دارند، بالاتری شفافیت که هاییشرکت در که است این بر انتظار رو، این از .]22[ کند محافظت

 مدیران به تواندمی شفافیت که دادند نشان (،2003) اسمیت و بوشمن. ]40[ باشد بیشتر مدیران نوآورانه

 .]23[ ببخشد نظم اجرا، در آنها اقدامات به و کند کمک ارزشمند توسعه و تحقیق های پروژه انتخاب در

 انجام از و شودمی دهیجهت اند، شده شناسایی خوب عنوان به که هاییپروژه سمت به منابع بنابراین،

 .]40[ شودمی خودداری است، مالکان ضرر به و کندمی ایجاد منافع مدیران برای عمدتا که هاییپروژه

 گذاریسرمایه هایگیری تصمیم و اطلاعاتی شفافیت به مربوط ادبیات تواندمی پژوهش این انجام نتایج 

 ریسک با و نامشهود های گذاری سرمایه بر قبلی های پژوهش خلاف بر پژوهش این دهد. افزایش را واقعی

 هایفرصت و مدیران شغلی های ریسک نقش تواندمی پژوهش نتایج همچنین، است شده متمرکز بالا

  نماید. آشکار توسعه و تحقیق مخارج و شفافیت با شدن مواجه در را گذاری سرمایه

 پژوهش پیشینه و نظری مبانی

 و تحقیق مانند نامشهود های دارایی در گذاری سرمایه با معمولا که است مرحله چندین شامل نوآوری

 و تحقیق ورودی، انداز چشم از رسد.می جدید خدمت یا محصول به نهایت در و شودمی شروع توسعه

 آن انجام مانع مالی تامین محدودیت تنها نه که است بالا ریسک با و بلندمدت گذاریسرمایه یک توسعه

 ایجاد خارجی، انداز چشم از. ]27[ اندازدمی تاخیر به را آن نیز مدیران درونی های انگیزه بلکه شودمی

 بعید آن خصوص در گرفته صورت شفافیت که کندمی ایجاد انحصاری مالکیت دانش بر مبتنی محصول

 ارزش تواندمی حساس اطلاعات افشای زیرا کند حل کامل صورت به را نمایندگی تضاد بتواند که است

 توسعه و تحقیق هایانگیزه بر تواندمی چگونه شفافیت اینکه بنابراین، دهد. کاهش را توسعه و تحقیق

 .]40[ است شده پرداخته آن به کمتر که است سوالی باشد، داشته تاثیر شرکت

 دارد قرار حد از بیش گذاری سرمایه مشکل معرض در که ثابت های دارایی در گذاریسرمایه عکس بر

 اصلی دلیل که است، روبهرو حد از کمتر گذاریسرمایه مشکل با توسعه و تحقیق در گذاریسرمایه ،]32[

 نظر در با گیرد.می نشات ]26[ مدیریتی هایانگیزه و ]21[ مالی تامین محدودیت از پدیده این وقوع

 اشاره هاپژوهش است، بودن نامشهود و بالا ریسک داشتن توسعه و تحقیق ماهیت که موضوع این گرفتن

 تاثیر مالی تامین منبع اولین عنوان به سهام صاحبان حقوق سرمایه هزینه بر هاشرکت نوآوری که دارند
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 کاهش موجب تواندمی شفافیت تئوری دیدگاه از اطلاعاتی، تقارن عدم کاهش با بنابراین، .]27 و21[دارند

 اما، بخشد. بهبود را خارجی مالی تامین به دسترسی و]16[ شود سهام صاحبان حقوق سرمایه هزینه

 فررریرا جمله؛ از گرفته صورت هایپژوهش نتایج نیست. نوآوری بازدارنده عامل تنها خارجی مالی تامین

 شرایط در حتی که دادند نشان (،1991) همکاران و بایسینگر و (1999) هولمستروم (،2014) همکاران و

 پدیده این وقوع که دارند سوگیری نوآورانه های پروژه برابر در گریز ریسک مدیران مالی، محدودیت نبود

 .]17 ،31، 26[ است هاپروژه این در گذاریسرمایه مدت بلند های افق و شکست بالای های نرخ خاطر به

 مدیران های اقدام تمام مستقیم صورت به توانندنمی مالکان که آنجایی از نمایندگی، تئوری چارچوب در

 توانایی درباره استنباط برای ها پروژه خروجی مانند مشاهده قابل هایعلامت به باید آنها کنند، مشاهده را

 توانندنمی آنها بنابراین و هستند نوسان پر اوقات اغلب خروجی بر مبتنی هایمعیار اما کنند. اتکا مدیران

 به تمایلی مدیران رو، این از. ]13[ دهند نشان را عملکرد به رسیدن برای مدیریت خاص هایاقدام

 را شغلی پیامدهای آنها زیرا ندارند، ریسکی و مدت بلند توسعه و تحقیق های پروژه در گذاریسرمایه

 هایقرارداد که این احتمال .]34[ بخورد شکست گذاریسرمایه تصادفی دلایل وقوع با اگر شوندمی متحل

 هستند کامل غیر ذاتا آنها زیرا است، کم بسیار کنند، غلبه انگیزه مشکل بر کامل صورت به بتوانند صریح

 براین، علاوه.]40[ دهند پوشش کامل صورت به را مدیریت نوآوری نهایی و واقعی محصول توانندنمی و

 که است بعید و است مدت کوتاه خیلی معمولا بورس در شده پذیرفته هایشرکت مدیران قراردادهای

 هایپرداخت بیشتر بنابراین، .]15[ کند محافظت نوآوری شکست از ناشی شغلی های ریسک از را مدیران

 مدیران توانایی از مالکان درک طریق از بلکه شوندنمی تعیین قرارداد طریق از مدیران به گرفته صورت

 اطلاعات این از استفاده و مدیریت های اقدام بر دقیق نظارت که است معتقد هولمستروم شود.می تعیین

 های اقدام تمام کردن مشاهده که حالی در. ]31[ کند غلیه صریح قراردادهای هایبرمحدودیت تواندمی

 بیشتری اطلاعات تواندمی بالا کیفیت با حسابداری اطلاعات است، هزینه پر یا ممکن غیر تقریبا مدیریت

 بهتر را مدیران هایتلاش شناسایی امکان رو، این از و کند فراهم مالکان برای مدیریت هایاقدام درباره را

