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 چکيده
 کیو توسعه شرکت با نقش نزد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم یبررس حاضر هدف پژوهش

پژوهش از نظر  نیباشد. ا یشده در بورس اوراق بهادار تهران م رفتهیپذ یدر شرکت ها یزیگر سکیو ر یتیریمد ینیب
موجود  تیکه در پژوهش حاضر وضع ییاز آنجا وبوده  کاربردیپژوهش  کیو از نظر هدف،  یفیو روش توص تیماه
 فیقرار گرفته است، در رد لیو تحل هیاطلاعات گذشته مورد تجز قیاطلاعات، از طر یبا استفاده از جمع آور رهایمتغ

شرکت  511و  نیتدو هیفرض سهپژوهش،  نیانجام ا ریشود. در مس یگنجانده م یدادیو از نوع پس رو یفیمطالعات توص
 یانتخاب شده و داده ها 5105تا  5931 نیساله ب 8 یدوره زمان یبرا کیستماتیبه روش حذف س یریگ نمونه قیاز طر

 لیو تحل هیمورد تجز ایویوز یدر نرم افزار اکسل با استفاده از نرم افزار آمار یپژوهش بعد از گردآور یرهایمربوط به متغ
و  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیداد ب شانن اتیحاصل از آزمون فرض جیقرار گرفتند. نتا

 یریگ میافق تصم نیرابطه ب یزیگر سکیو ر یتیریمد ینیب کیوجود دارد. و نزد یتوسعه شرکت رابطه معکوس معنادار
 کند. یم لیو توسعه شرکت را تعد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد

 ی.زیگر سکیری، تیریمد ینیب کینزد، و توسعه شرکت قیتحق یها یگذار هیسرما، عامل ریمد یریگ میافق تصم کليدی: اژگانو

 

 مقدمه
از  یاریرقابت و بهبود عملکرد بس شیشود. افزای رشد و توسعه شرکتها محسوب م یبرا زهیانگ نیتر یرقابت اصل

امر  نیمتمرکز کنند که ا یمحور یهای و توانمند یاساس داتیخود را بر تول یها تیسازمانها را بر آن داشته که فعال
در سازمانها با هدف  قاتیانجام تحق باشدی م کیولوژتکن یها ینوآور جادیو ا قاتیدر تحق یگذار هیمستلزم سرما

کسب  یفرصتها دیبقا با زهیو توسعه جهت بهبود عملکرد و انگ قیتحق یها تیو فعال ردیگ یصورت م یاز نوآور تیحما
(. در واقع شدت 5939 ابی)محمدزاده و کام دیسازمان را متحول نما یکسب و کار فعل ایخلق کرده و  یدیو کار جد

 تیموجب تقو دیجد یو توسعه شده است. فناور قیتحق یها تیسازمانها از فعال تیحما شیموجب افزا رقابت افتن،ی
 جهیو در نت دیتول ینسب یها نهیهز رییاست علاوه بر آن باعث تغ داتیدر تول شتریتنوع ب جادیو ا دیعوامل تول ییجابجا

استدلال  توانیم نی. بنابراشودیکشورها م تیو در نها اه بنگاه ینسب تیمز شیافزا زیدر بلندمدت و ن یسودآور شیافزا
 .است زیدهنده سود بنگاه ن شیجامعه، افزا یو توسعه علاوه بر محرک بودن رشد و توسعه اقتصاد قینمود که تحق

رده بالا  دگاهیبه طور گسترده از د کیاستراتژ ماتیمنابع و تصم صیبر تخص یرگذاریعامل در تأث رانیمد یاتینقش ح
عامل،  رانیدهد که مد ینشان م ینیب کیطرف، نزد کی(. از 5381 سون،یو م کیقرار گرفته است )همبر دیمورد تأک
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و  ایببرد )آنت نیبلندمدت از ب یایتواند منافع آنها را بدون توجه به مزا یدهند که م یم حیرا ترج یمدت کوتاه یایمزا
 یمنف ریمنجر به تأث هاست ک داریپا یها یورود ازمندیو توسعه ن قیتحق یها تیکه فعال یی(. از آنجا1050همکاران، 

دارد، اگر افق  ازین یپاداش دادن به دوره انتظار طولان ی( اما برا5335و اسلون،  چوی)د شود یم یجار یبر درآمدها یفور
 یناکاف یگذار هیها ممکن است از سرما و توسعه شرکت قیتحق یها یگذار هیعامل کوتاه باشد، سرما ریمد یریگ میتصم

عامل از  ریطور بالقوه توسط ادراک مد و توسعه ممکن است به قیمربوط به تحق یها نهیگر، هزیرنج ببرند. از طرف د
و توسعه  قیتحق یها تیفعال رایرا متحمل شود ز یپاداش کاف افتیعدم در سکیر دیعامل با ریمنحرف شود. مد سکیر

مرتبط با افق  زیگر سکیر حیترج ب،یتتر نیدارند. به ا زیآم تیموفق جهینت یبرا یکم نینامطمئن هستند و تضم اریبس
 و توسعه شود. قیدر تحق یگذار هیبه سرما لیعامل ممکن است منجر به عدم تما ریکوتاه مد میتصم

عوامل و  یفیک شیافزا یو توسعه در راستا قیدر تحق یگذار هیسرما تیاهم لیحاضر به دل قیتحق زهیضرورت و انگ
 داریبه توسعه پا یابیتوسعه به لحاظ دست یدر برنامه ها قاتیقابل تأمل تحق گاهیو جا دیتول یبه سطوح بالا یابیدست

از اثر  یو در حال توسعه حاک افتهیتوسعه  یدر کشورها العاتاز مط یبرخ نکهیاست با ا یو فرهنگ یاجتماع ،یاقتصاد
 شتریب یبررس نهیبالا دارد اما هنوز زم یبا فناور عیو ارزش افزوده صنا یو توسعه بر رشد اقتصاد قیتحق یتهایمثبت فعال

رغم وجود  یدر حال توسعه است عل یکه از جمله کشورها رانیدر ا .در حال توسعه وجود دارد یبه خصوص در کشورها
و  قیتحق یها نهیو به تبع آن عدم توجه به هز یقاتیخلاء تحق ،مناسبی انسان هیو سرما یکیزیف یربناهایو ز ها لیپتانس

 یریگ میافق تصمدارد  یحاضر سع قیرو در تحق نیشرکتها کاملا مشهود است. از ا یمال یتوسعه در گزارشها و صورتها
ی مورد بررسی زیگر سکیو ر یتیریمد ینیب کیو توسعه شرکت با نقش نزد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد

 .قرار دهد تا شکاف های موجود در این رابطه پاسخ داده شود و برای بهره وران موثر باشد

 

 بيان مساله
 یبرا ییها زهیانگ رانیکه مد کند یم انیاست که ب کیاستراتژ یریگ میملاحظات در تصم نیتر یاز اساس یکیافق  مشکل

