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 چکیده

سهامداران کنترلی و ساختار مالکیت بر نوآوری شرکت در شرکتهای پذیرفته شده در  ریتاث یهدف این پژوهش، بررس

در بورس اوراق بهادار تهران  شده پذیرفته های پژوهش کل شرکت این باشد. جامعه آماری میبورس اوراق بهادار تهران 

شده  انتخاب از طریق روش غربالگرینمونه  عنوان شرکت به 299 ها آن که از بین باشد یم 2044تا  2980 در بازه زمانی

نتایج پژوهش نشان داد که بین  شده است. متغیره استفاده چند ها از روش رگرسیون داده وتحلیل تجزیه است. برای

معناداری دارند و مالکیت مدیریتی بر نوآوری شرکت تاثیر منفی و  سهامداران کنترلی بر نوآوری شرکت تاثیر منفی و

 تمرکز مالکیت بر نوآوری شرکت تاثیر منفی و معناداری دارند. معناداری دارند و

 واژگان کلیدی

 سهامداران کنترلی، تمرکز مالکیت، مالکیت مدیریتی، ساختار مالکیت
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 مقدمه

های  آنها بر منابع بنگاهها در کاهش هزینه مفهوم سهامداران کنترلی در سراسر جهان غالب است و به دلیل کنترل

 04طبق تعریف حداقل )سهامداران صاحب اکثریت سهام عادی (. 2882، 2شلیفر و ویشنی)نمایندگی کمک میکند 

یک شرکت، سهامداران کنترلی هستند که میتوانند فعالیتهای مربوط به شرکت را هدایت کنند. با این وجود،  (درصد

درصد از مالکیت یک شرکت برخوردار باشد، میتواند به  04مانند بسیاری از موارد، شخص یا مؤسسه ای که کمتر از 

ی درفعالیتهای شرکت داشته باشد. برای بهره مندی از منافع کنترل کننده نیزدست یابد واز این روتأثیرات قابل توجه

اقتصاد یک کشور، هر صنعت پیشرفته ای عمدتاً با تمرکزبرداراییهای فکری خود، بهبود سیستم مدیریت خود را در 

 .اولویت قرار میدهد

العاتی آنها بین های حاکمیتی شرکتی خوب به شرکتها اجازه میدهد هنجارهایی را با هدف کاهش عدم تقارن اط شیوه

عنوان مثال، یک سهامدار کنترلی  به(. 1422، همکاران و 1رومرو-تجدو) کنترل کنندگان و سایرذینفعان اتخاذ کنند

که درباره فعالیتهای یک شرکت تصمیم میگیردکنترل کند. این تعریف نشان میدهد  ممکن است ترکیب هیئت مدیره را

 که در نهایت یا به طور بالقوه هزینه الایی از تعهدات بلند مدت با شرکت دارند س ب بلاًکه سهامداران کنترلی احتما

 .های نمایندگی را کاهش میدهد

در دنیای پیشرفته امروزه اثر عوامل حیاتی بر روی رشد و سودآوری شرکت ها به نحو شایسته ای مورد توجه و اهمیت 

ر مرکز تمرکز صاحبان صنایع و مدیران قرار نگرفته بود. اکثر قرار می گیرد که این موضوع در گذشته به این روشنی د

فعالیتهای امروزی با پروژه های نوآورانه که با سرمایه گذاری برای افزایش در تحقیق و توسعه و ایجاد محصولات و 

مزایا برای نوآوری به منظور ایجاد (. 2990 ،همکاران و )رحمان سرشتخدمات جدید به وجود می آید، مرتبط می باشد 

مشتریان و ارضای نیازها و انتظارات خود از نظر کیفیت کیفیت تولیدات و خدمات است. گاهی اوقات، طرح های 

سرمایه گذاری شاخص های اقتصادی منفی یا سودآوری پایینی به دلیل استفاده ناکارا از ابزارهای تولید یا نوآوری پایین 

برای شرکت می شود. عدم وجود نوآوری مانع از اجرای موفقیت آمیز پروژه دارند که این موضوع باعث بروز مشکالتی 

لرنر و )های سرمایه گذاری و همچنین کاهش سودآوری سهام می شود و عدم ثبات قیمت ها را در پی خواهد داشت 

 (.1422، 9والف

سیاری از مدیران هیچ نوع با جدایی مالکیت از مدیریت، قدرت شرکتهای سهامی بزرگ به مدیران واگذار شده است. ب

خود را در شرکت خاصی  (استعدادهای مدیریتی)منافع مالکیتی در شرکت ندارند به این خاطر که آنها سرمایه انسانی 

. بنابراین، آنها ممکن است سعی نمایند با تنوع بخشیدن مالکیت میزان ریسک خود را کاهش دهند؛ متمرکز نمیکنند

که وقتی مالکیت یک شرکت از پراکنده به متمرکز تغییر می کند، کنترل از مدیریت استدلال ها حاکی از آن است 

، شرکت به احتمال زیاد فعالیت های نوآوری را دنبال می کند و ارشد به سهامداران بزرگ منتقل می شود. در نتیجه

هدف یک شرکت می باشد،  نوآوری بهتری را تجربه می کند. از سوی دیگر نیز با توجه به اینکه نوآوری به عنوان

                                                           
1 Shleifer, A. and Vishny, R 
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 9 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای در شرکت نوآوری بر مالکیت ساختار و کنترلی سهامداران تاثیر بررسی

 

، عالقه کمتری به پروژه های سهامداران بزرگ محتاط تر عمل می کنند و به دلیل ریسک ناشی از ریسک پذیری

 (.1420و همکاران،  2چن) نوآوری دارند

بر این اساس، غیر قابل کتمان است که ساختار مالکیت، نوآروی شرکت را با چالش مواجه می سازد و ممکن است 

سهامداران کنترلی و  ریتاث یات نام لوبی را در مسیر نوآوری شرکت در پی داشته باشد. لذا هدف اصلی این بررساثر

می باشد. در این راستا محقق  ساختار مالکیت بر نوآوری شرکت در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

آیا سهامداران کنترلی و ساختار مالکیت بر نوآوری شرکت تاثیر معناداری  در صدد پاسخگویی به این سوال است که

 دارند؟

 مبانی نظری

 سهامداران کنترلی

 .تواند از طریق آن به اعمال مدیریت در یک شرکت بپردازد شود که دارنده آن می سهام کنترلی به سهمی گفته می

را تعیین  رهیمد ئتینفوذ کند؛ اول اینکه یک یا چند عضو ه تواند در شرکت اعمال دارنده سهام کنترلی از دو طریق می

 .بتواند مدیرعامل شرکت را نیز منصوب کند رهیمد ئتیکند و دیگر اینکه با در اختیار گرفتن اکثریت اعضای ه

را به دست گرفت، بستگی به  رهیمد ئتیمیزان سهام لازم برای اینکه در یک شرکت بتوان کنترل یک یا چند عضو ه

در  رهیمد ئتیشرکت دارد. در حال حاضر تعداد اعضای ه رهیمد ئتیترکیب سهامداران آن شرکت و تعداد اعضای ه

عضو است. اگر فرض کنیم ترکیب سهامداران به نحوی باشد که سهم خردی وجود نداشته باشد،  0ها  اکثریت شرکت

 درصد است؛ 2/22 رهیمد ئتیب یک عضو هدر آن صورت میزان سهام لازم برای کس

توان یک  درصد( هم می 2/21عضو افزایش یابد، در آن صورت با میزان کمتری ) 2به  رهیمد ئتیاما اگر تعداد اعضای ه

سایر اعضا را به نفع خود گرفت.  یتوان با مذاکره رأ می ها رهیمد ئتیداشت. از سوی دیگر معمولاً در ه رهیمد ئتیعضو ه

توان بلوک مدیریتی را در یک شرکت تصاحب کرد و مدیریت شرکت  درصد مالکیت می 04صورت با بیش از در هر 

 .نیز به دارنده این بلوک خواهد رسید

 ساختار مالکیت

در سالهای اخیر، ساختار مالکیت متمرکز و تاثیر آن بر ابعاد مختلف شرکتها، از جمله سود به دلیل رواج آن در اکثر 

خصوص در میان اقتصادهای در حال رشد و بازارهای نوپای اروپا و آسیا، به عنوان یکی از مسائل مهم در  کشورها و به

ادبیات حاکمیت شرکتی م رح شده است. تمرکز مالکیت ممکن است با افزایش نظارت باعث ایجاد تغییرات مثبت در 

( به دنبال بروز 2999ساس یگانه، ح) نمایندشرکت شود، ولی سایر مکانیزم ها ممکن است در جهت عکس عمل 

ورشکستگی شرکت های بزرگ و بحران اقتصادی، حاکمیت شرکتی پدیده ای در حال ظهور در س ب جهان است. 

