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 چکیده

ا   بررس  نیهدف  هز  رعاملیمد  ی نیجانش  ر یتأث  ی پژوهش  تعد  قیتحق   نهیبر  نقش  با  توسعه  کننده   لیو 

است. پژوهش حاضر پژوهش  رعاملیمد  تیمشروع تهران  بهادار  اوراق  نوع    یکاربرد  ی در بورس  از  و 

تحقق اهداف پژوهش   یاست. در راستا  یدادیرو آن از نوع پس  ی شناسو روش  تجربی  شبه  های پژوهش

  ونیپژوهش از مدل رگرس  یها ه یشده است. جهت آزمون فرض  نیتدو   ی فرع  هیو سه فرض  ی اصل  هیدو فرض

متغ  ی خط  داده  رهیچند  آمار  ی بیترک  یهاو  نمونه  است.  شده  شامل    یاستفاده  شرکت    109پژوهش 

در دسترس انتخاب شده   یرگی شده در بورس اوراق بهادار تهران است که بر اساس روش نمونهپذیرفته

 املرعیمد ی نیکه جانش دهدی نشان م  جیقرار گرفته است. نتا ی مورد بررس 1399تا  1395  یهاسال ی و ط

و  دهدی م شیو توسعه مرتبط است که عملکرد بلندمدت شرکت را افزا قیتحق یهانهیبا هز ی به طور منف

نشان   جینتا  ی عفر  یها  هی. در خصوص فرضکندی م  فیرا تضع  ی رابطه منف  نیا  دی جد  رعاملیمد  تیمشروع

در شرکت به طور    د یجد  رعاملیمد  تیو مالک  ی دوگانگ  ،ی همچون دوره تصد  تیداد، عوامل مشروع

 دهند.  ی و توسعه را کاهش م قیتحق یها  نهیو هز رعاملیمد ی نیجانش نیب ی رابطه منف ی قابل توجه

 رعامل یمد تیو توسعه، مشروع قیتحق نهیهز  رعامل،یمد ی نیجانشهای کلیدی: واژه
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 مقدمه 
برا  کیمدیرعامل    ینیجانشاخیراً   بوده    تیریمدحسابداری    محققان  یموضوع مهم  و سازمان 

کلارنر و  )برنز  که  (2017،  4است  چرا  مدیرعامل  نقش  ،  چالش    یکیعنوان  بهجانشینی  از 

 یندیفرآ  رعاملیمد  ینیریزی جانشبرنامه   . درواقعشودمی  ادی مدیره  های هیئت نقش   نیزتریبرانگ

براهیئت   آن  یاست که ط بعد  رعاملیمد  کیاز    یانتقال رهبر  ی مدیره  آماده   یبه مدیرعامل 

مدیرعامل زمانی اتفاق میافتد که مدیرعامل استعفا در حقیقت جانشینی  (.  2004  ،5گز ی)ب  شودمی

اخراج میمی یا  بازنشسته  اعضادهد،  انتظارات  یا  براهیئت   یشود  را  عملکرد شرکت   یمدیره 

(. پس نبود  1397)اخگر و زاهد دوست،    ممکن است مدیرعامل جایگزین شود ،  کندبرآورده نمی 

وکار را  کسب   سکیمخرب است و رها یک عامل  برای شرکت مدیرعامل    ی نیشریزی جانبرنامه

ند که  ک می  جادیهایی را اهزینه   یهای تجاراختلال در فعالیت  ن یا ن، یدهد. علاوه بر امی شیافزا

ثروت   )ذی بر  داراگروه   ایافراد  نفعان    کیدر    یمنافع  ایحقوق    ت، یمالک   یادعا  ای  ی هایی که 

، چراکه هدف  گذاردمی  ی منف  ریتأث(  دارند  نده یآ  ا یهای آن اعم از گذشته، حال  شرکت و فعالیت 

  ،6ریولتا است )  بهتر  یعملکرد مال  ی برا  نفعانذی   هاعامل عموماً برآورده کردن خواسته   رانیمد