(. 1001 ،ی؛ لاورت5335بلندمدت دارند )دچاو و اسلون،  یارزش یها یگذار هیمدت خود با رد سرما درآمد کوتاه شیافزا
و رشد شرکت  تیکنند تا موقع یبه منافع خود توجه م شتریفرصت طلب ب رانیدهد که مد ینشان م یندگینما یتئور

ظاهر شوند  یممکن است زمان نمایندگی یتوان استدلال کرد که تضادها یم ب،یترت نی(. به ا5391 نگ،ی)جنسن و مکل
 رانیکند. مد یم دییات یتیریمد ینیب کیرا از منظر نزد دگاهید نیا یمتعدد یکوتاه باشد. مطالعات تجرب رانیکه افق مد

بلندمدت خلق  یها تیبدون توجه به فعال دهند یم حیترج یدنبال کردن منافع شخص یمدت را برا کوتاه یگذار هیسرما
و  بونزی(. گ1058؛ کرافت و همکاران، 1058و همکاران،  ی؛ ل1051است )اوه و همکاران،  نهیها به شرکت یارزش که برا

 یزمان خدمت کوتاه شوند، یم کینزد یعامل مسن که به دوران بازنشستگ رانیکه مد نندک ی( استدلال م5331) یمورف
 . دهند یم یشتریب تیاهم یو سپس به عملکرد فعل کنند یدر دفتر کسب م

 هیمرتبط باشند. نظر زیگر سکیر حیتوانند با ترج یم زیرا دارند ن رانیکه نظرات مخالف افق کوتاه مد ییاستدلال ها
نسبت به تحقق سود  یشتریاجتناب از ضرر ارزش ب یدهد که مردم برا ی( نشان م1059،یچشم انداز )کانمن و تورسک

 ی( مستند م1059و شن ) یشود. جنتر یدر حفظ ثروت م یزیگر سکیبه ر لیتما شیقائل هستند، که منجر به افزا
آنها با عملکرد  یاعاجتم تیثروت، شهرت و موقع رایمحافظه کار هستند ز کیاستراتژ یریگ میدر تصم رانیکنند که مد

برساند  بیممکن است به عملکرد شرکت آس زیمخاطره آم یآنها مرتبط است. انتخاب ها یفعل تیبه دست آمده در موقع
 یبرا یبه آنها زمان محدود رایآنها، ز یشغل تیموقع یدر مراحل بعد ژهیرا در بازار کار لکه دار کند، به و رانیمد راثیو م

 شود. یم هداد فیجبران عملکرد ضع
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 سکیبر رفتار ر یبه طور قابل توجه ندهیآ یشغل تیو در نظر گرفتن امن سمت مدیریتیمطالعات نشان داده اند که حفظ 
بالا در  سکیبلندمدت با ر یها یگذار هیممکن است در انجام سرما رانیرو، مد نیگذارد از ا یم ریعامل تأث ریمد ریپذ

با افق کوتاه، موضوع  رانیمد یبرا جهیکه زمان اشتغال مورد انتظارشان کوتاه است، مردد باشند و در نت یزمان
 سکیاست موضوع ر لابا یها سکیو توسعه که شامل ر قیتحق یها تیفعال یشود. هنگام راه انداز جادیا یزیگر سکیر

سو،  کیگذارد. از  یم ریو توسعه شرکت تأث قیتحق یها یگذار هیاحتمالاً بر سرما یتیریمد ینیب کیو نزد یزیگر
سود آور باشند )براو و  وکند تا به دنبال منافع کوتاه مدت  یعامل را وادار م رانیاز افق کوتاه، مد یناش ینیب کینزد

 (،1058همکاران، 
عامل با افق  رانیداست، م دیشرکت ها مف یو توسعه در بلندمدت برا قیتحق یها یگذار هیدانند سرما یم نکهیا رغمیعل

 گر،ید یها در کوتاه مدت دارند. از سو نهیهز شیافزا لیمشارکت در آن به دل یبرا یکمتر زهیانگ ،کوتاه یریگ میتصم
 یها تیکند. فعال یم دیها را تشد سکیعامل از ر رانیمد یزاریمرتبط با افق کوتاه، ب یفعل تیزمان محدود در موقع

مفهوم افق  کی ن،یعامل هستند. بنابرا ریمد یشغل ندهیآ یبرا یجد یدیو توسعه پرخطر، در صورت شکست، تهد قیتحق
تا پاداش  کشد یطول م یادیو توسعه است که مدت زمان ز قیقمانند تح سکیپرر یها یگذار هیکوتاه، اجتناب از سرما

 داده شود.
(. آنها 1001و همکاران،  کیدارند )فردر اخذ سمت بالا یاز حد برا شیب حی(، ترجرعاملی)مد ییاجرا ریافراد، از جمله مد

 ژهیو باشد، به شتریبلندمدت ب یها که پاداش یزمان یحت دهند، یم حیبلندمدت ترج یها مدت را به پاداش کوتاه یایمزا
است که توسط دوره  یریگ میخاص از مدت زمان شامل افق تصم ینگران کی. رندیگ یم ررا در نظ یمسائل زمان یوقت

احتمال  تواند یم یرابطه طولان کی که کند یم شنهادیپ یندگینما یشود. تئور یمحدود م یفعل تیمورد انتظار در موقع
در سمت خود به  یمدت زمان طولان ییاجرا رانیکه مد یزمان رایکاهش دهد، ز نانهیب کینزد یا وهیعملکرد عوامل را به ش

 (. 1008 ش،یمی)ماتا و ب افتد یآن به خطر م یایمزا آورند، یدست م
 میدهد که تصم یچشم انداز نشان م یاست. تئور یزیگر سکیر زهیانگ ،یریگ میدر رابطه با افق تصم گرینکته د

اجتناب  یاحتمال یانتخاب ها یابیخود در هنگام ارز یفعل سمتدارند از خطر از دست دادن شهرت و  لیتما رندگانیگ
 تیدوره کوتاه مدت زمان مورد انتظار در موقع کیکه تنها  یعامل رانی(. آن دسته از مد1059 ،یو تورسک)کانمن  کنند.

 ازین یپاداش به زمان طولان افتیدر یدهند که برا ینشان م زیمخاطره آم یبه اجتناب از رفتارها لیخود دارند، تما یفعل
را در کوتاه مدت  دهید بیو اعتبار آس یاحتمال فیتا عملکرد ضع ودش یداده م یتنها به آنها زمان محدود رایدارد، ز

که  یدارند، در صورت یکوتاه یریگ میکه افق تصم یعامل رانیمد ن،ی(. بنابرا1008 ش،یمیاصلاح کنند. )متا و ب
 نیندارند. از ا رانهیبه انجام اقدامات سختگ یلیو جبران شود، تما یابیعامل ارز رانیبازپرداخت آن پس از زمان خدمت مد

 یها یگذار هیعامل را از سرما رانیکوتاه ممکن است توجه مد یریگ میافق تصم کیاز  یناش یزیگر سکینظر، ر
 سودآور، اما پرخطر بلندمدت منحرف کند. کیاستراتژ

و  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصمبا تکیه بر مطالب فوق پژوهش حاضر درصدد بررسی 
ی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران زیگر سکیو ر یتیریمد ینیب کیتوسعه شرکت با نقش نزد

 بپردازد.