تعریف  در موثراست. حاکمیت شرکتی بر روابط فی مابین ذی نفعان و چگونگی اعمال کنترلی آنها در اداره شرکت ها

شرکتی به موضوع جدایی مالکیت و  حاکمیت ،گاه اقتصاددانان و حقوقداناناستاندارد شده حاکمیت شرکتی از دید

کنترل و یا ارتباط نمایندگی بین سرمایه گذاران و مدیران مربوط می شود. میزان تمایز بین مالکیت و کنترل در 

کشورهای مختلف متفاوت است که عمدتاً ناشی از تفاوت محی های قانونی این کشورهاست )رضایی و 

(. از مباحث محوری در حاکمیت شرکتی، نحوه کنترل و اداره شرکت ها است و مهم ترین عامل تاثیر 2984،کارانهم

                                                           
1 Chen, 
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گذار در کنترل و اداره شرکت ها ترکیب مالکیت، به خصوص میزان تمرکز مالکیت سهام شرکتهای در دست 

ولین س ب از سهامدار عمده وجود دارد و در در همان ا عمده می باشد. در ایران این تمرکز مالکیت عمدتاً  سهامداران

(. ماه آورپور در تحقیقات خود 2990)اصلانی،  اکثر موارد نیازی به بررسی س وح دوم و سوم و ... سهامدار عمده نیست

به این نتیجه رسید که هر چه تمرکز مالکیت بیشتر باشد کنترل بیشتری برمدیران اعمال شده و موجب بهبود عملکرد 

 .می شود و ارتباط بین تمرکز مالکیت و معیار بازدهی بستگی به نوع مالکین و عوامل موثر بر بازدهی دارد شرکتها

 نوآوری
را « نوآوری»های نو و بدیعی است که از خلاقیت ناشی می شود. متخصصان مدیریت،  نوآوری، عملی کردن اندیشه"

ند پایانی خلاقیت و به عبارتی جلوه و نمود بیرونی آن می باشد که فرای« نوآوری»می دانند و معتقدند « ابداع»مترادف با 

شود، توان خلاقیت  شود. به زعم آنان، آن چه موجب نوآوری می به صورت یک محصول یا تولید بدیع و تازه آشکار می

، نوآوری تبدیل ( در واقع12، ص. 2922)آقایی فیشانی،  "فرد است که او را به سوی نوآوری در کار و تولید می کشاند

خلاقیت و ایده های نو به عمل و نتیجه است. پشتوانه اصلی نوآوری در همه ابعاد آن داشتن و ارایه ایده های نو است، 

غالباً نوآوری ها از جستجوی آگاهانه و هدفمند به دنبال فرصت های جدید حاصل می شوند و این فرآیند با تحلیل این 

 ها آغاز می شود. فرصت

وقعیت امروزی نوآوری سازمانی اهمیت بسیار زیادی برای پیروزی و بقای شرکت ها در امر رقابت دارد؛ زیرا در م"

، ص. 2998)سعیدی و همکاران،  "نوآوری به مثابه عنصری تعیین کننده برای شرکت ها در این موقعیت عمل می کند

به منظور ایجاد ارزش افزوده چه به طور مستقیم برای  ای است که در یک سازمان (. نوآوری چیز نو و یا ارتقا یافته292

سازمان و چه به طور غیرمستقیم برای مشتریان انجام می پذیرد بر این مبنا، نوآوری می تواند جنبه های مختلفی به خود 

 «ی فناوری موجودفرایند بهبود و ارتقا»، «فرایند ایجاد فناوری جدید»بگیرد. از جمله اینکه می توان نوآوری را به عنوان 

اساساً نوآوری از دیدگاه مدیریتی، فرایندی است که از ایده "دانست. « ها به بهره برداری عملی فرایند تبدیل فرصت»و 

)فکور و  "شروع و به انتشار تجاری بهبود رویه ها و روش های نو در تولید محصول یا خدمت جدید خاتمه می یابد

ر ارایه محصول، شامل تولید، معرفی کالاها و محصولات جدید به بازار است و نوآوری د"(. 01ص : 2999انصاری، 

مهم ترین پشتوانه این امر داشتن ایده های بکر و جدید است که با آن می توان کالاها و فرایندهای جدیدی را تولید و از 

، فراهم کردن بستر لازم برای تشویق آن برای بهره وری و کارآیی بیشتر سازمان استفاده کرد. یکی از رویه های این کار

افراد سازمان به ارایه ایده و نوآوری است که سازمان یا شرکت تولیدی را به سمت نوآوری سازمانی سوق می دهد. در 

 "سازمان هایی که این گونه عمل می کنند، استعداد و ایده های کارکنان، سرمایه ی اصلی سازمان محسوب می شود

  (.292ص : 2998 )سعیدی و همکاران،

 پیشینه داخلی

( بررسی راب ه هزینه نمایندگی و ساختار مالکیت با نقش عملکرد مالی در شرکتهای پذیرفته 2042دانش و همکاران )

دهد که ارتباط معناداری بین هزینه نمایندگی و عملکرد مالی  ایج نشان میشده بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. 

 .الکیت بر راب ه بین هزینه نمایندگی و عملکرد مالی تأثیر معناداری داردوجود دارد. ساختار م

 شرکتهای در و نوآوری کارآفرینی گرایش بین راب ه در مدیره هیئت نقش بررسی به (2044) همکاران و نوروزی

 خانوادگی که شرکتهای در که داد پژوهش نشان این از آمده دست به نتایج .پرداختند اراک شهر متوسط و کوچک



 0 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای در شرکت نوآوری بر مالکیت ساختار و کنترلی سهامداران تاثیر بررسی

 

 شرکت بهتر عملکرد و پیشرفت برای بیشتری انگیزه وکار هستند، کسب صاحب اینکه دلیل به آنها مدیران هستند،

 شرکتهای در نوآوری و کارآفرینی بین راب ه در لذا است؛ بیشتر شرکتها در این نوآوری و کارآفرینی دارند؛ خود

 .دارد مثبتی و مهم نقش هیئت مدیره خانوادگی

ساختار مالکیت، کیفیت حسابرسی، ساختار هیئت مدیره و خ ر سقوط ( در تحقیقی با عنوان 2044جنانی و همکاران )

این تحقیق به بررسی این موضوع می پردازد که آیا ساختار مالکیت شرکت ها، کیفیت بیان نمودند  قیمت سهام

ه مرتبط است یا خیر. نتایج نشان می دهد ساختار حسابرسی و ساختار هیئت مدیره با ریسک سقوط قیمت سهام در آیند

مالکیت قوی و کیفیت حسابرسی بالاتر با ریسک سقوط قیمت سهام پایین تر ارتباط دارد لازم به ذکر است در حالی که 

در اکثر کشورها نوسان بازده غیر متعارف سهام روندی صعودی داشته است این متغیر در بورس اوراق بهادار تهران 

 .علت این امر را می توان به قوانین تدوین شده نسبت داد ی نزولی دارد.روند

 پیشینه خارجی

 نیکه ب ییها که تفاوت( به بررسی تاثیر بازار سرمایه و نوآوری پرداختند. نتایج نشان داد 1411و همکاران ) 2پاولو

دور  یها تراکنش یبانکدار وعیشده و ش فهرست یها شرکت تیمحور از نظر ساختار مالک بازارمحور و بانک یها ستمیس

 است. یدهنده متک بازو نسبت به روابط بلندمدت وام

1شین و نا
 این در .پرداختند نوظهور اقتصادهای در شرکت نوآورانه فعالیتهای بر مدیر جنسیت تأثیر بررسی به( 1428) 

