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 چکیده

شوند و نقش  عنوان بازیگران کلیدی در فرآیند رشد و توسعه اقتصادی هر کشور شناخته می های اقتصادی به بنگاه

ها برای دستیابی به اهداف بلندمدت و  کنند. مدیران این بنگاه ای در تحقق اهداف کلان اقتصادی ایفا می کننده تعیین

ها هستند. با این حال، بسیاری از  لی و تخصیص کارآمد سرمایهافزایش ارزش شرکت، ملزم به مدیریت بهینه منابع ما

عنوان هزینه تلقی کرده و از مزایای بلندمدت و سودآورانه این  و توسعه را صرفاً به پژوهشمدیران صنعتی مخارج 

و توسعه  پژوهشهدف اصلی این پژوهش، بررسی تأثیر چرخش مدیرعامل بر مخارج  .ورزند ها غفلت می گذاری سرمایه

شرکت  467های پژوهش از  گر استقلال هیئت مدیره در این رابطه است. در این راستا، داده و همچنین نقش تعدیل

ها،  آوری شده است. برای آزمون فرضیه جمع 4144تا  4089شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی  پذیرفته

کار گرفته شده است تا علاوه بر کنترل اثرات  های ترکیبی به داده و تحلیل (GMM) یافته روش حداقل مربعات تعمیم

های آماری نشان  نتایج تحلیل .طور دقیق مورد ارزیابی قرار گیرد گر به فردی و زمانی، اثرات متغیرهای مستقل و تعدیل

این معنا که تغییر در  ها دارد؛ به و توسعه شرکت پژوهشدهد که چرخش مدیرعامل تأثیر مثبت و معناداری بر مخارج  می

شود. همچنین، استقلال هیئت مدیره  می یپژوهشهای نوآورانه و  گذاری در فعالیت مدیریت ارشد موجب افزایش سرمایه

تر،  هایی با هیئت مدیره مستقل ای که در شرکت گونه کند؛ به گر، این رابطه مثبت را تقویت می عنوان یک متغیر تعدیل به

کنند که سازوکارهای  ها تأکید می تر است. این یافته و توسعه قوی پژوهشبر افزایش مخارج  تأثیر چرخش مدیرعامل

های  گذاری توانند نقش مهمی در تسهیل تصمیمات استراتژیک مرتبط با سرمایه حاکمیت شرکتی و ساختار نظارتی می

 .ها گردند شرکت آفرینی بلندمدت نوآورانه ایفا نمایند و در نهایت موجب بهبود عملکرد و ارزش

 واژگان کلیدی

 و توسعه، استقلال هیئت مدیره پژوهشچرخش مدیرعامل، مخارج 

 .دانشگاه فرهیختگان کرمان، کرمان، ایران .4

 .واحد کرمان، دانشگاه آزاد اسلامی، کرمان، ایران . دکتری حسابداری،9
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 مقدمه

محور به اقتصاد  عنوان زیربنای اساسی گذار از اقتصاد منبع به (R&D) و توسعه پژوهشهای  فعالیتدر عصر حاضر، 

سازی دانش جدید  ها نقشی کلیدی در ایجاد، توسعه و تجاری شوند. این فعالیت محور در سطح جهانی شناخته می دانش

شوند  ب میبنیان محسو های دانش گذاری در شرکت های سرمایه ترین مؤلفه عنوان یکی از مهم کنند و به ایفا می

تواند نتایج  و توسعه، با توجه به ماهیت نوآورانه آن، می پژوهشگذاری در  (. سرمایه4086اصل،  )شیرمحمدی و هاشمی

رو، یکی از عوامل مهم در دستیابی به  های عملیاتی شرکت به همراه داشته باشد و از این مالی متفاوتی نسبت به سایر هزینه

 .(4087پور و همکاران،  شود )کاس تلقی می مزیت رقابتی پایدار

، بسیاری از کشورها سطح وری عوامل تولید بهرهو  توانمندی فناورانهدر ارتقاء  R&D با توجه به اهمیت فزاینده

های  کنند. از منظر نظریه و توسعه از تولید ناخالص داخلی تعیین می پژوهشیافتگی خود را بر اساس سهم بودجه  توسعه

و توسعه به همراه سرمایه انسانی از ارکان اصلی ارتقای نرخ رشد اقتصادی بلندمدت  پژوهشزا،  رشد اقتصادی درون

نقش بسزایی در  R&D گذاری مستمر در یافته نیز مؤید آن است که سرمایه شوند. تجربه کشورهای توسعه محسوب می

و توسعه نه تنها موجب  پژوهشهای  لیتدر سطح بنگاه، افشای فعا .وری داشته است های فناورانه و افزایش بهره جهش

، گذاران جلب اعتماد سرمایهتواند منجر به  شود، بلکه می ارتقای شفافیت اطلاعاتی و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی می

(. با این حال، مدیریت 9447، 4حب و یونسیگردد )ر ها افزایش ارزش بازار شرکتو  های جدید بازار کسب فرصت

های مدیریتی هماهنگ با اهداف بلندمدت  و توسعه نیازمند ساختارهای حاکمیتی مناسب و انگیزه پژوهشاثربخش 

 .سازمان است

ترین سازوکارهای  عنوان یکی از مهم ، بهاستقلال اعضای غیرموظفویژه  به مدیره های هیأت ویژگیدر این میان، 

آفرین  های ارزش و هدایت منابع به سمت فعالیت نظارت بر تصمیمات مدیریتیحاکمیت شرکتی، نقش مؤثری در 

تواند از طریق کاهش تضاد منافع و نظارت مؤثر بر  مدیره می کنند. استقلال هیأت و توسعه ایفا می پژوهشهمچون 

یکی از ابزارهای  چرخش مدیرعاملهمچنین،  .را بهبود بخشد R&D عملکرد مدیرعامل، کیفیت تصمیمات مرتبط با

تواند با ایجاد  (. این سازوکار می9448، 9شود )هنری و همکاران ها محسوب می ترل نمایندگی در شرکتکلیدی برای کن

انگیزه برای مدیران جهت ارتقای عملکرد، از انحراف منابع در شرکت جلوگیری کند. در بازارهای رقابتی، مدیرانی که 