 

 پيشينه ی پژوهش
پرداختند.  سکیر تیریمد یگر یانجیشرکت با م یبر عملکرد مال رهیمد اتیه ریتاث یبررس( به 5105احدپور و همکاران )

 یخط ونیبا استفاده از رگرس اتیباشد. آزمون فرض یم 5100تا  5935 یدوره زمان یشرکت ط 81شامل  یآمار ینمونه 
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بر  یمعنادار ریتاث رعاملیمد یو دوگانگ رهیمد اتیپژوهش نشان داد که اندازه ه جی. نتادیاجرا گرد وزیویو توسطنرم افزار ا
 تیو مالک سکیر تیریمد یقوق صاحبان سهام ندارند ولها و بازده ح ییکل دارا بازدهیشرکت شاخص ها یعملکرد مال

ها و بازده حقوق صاحبان سهام دارند در  ییکل دارا بازدهیشرکت شاخص ها یبر عملکرد مال یمعنادار ریتاث رهیمد اتیه
شرکت شاخص بازده حقوقصاحبان سهام دارد و بر  یبر عملکرد مال یمعنادار ریتاث رعاملیمد یکه دوره تصد یحال

دهد که اندازه  ینشان م جینتا نیندارد.همچن یمعنادار ریشرکت شاخص بازده حقوق صاحبان سهام تاث یعملکرد مال
ها و  ییبازده کل دارا یشرکت شاخص ها یبر عملکرد مال سکیر تیریمد قیاز طر رعاملیمد یو دوگانگ رهیاتمدیه

شرکت  یبر عملکرد مال سکیر تیریمد قیاز طر رعاملیمد یتصد هدور یول گذارندیرنمیبازده حقوق صاحبان سهام تاث
 قیاز طر رهیمد اتیه تیمالک کهیدر حال گذاردیم ریها و بازده حقوق صاحبان سهامتاث ییبازده کل دارا یشاخص ها

ق یاز طر رهیمد اتیه تیمالک یگذارد ول یم ریها تاث ییاراشرکت شاخص بازده کل د یبر عملکرد مال سکیر تیریمد
 گذارد. ینم ریشرکت شاخص بازده حقوق صاحبان سهام تاث یبر عملکرد مال سکیر تیریمد

در  یو توسعه و سودآور قیتحق نهیهز نیشرکت بر رابطه ب سکیر یانجینقش م یبررس( به 5938رویعی و الحسنی )
شده در  رفتهیشرکت پذ 510راستا اطلاعات  نیدر اپرداختند.  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یشرکت ها

 یسال( مورد بررس -شرکت 810)ها  یژگیو یبا در نظر گرفتن برخ 5931-5939دوره  یبورس اوراق بهادار تهران برا
 ی. براباشدیشرکتها م یوابسته، سودآور ریو متغ سکیو توسعه، ر قیتحق نهیپژوهش، هز نیمستقل ا ریقرار گرفت متغ

استفاده شد.  یحداقل مربعات عاد ونیها از رگرس هیو جهت آزمون فرض یبیترک یداده ها، روش داده ها لیحلت هیتجز
و  یشرکتها رابطه منف یو سودآور سکیو توسعه با ر قیتحق یها نهیهز نینشان داد که ب اتیبدست آمده از فرض جینتا

 دارد. ریشرکت تاث یبر سودآور سکیرو توسعه به واسطه  قیتحق نهیهز نیوجود دارد. همچن یمعنادار
پرداختند.  و توسعه قیدر تحق گذاری هیبر سرما رهیمد ئتیپاداش و ساختار ه ریتاث( به بررسی 5939بزرگی و قائدی )

 یفرصتها جادیو توسعه با ا قیتحق یها تیفعال شودیرشد و توسعه شرکتها محسوب م یبرا زهیانگ نیتر یرقابت، اصل
اهداف و  شبردیدر پ یآن نقش مهم و اساس رهیمد ئتیدر هر سازمان ساختار ه دیسازمان را متحول نما تواندیم دیجد

 تیاهم لیبه دل کنندیم فایورود به عرصه رقابت ا جهینتارزش شرکت و در  شیافزا یدر راستا نهیبه ماتیاتخاذ تصم
و توسعه پرداخته شده  قیتحق یگذار هیبر سرما رهیمد ئتیپاداش و ساختار ه ریتاث یر به بررسموضوع در پژوهش حاض
 یها افتهی. دهدیم لیتشک 5931 - 5930 یسال در بازه زمان 1در طول  ییشرکت دارو 19 یاست. جامعه و نمونه آمار

و توسعه  قیدر تحق یگذار هیبر سرما یمثبت و معنادار ریو اندازه آن تاث رهیمد ئتیپاداش ه دهدینشان م پژوهش
 هیسرما زانیعامل با م ریمد فهیوظ یمستقل و دوگانگ رانیدرصد حضور مد جینتا نیدارد؛ همچن یانتخاب یشرکتها

 .دهدیرا نشان م یمعنادار رابطه معکوس و ،ییدارو یو توسعه در شرکتها قیتحق یگذار
و توسعه شرکت:  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم( به بررسی 1011یاقین و همکاران )

و  یتیریمد ینیب کینزد یها دگاهید بیبا ترکی پرداختند. زیگر سکیو ر یتیریمد ینیب کیبر اساس نزد یحیتوض
 هیشرکت را از سرما یها یگذار هیتواند سرما یکوتاه م یریگ میافق تصم کیکه  استدلال می شود ،یزیگر سکیر

و  یکه دوره تصد کردند یبا صنعت را طراح شده لیتعد یریگ اندازه آنها یکو توسعه منحرف کند.  قیتحق یها یگذار
 نیرابطه مثبت ب کیو  کند یم بیترک رعاملیمد یریگ میافق تصم یبرا یا ندهیعنوان نما را به رعاملیمد تظارسن مورد ان
با نوسان درآمد در سطح  ییها شرکت انیرابطه در م نی. اکند یم دایو توسعه شرکت پ قیتحق یها یگذار هیافق و سرما

در  رعاملیکه سن مد دهد ینشان م جینتا نیتر است. همچن یدر سطح شرکت قو تر نییو فشار عملکرد پا تر نییصنعت پا
دهد که  ینشان م شتریب یها لیو تحل هیاست. تجز یرعاملیمد یتر از دوران تصد مهم یریگ میبر افق تصم یرگذاریتأث
 کند. یم نییرابطه مورد مطالعه را تع یزیگر سکیر
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و توسعه مورد آزمون  قیتحق یگذار هیدر سرما رهیمد ئتیه لاتینقش تحص ی( در پژوهش1059)چانگ کوا و همکاران 
در  نیو توسعه است. همچن قیتحق یگذار هیبر سرما رهیمد ئتیه لاتیمثبت تحص رینشان دهنده تاث جیقرار داده اند نتا

و توسعه را  قیتحق یگذار هیبر سرما رهیمد ئتیه لاتیتحص مثبت ریتاث یحرفه ا تیریمد یکنندگ لیارتباط با نقش تعد
از تخصص و  رهیمد ئتیکه ه یدر واقع زمان کندیم فیرابطه را تضع نیا یخانوادگ تیو مالک ینهاد تیمالک یول تیتقو