 نشان نتایج .باشد می بازاریابی در نوآوری ،سازمانی نوآوری ،فرایند نوآوری ،محصول نوآوری شامل نوآوری م العه

 مثبت راب ه سازمانی نوآوری ،فرایند نوآوری ،محصول بانوآوری طور کلی به زنان مالکیت بالای درصد که داد

 .دارد راب ه بازاریابی در نوآوری با فقط زنان ارشد مدیریت که حالی در ،دارد

9فنگ
 صنعت مالی توسعه بر ساختار مالیکت و اجتماعی مسئولیت تاثیر عنوان تحت ای م العه در (1429همکاران ) و 

 مسئولیت تاثیر بررسی به 2881 -1422 زمانی بازه در حوزه انرژی در فعال چینی شرکت 20 انتخاب با چین انرژی

 تمرکز که است آن از حاکی تحقیق نتایج .پرداختند نمونه های شرکت مالی توسعه بر مالیکت ساختار و اجتماعی

 .است گردیده بهتر مالی عملکرد به منجر ها، شرکت اجتماعی مسئولیت افشای همچنین مالکیت و

 روش شناسی تحقیق:

، از طرفی انواع تحقیقات را براساس نوع داده ها می توان به تحقیق کیفی، کمی و آمیخته تقسیم نمود. 2با توجه به شکل 

تحقیق های کمی غالباً از داده های کمی و تحقیق های کیفی غالباً از داده های کیفی استفاده می کنند منظور از کمی 

داده های کیفی را هم می توان با ابزار کمی )اعداد و رقم( تحلیل نمود و این اتکای تحقیق به اعداد و رقم نیست چرا که 

 به معنای کمی بودن آنها نیست.

از آنجایی که این پژوهش در پی یافتن راب ه معناداری بین متغیرها است، بنابراین این پژوهش از لحاظ هدف توصیفی و 

پژوهش حاضر از نگاهی دیگر توصیفی پس رویدادی است  در زمره پژوهش های همبستگی قرار می گیرد. همچنین،

زیر اطلاعات موجود پس از روی دادن موارد مربوط به تحقیق انجام می پذیرد، یعنی بر پایه تجزیه و تحلیل اطلاعات 

                                                           
1 Paolo 

2 Na, K. and Shin, K. 

3 feng 
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شد، گذشته )صورت های مالی شرکت ها( انجام می گیرد و چون می تواند در فرایند استفاده از اطلاعات کاربرد داشته با

 بنابراین از لحاظ ماهیت هم در زمره تحقیق های کاربردی است و از لحاظ نوع داده کمی است.

در این تحقیق برای نگارش و جمع آوری اطلاعات مورد نیاز بخش مبانی نظری به صورت کلی از مجلات تخصصی 

و جهت گردآوری سایر داده ها و اطلاعات مورد نیاز، از صورت های مالی و غیر مالی منتشر شده  داخلی و خارجی

منتشر شده در سایت کدال استفاده می شود. شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و گزارش های 

همچنین، جهت تجزیه و تحلیل آماری داده ها و آزمون فرضیه های پژوهش از آمار توصیفی و آمار استباطی استفاده می 

شود. در بخش آمار توصیفی، آماره های میانگین، میانه، کمترین مقدار، بیشترین مقدار، انحراف معیار، چولگی و 

لیمر و آزمون هاسمن )جهت تعیین و انتخاب  Fیک از متیرها ارائه خواهد شد. آمار استباطی شامل آزمون کشیدگی هر 

نوع مدل( و همچنین آزمون نرمال بودن جزء خ ا، آزمون همسانی واریانس، آزمون خودهمبستگی، آزمون پایایی و در 

 نهایت تخمین مدل رگرسیونی است.

 
 : نوع شناسی تحقیق1شکل 

در بورس اوراق  2044تا  2980پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که از سال  آماری شامل کلیه شرکتهای جامعه

 :ر در نظرگرفته می شودای زیاری معیارهه ی آماب نمونرای انتخب. اند بهادار تهران بوده

بهادار تهران میباشد. به علت گستردگی جامعه آماری این پژوهش شامل تمامی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق 

ها میان اعضای جامعه، شرایط زیر برای انتخاب نمونه آماری قرار داده  حجم جامعه آماری و وجود برخی نا هماهنگی

 اند از شده و از این رو نمونه آماری به روش حذف سیستماتیک انتخاب میشود. شرایط یاد شده عبارت

 در بورس فعال نبوده اند. 2044 -2980قلمرو زمانی تعداد شرکت هایی که در  -2

 در بورس پذیرفته شده اند. 2989تعداد شرکت هایی بعد از سال  -1

 بوده اند. هاها و یا لیزینگ بانک، گری های مالی واس ه ها، سرمایه گذاریهایی که جزهلدینگ،  شرکتتعداد  -9

 باشد.ر سال مالی داده و یا سال مالی آن منتهی به پایان اسفند نمیهایی که در قلمرو زمانی تحقیق تغیی شرکتتعداد  -0

 اطلاعات مورد آن ها در دسترس نمی باشد. هایی که در قلمرو زمانی تحقیق شرکتتعداد  -0

پس از تعیین روش تحقیق و چگونگی نوع نمونه و گزینش آن، محقق باید با توجه به هدف و ویژگی های روش تحقیق 

در این (. 2990سرمد و همکاران، )ری داده ها بپردازد. گردآوری دادهها به روشهای گوناگونی میسر است به جمع آو



 2 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای در شرکت نوآوری بر مالکیت ساختار و کنترلی سهامداران تاثیر بررسی

 

عات مورد نیاز، ابتدا از روش کتابخانه ای و م العات اسنادی استفاده شده که بر لاپژوهش برای جمع آوری داده ها و اط

تین و فارسی گردآوری گردید. سپس داده های لاصصی ت تخلااین اساس، مبانی نظری و ادبیات پژوهش از کتب و مج

زم برای آزمون فرضیه های تحقیق ازطریق مراجعه به صورت های مالی و یادداشت های توضیحی شرکت های لا

منتخب، لوح های فشرده آرشیو تصویری و آماری سازمان بورس اوراق بهادار تهران، پایگاه اینترنتی بورس اوراق بهادار 

یگاه های مرتبط و نیز از نرم افزار تدبیر پرداز و ره آورد نوین استخراج شد. داده ها پس از گردآوری و انتقال و دیگر پا

زم، برای تجزیه و تحلیل نهایی آماده گردیدند. جهت تجزیه و تحلیل لاو اعمال محاسبات  Excel به صفحه گسترده

 .ستفاده شده استا Eviews نهایی داده ها نیز از نرم افزار اقتصاد سنجی

 متغیرهای پژوهش

 مدل مفهومی

 

 

  

 

 

 

 

 مدل فرضیه اصلی اول
                                                     

   

 فرعی اول پژوهش: مدل برای آزمون فرضیه
                                                 

        
 مدل برای آزمون فرضیه فرعی دوم پژوهش:

                                                  
        

 گیری متغیرهاجدول تعریف و نحوه اندازه

 متغیر نماد
نوع 

 متغیر
 نحوه اندازه گیری

     
مالکیت 

 مدیریتی
 مستقل

بیانگر درصد سهام نگهداری شده توسط اعضای خانواده هیئت مدیره 

 است.