 و هزینه های نسبت حاشیه، تحلیل درباره شرکت خاص مالی اطلاعات مثال، برای .]13[ کندمی فراهم

 دیدگاه پذیری، ریسک حسب بر مدیران کیفیت ارزیابی در مالکان به تواندمی تولید خطوط های داده

 نتایج و مدیر های اقدام بین رابطه از بهتر درک به منجر و کند کمک گذاریسرمایه سبک استراتژیک،

 دهند کاهش را بازار های نوسان تا کند کمک مالکان به تواندمی اطلاعات شفافیت همچنین، شود. نوآوری

 اطلاعات (،1979) هولمستروم اعتقاد به .]22[ کنند اجتناب مدیران به اطمینان عدم جریمه تحمیل از و

 استفاده مورد مالکان و مدیر رفاه بهیود برای تواندمی باشد، هم ناقص اگر حتی مدیر، اقدام درباره اضافی

 اطلاعاتی محیط کند، منعکس را نهایی نتایج تنها تواند می نوآوری خروجی که حالی در .]29[ گیرد قرار

 مشاهده بهتر را عملکرد این به رسیدن در مدیر مسیر که کندمی فراهم مالکان برای را امکان این شفاف

 ریسک کاهش واسطه به شوندمی تشویق بیشتر شفافیت با هایشرکت در مدیران اساس، این بر کنند.

 .]40[ باشند داشته بیشتری نوآوری شغلی،
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 .]40[ است مرتبط مدیران شغلی ریسک سطح به احتمالا توسعه و تحقیق مخارج و شفافیت بین رابطه

 است مدیریت نوآوری انگیزه ایجاد در کلیدی عوامل از یکی مالکیت ساختار که دهندمی نشان هاپژوهش

 مالکیت با هایشرکت ها،قرارداد بالای هایهزینه دلیل به که دریافتند اسمیت، و فرانسیس .]25 و13[

 کم سهام تعداد داشتن .]25[ دارند کمتری نوآوری متمرکز، مالکیت با هایشرکت به نسبت متمرکز غیر

 .]37[ کندمی ترآسان را شدن جاگیزین امکان و دهدمی کاهش را مدیر زنی چانه قدرت نیز شرکت در

 گذاریسرمایه با است ممکن مدیران دارند، کمتری سهام مالکیت مدیران، که شرکتهایی در بنابراین،

 توسعه طولانی چرخه همچنین، .]18[ شوند مواجه بالاتری شغلی ریسک با توسعه و تحقیق در کردن

 ممکن و است محدود مدیران تصدی دوران زیرا دهد، افزایش را مدیر شغلی ریسک تواندمی هم محصول

 .]41[ نیابد تحقق دوران آن در توسعه و تحقیق در گذاریسرمایه بازده است

 مدیران به شفافیت که دریافتند (،2018) ژانگ و (2003) اسمیت و بوشمن جمله از قبلی های پژوهش

 به منابع تخصیص رو، این از .]40 و23[ کندمی کمک ارزش با توسعه و تحقیق های پروژه انتخاب برای

 به و مدیران نفع به عمدتا که هایی پروژه انجام از و روندمی مثبت فعلی ارزش خالص با هاییپروژه سمت

 موضوع با مرتبط خارجی و داخلی های پژوهش از برخی ادامه در شود.می جلوگیری است، مالکان ضرر

 شود.می بیان پژوهش

 تسهیل را نوآوری اطلاعاتی، شفافیت آیا که پرداختند موضوع این بررسی به (،2019) مارتینسون و براون

 از بالاتری نرخ بیشتر، شفافیت با اطلاعاتی های محیط در که است این از حاکی پژوهش نتایج کند.می

 تامین سهام صاحبان حقوق طریق از بیشتر که صنایعی در شفافیت اثر شود.می انجام توسعه و تحقیق

 تسهیل سرمایه هزینه کاهش طریق از را نوآوری اطلاعاتی، شفافیت رو، این از است. بیشتر کنند،می مالی

 .]20[ کندمی

 انجام مروری صورت به پژوهش این پرداخت. نوآوری بر اطلاعاتی محیط تاثیر بررسی به (،2019) ژانگ

 وافشای اجباری افشاهای مدیران، داوطلبانه هایافشا شامل اطلاعاتی محیط پژوهش این در است. گرفته

 تاثیر طریق از اطلاعاتی محیط که است این از حاکی پژوهش نتایج است. ها رسانه طریق از اطلاعات

 .]39[ باشد داشته شرکت نوآوری بر منفی و مثبت های نقش تواندمی کارایی و مدیران تلاش بر گذاشتن

 حالی در پرداختند. شرکت نوآوری بر داخلی اطلاعات کیفیت تاثیر بررسی به (،2019) همکاران و هوانگ

 که رسمی هایسیستم بخشد،می بهبود را کارها عملکرد و گیری تصمیم داخلی اطلاعات کیفیت که

 در مدیران اختیارات توانندمی داخلی، هایکنترل و بودجه مانند کنند،می ایجاد را کیفیت با اطلاعات

 اطلاعات کیفیت از که هاییشرکت داد نشان پژوهش نتایج وجود، این با سازند. محدود را نوآوری ایجاد

 .]33[ اند داشته بیشتری نوآوری هستند، برخوردار بالاتری داخلی

 که داد نشان وی نتایج است. پرداخته شرکت نوآوری بر اطلاعاتی شفافیت تاثیر بررسی به (،2018) ژانگ

 کاهش طریق از را توسعه و تحقیق در گذاری سرمایه برای مدیران تلاش مستقیم طور به شفافیت

 اطلاعاتی شفافیت که است این از حاکی پژوهش نتایج همچنین، دهد.می افزایش شغلی، هاینگرانی
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 شودمی گذاریسرمایه هایفرصت به توسعه و تحقیق گذاریسرمایه حساسیت افزایش موجب شرکت

]40[. 