 .دارند و توسعه قیتحق یتهایدر فعال یگذار هیسرما یبرا یشتریب لیو تما زهیبرخوردار باشند انگ یشتریمهارت ب
 کیو توسعه به وجود  قیتحق یگذار هیو سرما رهیمد ئتیبر نظارت ه ی( در پژوهش خود مبن1051) یو دارندل کنیگلد

حضور  شیافزا قیاز طر رهیمد ئتینظارت بر ه شیکه افزا یدو ساختار اشاره کردند به صورت نیرابطه شکل معکوس ب
و توسعه  قیتحق یگذار هیو سپس باعث کاهش سرما شیعامل ابتدا باعث افزا رینقش مد یمستقل و دوگانگ رانیمد
 رانیمد یفرصت طلب یتهایاز فعال یریجلوگ قیاز طر رهیمد ئتیاست که نظارت بر ه هیپا نی.شود. استدلال آنها بر ایم

و توسعه جهت  قیبلندمدت تحق یگذار هیبه سرما رانیمد قیتشو در تواندیبه آنان م حیمشاوره صح و ارائه ییاجرا
ممکن است  رهیمد ئتیآستانه مشخص، نظارت بر ه کیحال پس از  نیباشد با ا دیداران مف هیمنابع سرما شیافزا
 نیدر ا رایتوسعه گردد ز و قیتحق یها یگذار هیکاهش داده و باعث کاهش سرما یریپذ سکیرا به ر رانیمد شیگرا

 محتاط تر عمل کنند. دهندیم حیترج یعدم تقارن اطلاعات لیمستقل به دل رانیمورد مد
 یتهایو فعال ینوآور ،یبهره ور یعموم ییتهایحما نیخود تحت عنوان ارتباط ب قیدر تحق (1051آکوستا و همکاران )

درصد  11کرده اند  افتیدر یکه بودجه عموم ییشرکتها دند،یرس جهینت نیبه ا ایاسپان ییغذا عیو توسعه در صنا قیتحق
است که عوامل  نیا انگریموضوع ب نیکرده اند ا یگذار هیسرما وسعهو ت قیتحق یها تیشرکتها در فعال ریاز سا شتریب

 .گرددیو توسعه م قیتحق یتهایدر فعال یگذار هیشرکتها به سرما بیدولت باعث ترغ یاز جمله دخالت ها یگوناگون
 یو توسعه در شرکتها قیتحق یتهایو شدت فعال یشرکت یراهبر یزمهایرابطه مکان ی( به بررس1051)هانور و همکاران 

بر شدت  یمنف ریتاث یشرکت تیحاکم یها زمیاز مکان یکه مجموعه ا دهدینشان م یتجرب یها افتهیپرداخته اند  ییاروپا
و  رهیمد ئتیه یبر عملکرد مال یتوان به پاداش مبتن یها م زمیمکان نیو توسعه دارند از جمله ا قیتحق یگذار هیسرما

 نیاشاره کرد. استدلال آنان بر ا رانیصاحبان سهام و حق سنوات مد یو سهامداران در مجمع عموم رانیتعداد جلسات مد
و  قیتحق یگذار هیبه سرما یتوجه رانیلذا مد باشدیبر عملکرد شرکت م یمبتن رانیاساس است که چون پاداش مد

باعث کاهش عملکرد کوتاه مدت شرکت  نیبلند مدت و پر مخاطره هستند که ا های گذار هیسرما نیا رایتوسعه ندارند ز
 .گردد یکاهش پاداش آنان م جهیو در نت

 

 فرضيه های پژوهش
 و توسعه شرکت رابطه وجود دارد. قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیاول: ب هیفرض
و توسعه  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یتیریمد ینیب کیدوم: نزد هیفرض

 کند. یم لیشرکت را تعد
و توسعه شرکت را  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یزیگر سکیسوم: ر هیفرض
 کند. یم لیتعد

 

 روش شناسی پژوهش
 نییتع یدانش لازم برا ایبه دست آوردن درک  یکاربرد قیاست، هدف از تحق یلحاظ هدف کاربرد از قیتحق نیا

است.  یحاضر ازلحاظ هدف کاربرد قیشده برطرف گردد؛ لذا تحق مشخص و شناخته یازیآن ن لهیوس است که به یابزار
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)غربالگر( استفاده شده است.  جهت انتخاب نمونه آماری مناسب، در این تحقیق از روش نمونه گیری حذفی سیستماتیک
در این روش ابتدا شرایطی جهت انتخاب نمونه تعریف می شود و نمودهای فاقد شرایط مذکور از نمونه حذف می گردند. 

یرهای تحقیق تعیین میشود. دلیل استفاده از این روش و تعریف چنین این شرایط با توجه به مدل آزمون فرضیات و متغ
 شرایطی همگون نمودن نمونه آماری با کل جامعه و امکان تعمیم نتایج حاصل از آزمونها به جامعه آماری می باشد.

( به عنوان 5105 یال 5931 یبازه زمان یاند )در ط بوده ریز طیشرا یکه دارا یجامعه آمار یها شرکت هیکل ن،یهمچن
 :شود یجامعه انتخاب م

 اسفند باشد. 13ها منتهی به  . به منظور قابل مقایسه بودن اطلاعات، پایان سال مالی شرکت5
 ساله( مورد بررسی تغییر دوره مالی نداده باشند. 8. در دوره )1
 . اطلاعات مربوط به متغیرهای انتخاب شده در این پژوهش در دسترس باشد.9
 ها در بازار معامله شده باشد. آن . سهام1
 . جزء موسسات مالی، بانک، سرمایه گذاری و لیزینگ نباشد.1

شرکت از جامعه آماری جهت انجام آزمونها  511گیری حذفی سیستماتیک  در نتیجه اعمال شرایط و ملاحظات در نمونه
 شرکت می باشد.  -سال 391ونه باشد بنابراین حجم نهایی نم سال متوالی می 8انتخاب شدند. دوره تحقیق 

 

 مدل و متغيرهای پژوهش
 :مدل رگرسيونی اول

Corporate R&D Investments i,t = β0 + β1 CEO Decision Horizon i,t +β2 Size i,t + β3 Loss i,t + β4 

SalesVol i,t+ β5 CFOVol i,t+ β6 AQ i,t+ β7 MTB i,t+ β8 LEV i,t+ E i,t 
 

 :مدل رگرسيونی دوم
Corporate R&D Investments i,t = β0 + β1 CEO Decision Horizon i,t + β2 Managerial Myopia i,t + 

β3 (CEO Decision Horizon * Managerial Myopia) + β4 Size i,t + β5 Loss i,t + β6 SalesVol i,t+ β7 

CFOVol i,t+ β8 AQ i,t+ β9 MTB i,t+ β10 LEV i,t+ E i,t 
 

 :رگرسيونی سوممدل 
Corporate R&D Investments i,t = β0 + β1 CEO Decision Horizon i,t + β2 Risk Aversion i,t + β3 