 مستقل تمرکز مالکیت     

 سهام درصد 24 بیش از که حقوقی یا حقیقی اشخاص سهام مجموع

 در شده ارائه اطلاعات طریق از این درصد .دارند اختیار در را شرکت

 .شود می محاسبه ها شرکت های مالی صورت

COS  درصد از سهام دارای حق رأی  04سهامداری که مالکیت حداقل  مستقلسهامدار

 یسکمیته حسابر ،هارشد شرکت، اهرم مالی، اندازه شرکت، بازده دارایی

 مالکیت مدیریتی

 تمرکز مالکیت

 متغیر وابسته

 متغیر مستقل

 متغیر کنترلی

 نوآوری شرکت

 سهامداران کنترلی

 ساختار مالکیت



 2291-2241 ص ،2041 تابستان ،98 شماره حسابداری، و مدیریت در نوین پژوهشی رویکردهای 9

 

 متغیر نماد
نوع 

 متغیر
 نحوه اندازه گیری

لی شرکت را در اختیار داشته باشد. لذا اگر شرکت دارای سهامدار کنتر کنترلی

 .باشد عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر در نظر گرفته میشود

innovation 
نوآوری 

 شرکت
 وابسته

برای محاسبه این متغیر از نسبت مخارج تحقیق و توسعه به کل فروش 

 (1420استفاده می شود )هانوره و همکاران، 

GROWTH سال قبل فروش سال قبل(/فروش-)فروش سال جاری کنترلی رشد فروش 

LEV تقسیم بر دارایی های کل تکل بدهی های بلند مد کنترلی اهرم مالی 

SIZE هالگاریتم طبیعی مجموع دارایی کنترلی اندازه شرکت 

ROA هانسبت سود خالص به مجموع دارایی کنترلی هابازده دارایی 

 متغیر وابسته

تحقیق و توسعه به کل فروش استفاده می شود )هانوره و نوآوری شرکت: برای محاسبه این متغیر از نسبت مخارج 

 (1420همکاران، 

 متغیر مستقل 

درصد از سهام دارای حق رأی شرکت را در اختیار  04سهامداری که مالکیت حداقل  ازت سهامدار کنترلی عبارت اس

 .عدد صفر در نظر گرفته میشود داشته باشد. لذا اگر شرکت دارای سهامدار کنترلی باشد عدد یک و در غیر این صورت

 (2982)رضایی و همکاران 

 ساختار مالکیت:

گیری آن از دو معیار مالکیت یکی دیگر از متغیرهای مستقل تحقیق حاضر متغیر ساختار مالکیت است که جهت اندازه

 مدیریتی و تمرکز مالکیت استفاده شده است.

 بیانگر درصد سهام نگهداری شده توسط اعضای خانواده هیئت مدیره است.  : مالکیت مدیریتی:    

 اختیار در را شرکت سهام درصد 24 از بیش که حقوقی یا حقیقی اشخاص سهام مجموع تمرکز مالکیت::     

 .شود می محاسبه ها شرکت مالی های صورت در شده ارائه اطلاعات طریق از درصد نا .دارند

 کنترلیمتغیرهای 

 GROWTHرشد فروش 

در راب ه با رشد شرکت، می توان استدلالی مشابه با استدلال ذکر شده برای سودآوری بیان نمود. انتظار می رود، شرکت 

های با رشد بالاتر دارای این پیام باشند که در آینده سود تقسیمی بیشتری دارند و بنابراین یک راب ه مثبت بین ارزش 

شرکت، مورد انتظار می باشد. در تحقیق حاضر برای محاسبه رشد شرکت از نرخ رشد فروش شرکت و رشد فروش 

 فروشتقسیم بر جاری  فروش سالو  فروش سال قبلاستفاده گردیده است. در واقع، نرخ رشد شرکت، بر اساس تفاضل 

 سال قبل بدست می آید.
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 که در آن راب ه ؛ 

 نرخ رشد شرکت        : 

 t-1  قبل  در سال iفروش سال قبل شرکت          : 

    tدر سال جاری   iفروش سال جاری شرکت        :   

 LEVاهرم مالی 

، لیست بدهی است و نشاندهنده این می باشد، که چه نسبتی از کل بدهی های یکی از مهم ترین مقیاس های اهرم مالی

یهایش می باشد. نسبت بدهی در ترکیب با سایر روش ها، سلامت مالی شرکت را محاسبه می شرکت مربوط به دارای

کند. نسبت بدهی می تواند به سرمایه گذار کمک کند تا درجه ریسک شرکت های مختلف را تعیین کند. نحوه محاسبه 

 اهرم مالی شرکت به شرح زیر است :   

        
     
     

 

 که در آن ؛ 

 tدر سال  iاهرم مالی شرکت       : 

 tدر سال   iکل بدهی های شرکت      :   

 tدر سال  iکل دارایی های شرکت       : 

 SIZEاندازه شرکت 

( 1420) 2برای تعیین اندازه شرکت، در تحقیق های مختلف از شاخص های متفاوتی استفاده شده است. کروز و مانیکز

( از لگاریتم ارزش بازار سهام استفاده 1421) 9( از لگاریتم دارایی ها، چان و همکاران1429) 1از لگاریتم فروش، النجار

( 2990، فخاری و یوسف نژاد )( از لگاریتم ارزش بازار سهام2982کردند. در تحقیق های داخلی نیز علیقلی و جلیلیان )

لگاریتم فروش و حیدرپور و خواجه محمود  ( از2998از لگاریتم متوسط کل دارایی ها، یعقوب نژاد و همکاران )

 ( از لگاریتم کل دارایی ها استفاده کردند. 2989)

 در این تحقیق نحوه محاسبه اندازه شرکت به شرح زیر است : 

            (     ) 
 که در آن ؛ 

  tدر سال   iاندازه شرکت          :

 لگاریتم طبیعی      :      

    tدر سال  i: کل دارای های شرکت           

 ROAها بازده دارایی

 آن های دارایی کل به وابسته شرکت سودآوری چگونگی از شاخص ؛ یک ((Return on Asset دارایی بازده

 سود تولید جهت در ها دارایی از استفاده با راب ه در کارآمد مدیریت درباره ایده یک بازده دارایی .باشد می شرکت

                                                           
1 Kroes & Manikas 

2 Al-Najjar 
3 Chaun & et al 
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 به بازده دارایی، .شود می محاسبه شرکت دارایی کل به سالیانه سود تقسیم طریق از که دهد می ما به( مولد های دارایی)

 Return On). دارد اشارهROL  گذاری یا  سرمایه بازده به اوقات بعضی و شود می بیان درصد صورت

Investment) دهند، هزینه می انجام را محاسبه این که هنگامی گذاران سرمایه مواقع برخی در که است ذکر شایان 

 شده گذاری سرمایه های دارایی از سود مقدار چه گوید می ما به بازده دارایی،. کنند می اضافه درآمد خالص به را بهره

 است. آمده بدست

 استفاده مقایسه برای مقیاسی عنوان آن به از که هنگامی دلیل این به و باشد می صنعت به وابسته شدت به بازده دارایی،

 های دارایی .پذیرد صورت مقایسه ای مشابه شرکت با شرکت بازده دارایی های گذشته مقدار برابر در است بهتر شود می

بازده دارایی،  مقدار ،شوند می استفاده شرکت وجوه اداره برای و اند شده شامل سهام صاحبان حقوق و بدهی از شرکت

 موفق خالص سود به است کرده گذاری سرمایه که پولی تبدیل در حد چه تا شرکت که دهد می گذار سرمایه به ایده یک

 .است آورده بدست کمتری گذاری سرمایه از را بیشتری پول شرکت است، زیرا بهتر بازده دارایی بالای مقدار. است بوده

 نحوه محاسبه بازده دارایی به شرح زیر است :    

    
  

  
 

 در آن ؛ که

 بازده دارایی ها     :

 (Net Income) سود خالص        :

 دارایی های کل       :

همچنین، دادههای مورد نیاز برای  .ت فارسی و انگلیسی تأمین می شودلااطلاعات بخش نظری پژوهش از کتب و مج

افزارهای صحرا و تدبیر پرداز  و نرمعاتی سازمان بورس اوراق بهادار تهران لاتجزیه و تحلیل عمدتاً از شرکت های اط

. کلیه گردآوری اطلاعات به دو روش کتابخانه ای و فیش برداری استفاده شده است روش استخراج شده است.