کند که می  بیرا ترغها آن دیعامل جد رانیمد ی جایگزینیها با برنامه شرکت ن،یبنابرا (.2014

 ک یهامبر)  کنند  نفعان را برآوردهای ذی خواسته  تا دهند  شی افزا قترا در اسرع و یعملکرد مال

به دنبال    نفعانذیجای منافع  به   مدیران  معتقد است که  نمایندگی  هینظراما  (.  1991،  7یو فوکوتوم

)ا   معتقد است کهمباشرت    هی، نظراین در حالی است که(.  1989  ،8زنهارتیمنافع خود هستند 

  نکه ی(. در مورد ا2009،  9و همکاران   س یویشود )دبا هدف سهامداران همسو می   رانیهدف مد

  یندگینما  هیوجود، نظر  نی وجود ندارد. با ا  یقانع کننده تر است، اجماع روشن  ح یتوض  کیکدام  

همچنان    ی شتریمحققان ب  رسدیاست و به نظر م  یشرکت  تیحاکم  قات یدر تحق  یترغالب   دگاه ید

بائو و لول2013  ،10روبک یو وا  نگی)س  قبول دارندرا    یندگینما  دگاه ید و    ی؛ کو2017  ،11ن ی؛ 

  ر یاخ  طالعاتاز م  یکه برخ  ی است در حالاین    .(2019،  13و همکاران   چری؛  2018،  12همکاران

با د  کیکه    دهندینشان م افزا  یمباشرت سع  دگاه یمدیرعامل    رغمیسود سهامداران عل  ش یدر 
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  ه ی(. به دنبال نظر2017،  15؛ فرانکوئور و همکاران 2017،  14و همکاران  ائویخود دارد )ج  یضرر مال

  رانیخود هستند بر مد  یمنافع شخص   دنبال که به    یعامل  رانی(، مد 1983،  16)فاما و جنسن   یندگینما

جای  به   د یعامل جد  رانیمد  ،دیگرعبارتهستند، غلبه دارند. به نفعان  ذی که به دنبال منافع    یعامل

بلندمدت شرکت که ممکن است موقع نکند، بر منافع خود    نیها را تضمآن   یفعل  تیعملکرد 

و    قی های تحقند کرد هزینهخواه   یسع  دی عامل جد  رانیمدطور خاص،  تمرکز خواهند کرد. به 

دهند کاهش  را  بلندمدت شرکت  عملکرد  با  مرتبط  که  2021)شین،    توسعه  های  هزینه(، چرا 

دهندۀ رشد و سود  بودن رشد و توسعۀ اقتصادی جامعه، افزایشتحقیق و توسعه علاوه بر محرک

همکاران،  شرکت و  )پورحیدری  است  نظر می1399ها  به  پس  مد(.  که جانشینی  یرعامل رسد 

هزینه  بر  منفی  باشد.  تأثیری  داشته  توسعه  و  تحقیق  را  ازاین های  موجود  ادبیات  است  بهتر  رو 

از طریق    واسطهبه  در    عامل  رانیمد  همچون  یفرد  تیمشروع  یژگیوحدسیات ضمنی و ساده 

باره   (.2019،  18؛ هیزمن و فوکس2018،  17به چالش کشید )سیدانی و رو   ها را شرکت این  در 

گلدن  و  می1997)  19کارپنتر  استدلال  اخت(  که  کنترل  اریکنند  قدرت  مشروعیت    و  از  ناشی 

یابد.  می  شیافزا  مدیرعامل است، پس هرچه اختیار و قدرت بیشتری داشته باشد، مشروعیت نیز

  یترع یها را در محدوده وسشرکت   توانند یم  شتریب  یتیریمد  اراتیعامل با اخت  رانیمددر حقیقت،  

  ت یریمد  ،کنندیکار را نم  نیکه ا  ینسبت به افراد  ییاجرا  یتیریمد  یریگم یتصم  یهانه یاز گز

  یتیریمد  اراتیبا اخت  املع  ران یمد  ن،ی(. بنابرا2018  ،21ی ؛ آتاا2015،  20کنند )وانگرو و همکاران 