(CEO Decision Horizon * Risk Aversion) + β4 Size i,t + β5 Loss i,t + β6 SalesVol i,t+ β7 CFOVol 

i,t+ β8 AQ i,t+ β9 MTB i,t+ β10 LEV i,t+ E i,t 
 

 وابسته متغير

 (Corporate R&D Investments) و توسعه شرکت قيتحق یها یگذار هیسرما

می باشد. لازم  بر کل فروش خالص میتقس( بیانگر میزان مخارج تحقیق و توسعه شرکت R&D) و توسعه قیتحق مخارج
 قابل استخراج است. یمال یصورتها یها ادداشتیو توسعه از  قیاطلاعات مخارج تحق به ذکر است

 

 متغير مستقل

 (CEO Decision Horizon) عامل ریمد یريگ ميافق تصم

 مورد سنجش قرار می گیرد. عامل ریمد با دوره تصدی عامل ریمد یریگ میافق تصم
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 متغير تعدیل گر

 (Managerial Myopia) یتیریمد ینيب کینزد

 یگذار هیسرما یفرصت و منابع لازم را برا ابندی یدست م یریچشمگ یمال تیموفق به که شرکتها یرود زمان یانتظار م
از حد مورد انتظار  شیب ییکه به طور همزمان بازده دارا ییشرکتها نیداشته باشند بنابرا ندهیبلندمدت در آ یها ییدر دارا
 نیب کیزدن تیریمد ریدرگ ادیکنند به احتمال زی و توسعه کمتر از حد مورد انتظار را گزارش م قیو تحق یابیبازار نهیو هز

 و یابیبازار نهیهز ،ییابتدا لازم است سطح مورد انتظار بازده دارا نیب کینزد یشرکت ها نییو تع ییشناسا یهستند. برا
 ویاز اندرسون و هسا یرویپ راستا به نیبر آورد کرد. در ا یهر شرکت در هر دوره زمان یو توسعه را برا قیهزینه تحق

 :شود یتا سه استفاده م کی( از روابط 5381)
 :5مدل 

 
 :1مدل 

 
 :9مدل 

 
 

 :که در آن
ROAit: ؛یسال جار ییبازده دارا  

ROAit-1 :سال قبل؛ ییبازده دارا 
MKTGit: ؛یسال جار یابیبازار نهیهز 

MKTGit-1 :سال قبل؛ یابیبازار نهیهز 
 R&Dit: ؛یتوسعه سال جار قیتحق نهیهز  

R&Dit-1 :و توسعه سال قبل است قیتحق نهیهز. 
 ریو مقاد ردیگی فوق انجام م یو توسعه با استفاده از الگوها قیتحق نهیو هز یابیبازار نهیهز هایی بازده دارا ریبرآورد مقاد

سه الگو شرکت ها  نیا ینیب شیپ یشده. سپس با توجه به خطا سهیمقا یواقع ریبا مقاد یالگوشده حاصل از  ینیب شیپ
است،  یفیبه صورت ک یتیریمد ینیب نزدیک ریمتغ یریکه اندازه گ ییآنجا. از شودیم یبند میتقس یدر دو گروه اصل

ستند ین یژگیو نیکه شامل چن ی( و به شرکت ها5است عدد ) یتیریمد ینیب نزدیک یژگیو یکه دارا یشرکتها نیبنابرا
 .ردیگ ی( تعلق م0عدد )

 

 (Risk Aversion) یزیگر سکیر

 کیدوره  ی( بازده روزانه سهام براانسیجذر وار ای اریانحراف مع)استاندارد  یشرکت با استفاده از خطا یریپذ سکیر
(. 1051، یویو و س مهوفیو ا 1051؛ ارکنس و همکاران، 5330 مطابق ساندرز و همکاران،) شودی م یریساله اندازه گ

سپس بعد از محاسبه  (.5339)کار،  ردیگ یرا در بر م کیستماتیرسیو هم غ تکیستمایس سکیر هم یریگاندازه  نیا
ریسک پذیری شرکت برای بدست آوردن ریسک گریزی که معکوس ریسک پذیری می باشد مقدار حاصل شده ضربدر 

 می شود.  -5

 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

     (                                                                                                                            )جلد دوم2048، تابستان 28، شماره 6دوره 
 

551 

 متغيرهای کنترلی
 شرکت. هایلگاریتم طبیعی کل دارایی  (:Size) اندازه شرکت -
 تعلق می گیرد. 0و در غیر اینصورت عدد  5چنانچه شرکت زیان گزارش کند عدد  (:Loss) انیز -
 .سال گذشته 1[ در ییدارا نیانگیانحراف استاندارد ]فروش )فروش( / م (:SalesVol) نوسانات فروش -
سال  1ها در  ییدارا نیانگی/ م اتیانحراف استاندارد ]وجه نقد حاصل از عمل (:CFOVolی )نقد انینوسانات جر -

 گذشته.
و در  5(: چنانچه حسابرس شرکت سازمان حسابرسی و موسسه مفید راهبر باشد عدد AQکیفیت حسابرسی ) -

دارای کیفیت  راهبر دیو موسسه مف یسازمان حسابرستعلق می گیرد. استدلال بر این است که  0غیراینصورت عدد 
 می باشد. حسابرسی بالاتری نسبت به سایر موسسات حسابرسی

ها به اضافه ارزش بازار حقوق  ییدارا یمحاسبه شده به عنوان ارزش دفتر ،یدفترنسبت بازار به (: MTBفرصت رشد ) -
 .ها ییدارا یحقوق صاحبان سهام بر ارزش دفتر یارزش دفتر یصاحبان سهام منها

 (: کل بدهی های شرکت تقسیم بر کل دارایی ها.LEVاهرم مالی ) -

 

 پژوهشیافته های 

 آمار توصيفی متغيرهای تحقيق
های پراکندگی  چون میانگین و شاخص های مرکزی هم ی شده شاخصآور جمعی ها دادهبرای بررسی توصیفی  معمولاً

ترین  . در این ارتباط میانگین، اصلیگردد یمانحراف معیار، چولگی و کشیدگی برای هریک از متغیرهای تحقیق ارائه 
ها بر روی یک محور به صورت منظم ردیف  طوری که اگر داده دهد، به ها را نشان می متوسط دادهشاخص مرکزی بوده و 

گیرد. انحراف معیار از پارامترهای پراکندگی بوده و  شوند، مقدار میانگین دقیقاً نقطه تعادل یا مرکز ثقل توزیع قرار می
بوده و شاخص تقارن  ینگیانحراف از قر نییتع یترهاپارام دهد. چولگی نیز از ها را نشان می میزان پراکندگی داده

که جامعه چوله  یصفر، در صورت یمساو یچولگ بیمتقارن برخوردار باشد، ضر عیکه جامعه از توز یهاست. در صورت داده
 یدگیمثبت خواهد بود. کش یچولگ بیچوله به راست باشد، ضر یکه دارا یو در صورت یمنف یچولگ بیبه چپ باشد، ضر