های  دارند و این مسئله ممکن است بر سیاستقادر به افزایش ارزش شرکت نباشند، در معرض خطر برکناری قرار 

 .(4089و توسعه تأثیرگذار باشد )بهرامی،  پژوهشگذاری بلندمدت مانند  سرمایه

و توسعه از منظر اقتصادی و بنگاهی، و در نظر گرفتن این واقعیت که تاکنون پژوهش  پژوهشبا توجه به اهمیت دوگانه 

گر استقلال  و توسعه با در نظر گرفتن نقش تعدیل پژوهشمخارج  تأثیر چرخش مدیرعامل برمستقلی به بررسی 

در بازار سرمایه ایران نپرداخته است، مطالعه حاضر درصدد است تا این شکاف پژوهشی را پر نماید. این  مدیره هیأت

گیری  تصمیم های نوآورانه، راهگشای تواند با تبیین روابط میان حاکمیت شرکتی، پویایی مدیریتی و سیاست می پژوهش

 .ها باشد ها در جهت تخصیص بهینه منابع و ارتقای توان رقابتی بنگاه گذاران و مدیران شرکت گذاران، سیاست سرمایه
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 0 توسعه و پژوهش مخارج و مدیرعامل چرخش بین برارتباط مدیره هیات استقلال کنندگی تعدیل نقش

 

 پژوهش ینهنظری و پیشمبانی 

های  داراییهای استراتژیک و پیشرفت فناوری اطلاعات، نقش  ها، همکاری در دو دهه اخیر، تحولاتی نظیر ادغام شرکت

این .  (9440، 0)لئو و همکاران اند برجسته ساخته ها آفرینی شرکت ارزشرا به عنوان یکی از عوامل کلیدی در  نامشهود

مندی پژوهشگران  ها، موجب افزایش علاقه شرکت ارزش دفتری و ارزش بازارتحولات، همراه با افزایش شکاف میان 

ه است. یکی از دلایل اصلی گسترش این شکاف، شد های نامشهود گیری و شناسایی دارایی اندازهحسابداری به 

هاست.  کارانه و الزامات استانداردهای حسابداری در شناسایی این دارایی های ناشی از رویکرد محافظه محدودیت

های نامشهود دارند، که این  ، تمایل کمی به تأیید داراییاطمینان ریسک بالای عدمهمچنین، مؤسسات حسابرسی به دلیل 

ها نسبت به ارزش بازار را کاهش داده  اثر منفی گذاشته و توان تبیین آن های مالی محتوای اطلاعاتی صورتر موضوع ب

1المللی هیئت تدوین استانداردهای حسابداری بیندر واکنش به این چالش،  .است
 مالیهیئت استانداردهای حسابداری و  

آغاز  های نامشهود گیری دارایی شناسایی و اندازههایی جهت  برای تدوین چارچوب 9444هایی را از اوایل دهه  تلاش0

محور و افزایش قابلیت اتکای اطلاعات  کردند. این نهادها با تأکید بر تغییر ماهیت اقتصاد جهانی به سمت اقتصاد دانش

 .گری مالی تأکید دارندهای گزارش نامشهود، بر ضرورت بازنگری در رویه

ارتباط میان متغیرهای حسابداری سنتی و های تجربی در حوزه حسابداری به بررسی  در همین راستا، بسیاری از پژوهش

، 6)پاسکال و همکاران گذاران را ارزیابی کنند اند تا سودمندی اطلاعات مالی برای سرمایه پرداخته ها ارزش شرکت

ترین مصادیق مورد  به عنوان یکی از مهم (R&D) و توسعه پژوهشهای  فعالیتامشهود، های ن در میان دارایی (9444

های  اند و در سال ها متمرکز بوده بر اهمیت افشای این فعالیت (4888؛ 4886، 7) لئو اند. مطالعات اولیه توجه قرار گرفته

سوق یافته است؛ موضوعی که  اطلاعات نامشهودتر  افشای غیرمالی و کیفیبه سمت  افشای مالی صرفاخیر، تمرکز از 

 .شود روز بیشتر می به گذاران روز گیری سرمایه اهمیت آن در ارتقای شفافیت اطلاعاتی و تصمیم

مدیره، نوع  های هیأت مطالعات داخلی و خارجی متعددی به بررسی نقش سازوکارهای حاکمیت شرکتی، ویژگی

اند. در  و توسعه، و چرخش مدیران پرداخته پژوهشگذاری در  سود، سرمایه های مدیران بر مدیریت مالکیت و ویژگی

( 4149و واعظ )بنابی قدیم مدیره و مدیریت سود، نتایج متفاوتی مشاهده شده است. برای مثال،  حوزه استقلال هیأت

( و ادریس 4080همکاران )و مهدیلوترکمانی ارتباط معناداری بین استقلال مدیران و مدیریت سود نیافتند، در حالی که 

ادریس شود. همچنین،  مدیره منجر به کاهش مدیریت سود می ( نشان دادند که افزایش استقلال هیأت9494و همکاران )

در  .مدیره بر مدیریت سود را تضعیف کند تواند اثر استقلال هیأت بیان کردند که مالکیت خانوادگی می و همکاران

( نشان 9447و توسعه، نتایج چانگ کوا و همکاران ) پژوهشگذاری در  یره و سرمایهمد های هیأت ارتباط با ویژگی

ای این  و توسعه دارد و مدیریت حرفه پژوهشگذاری  مدیره نقش مثبتی در افزایش سرمایه دهد که تحصیلات هیأت می

اطمینانی مدیران بر افزایش  ش( نیز بر نقش مثبت بی4087پور و همکاران ) کند. در سطح داخلی، کاس رابطه را تقویت می

و توسعه تأکید دارند؛ با این حال، تمرکز مالکیت و دوگانگی وظیفه مدیرعامل تأثیری بر این مخارج  پژوهشمخارج 

معکوس و غیرخطی میان تمرکز  Uای  ( نشان دادند که رابطه4089در بعد ساختار بازار، نورانی و خداداد کاشی ) .ندارد
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و  پژوهش( به تأثیر مثبت مخارج 4088پرست و ملکی ) و توسعه وجود دارد. همچنین، وطن شپژوهبازار و مخارج 