 حاکی پژوهش نتایج پرداخت. شرکت نوآوری بر مالی گزارشگری کیفیت تاثیر بررسی به (،2018) پارک

 هاشرکت رو، این از و یابدمی افزایش شرکت آتی نوآوری مالی، گزارشگری کیفیت افزایش با که است این از

 .]36[ دهند انجام توسعه و تحقیق در گذاریسرمایه دارند انگیزه

 که داد نشان وی پژوهش نتایج پرداخت. نوآوری بر مالی تامین تاثیر بررسی به (،2016) آتاناسوو

 استفاده سهام انتشار و بدهی اوراق از مالی تامین برای که امریکا بورس در شده پذیرفته هایشرکت

 دارند بیشتری نوآوری کنند، می مالی تامین بانکی های سیستم از که هایی شرکت با مقایسه در کنندمی

]14[. 

 به آنها پرداختند. نوآورری و شرکت شفافیت مالی، افشای موضوع بررسی به (،2014) مارتینسون و براون

 رابطه نوآوری در گذاریسرمایه و کشور سطح در مالی افشای محیط آیا که پرداختند موضوع این بررسی

 کمتری مالی تامین هایهزینه بالاتر، شفافیت با افشا هایمحیط که داد نشان آنها پژوهش نتایج دارند.

 داد نشان پژوهش نتایج همچنین، دهد.می افزایش را مالکان از خارجی مالی تامین به دسترسی و دارند

 .]19[ دارد توسعه و تحقیق در گذاریسرمایه بر مثبتی تاثیر بیشتر شفافیت که

 نشان آنها پژوهش نتایج پرداختند. نوآوری بر نهادی مالکیت تاثیر بررسی به (،2013) همکاران و آگیون

 ریسک کاهش طریق از نهادی مالکان همچنین، و دارد بیشتری ارتباط نوآوری با نهادی مالکیت که داد

 .]15[ دهندمی افزایش را نوآوری هایانگیزه شغلی

 بر تاکید با توسعه و تحقیق مخارج بر عملیاتی نقد جریان تاثیر بررسی به قربانی حاج تحققی و مرادی

 معنادار تاثیر نقدی پاداش و عملیاتی نقد جریان داد نشان پژوهش نتایج پرداختند. مدیران شایستگی نقش

 تاثیر نقدی غیر پاداش که است صورتی در این و دارد ها شرکت توسعه و تحقیق مخارج بر مثبتی و

 و عملیاتی نقد جریان بین رابطه بر نقدی پاداش منفی تاثیر از نشان نتایج همچنین ندارد. معناداری

 .]9[ندارد معناداری تاثیر نقدی غیر پاداش که است صورتی در این و دارد توسعه تحقیق مخارج

 برای توسعه و تحقیق هایهزینه بر مدیران اعتمادی بیش تاثیر بررسی به همکاران و نوئی پیته رضایی

 پژوهش هاییافته پرداختند. 1395 تا 1391 زمانی دوره برای تهران بورس در شده پذیرفته شرکت 51

 شرکت در توسعه و تحقیق های هزینه افزایش موجب مدیران اعتمادی بیش که است این از حاکی آنها

 .]5[ شودمی

 دارویی هایشرکت در توسعه و تحقیق مخارج بر شرکتی راهبری تاثیر بررسی به همکاران و پور مهربان

 هیات استقلال که است این از حاکی پژوهش نتایج پرداختند. تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 همچنین، دارد. دارمعنی و مثبت تاثیر توسعه و تحقیق مخارج بر نهادی گذارانسرمایه مالکیت و مدیره

 .]11[ دارد دارمعنی و منفی تاثیر توسعه و تحقیق مخارج بر عمده سهامدار مالکیت
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 بورس در شده پذیرفته های شرکت عملکرد بر توسعه و تحقیق هزینه تاثیر بررسی به همکاران و برزگری

 سود بر توسعه و تحقیق های هزینه که است این از حاکی پژوهش نتایج پرداختند. تهران بهادار اوراق

 .]2[ دارد تاثیر اقتصادی افزوده ارزش و عملیاتی نقد جریان بر اما ندارد تاثیر عملیاتی

 شفافیت بر توسعه و تحقیق هایهزینه و نهادی مالکیت فناوری، تاثیر بررسی به کیقبادی و افوسی ملکی

 شرکت در دهدمی نشان پژوهش این نتایج پرداختند. تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته اطلاعات

 افزوده افشاء شفافیت بر توسعه و تحقیق هایهزینه در نهادی مالکیت افزایش با بالا، فناوری سطح با هایی

 می نهادی مالکان نسبت در افزایش دارای که بالا، فناوری سطح با هاییشرکت که حالی در شود،می

 .]10[ شودمی کم اطلاعات شفافیت توسعه، و تحقیق های هزینه افزایش با باشند،

 بازده و محصول بازار رقابت بین رابطه بر توسعه و تحقیق افشای میانجی اثر بررسی به صابری و کامیابی

 هزینه افشای و محصول بازار رقابت بین معناداری و مثبت رابطه داد نشان پژوهش نتایج پرداختند. سهام

 رابطه سهام بازده و محصول بازار رقابت بین که است این بیانگر نتایج چنین هم و دارد توسعه و تحقیق

 رقابت بین رابطه بر توسعه و تحقیق هزینه افشای که داد نشان نتایج بعلاوه دارد، وجود معناداری مثبت

 .]8[ دارد جزئی میانجی اثر سهام بازده و محصول بازار

 توسعه و تحقیق در گذاریسرمایه و سرمایه ساختار نهادی، مالکیت تاثیر بررسی به کامیاب و زاده محمد

 تحقیق در گذاریسرمایه بر سرمایه ساختار و مالکیت ساختار که داد نشان پژوهش هاییافته پرداختند.