 (.5930 ،یومیو ق ی)مؤمن باشد ینرمال م عیجامعه نسبت به توز یشاخص سنجش پراکندگ زین
 ی توصيفی و آزمون نرمال برای متغيرهای تحقيقها شاخص (:2) جدول

 نرمالیتی توصیفی

 متغیرها

ین
نگ

میا
یار 

مع
ف 

حرا
ان

 

س
یان

وار
 

ی
لگ

چو
ی 

دگ
شی

ک
 

نه
می

ک
نه 

شی
بی

ک 
ویل

رو 
اپی

ش
 

معناداری 
شاپیرو 
 ویلک

 قیتحق یها یگذار هیسرما
 و توسعه شرکت

96119 96990 556915 56895 16988 5 53 556081 06000 

 ریمد یریگ میافق تصم
 عامل

06009 06050 06000 16199 106995 0 06511 516111 06000 

 5 -16111 5 0 56001 06011 06110 06100 06188 یتیریمد ینیب کینزد

 06000 516991 -06553 -36911 196113 -96991 06118 06855 -56091 یزیگر سکیر

 06000 86311 106589 506195 96815 06311 16199 56191 516195 اندازه شرکت

 06000 16833 5 0 96395 16110 06035 06901 06505 انیز
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 06000 596518 16199 06051 936189 16139 06095 06598 06103 نوسانات فروش

 06000 36319 06191 06009 16159 56959 06005 06099 06011 ینقد انینوسانات جر

 06000 96198 5 0 96109 56181 06515 06105 06105 یحسابرس تیفیک

 06000 556511 16191 0613 96151 56991 06105 06199 56983 فرصت رشد

 06000 16391 16098 06059 16819 06110 060158 06115 06191 یاهرم مال

 نرمال بودن جملات اخلالآزمون 

 نتیجه معناداری آماره نام مدل

 توزی 06151   556095 مدل اول
 نرمال
 دارد

 06181 506939 مدل دوم

 06931 506195 مدل سوم

 
 توزیع فراوانی متغيرها (:8) جدول
 یتیریمد ینیب کینزدفراوانی  عیتوز

 درصد فراوانی فراوانی عنوان

 15659 133 یتیریمد ینیب کینزدشرکت های بدون 

 18689 199 یتیریمد ینیب کینزدشرکت های دارای 

 500 391 مجموع

 زیاندهی یفراوان عیتوز

 درصد فراوانی فراوانی عنوان

 83681 899 شرکت های بدون زیاندهی

 50651 33 شرکت های دارای زیاندهی

 500 391 مجموع

 یحسابرس تیفیکفراوانی  عیتوز

 درصد فراوانی فراوانی عنوان

 93681 933 شرکت های بدون کیفیت حسابرسی

 10658 539 شرکت های دارای کیفیت حسابرسی

 500 391 مجموع

 یبرا یاست و شاخص خوب عیدهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توز است که نشان نیانگیم ،یشاخص مرکز نیتر یاصل
که نشان  باشد ی( م516195برابر با ) اندازه شرکت ریمتغ یبرا نیانگیمثال مقدار م یهاست. برا داده تینشان دادن مرکز

 زانیم نییتع یبرا یاریمع ،یپراکندگ یپارامترها ی. به طورکلاند افتهینقطه تمرکز  نیها حول ا داده شتریب دهد یم
ار یانحراف مع ،یپراکندگ یپارامترها نیتر است. از مهم نیانگیها نسبت به م آن یپراکندگ زانیم ای گریکدیاز  یپراکندگ

 یریگ میافق تصم ریمتغ یراب 96990 و توسعه شرکت برابر با قیتحق یها یگذار هیسرما یپارامتر برا نیاست. مقدار ا
 اریانحراف مع نیو کمتر نیشتریب یدارا بیبه ترت ریدو متغ نیا دهد یکه نشان م باشد یم 06050عامل برابر با  ریمد

 هستند. 
 توان یرو م نیادرصد است از  1کمتر از  لکیو رویآزمون شاپ یسطح معناداردر بررسی نرمالیتی متغیرها مشخص شد 

 90از  شیچنانچه تعداد مشاهدات ب یحد مرکز هی. طبق قضستندینرمال برخوردار ن عیاز توز پژوهش یرهایگفت که متغ
 عیمدل از توز یشود که خطاها یمشاهده م نی. همچنستین رهایفرض نرمال بودن متغ یبه برقرار یازیمشاهده باشد، ن

 .ستین رهایمتغ کیکایبه نرمال بودن  یازیرو ن نینرمال برخوردار هستند از ا
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 پژوهش یرهايواحد متغ شهیر یبررس
 یینامانا. باشد یم قیتحق یرهایمتغ ییمانا یها در نظر داشت بررس قبل از برازش مدل شهیهم یستیکه با یاز نکات یکی

. اگر گردد یبرآورد شده م یونیمنجر به کاذب شدن مدل رگرس رهایمتغ یزمان یبودن سر یتصادف یبه عبارت ای رهایمتغ
 یرهایمتغ نیب یرابطه مفهوم چیه ه کیباشند، در حال ایمدل ناپا بیامورد استفاده در برآورد ضر یزمان یسر یرهایمتغ

 د.ریانجام گ رهایمتغ نیارتباط ب زانیدر مورد م ینادرست یها تا استنباط شود یمدل وجود نداشته باشد، موجب م
 مانایی برای متغيرها آزموننتایج  (:3)جدول 

 شــرح
 هاریس

 نتیجه سطح معناداری آماره

 مانا است 06000 -96381 و توسعه شرکت قیتحق یها یگذار هیسرما

 استمانا  06000 -196111 عامل ریمد یریگ میافق تصم

 مانا است 06000 -516808 یتیریمد ینیب کینزد

 مانا است 06000 -556305 یزیگر سکیر

 ستنیمانا  5 36000 اندازه شرکت

 مانا است 06000 -536110 انیز

 ستنیمانا  5 16511 نوسانات فروش

 مانا است 06000 -16198 ینقد انینوسانات جر

 مانا است 06000 -96981 یحسابرس تیفیک

 مانا است 06000 -516819 فرصت رشد

 مانا است 06000 -36991 یاهرم مال

 )مانایی جملات خطا( آزمون هم جمعی

 نتیجه سطح معناداری آماره نام مدل

 مانا است 06000 -96101 مدل اول

 مانا است 06000 -86910 مدل دوم

 مانا است 06000 -86193 مدل سوم

درصد می  1( دارای سطح معناداری کمتر از نوسانات فروشو  اندازه شرکتمشاهده می شود که همه ی متغیرها )به جز 
باشند از این رو مانا هستند. در بررسی جملات اخلال)هم جمعی( مشاهده می شود که خطاها دارای سطح معناداری کمتر 

 مانا است و نیازی به مانایی یکایک متغیرها نیست.درصد می باشد از این رو مدل به صورت هم جمعی  1از 

 

 اف ليمر آزمون
در برآورد مدل پانل دیتا با دو حالت کلی روبرو هستیم. حالت اول این است که عرض از مبدأ برای کلیه مقاطع یکسان 