برای   نفعان یمحافظت از خود در برابر فشار ذ ی تری را برامتنوع  یتیریتوانند اقدامات مدمی  شتریب

منافعشان دهند  افزایش  همبر  واردی)ه   انجام  بنابرا1997  ،22کیو  ذکه    زمانی  ن،ی(.   نفعانیفشار 

  ی شتریب  یتیریهای مدو گزینه  اراتیاخت  شتر،یب  ت یبا مشروع  دی عامل جد  ران یو مد  یابدافزایش می

  یتیریمد  د یعامل صلاحد  ران یاگرچه مد  ن،یکنند. بنابرامی  یدگ یفشار رس  ن یراحتی به ادارند و به 

های تحقیق و  دارند، هزینه   تیعامل بدون مشروع رانیمد ریبه سا نسبت  تیاز مشروع  یناش شتریب

تأثیرگذاری    شدت   د،یمدیرعامل جد  ت یمشروع  ،به عبارت بهتر.  دهندی کاهش م  توسعه را کمتر،

از این    (.2021)شین،    خواهد کرد  فیتضعهای تحقیق و توسعه را  هزینه   بر  رعاملیمد  ینیجانش

مشروع آیا  نماید  بررسی  است  صدد  در  پژوهش  این  جانش  رعاملیمد  تیرو،  بین    ینیرابطه 
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شده در بورس اوراق بهادار تهران را    رفتهیپذ  یهاو توسعه در شرکت قیتحق  نهیو هز  رعاملیمد

 ی نیجانششناسایی  لذا با توجه به ضعف در    یا خیر؟  کندیم  فیگر، تضععنوان یک متغیر تعدیل به 

، مهم  این پژوهشبررسی    ،های ایرانی  و توسعه در برخی از شرکت  ق یتحق  نهیو هز  رعاملیمد

 .وضروری است

 

 مبانی نظری پژوهش 

 پردازان ه یها، نظرو رقابت شرکت  ییشکوفا  ی و توسعه برا  قیتحق   ی گذارهیسرما  تیاهم  رغمیعل

و توسعه ممکن است عمدتاً توسط   قی تحق  یگذارهیکه سرما کنندیاستدلال م  تئوری نمایندگی

بلندمدت شرکت مورد هدف قرار نگ  رانیمد (. در  1993،  23)جنسن   ردی در جهت بهبود ارزش 

و سهامداران شده    ران یمنافع مد  ن یبالقوه ب  ی تضادها  جادیا  باعث  ترل و کن  ت ی مالک  ییواقع، جدا

و    قیگذاری تحقدر مورد سرمایه  یریگ  میتضاد منافع در تصم  نی(. ا1932  ،24نز یاست )برل و م

  ران یمدبنابراین  است.    دتری آن شد  نانی عدم اطم  یافق بلندمدت و درجه بالا   لیتوسعه شرکت به دل

، 25و همکاران   دی ویبا هم تفاوت دارند )د  سکیو سهامداران اغلب در نگرش خود نسبت به ر

ا2001 به  با توجه  نسبت به دوره تصدثروت آن   نکهی(. در واقع،  قابل    ی ها به عملکرد شرکت 

گذاری را  سرمایه  ماتیدهند تصممی  حیترج  ران یها گره خورده است، مدبینی محدود آن پیش

سازد تا    یها را قادر مآن   جهیرا به حداکثر برساند و در نت  تمدت شرک ه سود کوتاه اتخاذ کنند ک 

  ،27فریرشل ی؛ ه1985  ،26انانی)نارا  مدت است بر کوتاه   ی دهند، که عموماً مبتن  شیخود را افزاپاداش  

نت1993 در  فعال  شوندیم  ختهی برانگ  رانیمد  جه، ی(.  در  کمتر   ق یتحق  ی هات یکه  توسعه  و 

ها از  ممکن است تنها پس از خروج آن   ی استراتژ  ن یاثرات بلندمدت ا  رایکنند، ز  یگذارهیسرما

  ی (. در مقابل، سهامداران به دنبال حداکثر کردن سودآور1987،  28شرکت آشکار شود )روملت 