  .]7[ ندارند تاثیر توسعه و

 فعال سازی دارو هایشرکت سهام بازده بر توسعه و تحقیق هایهزینه تاثیر بررسی به همکاران و خانی

 معنی تاثیر توسعه و تحقیق هایهزینه که دهد می نشان نتایج پرداختند. تهران بهادار اوراق بورس در

 .]4[ ندارد سهام بازده بر داری

 پژوهش هایفرضیه

 نمود: بیان زیر شرح به را پژوهش هایفرضیه توان می بالا در شده بیان نظری مبانی گرفتن نظر در با 

 دارد. شرکت آتی توسعه و تحقیق مخارج بر مثبت تاثیر شرکت اطلاعات شفافیت اول: فرضیه

 آتی توسعه و تحقیق مخارج و شرکت اطلاعات شفافیت رابطه مدیران، بالای شغلی ریسک دوم: فرضیه

 کند.می تقویت را شرکت

 اطلاعات شفافیت به نسبت توسعه و تحقیق مخارج حساسیت گذاری،سرمایه هایفرصت سوم: فرضیه

 دهدمی افزایش را شرکت

 پژوهش روش

 ماهیت، نظر از و شودمی محسوب کاربردی هایپژوهش نوع از هدف، نظر از حاضر پژوهش

 بورس در شده پذیرفته دارویی های شرکت کلیه حاضر پژوهش آماری جامعه است. همبستگیتوصیفی

 انتخاب سیستماتیک حذف روش به آماری نمونه است. 1397 تا 1387 هایسال بین تهران بهادار اوراق

 در آنها های داده و ماه اسفند پایان به منتهی آنها مالی سال که جامعه های شرکت کلیه و است شده
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 شرکت 30 تعداد بالا های معیار اعمال با اساس این بر اند. شده انتخاب نمونه عنوان به باشد، دسترس

 گردید. انتخاب پژوهش نمونه عنوان به دارویی

 پژوهش هایمتغیر و هاالگو

 اقتباس (16) ژانگ پژوهش از مدل این شود.می استفاده (1) مدل از پژوهش، اول فرضیه آزمون جهت

  است. شده
𝑅&𝐷𝑖𝑡+1 = 𝑎0 + 𝛼1𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑝𝑎𝑟𝑒𝑛𝑐𝑦𝑖𝑡 + 𝛼2𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛼3𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 +
𝛼4𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 + 𝛼5𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛼6𝐾 𝐿⁄ 𝑖𝑡 + 𝛼7𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠_𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 +

𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛼9𝐹𝑖𝑟𝑚_𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼10𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛼11𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 +
𝛼12𝐹𝑜𝑟𝑒𝑔𝑖𝑛_𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡  

 (1) مدل

 بر پژوهش نمونه هایشرکت ابتدا (،2018ژانگ) پژوهش از پیروی به و پژوهش دوم فرضیه آزمون جهت

 و شده تقسیم گروه دو به مدیران شغلی ریسک از شاخصی عنوان به مدیریتی مالکیت درصد میانه اساس

 شود.می برازش بالا و کم شغلی ریسک با گروه دو برای (1) مدل سپس

 اقتباس (2018) ژانگ پژوهش از مدل این شود. می استفاده (2) مدل از سوم فرضیه آزمون منظور به

 است. شده
𝑅&𝐷𝑖𝑡+1 = 𝛼0 + 𝛼1𝑄𝑖𝑡 + 𝛼2𝐻𝑖𝑔ℎ_𝑇𝑟𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛼3𝑄𝑖𝑡 ∗ 𝐻𝑖𝑔ℎ_𝑇𝑟𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 +
𝛼4𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛼5𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼6𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 + 𝛼7𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛼8𝐾 𝐿⁄ 𝑖𝑡 +

𝛼9𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠_𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + 𝛼10𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛼11𝐹𝑖𝑟𝑚_𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼12𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 +
𝛼13𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 + 𝛼14𝐹𝑜𝑟𝑒𝑔𝑖𝑛_𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡  

 (2) مدل

 و تحقیق مخارج تقسیم از است (R&Dit+1) آتی توسعه و تحقیق مخارج وابسته، بالامتغیر روابط در که

 متغیر شوند.می محاسبه زیر صورت به پژوهش مستقل هایمتغیر آید.می دست به هادارایی برجمع توسعه

 رتبه میانگین از که است ترکیبی معیاری و شفافیت سطح برابر ( 𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑝𝑎𝑟𝑒𝑛𝑐𝑦𝑖𝑡) شفافیت مستقل

 به میانه از استفاده با و شده محاسبه زیر معیار سه ابتدا که صورت بدین شود.می محاسبه زیر معیار سه

 داده اختصاص یک عدد میانه از کمتر اعداد به و صفر عدد میانه از بالاتر اعداد به و شده تقسیم دسته دو

 در گردد.می محاسبه شفافیت شاخص عنوان به معیار سه این در شرکت رتبه میانگین سپس است. شده

 اعداد به و یک عدد میانه از بالاتر اعداد به و شده تقسیم گروه دو به میانه براساس نیز اعداد این نهایت

 است. شده داده اختصاص صفر عدد میانه از کمتر

 انحراف بر تقسیم هادارایی کل براساس شده تعدیل گذشته سال سه طی خالص سود معیار انحراف -1

 (.-1) در ضرب ها دارایی کل براساس شده تعدیل گذشته سال سه طی عملیاتی نقدی هایجریان معیار

 است. شرکت در پایین شفافیت دهنده نشان نسبت این بودن تربزرگ
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 تغییر و هادارایی کل میانگین براساس شده تعدیل عملیاتی نقدی های جریان در تغییر بین همبستگی -2

 شده محاسبه سال 3 طی همبستگی این ها،دارایی کل میانگین اساس بر شده تعدیل تعهدی اقلام کل در

 است. کمتر شفافیت بیانگر نسبت این بودن بالاتر است.

 نسبت این بودن بزرگتر عملیاتی. نقدی های جریان قدرمطلق بر تعهدی اقلام کل قدرمطلق تقسیم -3

 نقدی های جریان از عملیاتی سود تفاوت از تعهدی اقلام است. شرکت در پایین شفافیت دهنده نشان

 است. شده محاسبه

 مدیران به متعلق سهام تعداد نسبت برابر (𝑀𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡) مدیریت شغلی ریسک مستقل متغیر

 مالکیت درصد که است بالا شغلی ریسک هنگامی است. شده محاسبه منتشره سهام کل تعداد به شرکت

 مدیران مالکیت درصد میانه از مدیرت شغلی ریسک بندی گروه برای برعکس. و باشد پایین مدیران

 است. شده استفاده

 و سهام صاحبان حقوق بازار ارزش مجموع تقسیم از که (𝑄𝑖𝑡) گذاری سرمایه های فرصت مستقل متغیر 

 آید.می بدست شرکت هایدارایی دفتری ارزش بر هابدهی دفتری ارزش

 افزایش برای که (𝐹𝐼𝑁𝐴𝑁𝐶𝐸𝑖𝑡) سرمایه افزایش متغیر است. زیر موارد شامل پژوهش کنترلی هایمتغیر