ی تمام مقاطع عرض از مبدأ برا  ( مواجه هستیم. حالت دومpooled dataاست که در این صورت با مدل پولد دیتا )
 -دو حالت فوق از آزمونی به نام اف. برای شناسایی شود یم( گفته panel dataمتفاوت است که به این حالت پانل دیتا )

کمتر باشد از مدل پانل دیتا و در صورتی که  0601از  fی آزمون دار یمعن. پس در صورتی که سطح شود یملیمر استفاده 
لیمر را برای مدل اول الی  Fآزمون . حال با توجه به مدل زیر شود یمباشد از مدل پولد دیتا استفاده  تر بزرگ 0601از 

 .شود یمچهارم محاسبه 
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 آزمون اف ليمر (:0)جدول 
 یدار یسطح معن آماره مدل ها

 06000 1683 مدل اول

 06000 1638 مدل دوم

 06000 1631 مدل سوم

 در نظر گرفت.  را پنل ها دادهنوع  توان ی% است بنابراین م1از  کمتراین آزمون  یدار یاز آنجا که سطح معن

 
 آزمون هاسمن (:5)جدول 

 یدار یسطح معن آماره مدل ها

 06051 53618 مدل اول

 06000 95600 مدل دوم

 06000 90691 مدل سوم

در برابر اثرات تصادفی مورد درصد است از این رو اثرات ثابت  1سطح معناداری آزمون هاسمن کمتر از 
 گیرند. پذیرش قرار می

 

 ی مدلها ماندهآزمون خود همبستگی 

 درست اصل در فرض این اگر. هستند ناهمبسته دو به دو شده مشاهده خطاهای که میشود فرض رگرسیونی کارهای در
 را ما، فرض این برقراری عدم شدن آشکار برای، زمان ترتیب برابر در ها مانده نمودار که داشت خواهیم انتظار، نباشد
 سریالی خودهمبستگی. گویند اول مرتبه همبستگی خود، خود قبل دوره یک با متغیر یک همبستگی رابطه به. کند کمک
 .باشد می مختلف زمانی فواصل در وفقه یک با ولی خود با شده داده متغیر بین رابطه

 آزمون خودهمبستگی سریالی (:6)جدول 

 یدار یسطح معن آماره شرح

 06000 5886311 مدل اول

 06000 5806111 مدل دوم

 06000 5816913 مدل سوم

 0601کمتر از  آزمون نیدر ا یدار یسطح معن یمقدار بدست آمده برا شود یگونه که مشاهده م همان
 Autoوجود دارد. که با استفاده از دستور  یالیسر یمشکل خودهمبستگ رو در مدل نیاز ا باشد یم

Correlation مشکل رفع شده است. نیدر نرم افزار استاتا، ا 

 

 نتایج فرضيه اول
 و توسعه شرکت رابطه وجود دارد. قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیب

 تخمين نهایی مدل رگرسيونی اول (:7)جدول 
 هم خطی معناداری Z آماره استاندارد انحراف ضرایب متغیرها

 5615 06000 -51619 06119 -36151 عامل ریمد یریگ میافق تصم

 5658 06030 5690 06005 06001 اندازه شرکت

 5650 06000 91619 06009 06511 انیز

 5608 06000 -1653 06050 -06011 نوسانات فروش
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 5609 06000 9693 06019 06111 ینقد انینوسانات جر

 5601 06000 -59699 06519 -16511 یحسابرس تیفیک

 5601 06000 -550611 06051 -56115 فرصت رشد

 5601 06000 -91611 06003 -06995 یاهرم مال

  06000 11653 06011 16115 عرض از مبدا

 سایر آماره های اطلاعاتی

 سطح معناداری آماره والد آماره والد ضریب تعیین تعدیل شده

 06000 8685 درصد 31

 1651 دوربین واتسون

 1دارای ضریب منفی و سطح معناداری کمتر از عامل  ریمد یریگ میافق تصمنتیجه فرضیه: مشاهده می شود متغیر 
و توسعه  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیبدرصد می باشد از این رو می توان گفت که 

 شرکت رابطه وجود دارد.
درصد است که نشان می دهد متغیرهای توضیحی توانسته اند  31کیفیت برازش مدل: ضریب تعیین تعدیل شده برابر با 

درصد است که نشان می دهد مدل  1درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند. سطح معناداری والد نیز کمتر از  31
قرار دارد و نشان از نبود  161الی  561بار کافی برخوردار است. آماره دوربین واتسون نیز در بازه برازش شده از اعت

 خودهمبستگی مرتبه اول در مدل دارد.

 

 نتایج فرضيه دوم
 لیو توسعه شرکت را تعد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یتیریمد ینیب کینزد

 کند. یم
 تخمين نهایی مدل رگرسيونی دوم (:2)جدول 

 هم خطی معناداری Z آماره انحراف استاندارد ضرایب متغیرها

 5611 06000 99631 06019 56011 عامل ریمد یریگ میافق تصم

 5619 06000 -1689 06000 -06009 یتیریمد ینیب کینزد

 *عامل ریمد یریگ میافق تصم

 یتیریمد ینیب کینزد
06505- 06008 55695- 06000 5611 

 5698 06000 51613 06910 556519 اندازه شرکت

 5611 06000 -13611 06001 -06598 انیز

 5659 06000 59691 06059 06119 نوسانات فروش

 5655 06000 1608 06011 06551 ینقد انینوسانات جر

 5603 06000 10635 06515 16191 یحسابرس تیفیک

 5601 06000 99618 06011 56911 فرصت رشد

 5601 06000 19611 06050 06131 یاهرم مال

  06000 -18611 06098 -16111 عرض از مبدا

 سایر آماره های اطلاعاتی

 سطح معناداری آماره والد آماره والد ضریب تعیین تعدیل شده

 06000 1639 درصد 90

 1653 دوربین واتسون
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ی دارای ضریب منفی و سطح تیریمد ینیب کینزدعامل* ریمد یریگ میافق تصمنتیجه فرضیه: مشاهده می شود متغیر 
 ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یتیریمد ینیب کینزددرصد می باشد از این رو می توان گفت  1معناداری کمتر از 

 کند. یم لیو توسعه شرکت را تعد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما
درصد است که نشان می دهد متغیرهای توضیحی توانسته اند  90کیفیت برازش مدل: ضریب تعیین تعدیل شده برابر با 

درصد است که نشان می دهد مدل  1درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند. سطح معناداری والد نیز کمتر از  90
قرار دارد و نشان از نبود  161الی  561آماره دوربین واتسون نیز در بازه برازش شده از اعتبار کافی برخوردار است. 

 خودهمبستگی مرتبه اول در مدل دارد.