ه طور  ب   یدوره زمان  کیها به عملکرد مورد انتظار شرکت در  آن   تثرو  رایز  ، بلندمدت هستند

 سکیاز ر  یدرجات مختلف  رانیسهامداران و مد  ن، ینامحدود گره خورده است. علاوه بر ا  یکل

از حد نامشخص است،   شی و توسعه ب قی تحق هایفعالیتکه بازده  ییاز آنجا پسدارند.  یزیگر

  یزیمخاطره آم  ی پروژه ها  ن یدارند از چن  لیاست تما  وارها دشآن   ی انسان  هیکه تنوع سرما  یرانیمد

تواند مضر  ها میها در طول حرفه آن ( که شکست آن 1992،  29و تاکور   فر یرشلایاجتناب کنند )ه
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حال، سهامداران از    نی(. با ا1972،  30و دمستز  انی)آلچ  ها شودریسک در شغل آنباشد و مستلزم  

  یذات  سکیر  توانند یم  رای ز  کنند،یم  ت یحما  توسعه و    ق یتحق  ی هاپرخطر مانند پروژه   یهاپروژه 

نگهدار  ق یتحق با  را  توسعه  )ه  یهای پرتفو  ی و  کنند  به  1979  ،31سی و مور  یمتنوع  با توجه   .)

شود که مشارکت  است، فرض می  عامل  ران یبر عهده مد  یریگ   میکه تصم  یی موارد فوق، از آنجا

فعالیت تحق در  تصم  قیهای  توسعه  مد  یمیو  که  دا  اریاخت  عامل  رانیاست  را  آن  رند  کنترل 

کنند )بارکر و  می  میها را بر اساس سطح تنظفعالیت   نیشده در ا نهیهز  زانی( و م1995  ،32نی)گر

و توسعه    قیهای تحقها را به کاهش هزینه ممکن است آن  پس جانشینی مدیرعامل(.  2002،  33مولر

بها  نیتام  یبرا در  ا  یمنافع خود  دهد.  مد  ن یثروت سهامداران سوق  است   یتیریرفتار  ممکن 

  (.1976  نگ،ی کند )جنسن و مکل  جاد یکارآمد منابع شرکت ا  ص یرا در رابطه با تخص  یمشکلات

جای عملکرد بلندمدت شرکت که  به شوند  که در شرکت مستقر می  دیعامل جد  رانیمددر واقع  

طور خاص،  منافع خود تمرکز خواهند کرد. به   نکند، بر  نیها را تضمآن  یفعل  تیممکن است موقع

بلندمدت    قیهای تحقخواهند کرد هزینه  یسع   دیعامل جد  رانیمد با عملکرد  و توسعه مرتبط 

دهند کاهش  را  که(.  2021)شین،    شرکت  زمانی  حقیقت،  اعضا  در  انتظارات    ی مدیرعامل 

  ن،یافتد. بنابرامدیرعامل اتفاق می  ییجابجا  ، عملکرد شرکت برآورده نکند  ی مدیره را براهیئت 

را در    یکند که عملکرد مالمی  ب یترغ  را  دیعامل جد  رانیمد   نفعان،ینوع فشار از طرف ذ  نیا

افزا از خطر اخراج زودهنگام جلوگ  شیاسرع وقت  از سوی  (.  2021)شین،    کنند  ی ریدهند تا 

افتاد،  دیگر، زمانی که جانشینی مد اتفاق  دلیلی  هر  به  منافع  یرعامل  شرکت،    نفعانذی موضوع 

ش مالکان و مدیران  لابه معنای ت  مشروعیتبیشتر مدیرعامل شود.    مشروعیتممکن است منجر به  

قدرت   افزایش  اختیارات برای  است  و  خود  منافع  جهت  لانگ،    در  و  بنابراین  2006)کاتو   .)