دهنده اهمیت این مخارج در تصمیمات راهبردی  اند، که نشان ای اشاره کرده بندی سرمایه های بودجه توسعه بر روش

 .هاست شرکت

سازی تجاری با چرخش مدیرعامل  داد که تنوع( نشان 4089در زمینه چرخش مدیرعامل و عوامل مؤثر بر آن، بهرامی )

( نیز حاکی از آن 9449های دیموپولوس و واگنر ) کند. یافته رابطه مثبت دارد و درماندگی مالی این رابطه را تعدیل می

( نیز گویای 9448نتایج هنری و همکاران ) .دهد است که عملکرد ضعیف مدیرعامل احتمال برکناری وی را افزایش می

و توسعه،  پژوهشدر زمینه افشای اطلاعات  .ت که معیارهای مبتنی بر سود تأثیر مستقیم بر چرخش مدیران دارندآن اس

و توسعه و کیفیت حسابرس نقش مثبتی  پژوهش( بیان کردند که اندازه شرکت، اهرم مالی، شدت 9446حب و یونس )یر

ها از نقش عوامل اطلاعاتی و حاکمیتی در کاهش عدم  هاین یافت .و توسعه دارند پژوهشدر افشای داوطلبانه اطلاعات 

بینی مدیریت بر رابطه  ( به بررسی تأثیر کوته9494در نهایت، پژوهش پیتر و رابرت ) .کنند تقارن اطلاعاتی حمایت می

ازی بر س تواند اثر منفی تنوع بینی مدیریت می اند که کوته و توسعه پرداخته و نشان داده پژوهشسازی و مخارج  تنوع

 .و توسعه را تشدید کند پژوهش

ای مدیران، نوع مالکیت، و ساختار بازار از  های فردی و حرفه مدیره، ویژگی دهد که استقلال هیأت مرور پیشینه نشان می

و توسعه و چرخش مدیرعامل هستند. با این حال، نقش متغیرهای  پژوهشعوامل مهم مؤثر بر مدیریت سود، مخارج 

ند مالکیت نهادی یا درماندگی مالی( و تعامل بین عوامل ساختاری و فردی اهمیت بسیاری در تبیین گر )مان تعدیل

های آتی  تری در پژوهش های تحلیلی دقیق ساز طراحی مدل توانند زمینه ها می ها دارد. این یافته رفتارهای مدیریتی شرکت

  .باشند

 چارچوب نظری پژوهش

های دانشی تمرکز کنند.  برای حفظ بقا و رشد پایدار باید بر نوآوری، فناوری و سرمایهها  در محیط رقابتی امروز، شرکت

شوند و  عنوان ابزار کلیدی افزایش مزیت رقابتی و خلق ارزش شناخته می به (R&D) های پژوهش و توسعه فعالیت

 دانند. تخصیص منابع به ی میو سرمایه انسانی را اساس رشد اقتصاد R&D گذاری در زا، سرمایه های رشد درون نظریه

R&D مدیره است. یکی از  های هیأت ویژه ساختار مدیریتی و ویژگی تحت تأثیر سازوکارهای حاکمیت شرکتی، به

ترین سازوکارهای کنترلی، انتصاب و برکناری مدیران ارشد است که با افزایش پاسخگویی، مدیران را به اتخاذ  مهم

تهدید برکناری مدیران در صورت (. 4089کند )مهرانی و همکاران،  ت ترغیب میدهنده ارزش شرک تصمیمات افزایش

جایگاه خود را حفظ  R&D های بلندمدت مانند گذاری در پروژه کند تا با سرمایه عملکرد نامناسب، آنان را تشویق می

نظارت و کاهش تضاد منافع مدیره نقش کلیدی در بهبود  همچنین، استقلال اعضای هیأت (.9494، 9)پیتر و رابرت کنند

را تقویت کند. این چارچوب نظری بر اساس تلفیق نظریه  R&D تواند تأثیر چرخش مدیرعامل بر مخارج دارد و می

زا شکل گرفته است؛ نظریه نمایندگی تضاد منافع بین مدیران و مالکان را بررسی و  نمایندگی و نظریه رشد درون

سازد.  در رشد اقتصادی را برجسته می R&D زا اهمیت کند، و نظریه رشد درون سازوکارهای نظارتی را پیشنهاد می

مدیره  گر استقلال هیأت بنابراین، این پژوهش به بررسی تأثیر چرخش مدیرعامل بر مخارج تحقیق و توسعه و نقش تعدیل

                                                           
8 Peter & Robert 
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( 4شکل ) .انه تبیین شودهای نوآور گذاری پردازد تا سازوکارهای حاکمیت شرکتی در بهبود سرمایه در این رابطه می

 مدل مفهومی پژوهش را نشان می دهد.

 

 

 

 

 

 مدل مفهومی پژوهش. 1شکل 

 فرضیه های پژوهش

اساس رابطه تبیین  و در راستای دستیابی به پاسخ پرسش مطرح شده و همچنین بربا توجه به مبانی نظری و پیشینه پژوهش 

 گردند:زیر مطرح می های شده، فرضیه

 چرخش مدیرعامل بر مخارج تحقیق و توسعه تاثیر مثبت و معناداری دارد. (1فرضیه 

 کند.استقلال هیئت مدیره رابطه بین چرخش مدیرعامل و مخارج تحقیق و توسعه را تقویت می (2فرضیه 

 روش شناسی پژوهش

است که در  تجربی شبهگیرد و از نوع  قرار می زمره مطالعات همبستگیشناسی در  این تحقیق از نظر ماهیت و روش

ها،  شود. ویژگی اصلی این نوع پژوهش بندی می طبقه رویدادی و اثباتی در حوزه حسابداری تحقیقات پسچارچوب 

ها و تحلیل روابط بین متغیرهاست. پژوهش حاضر  ن فرضیههای تاریخی و پس از وقوع رویداد برای آزمو استفاده از داده

گر استقلال  نقش تعدیلبا در نظر گرفتن  چرخش مدیرعامل و مخارج تحقیق و توسعهبا تمرکز بر بررسی رابطه بین 

 .است، به دنبال تحلیل آماری همبستگی میان این متغیرها در محیط واقعی و مبتنی بر اطلاعات بازار سرمایه هیئت مدیره