 طبیعی لگاریتم طریق برابر (𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡) شرکت اندازه متغیر صفر، عدد صورت این غیر در و 1 عدد سرمایه

 کل تعداد طبیعی لگاریتم برابر (𝐸𝑀𝑃𝐿𝑂𝑌𝑀𝐸𝑁𝑇𝑖𝑡) کارکنان تعداد متغیر شرکت، خالص فروش

 ارزش به بازار ارزش نسبت بیانگر (𝑀𝑇𝐵𝑖،𝑡) دفتری ارزش به بازار ارزش نسبت متغیر شرکت، کارکنان

𝐾) ثابت دارایی نسبت متغیر سهام، صاحبان حقوق دفتری 𝐿⁄ 𝑖𝑡) ثابت های دارایی خالص نسبت با برابر 

 فروش بر تقسیم خالص فروش در تغییر با برابر (𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆_𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡) فروش رشد متغیر دارایی، به

 شرکت سن متغیر دارایی، کل بر خالص سود تقسیم برابر ( 𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡) هاداریی بازده متغیر ،قبل سال

(𝐹𝐼𝑅𝑀_𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡 ) مالی اهرم متغیر بورس، در شده پذیرفته هایسال تعداد طبیعی لگاریتم برابر 

(𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡) خارجی فروش متغیر دارایی، به بدهی مجموع تقسیم با برابر (𝐹𝑂𝑅𝐸𝐼𝑁𝐺_𝑆𝐴𝐿𝐸𝑖𝑡) با برابر 

 بر نقد وجه مانده تقسیم با برابر (𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡) نقدینگی متغیر و سال فروش کل به خارجی فروش نسبت

 است. دارایی

 پژوهش های یافته

 میانگین که است این از حاکی نتایج است. شده ارائه (1) جدول در پژوهش هایمتغیر توصیفی آمار نتایج

 اطلاعاتی شفافیت متغیر است. 001/0 و 005/0 ترتیب به توسعه و تحقیق مخارج متغیر معیار انحراف و

 پژوهش های شرکت از درصد 40 که معنا بدین است. 400/0 آن نسبی فراوانی و است مجازی متغیری

 که است سرمایه افزایش پژوهش این در دیگر مجازی متغیر هستند. بالایی اطلاعاتی شفافیت دارای

 است. 368/0 آن نسبی فراوانی
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 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش(: 1)جدول 

 متغیرها نماد میانگین حداقل حداکثر انحراف معیار

490/0 000/1 000/0 400/0 Transparency شفافیت اطلاعاتی 

001/0 011/0 000/0 005/0 R&D مخارج تحقیق و توسعه 

483/0 000/1 000/0 368/0 Finance افزایش سرمایه 

000/1 712/5 017/1 995/1 Q فرصت های سرمایه گذاری 

127/0 723/0 175/0- 167/0 ROA نرخ بازده دارایی 

220/0 782/0 250/0- 194/0 Salse_Growth رشد فروش 

162/0 514/0 011/0 157/0 K/L خالص اموال تجهیزات به کل دارایی 

349/4 189/53 919/2- 804/3 MTB  دفترینسبت ارزش بازار به ارزش 

217/0 269/1 013/0 601/0 LEV اهرم مالی 

038/0 175/0 013/0 031/0 CASH وجه نقد به دارایی 

683/0 296/3 197/2 861/2 Firm_Age سن شرکت 

186/0 390/0 011/0 069/0 Foreing_Sale فروش خارجی به داخلی 

019/1 272/7 946/1 596/5 Employment لگاریتم کارکنان 

 یافته های پژوهش: منبع

 برقراری از اطمینان جهت مربوطه هایآزمون است لازم پژوهش هایفرضیه آزمون نتایج ارائه از قبل

 هایداده روش بین انتخاب منظور به شود. انجام هاداده نوع تعیین آزمون نیز و رگرسیون کلاسیک فروض

 این از حاکی لیمر F آزمون نتایج است. شده استفاده لیمر F آزمون از مدل، برآورد در ترکیبی و تابلویی

 ضرورت هاسمن آزمون انجام رو، این از است. ترکیبی صورت به هاداده است لازم هامدل تمام در که است

 ندارد.
 پژوهش در شد. استفاده (LR) راستنمایی نسبت آزمون از پژوهش این در واریانس ناهمسانی آزمون برای

 نتایج است. شده استفاده خودهمبستگی وجود عدم یا و ودوج تشخیص برای وولدریج آزمون از حاضر

 این از دارد. وجود خودهمبستگی و واریانس ناهمسانی پژوهش های مدل تمام در که است این از حاکی

 و یافته تعمیم مربعات حداقل رگرسیون روش با ها مدل تخمین واریانس ناهمسانی مشکل رفع برای رو،

 شد. اضافه اول مرتبه اتورگرسیون هامدل تمام به خودهمبستگی مشکل رفع برای
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 ونیفرض رگرس شیپ یآزمون ها جی(: نتا2جدول )

 شماره مدل

نتایج آزمون ناهمسانی 

 واریانس
 لیمر Fنتایج آزمون  نتایج آزمون خودهمبستگی

 آماره خی دو
سطح معنی 

 داری
 Fآماره 

سطح معنی 

 داری
 Fآماره 

معنی سطح 

 داری

 119/0 401/1 000/0 692/32558 000/0 37/2320 (1مدل )

ریسک  -(1مدل )

 شغلی بالا
69/126 000/0 482/30 000/0 418/18 052/0 

ریسک  -(1مدل )

 شغلی پایین
13/2056 000/0 637/20479 000/0 286/2 182/0 

 218/0 232/1 000/0 751/22560 000/0 42/605 (1مدل )

 پژوهش های فرضیه آزمون نتایج

 شرکت آتی توسعه و تحقیق مخارج بر شرکت اطلاعات شفافیت مثبت تاثیر بررسی به پژوهش اول فرضیه

  است. آمده (3) جدول در آن نتایج و شودمی استفاده (1) مدل از آن آزمون برای که پردازدمی

 (: نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش3جدول )
𝑅&𝐷𝑖𝑡+1 = 𝑎0 + 𝛼1𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑝𝑎𝑟𝑒𝑛𝑐𝑦𝑖𝑡 + 𝛼2𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛼3𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼4𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡

+ 𝛼5𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛼6 𝐾 𝐿⁄ 𝑖𝑡 + 𝛼7𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠_𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ 𝛼9𝐹𝑖𝑟𝑚_𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼10𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛼11𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 + 𝛼12𝐹𝑜𝑟𝑒𝑔𝑖𝑛_𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡
+ 𝑒𝑖𝑡 

 ضریب نماد متغیر متغیر
انحراف 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 داریمعنی

 C 455/0 144/0 160/3 002/0 عرض از مبدأ

 Transparency 031/0 009/0 286/3 000/0 شفافیت اطلاعاتی

 Finance 019/0- 008/0 484/2- 013/0 افزایش سرمایه

 Size 049/0- 010/0 755/4- 000/0 اندازه شرکت

 Employment 099/0 009/0 361/10 000/0 کارکنان

نسبت ارزش بازار به 

 ارزش دفتری
MTB 008/0- 002/0 421/3- 000/0 

نسبت خالص دارایی 

 ثابت به دارایی
K/L 588/0- 073/0 022/8- 000/0 

 Salse_Growth 002/0 012/0 200/0 841/0 رشد فروش

 ROA 060/0- 091/0 661/0- 508/0 بازده دارایی ها

 Firm_Age 041/0 011/0 805/3 000/0 سن شرکت
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𝑅&𝐷𝑖𝑡+1 = 𝑎0 + 𝛼1𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑝𝑎𝑟𝑒𝑛𝑐𝑦𝑖𝑡 + 𝛼2𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛼3𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼4𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡
+ 𝛼5𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛼6 𝐾 𝐿⁄ 𝑖𝑡 + 𝛼7𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠_𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ 𝛼9𝐹𝑖𝑟𝑚_𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼10𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛼11𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 + 𝛼12𝐹𝑜𝑟𝑒𝑔𝑖𝑛_𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡
+ 𝑒𝑖𝑡 

 ضریب نماد متغیر متغیر
انحراف 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 داریمعنی

 LEV 386/0- 063/0 104/6- 000/0 اهرم مالی

 CASH 802/0- 126/0 352/6- 000/0 وجه نقد

 Foreing_Sale 038/0- 023/0 625/1- 104/0 فروش خارجی

 AR(1) 363/0 016/0 259/22 000/0 اتورگرسیو مرتبه اول

 225/0ضریب تعیین تعدیل شده  F 486/77آماره 

 978/1آماره دوربین واتسون  000/0داری سطح معنی

 منبع: یافته های پژوهش

 درصد 5 خطایی سطح در که است 286/3 و 031/0 ترتیب به t آماره و اطلاعاتی شفافیت متغیر ضریب

 تاثیر شرکت اطلاعات شفافیت دیگر، عبارت به شود.نمی رد پژوهش اول فرضیه رو، این از است. دارمعنی

 اطلاعات شفافیت افزایش با که گفت توانمی رو این از دارد. شرکت آتی توسعه و تحقیق مخارج بر مثبت

 یابد.می افزایش توسعه و تحقیق مخارج میزان شرکت

 دوم فرضیه است. شده بندی گروه شغلی ریسک متغیر اساس بر پژوهش نمونه دوم، فرضیه آزمون برای

 و تحقیق مخارج و شرکت اطلاعات شفافیت رابطه بر مدیران بالای شغلی ریسک تاثیر بررسی به پژوهش

 است. آمده (4) جدول در آن نتایج و شودمی استفاده (1) مدل از آن آزمون برای که پردازدمی آتی توسعه
 (:نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش4جدول )

𝑅&𝐷𝑖𝑡+1 = 𝑎0 + 𝛼1𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑝𝑎𝑟𝑒𝑛𝑐𝑦𝑖𝑡 + 𝛼2𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛼3𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼4𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 +
𝛼5𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛼6 𝐾 𝐿⁄ 𝑖𝑡 + 𝛼7𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠_𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛼9𝐹𝑖𝑟𝑚_𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼10𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 +

𝛼11𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 + 𝛼12𝐹𝑜𝑟𝑒𝑔𝑖𝑛_𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡  

 نماد متغیر متغیر

 ریسک شغلی بالا ریسک شغلی پایین

 tآماره  ضریب
سطح 

 داریمعنی
 tآماره  ضریب

سطح 

 داریمعنی

عرض از 

 مبدأ
C 475/0- 107/2- 044/0 011/0- 102/7- 000/0 

شفافیت 

 اطلاعاتی
Transparency 081/0- 519/5- 000/0 017/0 832/6 000/0 

افزایش 

 سرمایه
Finance 044/0- 329/3- 001/0 051/0- 729/2- 006/0 

اندازه 

 شرکت
Size 004/0 027/0 979/0 028/0 671/3 000/0 
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𝑅&𝐷𝑖𝑡+1 = 𝑎0 + 𝛼1𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑝𝑎𝑟𝑒𝑛𝑐𝑦𝑖𝑡 + 𝛼2𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛼3𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛼4𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 +
𝛼5𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛼6 𝐾 𝐿⁄ 𝑖𝑡 + 𝛼7𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠_𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + 𝛼8𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛼9𝐹𝑖𝑟𝑚_𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼10𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 +

𝛼11𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖𝑡 + 𝛼12𝐹𝑜𝑟𝑒𝑔𝑖𝑛_𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡  

 نماد متغیر متغیر

 ریسک شغلی بالا ریسک شغلی پایین

 tآماره  ضریب
سطح 

 داریمعنی
 tآماره  ضریب

سطح 

 داریمعنی

 Employment 082/0 769/5 000/0 022/0 948/2 003/0 کارکنان

نسبت 

ارزش بازار 

به ارزش 

 دفتری

MTB 003/0- 872/2- 004/0 038/0- 326/5 000/0 

نسبت 

خالص 

دارایی 

ثابت به 

 دارایی

K/L 312/0- 837/3- 000/0 011/0 241/3 001/0 

رشد 

 فروش
Salse_Growth 010/0- 486/1- 137/0 055/0 819/2 005/0 

بازده 

 دارایی ها
ROA 507/0 524/5 000/0 019/0- 236/5- 000/0 

سن 

 شرکت
Firm_Age 039/0 980/1 048/0 018/0 580/5 000/0 

 LEV 046/0 706/0 480/0 033/0- 506/1- 132/0 اهرم مالی

 CASH 427/1- 841/6- 000/0 011/0 783/2 005/0 وجه نقد

فروش 

 خارجی
Foreing_Sale 057/0- 156/1- 248/0 085/0- 103/1 269/0 

اتورگرسیو 

 مرتبه اول
AR(1) 328/0 947/14 000/0 865/0 620/111 000/0 

آماره دوربین واتسون  ,228/0ضریب تعیین تعدیل شده  , 000/0داری ، سطح معنیF 779/46ریسک شغلی بالا: آماره 