زمانی که  خصوص  کند، به   مدیرعامل را دشوارتر  نشینیتواند جامدیرعامل می  افزایش مشروعیت

ب اختیار دارد  الامدیرعامل سطح  از سهام یک شرکت را در  نظارت  تواند  ، چراکه مییی  مانع 

و خارجی و زاهد دوست،    شود  داخلی  اخگر  مالکیت    در  ضعیفاما زمانی که    (.1397)امید 

باشد،  مدیریتی به احتمال    وجود داشته  شود و بر عملکرد شرکت  بیشتر میمدیرعامل    جاییجا 

وقتی وارد شرکت    دیعامل جد  رانیمد(. پس  2017،  34گذارد )چنگ و همکارانتأثیر منفی می

تحقیق    هایدارند هزینه   لیتما  و  ها بلندمدت استآن   یکه دوره تصد  کنندیفکر م  نیبه اشود  می

مدیرعامل با افزایش مشروعیت و قدرت  که  درحالی  دهند،یکاهش م  خودعملکرد  و توسعه را در  

 (.2021کند )شین، را تضعیف می یک مدیرعامل قدرتمند نشینیحتمال جاخود ا
 

30 Alchian & Demsetz 
31 Hay &  Morris 
32 Green 
33 Barker & Mueller 
34 Cheng et al 



 
 

79 ⁞  نشریه پژوهش های کاربردی در مدیریت و حسابداری   
1401پاییز   |27شماره  |سال هفتم    

  

 پیشینه تحقیق پژوهش 

 رعاملیمد  ینیجانش   ریتأثبا توجه به مطالب مطرح شده، پژوهشی که به صورت مستقیم به بررسی  

به طور همزمان پرداخته باشد، مشاهده نشده    رعاملیمد  تیو توسعه با نقش مشروع  قی تحق  نهیبر هز

شود که در این  های تجربی پرداخته میای از پژوهشاست. با این وجود، در ادامه به بیان پاره 

شده زمینه   میو    انجام  پیدا  ارتباط  پژوهش  موضوع  با  نحوی  از  به  برخی  این،  بر  افزون  کنند. 

 است.  کارگیری متغیرهای این پژوهش بیان شده منظور ایجاد پشتوانه برای به ها به پژوهش

 رعامل یو گردش مد  هیسرما  نه یهز  ن یرابطه ب  یبررس  به   یدر پژوهش  (،1399اخگر و زاهددوست )

در بورس اوراق بهادار    شده رفته یپذ  یهادر شرکت   گذارییهسرما   یهابر فرصت   دیشرکت با تأک 

از آن بود که بین هزینه سرمایه و گردش مدیرعامل شرکت   یپژوهش حاک   جیپرداختند. نتا  تهران

جایگزینی   دهندگیکه هزینه سرمایه قدرت توضیحو این بدان    رابطه مثبت و معناداری وجود دارد

باشد. همچنین  مدیرعامل شرکت را دارد و جایگزینی مدیرعامل تحت تأثیر هزینه سرمایه بالا می

مدیرعامل شرکت های سرمایهفرصت و گردش  هزینه سرمایه  بین  رابطه  تشدید  باعث  گذاری 

 شود. می

ام با  سه  متیو خطر سقوط ق  رعاملیقدرت مد  نیرابطه ب   یبررس  به   یدر پژوهش  (،1399کاشی )

شده   رفتهیهای پذمدیره شرکتزن در هیئت   رانیو مد  تیتأکید بر نقش تعدیل گر ساختار مالک

پژوهش به علت نوع    ن یدر ا.  پرداخت  1397  تا  1392ن در بازه زمانی  در بورس اوراق بهادار تهرا

  یش حاک پژوه  ج یمورد استفاده قرار گرفته است. نتا  یقیهای تلف روش داده   های مورد مطالعه، داده 

ب  که  بود  آن  مد  نیاز  ق  رعاملیقدرت  سقوط  خطر  معنادار  متیو  رابطه  دارد.    یسهام  وجود 

  مت یو خطر سقوط ق  رعاملیقدرت مد  ن یمدیره بر رابطه بزن در هیئت  ران یحضور مد  ن یهمچن

و خطر    رعاملیبر رابطه قدرت مد  ی نهاد  تیمتمرکز و مالک  تی دارد. اما مالک  یسهام تأثیر معنادار