 4144تا  4089در دوره زمانی  شده در بورس اوراق بهادار تهران های پذیرفته کلیه شرکتجامعه آماری پژوهش شامل 

 :گری زیر اعمال شده است باشد. به منظور انتخاب نمونه آماری واجد شرایط، معیارهای غربال می

 .باشد منطبق بر پایان اسفند ماهها باید  پایان سال مالی شرکت .4

 .قرار داشته باشند گذاری ای و سرمایه مالی، بانکی، بیمههای  ها نباید در زمره شرکت شرکت .9

های بورس  از فهرست شرکت 4144در بورس پذیرفته شده و تا پایان سال  4089قبل از سال ها باید  شرکت .0

 .حذف نشده باشند

 .در دسترس باشد ها در کل دوره مورد بررسی به صورت کامل و مستمر اطلاعات مالی شرکت .1

 .تغییر سال مالی نداشته باشندها در طول دوره بررسی  شرکت .0

انتخاب و  نمونه نهاییباشند، به عنوان  می شرکت-سال 4674که مجموعاً معادل  شرکت 467بر اساس این شرایط، تعداد 

ای استفاده شده است.  برای تدوین مبانی نظری و پیشینه پژوهش، از روش کتابخانه .مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتند

های تحقیقاتی، انتشارات مراکز  ها، گزارش نامه پژوهشی، پایان-کتب تخصصی، مقالات علمیمنابع مورد استفاده شامل 

 و توسعه پژوهشمخارج  چرخش مدیرعامل

 استقلال هیئت مدیره
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برای گردآوری  .باشد می ارجیهای الکترونیکی معتبر داخلی و خ پایگاهاز جمله سازمان حسابرسی، و  علمی و پژوهشی

پایگاه اطلاعاتی سازمان بورس و اوراق بهادار تهران، سامانه های آماری و کمی مربوط به متغیرهای پژوهش نیز از  داده

استفاده شده است. کلیه  های عملکرد سالانه ها، و گزارش شده شرکت های مالی حسابرسی آورد نوین، صورت ره

 .اند افزارهای آماری گردیده صورت ساختاریافته، پالایش شده و وارد نرمشده به  اطلاعات استخراج

استفاده شده  (Panel Data) های ترکیبی رویکرد دادهها، از  های پژوهش و برآورد مدل برای تجزیه و تحلیل داده

ل برای اثرات آورد و از مزیت کنتر را فراهم می تغییرات مقطعی و زمانیزمان  است. این روش، امکان تحلیل هم

های  های رگرسیونی، ابتدا با اجرای آزمون ها برخوردار است. جهت تخمین مدل ناهمسانی فردی و زمانی در شرکت

های اثرات ثابت یا اثرات  مدلترین روش میان  لیمر، آزمون هاسمن و آزمون چاو، مناسب F آزمون ها تشخیص نوع داده

روش حداقل مربعات های احتمالی در تخمین، از  بهتر تورشانتخاب شده است. سپس برای کنترل  تصادفی

این چارچوب تحلیلی امکان بررسی دقیق و قابل اعتماد روابط بین چرخش  .بهره گرفته شده است (GLS)یافته تعمیم

های  آمده مبنای آزمون فرضیه دست مدیرعامل، استقلال هیئت مدیره و مخارج تحقیق و توسعه را فراهم نموده و نتایج به

 .اند پژوهش قرار گرفته

 پژوهش از مدل رگرسیونی زیر استفاده شده است. فرضیه هایبرای بررسی 

                                                 

                                          
 این نمادها شامل:که  

 استقلال هیئت مدیره=            چرخش مدیرعامل=                و توسعه پژوهشمخارج =      

  نسبت حسابهای دریافتنی=            هابازده دارایی=         اهرم مالی=         اندازه شرکت=        

 جز خطا=    

 یافته ها

آمار توصیفی متغیرهای اصلی های مورد استفاده، ابتدا به بررسی  های داده در این بخش، به منظور درک بهتر ویژگی

شده در بورس اوراق بهادار تهران طی  شرکت پذیرفته 467های پژوهش شامل اطلاعات  پرداخته شده است. داده پژوهش

آمار (4)جدول  .گیرد را در بر می شرکت-مشاهده سال 4674بوده که در مجموع  (4144تا  4089ساله ) 44دوره زمانی 

برای کلیه متغیرهای مورد استفاده در تحقیق است. در این جدول برای  های مرکزی و پراکندگی شاخصشامل  ،توصیفی

حداکثر و شاخص پراکندگی، و همچنین به عنوان  انحراف معیارعنوان شاخص اصلی مرکزی،  به میانگینهر متغیر، 

دهنده مقدار متوسط هر متغیر طی دوره مورد بررسی است و  نشان میانگین .اند گزارش شده شده حداقل مقادیر مشاهده

بیانگر میزان پراکندگی  انحراف معیار .گیرد ها مورد استفاده قرار می عنوان شاخصی برای سنجش مرکز ثقل توزیع داده به

ها بیشتر  شود؛ هرچه مقدار آن بیشتر باشد، پراکندگی داده یرامون میانگین است و از جذر واریانس محاسبه میها پ داده

ها  تحلیل این شاخص .دهند ها نشان می مقادیر نیز دامنه تغییرات متغیر را در مجموعه داده حداقل و حداکثر .است

های  ساز تفسیر نتایج تحلیل غیرهای پژوهش فراهم کرده و زمینهای از توزیع، نوسانات و ساختار مت تواند بینش اولیه می
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ای برای بررسی روابط بین متغیرها در چارچوب آزمون  استنباطی در مراحل بعدی باشد. اطلاعات این جدول، پایه