 

 نتایج فرضيه سوم
 کند. یم لیو توسعه شرکت را تعد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یزیگر سکری

 تخمين نهایی مدل رگرسيونی سوم (:9)جدول 
 هم خطی معناداری Z آماره انحراف استاندارد ضرایب متغیرها

 1630 06000 -3695 06999 -96199 عامل ریمد یریگ میافق تصم

 1681 06000 55658 96139 156918 یزیگر سکیر

 *عامل ریمد یریگ میافق تصم

 یزیگر سکیر
06111 06011 3690 06000 5615 

 5658 06000 -1619 06501 -06118 شرکت اندازه

 5651 06000 -9698 06515 -06191 انیز

 5650 06000 -1611 56011 -16303 نوسانات فروش

 5608 06000 -3611 06111 -16911 ینقد انینوسانات جر

 5609 06000 -8611 06551 -06381 یحسابرس تیفیک

 5601 06000 8699 06111 16010 فرصت رشد

 5601 06000 9601 06883 16119 یمالاهرم 

  06000 -1699 06119 -56115 عرض از مبدا

 سایر آماره های اطلاعاتی

 سطح معناداری آماره والد آماره والد ضریب تعیین تعدیل شده

 06000 593619 درصد 11

 1691 دوربین واتسون

و سطح  مثبت بیضر یدارا یزیگر سکیر عامل* ریمد یریگ میافق تصم ریشود متغ یمشاهده منتیجه فرضیه: 
عامل  ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یزیگر سکیتوان گفت که ر یرو م نیباشد از ا یدرصد م 1کمتر از  یمعنادار
 کند. یم لیو توسعه شرکت را تعد قیتحق یها یگذار هیو سرما

نشان می دهد متغیرهای توضیحی توانسته اند درصد است که  11کیفیت برازش مدل: ضریب تعیین تعدیل شده برابر با 
درصد است که نشان می دهد مدل  1درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند. سطح معناداری والد نیز کمتر از  11

قرار دارد و نشان از نبود  161الی  561برازش شده از اعتبار کافی برخوردار است. آماره دوربین واتسون نیز در بازه 
 ودهمبستگی مرتبه اول در مدل دارد.خ
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 نتيجه گيری و پيشنهادات
 کیو توسعه شرکت با نقش نزد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم یبررستحقیق پیش رو به 

 ی پرداخته است. جامعه آماری تحقیق حاضر، کلیه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراقزیگر سکیو ر یتیریمد ینیب
شرکت به  511می باشد. که پس از اعمال محدودیت های تحقیق تعداد  5105الی  5931بهادار تهران در دوره زمانی 

ی تحقیق از تجزیه و تحلیل رگرسیون عنوان نمونه مورد مطالعه در این تحقیق انتخاب شدند. پس از اندازه گیری متغیرها
 ی تحقیق استفاده گردید. هارای آزمون فرضیهخطی چند متغیره مبتنی بر تکنیک داده های پانل ب

 و توسعه شرکت رابطه وجود دارد. قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نی: باولفرضيه 

 یو سطح معنادار یمنف بیضر یعامل دارا ریمد یریگ میافق تصم ری: متغهیبا توجه به جدول حاصل از آزمون فرض
و  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیتوان گفت که ب یرو م نیباشد از ا یدرصد م 1کمتر از 

 توسعه شرکت رابطه وجود دارد.

و توسعه  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یتیریمد ینیب کی: نزددومفرضيه 

 کند. یم لیشرکت را تعد

 یمنف بیضر یدارا یتیریمد ینیب کیعامل*نزد ریمد یریگ میافق تصم ری: متغهیاز آزمون فرضبا توجه به جدول حاصل 
 یریگ میافق تصم نیرابطه ب یتیریمد ینیب کیتوان گفت نزد یرو م نیباشد از ا یدرصد م 1کمتر از  یو سطح معنادار

 کند. یم لیو توسعه شرکت را تعد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد

و توسعه شرکت را  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یزیگر سکی: رسومفرضيه 

 کند. یم لیتعد
مثبت و  بیضر یدارا یزیگر سکیعامل* ر ریمد یریگ میافق تصم ری: متغهیبا توجه به جدول حاصل از آزمون فرض

 ریمد یریگ میافق تصم نیرابطه ب یزیگر سکیتوان گفت که ر یرو م نیباشد از ا یدرصد م 1کمتر از  یسطح معنادار
 کند. یم لیو توسعه شرکت را تعد قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما

و توسعه  قیتحق یها یگذار هیعامل و سرما ریمد یریگ میافق تصم( به بررسی 1011در این راستا یاقین و همکاران )
 یتیریمد ینیب کینزد یها دگاهید بیبا ترکی پرداختند. زیگر سکیو ر یتیریمد ینیب کیبر اساس نزد یحیشرکت: توض

 هیشرکت را از سرما یها یگذار هیتواند سرما یکوتاه م یریگ میافق تصم کیکه  استدلال می شود ،یزیگر سکیو ر
و  یکه دوره تصد کردند یبا صنعت را طراح شده لیتعد یریگ اندازه آنها یکو توسعه منحرف کند.  قیتحق یها یگذار

 نیرابطه مثبت ب کیو  کند یم بیترک رعاملیمد یریگ میافق تصم یبرا یا ندهیعنوان نما را به رعاملیمد تظارسن مورد ان
با نوسان درآمد در سطح  ییها شرکت انیرابطه در م نی. اکند یم دایو توسعه شرکت پ قیتحق یها یگذار هیافق و سرما

در  رعاملیکه سن مد دهد ینشان م جینتا نیتر است. همچن یدر سطح شرکت قو تر نییو فشار عملکرد پا تر نییصنعت پا
دهد که  ینشان م شتریب یها لیو تحل هیاست. تجز یرعاملیمد یتر از دوران تصد مهم یریگ میبر افق تصم یرگذاریتأث
 کند. یم نییرابطه مورد مطالعه را تع یزیگر سکیر

اوراق بهادار پیشنهاد می شود جهت بهره مندی سرمایه گذاران شرکت های بورسی را بر اساس معیاری به سازمان بورس 
 جامع از جهت میزان سرمایه گذاری در تحقیق و توسعه رتبه بندی و در قالب گزارشی افشا کنند.
شرکت ها مورد بررسی  به تحلیل گران بنیادی پیشنهاد می شود با معیارهای مختلف میزان افق تصمیم گیری مدیران

 قرار داده و میزان اثرگذاری آن بر متغیرهای عملکرد را مورد ارزیابی قرار دهند.

به سرمایه گذاران بنیادی پیشنهاد می شود در بررسی شرکت ها برای سرمایه گذاری به ویژگی های شخصیتی مدیران از 
 جمله نزدیک بینی توجه داشته باشند.
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شود در انجام خدمات حسابرسی به ویژگی های رفتاری مدیران و اثرگذاری آن بر صورت های  به حسابرسان پیشنهاد می
 مالی را مورد توجه و بررسی قرار دهند.

به سازمان بورس اوراق بهادار پیشنهاد می شود بر اساس معیارهای مختلف شرکت های بورسی را در هر صنعت خود از 
 رد بهره مندی بهره وران قرار گیرد.جهت ریسک رتبه بندی و افشا کنند تا مو

به مدیران شرکت ها پیشنهاد می شود سعی در تقویت و سرمایه گذاری در امر تحقیق و توسعه داشته باشند تا مقدمات 
 افزایش عملکرد شرکت فراهم شده و در نتیجه بازدهی ایجاد گردد.
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