اطلاعات مربوط به متغییرهای تحقیق با استفاده از نرم افزارهای ره آورد نوین و شرکت جامع اطلاعات سازمان بورس از 

 . بدست می آید  رکت های پذیرفته شده در بورس و یادداشت های همراهطریق صورت های مالی ش

پس از تعیین روش تحقیق و چگونگی نوع نمونه و گزینش آن، محقق باید با توجه به هدف و ویژگی های روش تحقیق 

در این (. 2990سرمد و همکاران، )به جمع آوری داده ها بپردازد. گردآوری دادهها به روشهای گوناگونی میسر است 

عات مورد نیاز، ابتدا از روش کتابخانه ای و م العات اسنادی استفاده شده که بر لاپژوهش برای جمع آوری داده ها و اط

تین و فارسی گردآوری گردید. سپس داده های لات تخصصی لااین اساس، مبانی نظری و ادبیات پژوهش از کتب و مج

مراجعه به صورت های مالی و یادداشت های توضیحی شرکت های  زم برای آزمون فرضیه های تحقیق ازطریقلا

منتخب، لوح های فشرده آرشیو تصویری و آماری سازمان بورس اوراق بهادار تهران، پایگاه اینترنتی بورس اوراق بهادار 

از گردآوری و انتقال و دیگر پایگاه های مرتبط و نیز از نرم افزار تدبیر پرداز و ره آورد نوین استخراج شد. داده ها پس 

زم، برای تجزیه و تحلیل نهایی آماده گردیدند. جهت تجزیه و تحلیل لاو اعمال محاسبات  Excel به صفحه گسترده

 .استفاده شده است Eviews نهایی داده ها نیز از نرم افزار اقتصاد سنجی
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 یافته های پژوهش

این پژوهش به بررسی تاثیر پاداش مدیرعامل، تخصص هیات مدیره و حق الزحمه حسابرسی بر مدیریت سود با توجه به 

پردازد. در فصل قبل ابتدا می نقش تعدیل کننده رشد فروش در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

های پژوهش بیان شد که منجر به تعریف متغیرهای پژوهش، هتعریفی از پژوهش ارائه شد. سپس با تعریف فرضیه، فرضی

ها بیان شد. درنهایت در شامل دودسته متغیرهای مستقل وابسته گردید. بعدازآن جامعه آماری و روش گردآوری داده

ی های ضریب همبستگ ها، آزمونهای آزمون فرضیه ها به بیان روشها و آزمون فرضیهوتحلیل داده قسمت روش تجزیه

پرداخته شد. در این فصل نیز با  tو  Fخ ی، آزمون برش پاگان و گودفری و آزمون لیمر، آزمون هم Fپیرسون، آزمون 

ها و .... م ابقت های مختلف و مناسب آماری که با روش پژوهش، نوع متغیرها، فرضیهها و تکنیک گیری از روشبهره

 شود تا پاسخ سؤالات پژوهش، یافت گردد. ها پرداخته میها و آزمون فرضیهوتحلیل داده دارد، به تجزیه

شده و روند آن طی  آوری های جمعگردد. بخش اول، مروری بر داده در این فصل نتایج پژوهش در دو بخش ارائه می

های پژوهش مورد آزمون قرار شده، فرضیه آوری های جمعی موردبررسی است. در بخش دوم، با توجه به دادهدوره

 گردد. گیری در مورد هر فرضیه ارائه مییرد و نهایتاً نتیجهگ می

-2044ساله شده در بورس اوراق بهادار تهران در یک دوره ده های پذیرفته جامعه آماری در این پژوهش کلیه شرکت

 است. 2980

اند، ه فعالیت داشتهسال 2شده در بورس اوراق بهادار تهران که در این دوره زمانی شرکت پذیرفته 299در این پژوهش 

 موردم العه قرار گرفتند.

 ها،داده توصیف های شاخص .شود می ارائه رگرسیون مدل متغیرهای برای توصیفی آمارهای ابتدا حاضر پژوهش در

 معیار )و انحراف و های پراکندگی )مانند واریانس شاخص میانه(، و میانگین مانند (های مرکزی شاخص شامل

شد.  محاسبه خواهد پژوهش تک متغیرهای تک برای کشیدگی( و چولگی شاخص مانند (توزیع شکل های شاخص

 .دهد می به دست مدل متغیرهای تک تک از کلی شمای هاآماره این

-دوره تهران، طی بهادار اوراق بورس در فعال شرکت 299 هایداده از استفاده با که پژوهش متغیرهای توصیفی آمار

 حداقل، معیار، میانگین، انحراف مشاهدات، تعداد شامل اند، شده گیریاندازه 2044 تا 2980 های سال بین زمانی های

 شده است. ارائه 2-0 جدول در که است کشیدگی ضریب و چولگی ضریب حداکثر،

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش 1جدول 

 متغیرهای پیوسته -پنل الف

کشید

 گی

انحراف  چولگی

 معیار

تعداد  میانگین میانه حداکثر حداقل

 مشاهدات

 نام متغیر نماد

3611.7 238998 439282 434444 232020 434429 434909 892 Innovation نوآوری شرکت 

2624.2 434922- 432048 431290 439929 430209 430299 892 COS سهامدار کنترلی 

265... 432224- 434210 434490 431289 432904 432221 892 MOWN مالکیت مدیریتی 

267575 434014- 431112 434044 438844 430244 430409 892 COWN تمرکز مالکیت 

262251 439212 230921 2430810 2832298 2032080 2039210 892 SIZE اندازه شرکت 
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767451 434212- 431191 434212 230202 430890 430220 892 LEV اهرم مالی 

.621.4 230022 430888 438924- 239200 432299 431242 892 Growth رشد فروش 

26.575 430009 432921 439128- 432190 432219 432914 892 ROA هابازده دارایی 

(، برخی از مفاهیم آمار توصیفی متغیرها شامل میانگین، میانه، حداقل مشاهدات، حداکثر مشاهدات، 2-0در جدول )

-ای از پارامترهای توصیف شده است. در این میان، پارامترهای مرکزی، دسته کشیدگی ارائهانحراف معیار، چولگی و 

عنوان نق ه تعادل و  کنند. میانگین به ها را نسبت به مرکز توزیع بیان میداده ی یک توزیع آماری هستند که ویژگیکننده

 2-0در جدول  هاست.دادن مرکزیت داده های مرکزی مناسب برای نشان مرکز ثقل یک توزیع آماری، یکی از شاخص

شود که  سال( است. همچنین مشاهده می 2شرکت در  299) 892های موردم العه  تعداد مشاهدات مربوط به شرکت

، مالکیت مدیریتی 029/4 ±202/4، سهامدار کنترلی 490/4 ±994/4معیار متغیرهای، نوآوری شرکت میانگین و انحراف

، رشد 022/4±119/4، اهرم مالی 921/20±092/2، اندازه شرکت 040/4±119/4، تمرکز مالکیت 222/4 421/4±

 است. 291/4±292/4ها و بازده دارایی 124/4±244/4فروش 

 نامانا معنی به واحد هایاست. وجود ریشه واحد ریشه وجود مالی، هایداده تحلیل در عمده مشکلات ترین مهم از یکی

به عبارتی اگر متغیرها مانا  .شودمی منجر شده انجام هایاعتبار آزمون در مشکلاتی بروز به امر این و است اهداده بودن

شویم؛ بنابراین قبل از برآورد مدل، برای اطمینان از ساختگی نبودن و در پی آن داشتن نباشند دچار رگرسیون کاذب می

هایی ترین آزموناطمینان حاصل کنیم. آزمون ریشه واحد، یکی از معمولنتایج نام مئن، لازم است از مانا بودن متغیرها 

 & Levin, Linگیرد که برای این منظور از روش لین و چو ) است که برای تشخیص مانایی متغیرها مورداستفاده قرار می

Chu) شده است.  استفاده 

 فرض صفر: ریشه واحد وجود دارد و متغیر موردنظر نامانا است.