 .شود های پژوهش محسوب می فرضیه

 آمار توصیفی  .1جدول 

 کمترین بیشترین میانه میانگین نماد متغیر
نحراف ا

 معیار

 R&D 4441/4 4 490/4 4 444/4 مخارج تحقیق و توسعه

 TURN_CEO 181/4 4 4 4 044/4 چرخش مدیرعامل

 BIND 679/4 64/4 4 4 490/4 استقلال هیات مدیره

 TURN_CEO×BIND 008/4 4 4 4 069/4 استقلال هیات مدیره×چرخش مدیرعامل

 FSIZE 940/41 407/41 894/48 996/44 009/4 اندازه شرکت

 LEV 094/4 080/4 896/4 491/4 491/4 اهرم مالی

 ROA 447/4 480/4 694/4 917/4- 490/4 بازده دارایی

 RECINV 974/4 916/4 904/4 4446/4 474/4 های دریافتنینسبت حساب

 بررسی پایداری )مانایی( متغیرهای پژوهش

متغیرهای مدل است. یک متغیر زمانی مانا  بودن )پایا بودن(مانا های اقتصادسنجی،  نیازهای اساسی در تحلیل یکی از پیش

شود که میانگین، واریانس و خودهمبستگی آن در طول زمان ثابت باقی بماند. در صورت نامانایی متغیرها، نتایج  تلقی می

ی مانایی برای بررس .شوند های نادرست تورش یا استنباطها ممکن است دچار  حاصل از برآورد مدل و آزمون فرضیه

-p) اگر سطح معناداریاستفاده شده است. در این آزمون،  آزمون ریشه واحد لوین، لین و چاومتغیرهای پژوهش، از 

value)  شده  بر اساس نتایج گزارش .است درصد 80مانا بودن متغیر در سطح اطمینان دهنده  باشد، نشان 4040کمتر از

های  درصد مانا هستند؛ بنابراین، استفاده از تکنیک 0ین پژوهش در سطح کلیه متغیرهای مورد بررسی در ا(9) جدولدر 

 .ها و آزمون فرضیات از اعتبار لازم برخوردار است اقتصادسنجی کلاسیک برای برآورد مدل

 لوین، لین و چاو مانایی آزمون از حاصل نتایج .2 جدول

 مقدار احتمال آماره آزمون علامت اختصاری متغیر

 R&D 418/00- 444/4 و توسعهمخارج تحقیق 

 TURN_CEO 176/90- 444/4 چرخش مدیرعامل

 BIND 649/40- 444/4 استقلال هیات مدیره

 TURN_CEO×BIND 989/99- 444/4 استقلال هیات مدیره×چرخش مدیرعامل

 FSIZE 494/1- 444/4 اندازه شرکت

 LEV 178/44- 444/4 اهرم مالی

 ROA 490/90- 444/4 بازده دارایی

 RECINV 176/49- 449/4 های دریافتنینسبت حساب
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 های پژوهش آزمون فرضیه

 های ترکیبی منظور بررسی الگوی پیشنهادی پژوهش، از تحلیل رگرسیون چندگانه با استفاده از داده در این بخش، به

ها و شیوه مناسب برآورد  داده ها، لازم است نوع ساختار استفاده شده است. پیش از برآورد نهایی مدل و آزمون فرضیه

 Fixed) یا مدل تابلویی (Pooled) در گام نخست، برای تشخیص مناسب بودن مدل تلفیقی .مشخص گردد

Effects/Random Effects)از آزمون ، F های این آزمون به شرح زیر است لیمر استفاده شده است. فرضیه: 

 .اند( ها از نوع تلفیقی تمامی مقاطع است )دادهمدل دارای عرض از مبدأ مشترک در  :(H₀) فرض صفر

 .اند( ها از نوع تابلویی مدل دارای عرض از مبدأ متفاوت در مقاطع مختلف است )داده :(H₁) فرض مقابل

 4040کمتر از  (p-value) دهد که مقدار احتمال ارائه شده، نشان می (0) لیمر که در جدول F نتایج حاصل از آزمون

های  اند و بر این اساس، مدل ها از نوع تابلویی تشخیص داده شده بنابراین، داده .شود نتیجه فرض صفر رد میبوده و در 

این گام، شرط لازم برای انتخاب روش صحیح برآورد و  .اند های تابلویی تخمین زده شده پژوهش با رویکرد داده

 .اطمینان از اعتبار نتایج تحلیلی پژوهش است

 لیمر آزمون از حاصل جنتای (.3) جدول

 نتیجه مقدار-F pآماره  مدل پژوهش

 داده تابلویی)پنل( 444/4 846/44 (4مدل 

شوند، در مرحله بعد لازم است نوع مناسب  های تابلویی تخمین زده می های پژوهش بر اساس داده با توجه به اینکه مدل

 .استفاده گردید (Hausman Test) آزمون هاسمناثرات مقطعی )ثابت یا تصادفی( تعیین شود. بدین منظور، از 

 :های این آزمون به شرح زیر است فرضیه

 .(Random Effects) مدل دارای اثرات تصادفی است :(H₀) فرض صفر

 .(Fixed Effects) مدل دارای اثرات ثابت است :(H₁) فرض مقابل

بوده  4040کمتر از  (p-value) دهد که مقدار احتمال ارائه شده است، نشان می (1) نتایج آزمون هاسمن که در جدول

بنابراین، مدل مناسب برای برآورد الگوهای پژوهش، مدل با اثرات ثابت تشخیص  .شود و در نتیجه فرض صفر رد می

که امکان کنترل بهتر های بعدی پژوهش بر مبنای رویکرد اثرات ثابت صورت گرفته  در نتیجه، تحلیل .داده شده است

 .شود آورد و به افزایش دقت برآوردها منجر می ها را فراهم می ناهمگنی مقطعی بین شرکت

 هاسمن آزمون از حاصل نتایج .4 جدول

 نتیجه مقدار-p آماره کای دو مدل پژوهش

 روش اثرات ثابت 444/4 677/04 (4مدل 

بین خودشان همبسته هستند،  بین  که متغیرهای پیش ها، هنگامی و تحلیل داده در تجزیه  :9خطی چندگانه عدم هم

افتد که دو یا بیش از دو متغیر  خطی چندگانه زمانی اتفاق می خطی چندگانه وجود دارد. هم ها هم گویند بین آن

در اینجا وجود یک ارتباط خطی بین  منظور از همبستگی بین نسبت به یکدیگر از همبستگی بالایی برخوردار باشند. پیش

                                                           
9. Variance Inflation Factor 
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ی چندگانه را در تحلیل رگرسیون کمترین مربعات هم خطشدت  بین است. در آمار، عامل تورم واریانس متغیرهای پیش