954/1 

آماره دوربین  ,799/0ضریب تعیین تعدیل شده  , 000/0داری سطح معنی , F 314/552ریسک شغلی پایین: آماره 

 773/2واتسون 

 منبع: یافته های پژوهش

 -519/5 و -081/0 ترتیب به پایین شغلی ریسک گروه برای اطلاعاتی شفافیت t آماره و متغیر ضریب

 پایین شغلی ریسک که شرایطی در بنابراین، است. دارمعنی و منفی درصد 5 خطای سطح در که است

 آماره و متغیر ضریب همچنین، دارد. منفی تاثیر آتی توسعه و تحقیق مخارج بر اطلاعاتی شفافیت است،
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t 5 خطای سطح در که است 832/6 و 001/0 ترتیب به بالا شغلی ریسک گروه برای اطلاعاتی شفافیت 

 مخارج بر اطلاعاتی شفافیت است، بالا شغلی ریسک که شرایطی در بنابراین، است. دارمعنی و مثبت درصد

 شرکت اطلاعات شفافیت رابطه مدیران، شغلی بالای ریسک رو، این از دارد. مثبت تاثیر توسعه و تحقیق

  شود.نمی رد پژوهش دوم فرضیه بنابراین، کند.می تقویت را شرکت آتی توسعه و تحقیق مخارج و

 اطلاعات شفافیت بین رابطه بر شرکت گذاریسرمایه هایفرصت تاثیر بررسی به پژوهش سوم فرضیه

 نتایج و شودمی استفاده (2) مدل از آن آزمون برای که پردازدمی آتی توسعه و تحقیق مخارج و شرکت

 است. آمده (5) جدول در آن
 (: نتایج آزمون فرضیه سوم پژوهش5جدول )

 
𝑹&𝑫𝒊𝒕+𝟏 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏𝑸𝒊𝒕 + 𝜶𝟐𝑯𝒊𝒈𝒉_𝑻𝒓𝒂𝒏𝒄𝒆𝒊𝒕 + 𝜶𝟑𝑸𝒊𝒕 ∗ 𝑯𝒊𝒈𝒉_𝑻𝒓𝒂𝒏𝒄𝒆𝒊𝒕 +
𝜶𝟒𝑭𝒊𝒏𝒂𝒏𝒄𝒆𝒊𝒕 + 𝜶𝟓𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊𝒕 + 𝜶𝟔𝑬𝒎𝒑𝒍𝒐𝒚𝒎𝒆𝒏𝒕𝒊𝒕 + 𝜶𝟕𝑴𝑻𝑩𝒊𝒕 + 𝜶𝟖𝑲 𝑳⁄ 𝒊𝒕 +

𝜶𝟗𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔_𝑮𝒓𝒐𝒘𝒕𝒉𝒊𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 + 𝜶𝟏𝟏𝑭𝒊𝒓𝒎_𝑨𝒈𝒆𝒊𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑳𝒆𝒗𝒊𝒕 + 𝜶𝟏𝟑𝑪𝒂𝒔𝒉𝒊𝒕 +
𝜶𝟏𝟒𝑭𝒐𝒓𝒆𝒈𝒊𝒏_𝑺𝒂𝒍𝒆𝒊𝒕 + 𝒆𝒊𝒕  

 ضریب نماد متغیر متغیر
انحراف 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 داریمعنی

 C 174/0 115/0 515/1 129/0 عرض از مبدأ

 Q 015/0- 006/0 483/2- 013/0 فرصت های سرمایه گذاری

 High_Trance 011/0- 015/0 743/0- 457/0 شفافیت اطلاعاتی

تعامل فرصت های سرمایه 

 گذاری بر شفافیت اطلاعاتی
High_Trance*Q 001/0- 007/0 104/0- 917/0 

 Finane 012/0- 006/0 077/2- 038/0 افزایش سرمایه

 Size 029/0- 008/0 578/3- 000/0 اندازه شرکت

 Employment 049/0 007/0 308/7 000/0 کارکنان

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتری
MTB 000/0- 000/0 257/1- 209/0 

نسبت خالص دارایی ثابت به 

 دارایی
K/L 219/0- 049/0 476/4- 000/0 

 Salse_Growth 004/0 004/0 213/0 831/0 رشد فروش

 ROA 273/0 058/0 729/4 000/0 بازده دارایی ها

 Firm_Age 025/0 009/0 649/2 008/0 سن شرکت

 LEV 065/0- 034/0 934/1- 053/0 اهرم مالی

 CASH 628/0- 109/0 712/5- 000/0 وجه نقد
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𝑹&𝑫𝒊𝒕+𝟏 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏𝑸𝒊𝒕 + 𝜶𝟐𝑯𝒊𝒈𝒉_𝑻𝒓𝒂𝒏𝒄𝒆𝒊𝒕 + 𝜶𝟑𝑸𝒊𝒕 ∗ 𝑯𝒊𝒈𝒉_𝑻𝒓𝒂𝒏𝒄𝒆𝒊𝒕 +
𝜶𝟒𝑭𝒊𝒏𝒂𝒏𝒄𝒆𝒊𝒕 + 𝜶𝟓𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊𝒕 + 𝜶𝟔𝑬𝒎𝒑𝒍𝒐𝒚𝒎𝒆𝒏𝒕𝒊𝒕 + 𝜶𝟕𝑴𝑻𝑩𝒊𝒕 + 𝜶𝟖𝑲 𝑳⁄ 𝒊𝒕 +