 قابل: ریشه واحد وجود ندارد و متغیر موردنظر مانا است.فرض م

 هانتایج آزمون مانایی برای متغیرهای مدل 2جدول 

 نتیجه *pمقدار  آماره آزمون نماد متغیر

 پایا Innovation 999/99- 444/4 نوآوری شرکت

 پایا COS 941/98- 444/4 سهامدار کنترلی

 پایا MOWN 081/02- 444/4 مالکیت مدیریتی

 پایا COWN 021/82- 444/4 تمرکز مالکیت

 پایا SIZE 991/22- 444/4 اندازه شرکت

 پایا LEV 902/102- 444/4 اهرم مالی

 پایا Growth 924/00- 444/4 رشد فروش

 پایا ROA 012/10- 444/4 هابازده دارایی

  * p-value (prob)   
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ذکر این نکته قابل توجه است که در آزمون ریشه واحد، فرض صفر بیانگر نامانایی متغیرها  1قبل از تفسیر نتایج جدول 

ترتیب نتایج  این باشد فرض صفر رد خواهد شد. به 40/4کمتر از س ب معناداری  pاست. در این صورت چنانچه مقدار 

 .بودن تمام متغیرهای موردم العه است های ترکیبی )پانل( در جدول  نشان از ماناحاصل از آزمون مانایی برای داده

 نتایج آزمون جارکوبرا -7جدول 

 سطح معناداری آماره تعداد نام متغیر

 444/4 011/2100 892 مدل اول

 444/4 149/2109 892 مدل دوم

 444/4 924/2949 892 مدل دوم

% 80گادفری نشان می دهد که با توجه به اینکه در س ب اطمینان -نتایج حاصل از آزمون خود همبستگی سریالی بروش

% می باشد بنابراین می توان فرض صفر را در مدل تأیید کرد لذا می توان 0در مدل پژوهش بیشتر  ،Fمقدار احتمال آماره 

 گفت که فرض عدم وجود خود همبستگی جزء خ ا در مدل پژوهش برقرار است.

 LMهمبستگی سریالی   آزمون -2جدول 

 سطح معناداری احتمال آماره نوع آماره نام متغیر

 F(1,819) 499/202 444/4 مدل اول

 F(1,819) 214/292 444/4 مدل دوم

 F(1,819) 202/298 444/4 مدل سوم

 شود سه تا مدل پژوهش مشکل وجود همبستگی جمله خ ا وجود دارد. با توجه به جدول مشاهده می

 گودفری-پاگان-بروش آزمون -.جدول 

 سطح معناداری احتمال آماره نوع آماره نام متغیر

 F(0,810) 202/1 429/4 مدل اول

 F(0,810) 982/9 441/4 مدل دوم

 F(0,810) 291/9 449/4 مدل سوم

های بودن مدل معنادارن و فوق جدول به توجه با که است هاباقیمانده واریانس ناهمسانی بر فرض آزمون این در

شود، الگوها دارای  پذیرفته نمی مدل اول، دوم و سوم پژوهش در واریانس همسانی وجود بر مبنی ما فرضیه پژوهش،

توان از رگرسیون خ ی استفاده نمود و نیاز به استفاده از روش حداقل مربعات باشد و نمیناهمسانی واریانس می

 ( است.GLSیافته ) تعمیم

 پژوهش اول مدل در توضیحی جملات بین خطی هم وجود عدم آزمون از حاصل نتایج -.جدول 

 عامل تورم واریانس واریانس ضریب نماد متغیر

 COS 4388828429 2344494882 سهامدار کنترلی

 SIZE 4382129989 2341920804 اندازه شرکت

 LEV 4328880294 2310449982 اهرم مالی
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 عامل تورم واریانس واریانس ضریب نماد متغیر

 Growth 4380002402 2340222198 رشد فروش

 ROA 4320900121 2391242082 هابازده دارایی

 دوم پژوهش مدل در توضیحی جملات بین خطی هم وجود عدم آزمون از حاصل نتایج -3جدول 

 عامل تورم واریانس واریانس ضریب نماد متغیر

 MOWN 4389210192 2342182119 مالکیت مدیریتی

 SIZE 4382422919 2349422042 اندازه شرکت

 LEV 4328048490 2310222928 اهرم مالی

 Growth 4380002221 2340222242 رشد فروش

 ROA 4320940442 2391289182 هاداراییبازده 

 

 سوم پژوهش مدل در توضیحی جملات بین خطی هم وجود عدم آزمون از حاصل نتایج -4جدول 

 عامل تورم واریانس واریانس ضریب نماد متغیر

 COWN 4389822122 2342480290 تمرکز مالکیت

 SIZE 4382224800 2341820880 اندازه شرکت

 LEV 4328100900 2312220192 اهرم مالی

 Growth 4380022220 2340949899 رشد فروش

 ROA 4320181920 2391920022 هابازده دارایی

 

 

 خطا جزء خودهمبستگی وجود عدم آزمون از حاصل نتایج -5جدول 

 مقدار آماره نوع آماره مدل پژوهش

 990/2 واتسون-دوربین مدل اول پژوهش

 922/2 واتسون-دوربین مدل دوم پژوهش

 

  همبستگی بین متغیرهای مدل پژوهش-.1جدول 

 (4) (3) (.) (.) (2) (7) (2) (1) متغیر ردیف

(1) Innovation 234444               
         ----- احتمال

(2) COS 439440- 234444       

        ----- 434444 احتمال

(7) MOWN 434202- 434220 234444      
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 (4) (3) (.) (.) (2) (7) (2) (1) متغیر ردیف

       ----- 434280 434192 احتمال

(2) COWN 431244- 434410 434182 234444     

      ----- 439201 438042 434444 احتمال

(.) SIZE 431402 434482- 434010- 434190 234444    

     ----- 439900 432800 432241 434444 احتمال

(.) LEV 432000- 434299- 432440 434814- 434292 234444   

    ----- 432282 434404 434411 432209 434444 احتمال

(3) Growth 434208- 434420 434209- 434140- 434209- 434299- 234444  

   ----- 434090 432942 430992 432180 439020 434002 احتمال

(4) ROA 431018 434422 434209- 434201 432924 430989- 431408 234444 

  ----- 434444 434444 434444 432019 434199 439198 434444 احتمال

اثرات ها یا  ها )تفاوتها، ابتدا باید مشخص شود که اصولا نیازی به در نظر گرفتن ساختار پانل دادهقبل از تخمین مدل

های مختلف را با استفاده از روش تلفیقی  های مربوط به شرکتتوان دادهکه میها( وجود دارد یا این خاص شرکت

(Poolingروی هم ریخت و از آن در تخمین مدل استفاده کرد. در تخمین )ای، برای اخذ تصمیم از های تک معادله

( را در Poolingهای تلفیقی )داده استفاده از روش H0 شود. در این آزمون فرض  لیمر استفاده می Fآماره آزمون 

 دهد.  ( نشان میPanelهای تابلویی )یعنی استفاده از روش داده H1مقابل فرض 

 ( مناسب است.Poolingهای تلفیقی )فرض صفر: روش داده

 سب است. ( مناPanelهای تابلویی )فرض مقابل: روش داده

 لیمر برای مدل اول Fنتایج آزمون  -11جدول 

 نتیجه pمقدار  درجه آزادی آماره آزمون

 های تابلوییداده از استفاده 444/4   (291،289) ./122

 های تابلوییداده از استفاده 444/4   (291،289) ./...

 های تابلوییداده از استفاده 444/4   (291،289) ./43.

ها در مورد مدل سوم رد  شود فرض صفر مبنی بر برابری همه اثرات خاص شرکت که در جدول مشاهده می گونههمان

های  های مربوط به شرکتتوان مدل سوم را با روی هم ریختن داده(. این بدان معنی است که نمی>40/4pشود ) می

نل استفاده کرد. به عبارتی کارآمدی برآورد های پاتخمین زد بلکه باید از روش داده Poolingموردم العه و به روش 

 شود. شده در بورس اوراق بهادار تهران مشخص می شرکت پذیرفته 299های پانل برای مدل سوم با استفاده از داده

 هاسمن( مدل )آزمون تشخیص نوع آزمون

باید از روش پانل استفاده کرد در  های موردنظرلیمر نتیجه شد که برای برآورد مدل Fبعد از اینکه با استفاده از آزمون 

های پانل دیتا کدام روش )مدل اثرات ثابت یا مدل اثرات تصادفی( مناسب ادامه برای تشخیص اینکه در برآورد مدل
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شود. در این آزمون، فرض صفر بیانگر مناسب بودن مدل اثرات تصادفی است و رد  هاسمن استفاده می است، از آزمون

 اراتر بودن مدل اثرات ثابت برای تخمین مدل تحقیق است.فرض صفر به منزله ک

 فرض صفر: مدل اثرات تصادفی مناسب است.

 فرض مقابل: مدل اثرات ثابت مناسب است.

 هاسمن برای مدل اول نتایج آزمون 12جدول 

 نتیجه pمقدار  درجه آزادی آماره آزمون

 اثرات ثابت مدل از استفاده 444/4 0 451/14

 اثرات ثابت مدل از استفاده 444/4 0 .2/.7.