خطی بین  باشند، مفروضه عدم هم 0کند. اگر متغیرهای پژوهش دارای عامل تورم واریانس کمتر از  ارزیابی می معمولی

توان گفت بین متغیرهای  می (0) آمده در جدول دست ه است. در الگوی ارائه شده با توجه به مقادیر بهمتغیرها رعایت شد

 فرض در الگوی ارائه شده برقرار است. خطی چندگانه برقرار نیست، بنابراین این پیش بین هم پیش

 بررسی هم خطی چندگانه .5 جدول

 علامت اختصاری متغیر
عامل تورم 

 (VIFواریانس)

 TURN_CEO 416/4 چرخش مدیرعامل

 BIND 846/4 استقلال هیات مدیره

 TURN_CEO×BIND 967/4 استقلال هیات مدیره×چرخش مدیرعامل

 FSIZE 411/4 اندازه شرکت

 LEV 670/4 اهرم مالی

 ROA 190/4 بازده دارایی

 RECINV 470/4 های دریافتنینسبت حساب

 پسماندبررسی ناهمسانی واریانس جملات 

است. نقض این فرض، که به آن  همسانی واریانس جملات پسماندیکی از فروض اساسی مدل رگرسیون کلاسیک، 

های آماری  های ناکارا و استنباط تواند منجر به تخمین شود، می گفته می (Heteroskedasticity) ناهمسانی واریانس

استفاده شده  (Breusch-Pagan Test) پاگان-بروشآزمون نادرست گردد. برای بررسی وجود این مشکل، از 

 .است

 :فرضیات آزمون به شرح زیر است

H₀ :جملات پسماند دارای ناهمسانی واریانس هستند. 

H₁ :جملات پسماند دارای همسانی واریانس هستند. 

صفر )وجود ناهمسانی  باشد، فرض 4040، چنانچه سطح معناداری بیشتر از (6) جدولشده در  بر اساس نتایج آزمون ارائه

عدم وجود دهنده  شود. نتایج این پژوهش نیز نشان واریانس( رد شده و فرض مقابل مبنی بر همسانی واریانس پذیرفته می

 .در مدل بوده و استفاده از روش رگرسیون بدون نیاز به اصلاح برای این مشکل قابل اطمینان است ناهمسانی واریانس

 نتیجه آزمون بروش پاگان  .6 جدول

 نتیجه آزمون سطح معناداری Fآماره  مدل پژوهش

 ناهمسانی واریانس وجود دارد 444/4 64/11964 (4مدل 

آمده، شواهدی مبنی بر وجود ناهمسانی واریانس در خطاهای مدل رگرسیون مشاهده شده است.  دست با توجه به نتایج به

 کوواریانس وایت-های پژوهش از تصحیح واریانس اعتبار برآوردها، در تخمین مدلمنظور رفع این مسئله و افزایش  به
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(White’s robust standard errors)  شده  استفاده شده است. این روش امکان برآورد انحراف معیارهای اصلاح

 .باقی بمانندشود نتایج آماری، حتی در حضور ناهمسانی واریانس، قابل اتکا  سازد و موجب می را فراهم می

 خودهمبستگی آزمون

تواند موجب برآورد نادرست انحراف معیار  بر اساس مبانی اقتصادسنجی، خودهمبستگی بین اجزای اخلال مدل می

-منظور شناسایی و کنترل این مشکل، در این پژوهش از آزمون دوربین ضرایب و تضعیف اعتبار نتایج آماری شود. به

بررسی وجود خودهمبستگی در جملات خطای مدل استفاده شده است. این  جهت (Durbin-Watson) واتسون

سازد و در صورت مشاهده  های رگرسیون فراهم می مانده آزمون شاخصی برای تشخیص ارتباط سریالی بین باقی

 ( نتایج را نشان می دهد.7. جدول )دهد خودهمبستگی، هشدار لازم برای اعمال اصلاحات در مدل را ارائه می

 نتایج آزمون خود همبستگی .7 جدول

 نتیجه آزمون آماره دوربین واتسون مدل پژوهش

 خودهمبستگی ندارد 078/9 (4مدل 

قرار دارد؛ بنابراین  900تا  400دهد که مقدار آماره در بازه قابل قبول  واتسون نشان می-نتایج حاصل از آزمون دوربین

ای از خودهمبستگی وجود ندارد و فرض استقلال  های پژوهش، نشانه مدل های مانده توان نتیجه گرفت که بین باقی می

 .جملات خطا برقرار است

 پژوهش ه هاینتایج آزمون فرضی

 40/4در سطح معناداری از  Fاحتمال آماره  (9) جدولارائه شده در  جینتا به با توجهدر بررسی معناداری مدل پژوهش 

شود. مقدار آماره دوربین واتسون برای مدل  دار بودن مدل پژوهش تایید می % معنا80باشد که با اطمینان  تر می کوچک

های پژوهش های مدل بین باقیماندهقرار دارد؛ بنابراین  0/9تا  0/4است که این مقدار بین مقادیر بحرانی  078/9برابر با 

 ،دهد نشان می کهاست  004/4تعدیل شده برای مدل برابر ضریب تعیین همچنین مقدار  وجود ندارد. خود همبستگی

 دهد.درصد از تغییرات متغیر مخارج تحقیق و توسعه را توضیح می 00حدود  مدلو کنترلی متغیرهای مستقل 

 دارد.چرخش مدیرعامل بر مخارج تحقیق و توسعه تاثیر مثبت و معناداری  فرضیه اول:

سطح  توان گفتدار بودن کل مدل میو معنی (9) اول پژوهش با استفاده از اطلاعات جدول برای بررسی فرضیه

%( است، 0(، کمتر از سطح معناداری در نظر گرفته شده در پژوهش حاضر )444/4) چرخش مدیرعاملمعناداری متغیر 

بدست آمده از جدول با همان درجه آزادی   t( بزرگتر از آماره 479/0مربوط به این متغیر ) tهمچنین مقدار آماره ی 

شود چرخش مدیرعامل بر مخارج تحقیق و بودن ضریب زاویه این متغیر چنین استنباط می مثبتاست. لذا با توجه به 

 شود.و فرضیه اول پژوهش تایید می توسعه تاثیر مثبت و معناداری دارد

 

 