𝜶𝟗𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔_𝑮𝒓𝒐𝒘𝒕𝒉𝒊𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 + 𝜶𝟏𝟏𝑭𝒊𝒓𝒎_𝑨𝒈𝒆𝒊𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑳𝒆𝒗𝒊𝒕 + 𝜶𝟏𝟑𝑪𝒂𝒔𝒉𝒊𝒕 +
𝜶𝟏𝟒𝑭𝒐𝒓𝒆𝒈𝒊𝒏_𝑺𝒂𝒍𝒆𝒊𝒕 + 𝒆𝒊𝒕  

 ضریب نماد متغیر متغیر
انحراف 

 استاندارد
 tآماره 

سطح 

 داریمعنی

 Foreing_Sale 029/0- 019/0 489/1- 136/0 فروش خارجی

 AR(1) 396/0 014/0 076/28 000/0 اتورگرسیو مرتبه اول

 F 008/77آماره 

 000/0داری سطح معنی

 210/0ضریب تعیین تعدیل شده 

 874/1آماره دوربین واتسون 

 منبع: یافته های پژوهش

 اطلاعات شفافیت بیین رابطه بر شرکت گذاریسرمایه هایفرصت تاثیر بررسی به پژوهش سوم فرضیه

 شودمی استفاده (2) مدل از آن آزمون برای که پردازدمی آتی توسعه و تحقیق مخارج حساسیت و شرکت

 است. آمده (5) جدول در آن نتایج و
 و -001/0ترتیب به اطلاعاتی شفافیت با گذاریسرمایه هایفرصت تعامل متغیر t آماره و متغیر ضریب

 شود.می رد پژوهش سوم فرضیه رو، این از نیست. دارمعنی درصد 5 خطای سطح در که است -104/0

 هایفرصت به شرکت آتی توسعه و تحقیق مخارج حساسیت شرکت، اطلاعات شفافیت دیگر، عبارت به

 دهد.نمی تغییر را گذاریسرمایه

 گیری نتیجه 

 هایپژوهش شود.می معرفی هاشرکت بین رقابت ایجاد و اقتصادی رشد در اصلی محرک عنوان به نوآوری 

 نوآوری و تکنولوژی توسعه بر تواندمی شرکت اطلاعاتی محیط چگونه که موضوع این درباره محدودی

 شفافیت تاثیر بررسی حاضر پژوهش اصلی هدف رو، این از است. شده انجام باشد، داشته تاثیر شرکت

 و شغلی ریسک تعاملی اثرات پژوهش این در همچنین، است. توسعه و تحقیق مخارج بر شرکت اطلاعاتی

 آزمون نتایج است. گرفته قرار بررسی مورد شرکت آتی نوآوری بر اطلاعاتی شفافیت با شغلی هایفرصت

 و تحقیق مخارج میزان شرکت اطلاعات شفافیت افزایش با که که است این از حاکی پژوهش اول فرضیه

 سازگاری (2018) پارک و (2018) ژانگ (،2019) مارتینسون و براون با نتیجه این یابد.می افزایش توسعه

 اطلاعات شفافیت رابطه مدیران، بالای شغلی ریسک که داد نشان پژوهش دوم فرضیه آزمون دارد.نتایج

 مستقیم طور به تواندمی اطلاعاتی شفافیت دیگر، عبارت به کند.می تقویت را شرکت آتی نوآوری و شرکت

 دهد. افزایش شغلی، های نگرانی کاهش واسطه به را توسعه و تحقیق در گذاریسرمایه برای مدیران تلاش

 این از حاکی پژوهش سوم فرضیه آزمون نتایج است. سازگار (2018) ژانگ پژوهش با پژوهش این نتایج

 شرکت آتی توسعه و تحقیق مخارج و اطلاعات شفافیت بین رابطه بر گذاریسرمایه هایفرصت که است

 است. ناسازگار (2018) ژانگ پژوهش با پژوهش این نتایج ندارد. تاثیری
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 طریق از که کرد توصیه دارویی های شرکت مدیران به توانمی پژوهش هایفرضیه نتیجه گرفتن نظر در با

 را شرکت سطح در را توسعه و تحقیق مخارج انجام و نوآوری افزایش زمینه اطلاعات، شفافیت افزایش

 با شودمی پیشنهاد حسابداری هایاستاندارد کنندگان تدوین و گذارنسیاست به همچنین، آورند. فراهم

 افزایش را توسعه و تحقیق مخارج انجام برای آنها تمایل هاشرکت در اطلاعات شفافیت سطح افزایش

 میزان دارویی هایشرکت در گذاریسرمایه هنگام شودمی پیشنهاد گذارنسرمایه به همچنین، دهند.

 هایتحلیل در را متغیر این بر اطلاعاتی شفافیت مستقیم تاثیر و توسعه و تحقیق در شرکت گذاریسرمایه

 قدرت و مالی صورتهای کیفیت تاثیر آتی های پژوهش در شود می پیشنهاد نمایند. لحاظ گذاریسرمایه

 و مالی صورتهای کیفیت بین رابطه بر مدیرعامل قدرت نقش نیز و توسعه و تحقیق مخارج بر مدیرعامل

 گیرد. قرار بررسی مورد توسعه و تحقیق مخارج
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In this competitive world, permanence of companies relies on innovations and 

presentation of new products; but spending research and development expenditure, 

duo to apprehension of its efficiency, is always a concerning issue for managers. The 

aim of this research is to characterize in the impact of information transparency on 

firm innovation regarding the role of career risk managers and investment 

opportunities in medicine companies which are accepted in Tehran Stock Exchange 

(TSE). Sample of research, which is selected by systematic removal method, includes 

30 companies of medicine companies accepted in Stock Exchange (TSE) and over the 

counter during 2008 to 2018. Research type is descriptive-correlation; multivariable 

regression with combined data are used to test research hypothesizes. Results of 

hypothesizes test, show that information transparency of companies has significantly 

positive effect on the firm innovation. Also, it showed that when there is a high career 

risk manager, transparency has positive effects on firm innovation. In addition, the 

results show that investment opportunity dose not effect on the relationship between 

the information transparency and firm innovation. Overall, the results show that 

companies can increase the firm's innovation by increasing information transparency, 

and high career risk can reinforce this impact.     
  

Keywords: Transparency, Innovation, R&D Expenditures, Career Risk Managers, 

Investment Opportunities. 

                                                           
1 bandanisomaye7776@gmail.com 
2 a_soroushyar@yahoo.com ©(Corresponding Author) 