 اثرات ثابت مدل از استفاده 444/4 0 13/.45

های موردم العه رد  شود فرض صفر کاراتر بودن مدل اثرات تصادفی برای شرکت گونه که در جدول مشاهده میهمان

 299است بنابراین مدل سوم برای (. به عبارتی نتایج بیانگر تایید اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی >40/4pشود )می

 صورت اثرات ثابت تخمین زده شود. شده در بورس اوراق بهادار تهران باید به شرکت پذیرفته

 سهامداران کنترلی بر نوآوری شرکت تاثیر معناداری دارند.. فرضیه اول اصلی:

 مدل اول پژوهش

 وجه به ناهمسانی مدل( با روش ثابت با تاول جزئی )مدل ضرایب بررسی نتایج -17جدول 

 571، تعداد ترکیب موزون: 177، تعداد تقاطع: 3متغیر وابسته: نوآوری شرکت، تعداد دوره: 

            
                                               
     

 نتیجه احتمال tآماره  ضرایب نماد متغیرها

 معنادار C 434920 034208 434442 ضریب ثابت

 معنادار COS 434190- 130219- 434240 سهامدار کنترلی

 معنادار SIZE 434429 132208 434429 اندازه شرکت

 معنادار LEV 434220- 132292- 434409 اهرم مالی

 معنادار Growth 434491- 930194- 434442 رشد فروش

 معنادار ROA 434410 139149 434142 هاداراییبازده 

 معنادار Res(-1) 432048 932008 434449 وقفه مدل

 -آماره دوربین

 واتسون

990/2  444/4  

 F 908/0آماره 

ضریب تعیین 

 شده تعدیل

200/4 

 212/4 ضریب تعیین 
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 مدل دوم پژوهش

 شرکت تاثیر معناداری دارند.ساختار مالکیت بر نوآوری  دوم اصلی:فرضیه  

 های فرعی فرضیه

 مالکیت مدیریتی بر نوآوری شرکت تاثیر معناداری دارند. -1-2

 ( با روش ثابت با توجه به ناهمسانی مدلدوم جزئی )مدل ضرایب بررسی نتایج -12جدول 

 571، تعداد ترکیب موزون: 177، تعداد تقاطع: 3، تعداد دوره: نوآوری شرکتمتغیر وابسته: 

                                                                 

 نتیجه احتمال tآماره  ضرایب نماد متغیرها

 معنادار C 432142 030212 434444 ضریب ثابت

 معنادار MOWN 434941- 139800- 434229 مالکیت مدیریتی

 معنادار SIZE 434412 031882 434444 اندازه شرکت

 معنادار LEV 434290- 139220- 434122 اهرم مالی

 معنادار Growth 434488- 039220- 434444 رشد فروش

 معنادار ROA 434220 231922 434444 هابازده دارایی

 معنادار Res(-1) 432212 032220 434444 وقفه مدل

  444/4  922/2 واتسون -دوربینآماره 

 F 002/22آماره 

 200/4 شده ضریب تعیین تعدیل

 240/4 ضریب تعیین 

 مدل سوم پژوهش

 تمرکز مالکیت بر نوآوری شرکت تاثیر معناداری دارند. -1-1 

 ( با روش ثابت با توجه به ناهمسانی مدلدوم جزئی )مدل ضرایب بررسی نتایج -.1جدول 

 571، تعداد ترکیب موزون: 177، تعداد تقاطع: 3، تعداد دوره: نوآوری شرکتمتغیر وابسته: 

                                                                 

 نتیجه احتمال tآماره  ضرایب نماد متغیرها

 معنادار C 432020 232229 434444 ثابتضریب 

 معنادار COWN 434498- 139220- 434149 تمرکز مالکیت

 معنادار SIZE 434490 130228 434242 اندازه شرکت

 معنادار LEV 434412- 030099- 434444 اهرم مالی

 معنادار Growth 434492- 030980- 434444 رشد فروش

 معنادار ROA 434212 130999 434201 هابازده دارایی
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 معنادار Res(-1) 432292 030189 434444 وقفه مدل

  444/4  220/2 واتسون -آماره دوربین

 F 298/22آماره 

 204/4 شده ضریب تعیین تعدیل

 222/4 ضریب تعیین 

 نتیجه گیری

الزحمه حسابرسی بر مدیریت سود پژوهش حاضر با هدف بررسی تاثیر پاداش مدیرعامل، تخصص هیات مدیره و حق 

با توجه به نقش تعدیل کننده رشد فروش در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران صورت گرفته است. 

تا  2980حاضر که از ابتدای سال  تحقیق آماری جامعه. باشد می کاربردی رویکرد با روش پژوهش، توصیفی همبستگی

 تهران بورس در که شده لیست غیرمالی های شرکت تمام از است عبارت اند ی قرار گرفتهمورد بررس 2044پایان سال 

در این پژوهش برای تجزیه و . است شده استفاده سیستماتیک حذف گیری نمونه روش از تحقیق این در داشتند، قرار

اسمیرنوف  کلوموگرف آزمون از پژوهش این استفاده شده است. در Eviews12و  Excel افزار از نرم ها تحلیل داده

و با توجه به آزمون  ها داده بودن نرمال با توجه به ؛ کهشد  استفاده ها داده بودن غیرنرمال یا نرمان کردن مشخص جهت

F لیمر و هاسمن مدل دارای پانل دیتا به روش اثرات تصادفی تخمین زده شدند و همچنین دو مدل دارای ناهمسانی

 شود. های پژوهش پرداخته می باشند. در ادامه به گزارش نتایج و یافتهبستگی سریالی میواریانس و همچنین خودهم

 سهامداران کنترلی بر نوآوری شرکت تاثیر معناداری دارند.. فرضیه اول اصلی:

با نوآوری شرکت، سهامدار کنترلی توان نتیجه گرفت میسهامدار کنترلی با توجه به مقدار منفی ضریب رگرسیونی 

(. فرضیه اول اصلی >40/4pشده در بورس اوراق بهادار تهران راب ه منفی )معکوس( معناداری دارد ) های پذیرفته شرکت

 صفر فرض رد ناحیه در متغیرها تمام برای t مقادیر %80 اطمینان س ب در که دهد می نشان نتایجباشد. مورد تایید می

اندازه شرکت و  دهد که می نشان کنترلی متغیرهای از حاصل نتایج ستند.ه دارمعنی مدل در متغیرها یعنی گیرد می قرار

دهد که اهرم مالی و رشد فروش  همچنین نتایج نشان می نوآوری شرکت دارند. بر معناداری و مثبت تأثیرها بازده دارایی

ها،  گذاران نهادی شامل بانک م ابق با ادبیات موجود، سرمایه نوآوری شرکت دارد. بر معناداری و منفی تأثیر

هایی هستند که به خرید و فروش  گذاری و سایر موسسه های سرمایه های بازنشستگی، شرکت های بیمه، صندوق شرکت

مستقیم بر ها به صورت  ی در مجامع شرکترأپردازند و با استفاده از میزان بالای حق  حجم بالایی از اوراق بهادار می

 ، (2044) همکاران و نتایج پژوهش با پژوهش های نوروزی .هستند مؤثرهای سرمایه پذیر  تصمیمات مدیریتی شرکت

 (  همسو می باشد.1411و پاولو و همکاران ) (2982) همکاران و حبیبی

 مالکیت مدیریتی بر نوآوری شرکت تاثیر معناداری دارند. فرضیه فرعی اول:

، نوآوری شرکتبا مالکیت مدیریتی توان نتیجه گرفت میمالکیت مدیریتی با توجه به مقدار منفی ضریب رگرسیونی 

(. فرضیه دوم مورد >40/4pشده در بورس اوراق بهادار تهران راب ه منفی )معکوس( معناداری دارد ) های پذیرفته شرکت

 قرار صفر فرض رد ناحیه در متغیرها تمام برای t مقادیر %80 ناطمینا س ب در که دهد می نشان نتایجباشد. تائید می

اندازه شرکت و  دهد که می نشان کنترلی متغیرهای از حاصل نتایج هستند. دارمعنی مدل در متغیرها یعنی گیرد می