 44 توسعه و پژوهش مخارج و مدیرعامل چرخش بین برارتباط مدیره هیات استقلال کنندگی تعدیل نقش

 

 کند.ابطه بین چرخش مدیرعامل و مخارج تحقیق و توسعه را تقویت میاستقلال هیئت مدیره ر دوم:فرضیه 

، رابطه بین چرخش مدیرعامل و مخارج تحقیق و استقلال هیات مدیرهمبنی بر اینکه  پژوهش دوم در ارتباط با فرضیه

 عامل مثبتاستقلال هیات مدیره و چرخش مدیرتوان گفت که ضریب متغیر اثر تعاملی می نمایدمی تقویتتوسعه را 

باشد می توان اذعان داشت که استقلال هیئت می 444/4که با توجه به سطح معناداری متغیر تعاملی که برابر با  باشدمی

متغیر اثر تاثیر معناداری دارد و با توجه به هم جهت بودن رابطه بین چرخش مدیرعامل و مخارج تحقیق و توسعه بر مدیره 

استقلال هیئت مدیره رابطه بین چرخش مدیرعامل و توان نتیجه گرفت مدیرعامل میبا متغیر مستقل چرخش تعاملی 

همچنین خلاصه نتایج فرضیه ها در جدول  شود.و فرضیه دوم پژوهش تایید می کندمخارج تحقیق و توسعه را تقویت می

 ( نشان داده شده است.8)

 نتایج آزمون مدل اول پژوهش .8 جدول

مقدار  tآماره  انحراف معیار ضریب علامت اختصاری متغیر

 احتمال

 C 744/4- 447/4 480/14- 444/4 ضریب ثابت

 TURN_CEO 919/4 476/4 479/0 444/4 چرخش مدیرعامل

 BIND 444/4 440/4 409/9 409/4 استقلال هیات مدیره

استقلال ×چرخش مدیرعامل

 هیات مدیره
TURN_CEO×BIND 

990/4 940/4 499/1 444/4 

 FSIZE 499/4- 419/4 990/4- 469/4 شرکتاندازه 

 LEV 478/4- 419/4 908/4- 460/4 اهرم مالی

 ROA 918/4 489/4 014/9 444/4 بازده دارایی

 RECINV 694/4 476/4 896/9 444/4 های دریافتنینسبت حساب

مقداراحتمال  Fآماره  ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین

 Fآماره 

 واتسون آماره دوربین

000/4 004/4 119/940 444/4 078/9 

 

 فرضیه هاخلاصه نتایج . 9جدول 

 نتیجه آزمون فرضیه ردیف

 تایید چرخش مدیرعامل بر مخارج تحقیق و توسعه تاثیر مثبت و معناداری دارد فرضیه اول

 فرضیه دوم
استقلال هیئت مدیره رابطه بین چرخش مدیرعامل و مخارج تحقیق و توسعه را 

 کندتقویت می

 تایید
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 بحث و نتیجه گیری

در صنعت، از اوایل قرن بیستم در  R&D سازی آن در قالب واحدهای های تحقیق و توسعه و نهادینه رشد فعالیت

ای نوین گردید. در این مرحله، ارتباط میان دانش،  کشورهای صنعتی آغاز شد و پس از جنگ جهانی دوم وارد مرحله

ها  تری شکل گرفت و نقش راهبردی تحقیق و توسعه در ارتقای عملکرد بنگاه فناوری و فرآیندهای تولید به شکل عمیق

عنوان شاخص اصلی تمایز میان  ویکم، توانمندی فناورانه به ز پیش نمایان شد. در قرن بیستا  و اقتصاد ملی بیش

گذاری هدفمند  شود و دستیابی به رشد اقتصادی پایدار، مستلزم سرمایه یافته تلقی می یافته و کمترتوسعه کشورهای توسعه

تحقق توسعه اقتصادی بلندمدت تنها در سایه ایجاد  دیگر، بیان های فناورانه و توسعه علم و نوآوری است. به در زیرساخت

، توسعه سرمایه انسانی متخصص و R&D درگذاری  های سرمایه یک نظام ملی کارآمد تحقیق و توسعه، ارتقای شاخص

 .(4096پذیر خواهد بود )شریفی و رضایی،  رسانی علمی امکان های اطلاعاتی و اطلاع گسترش زیرساخت

خصوص فرضیه اول حاکی از آن است که چرخش مدیرعامل تأثیر مثبت و معناداری بر مخارج های پژوهش در  یافته

منظور تثبیت جایگاه خود و ارتقای عملکرد  دهد که مدیران جدید، به این نتیجه نشان می .ها دارد تحقیق و توسعه شرکت

عنوان  تواند به دهند. چنین رویکردی می گذاری بیشتری انجام های تحقیق و توسعه سرمایه شرکت، تمایل دارند در پروژه

مدیره تفسیر شود، که در راستای خلق ارزش بلندمدت و افزایش  داران و هیأت پاسخی استراتژیک به انتظارات سهام

( همخوان است، که بر نقش 9449کند. این یافته با نتایج مطالعات دیموپولوس و واگنر ) مزیت رقابتی بنگاه عمل می

 .های نوآورانه تأکید دارند دهی منابع به سمت فعالیت در جهت چرخش مدیریتی

گر مثبت در رابطه میان چرخش  مدیره نقش تعدیل در خصوص فرضیه دوم، نتایج حاکی از آن است که استقلال هیأت

ل بیشتری مدیره از استقلا هایی که هیأت این بدان معناست که در شرکت .کند مدیرعامل و مخارج تحقیق و توسعه ایفا می

کردن  مدیره با فراهم شود. استقلال هیأت تقویت می R&D برخوردار است، تأثیر چرخش مدیرعامل بر افزایش مخارج

طلبانه مدیران جلوگیری کرده و آنان را به اتخاذ تصمیمات راهبردی  تواند از رفتارهای فرصت نظارت مؤثرتر، می

کوا و همکاران  ، سوق دهد. این یافته با نتایج پژوهش چانگگذاری در تحقیق و توسعه بلندمدت، همچون سرمایه

 .محور تأکید دارد های مولد دانش راستا بوده و بر اهمیت ساختار حاکمیتی در هدایت منابع به سمت فعالیت ( هم9447)

همچنین، شود.  آمده از پژوهش حاضر، پیشنهادهایی در دو بخش کاربردی و پژوهشی ارائه می دست بر اساس نتایج به

توانند در تفسیر نتایج و طراحی تحقیقات آینده مؤثر  اند که می های تحقیق نیز مورد توجه قرار گرفته برخی محدودیت

 .باشند

بر این اساس،  .های پژوهش نشان داد که چرخش مدیرعامل تأثیر مثبت و معناداری بر مخارج تحقیق و توسعه دارد یافته

کارگیری مدیران شایسته و نوآور، زمینه  شود که با شناسایی و به ها پیشنهاد می شرکتمدیره  به مدیران ارشد و هیأت

تواند در بلندمدت منجر به افزایش  های تحقیق و توسعه را فراهم آورند. این اقدام می گذاری مؤثرتر در پروژه سرمایه

مدیره رابطه بین  که استقلال هیأت همچنین، با توجه به این .ارزش شرکت و بهبود عملکرد فناورانه و رقابتی آن شود

ای طراحی  مدیره به گونه شود ساختار هیأت کند، توصیه می چرخش مدیرعامل و مخارج تحقیق و توسعه را تقویت می

ا تنه مدیره نه حفظ استقلال هیأت .ای و سازمانی کافی برخوردار باشند شود که اعضای غیرموظف از استقلال حرفه
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های نوآورانه را  گذاری در فعالیت شود، بلکه سرمایه طلبانه می موجب ارتقای کیفیت نظارت و کاهش رفتارهای فرصت

 .نماید نیز تقویت می

شود تحقیقات آتی به بررسی تحلیل تأثیر  های گسترش موضوع، پیشنهاد می های موجود و ظرفیت با توجه به محدودیت

بررسی تأثیر همچنین  گر مالکیت نهادی؛ و توسعه با در نظر گرفتن نقش تعدیل چرخش مدیرعامل بر مخارج تحقیق

ارزیابی تأثیر و در نهایت به  مدیره گر استقلال هیأت گذاری با توجه به نقش تعدیل چرخش مدیرعامل بر کارایی سرمایه

این موضوعات پردازند. ب گر عنوان متغیر تعدیل چرخش مدیرعامل بر مدیریت سود در حضور مالکیت خانوادگی به

 .تر از نقش سازوکارهای حاکمیت شرکتی در رفتارهای راهبردی مدیران کمک کنند توانند به درک عمیق می

هایی مواجه بوده است که نتایج را تا حدودی تحت تأثیر قرار  پژوهش حاضر همانند سایر مطالعات میدانی با محدودیت

ها در دوره  پذیری ناقص اطلاعات مالی برخی از شرکت توان به دسترس ها می تترین این محدودی اند. از جمله مهم داده

تواند بر  ها بر اساس نرخ تورم، که می عدم تعدیل دادهاست.  ها گردید مورد مطالعه، که منجر به حذف تعدادی از نمونه

دی نسبی بازار سرمایه ایران و عدم ناکارآمو همچنین  ها در محیط تورمی بازار سرمایه ایران تأثیرگذار باشد دقت تحلیل

در نتیجه، تفسیر  .تقارن اطلاعاتی، که ممکن است نقش متغیرهای پژوهش را در شرایط واقعی کمتر یا بیشتر جلوه دهد

ها در  ها صورت گیرد و در مطالعات آتی، تلاش برای رفع یا کنترل آن نتایج این پژوهش باید با توجه به این محدودیت

 .رار گیرددستور کار ق

 و مآخذ منابع

 قیو مخارج تحق رانیمد ینانیاطم شیب نیمطالعه رابطه ب(. 4087) فرزاد ،یوانیا ی وراللهیخ دیفرش ده؛یکاس پور، سع .4

تا  09از  -صفحه  44)  4شماره  -، دوره چهارم 4087بهار «  یو حسابدار یمال تیریمطالعات اقتصاد، مد. و توسعه

14). 

 بر فرهنگی رویدادهای تاثیر بررسی(. 9494. )ترکاشوند &شیرمحمدی0 یزدان0 جلالیان0 اسحاق0 هاشمی باغی0  .9

(0 04)9 0برنامه ریزی و توسعه گردشگری (.کرج شهر: مطالعه مورد) گردشگری مقصد عاطفی و شناختی تصویر

417-464.  

 یدرماندگ لگریبا توجه به نقش تعد رعاملیو چرخش مد یشرکت یرابطه متنوع ساز یبررس(. 4089بهرامی، اکرم ) .0

 .44سال سوم، شماره  ی.حسابدار و تیریدر مد نینو یپژوهش یکردهایفصلنامه روی. مال

(. تاثیر انحراف توجه سهامدار نهادی بر چسبندگی پاداش هیات مدیره با تاکید بر 4149واعظ. ) &بنابی قدیم0  .1

  .99-60(0 9)40 0نشریه پژوهش های حسابداری مالی اطمینان بیش از حد مدیریت.

شجاعی امیرعباس. شناسایی و اولویت  &مهدیلوترکمانی پیمان0 صفدری رنجبر مصطفی0 مشبکی اصفهانی اصغر0  .0

(. 4089) فرهاد ،یخداداد کاش و آزاد، سمانه ینوران بندی شایستگی های مدیران واحدهای تحقیق و توسعه فناوری.

 یپنل میانتقال ملا ونیرگرس افتی)ره رانیو توسعه در بخش صنعت ا قیرابطه ساختار بازار و مخارج تحق یابیارز

PSTAR) .سال ششم، اقتصاد یکاربرد یهاهینظر. 
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 یها و توسعه با روش قیمخارج تحق نیارتباط ب یبررس(. 4088ی )مصطف ،یملکو  پرست، محمدرضاوطن .6

 .000-900، 04شماره ، تیریراهبرد مد. شرفتهیپ یبافناور عیدر صنا یا هیسرما یبند بودجه

 یدرماندگ لگریبا توجه به نقش تعد رعاملیو چرخش مد یشرکت یرابطه متنوع ساز یبررس(. 4089بهرامی، اکرم ) .7

 .44سال سوم، شماره  ی.حسابدار و تیریدر مد نینو یپژوهش یکردهایفصلنامه روی. مال
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