دهد که اهرم مالی و رشد فروش  همچنین نتایج نشان می نوآوری شرکت دارند. بر معناداری و مثبت تأثیرها بازده دارایی
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در موقعیت امروزی نوآوری سازمانی اهمیت بسیار زیادی برای پیروزی  نوآوری شرکت دارد. بر معناداری و منفی تأثیر

مل می و بقای شرکت ها در امر رقابت دارد؛ زیرا نوآوری به مثابه عنصری تعیین کننده برای شرکت ها در این موقعیت ع

ای است که در یک سازمان به منظور ایجاد  (. نوآوری چیز نو و یا ارتقا یافته292، ص. 2998)سعیدی و همکاران،  "کند

ارزش افزوده چه به طور مستقیم برای سازمان و چه به طور غیرمستقیم برای مشتریان انجام می پذیرد بر این مبنا، نوآوری 

، «فرایند ایجاد فناوری جدید»بگیرد. از جمله اینکه می توان نوآوری را به عنوان می تواند جنبه های مختلفی به خود 

اساساً نوآوری از "دانست. « ها به بهره برداری عملی فرایند تبدیل فرصت»، و «فرایند بهبود و ارتقای فناوری موجود»

ها و روش های نو در تولید محصول یا  دیدگاه مدیریتی، فرایندی است که از ایده شروع و به انتشار تجاری بهبود رویه

و ( 2044جنانی و همکاران ) ،(2042دانش و همکاران ). نتایج پژوهش با پژوهش های خدمت جدید خاتمه می یابد

 همسو    می باشد. (1429همکاران ) و فنگ

 تمرکز مالکیت بر نوآوری شرکت تاثیر معناداری دارند.  :دومفرضیه فرعی  

، نوآوری شرکتبا تمرکز مالکیت توان نتیجه گرفت میتمرکز مالکیت با توجه به مقدار منفی ضریب رگرسیونی 

(. فرضیه سوم مورد >40/4pشده در بورس اوراق بهادار تهران راب ه منفی )معکوس( معناداری دارد ) های پذیرفته شرکت

 قرار صفر فرض رد ناحیه در متغیرها تمام برای t مقادیر %80 اطمینان س ب در که دهد می نشان نتایجباشد. تایید می

اندازه شرکت و  دهد که می نشان کنترلی متغیرهای از حاصل نتایج هستند. دارمعنی مدل در متغیرها یعنی گیرد می

دهد که اهرم مالی و رشد فروش  همچنین نتایج نشان می نوآوری شرکت دارند. بر معناداری و مثبت تأثیرها بازده دارایی

تداوم حیات سازمانها به قدرت بازسازی آنها بستگی دارد این بازسازی  نوآوری شرکت دارد. بر معناداری و منفی تأثیر

ان از طریق هماهنگ کردن اهداف با وضعیت روز و اصلاح و بهبود در روشهای تحقیق این اهداف انجام می شود. سازم

به مرور زمان سازمان غیر خلاق از دور  زیرا .در مسیر ت بیق خود با تغییرات ناگزیر از تقویت فراگردهای خلاقیت است

خارج شده یا مجبور به اصلاح سیستم می گردد در واقع تغییرات محی ی ضرورت ایجاد تغییر در سازمان را باعث می 

دمات، فن آوری، ساختار، فراگرد، سهم بازار، روابط کارگری یا شود این تغییر ممکن است در کیفیت محصولات و خ

قسمت دیگری رخ دهد. امروزه سازمانها مجبورند یا خود را برای ایجاد چنین تغییراتی آماده سازند یا خ ر مواجهه با 

و ( 2044ران )جنانی و همکا ،(2042دانش و همکاران )نتایج پژوهش با پژوهش های  .بحران های احتمالی را بپذیرند

 همسو    می باشد. (1429همکاران ) و فنگ

ها و عدم  از شرکت یپژوهش، در مورد برخ یرهایمتغ یریگ اندازه یو قابل اتکا برا یازوجود نداشتن اطلاعات مورد ن

 .یدمنجر گرد ینمونه آمار یتفعال در بورس اوراق بهادار تهران، به محدود یها شرکت یادز ی سابقه

کشور  یها سازمان ریها و سا ها، دانشگاه به منابع و مآخذ مرتبط به موضوع در کتابخانه یعدم دسترس گریداز مشکلات 

 .دهمراه بو یاریفصل دوم با صرف مدت زمان بس لیم الب جهت تکم یآور ، جمعباشد یم

برخی عوامل مؤثر بر  های نیمه تجربی مبنی بر عدم کنترل های این تحقیق، ویژگی خاص تحقیق یکی دیگر از محدودیت

نتایج تحقیق از جمله تأثیر متغیرهایی چون عوامل اقتصادی، شرایط سیاسی، وضعیت اقتصاد جهانی و... است که خارج از 

 دسترس محقق بوده و ممکن است بر نتایج تحقیق اثرگذار باشد.

سهامداران کنترلی بر   بین راب ه به سرمایهگذاری زمان در تا شود می پیشنهاد تحقیق اصلی اول فرضیه نتایج اساس بر

 و شرکتها بر ناظر نهاد عنوان به تهران بهادار اوراق بورس سازمان به آن بر علاوه .شود توجه شرکتهانوآوری شرکت 
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 جهت شرکتی حاکمیت اجزاء زمینه در لازم اطلاعات میشود پیشنهاد حسابرسی و حسابداری استانداردهای تدوین هیأت

.نمایند افشا مالی صورتهای کنندگان استفاده بهتر برداری بهره

 است راب ه در  شرکت نوآوری با زیاد احتمال به مدیریتی مالکیت در افزایش تحقیق اول فرعی فرضیه نتایج اساس بر

 سرمایه برای انگیزهای کنند می اداره را آن که های شرکت سهام بودن مالک با مدیران تا شود می پیشنهاد لذا

.دهند را افزایش دار مثبت انتظار مورد ارزش خالص با های پروژه در گذاری

 تمرکز مالکیت درصد به شرکتها سهام در گذاری سرمایه هنگام سهامداران میشود پیشنهاد سوم فرضیه نتایج اساس بر

 ریسک تأثیر تحت میتوانند مختلف راههای از معمولاً دارند دولتی وابستگی که شرکتهایی زیرا نمایند توجه شرکتها

 .بگیرند قرار )اقتصادی و سیاسی وضعیت به مربوط عوامل جمله از(

 و مآخذ منابع

ساختار مالکیت، کیفیت حسابرسی، ساختار هیئت مدیره و خ ر سقوط قیمت بررسی تاثیر ( 2044جنانی. م. رحمانی. ع. )

 0992تا  0922، از 0، الگوهای نوین مدیریت کسب و کار، دوره سهام

 و اجتماعی مسیولیت راب ه بین بر نوآوری و مالی عملکرد واس ه ( اثر2982م. ) عالیم، .قاسم پور، فرج .هادی حبیبی،

 المللی بین کنفرانس دومین .)تهران اوراق بهادار بورس در شده پذیرفته های شرکت :م العه مورد مالکیت ساختار

 .حسابداری و اقتصاد ،مدیریت در نوین تحولات

با  تیساختار مالک نیبر راب ه ب رهیمد ئتیاستقلال ه لگرینقش تعد یبررس(، 2982حیدری. م، دیدار، ح، طاهریان. س. )

، از 19، پژوهش های تجربی حسابداری، شماره شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یها  شرکت یاتیشکاف مال

 290تا  222صفحه 

 هیئت نقش (. بررسی2044م. ) فر، احسانی .محسن سلیمانی، .محمد (، نوروزی،2042)دانش. ن، خلفی قره نگنی. ف. 

 شهر متوسط و کوچک خانوادگی وکار کسب های شرکت در نوآوری و کارآفرینی گرایش راب ه بین در مدیره

 .حسابداری و اقتصاد صنایع، مهندسی مدیریت، المللی بین کنفرانس سومین .اراک

خ ای پیش بینی سود، معامالت با اشخاص وابسته و ( 2980)کامیابی، یحیی، بوژمهرانی، احسان و نادری پلنگی، فاضل. 

 .290-202 صص ،09فصلنامه م العات تجربی حسابداری مالی، شماره ». نسبت غیر موظف اعضای هیات مدیره
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