 ندارد. یادارسهام تأثیر معن متیسقوط ق

( همکاران  و  پژوهش(،  1400عرب  بررس  یدر  ب   یبه  مد  نیرابطه  مال  رعاملیقدرت  اهرم  ی  و 

پرداختند.    1397تا    1390  یشده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان  رفتهیهای پذشرکت

مورد استفاده   ره یچندمتغ  یون یرگرس  یهاهای مورد مطالعه، مدل پژوهش به علت نوع داده   نیدر ا

مدیرعامل بر    تی مدیرعامل و مالک  یتصداز آن بود که    یپژوهش حاک   جیقرار گرفته است. نتا

در    ن،یتأثیر مثبت دارد. همچن   یمدیرعامل بر اهرم مال  فه یوظ  یو دوگانگ  یتأثیر منف  یاهرم مال

نشان    جه یقدرت مدیرعامل در نظر گرفته شد و نت   یبرا  یکل  اریمع  ک ی  تیحساس  ل یآزمون تحل

 دارد.   یتأثیر منف یقدرت مدیرعامل بر اهرم مالداد  

بر مخارج   یاتینقد عمل انیجر ریتاثی به بررس  یدر پژوهش (،1400مرادی و تحققی حاج قربانی )

اوراق  در بورس    شده رفتهی پذ  یهادر شرکت  رانیمد  یستگیبر نقش شا   دیو توسعه با تاک   قیتحق
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بر   یو پاداش نقد   یاتینقد عمل  انیاز آن بود که جر  یپژوهش حاک   ج یبهادار تهران پرداختند. نتا

است که پاداش    یدر صورت  نی دارد و ا  یمعنادار و مثبت  ریها تاثو توسعه شرکت   قیمخارج تحق

و مخارج   یاتینقد عمل انیجر  نیبر رابطه ب یپاداش نقد  نیندارد. همچن یمعنادار ریتاث ینقد ریغ

 . ندارد  یمعنادار ریتاث ینقد  ریاست که پاداش غ ی صورتدر  ن یدارد و ا یمنف ریتوسعه تاث  قیتحق

  ت یمسئولدوره تصدی مدیرعامل و    رابطه بین   یبه بررس  یدر پژوهش (،  2019)  35چن و همکاران

  از آن بود که   یپژوهش حاک   ج یپرداختند. نتا  با نقش گردش مالی مدیرعامل  شرکت  یاجتماع

ب و مد  یتصد   ن یرابطه  ه  تریقو   ی زمان  شرکت  یاجتماع  ت یمسئول  یرعامل  که    مدیرهیئت است 

   ی در شرکت اشتغال داشته باشد.شتریب زمانعامل  رانیداشته باشد و مد یشتریاستقلال ب

همکاران و  پژوهش(،  2020)  36چریان  بررس  یدر  بین  یبه  افشا  رابطه  و  مدیرعامل    ی قدرت 

  ی معنادارو  یرابطه منف از آن بود که یپژوهش حاک  جیشرکت پرداختند. نتا یاجتماع  تیمسئول

مد  نیب افشا  ران یقدرت  و  دارد.    یاجتماع  ت یمسئول  یعامل  وجود    یهانقش   بنابراین، شرکت 

رئ مد  س یجداگانه  نمامی  یرعاملو  مشکلات  افشا  ی ندگیتواند  و  داده  کاهش  لاعات  اط   ی را 

 . دهد شیشرکت را افزا یاجتماع ت یمسئول

سطح شرکت و گردش  یاسیروابط س ریتأث یبه بررس یدر پژوهش(، 2021) 37رئوف و همکاران 

پرداختند.    یرعاملمد  با نقش مالکیت سهامشرکت    یاجتماع  تی مسئول  ی افشا  ت یفیبر ک   مدیرعامل

که  یپژوهش حاک   جینتا بود  آن  منف  از  س  نیب  یرابطه  ک   یاسیروابط    ت یمسئول   یافشا  تیفیو 

همچنینشرکت    یاجتماع دارد.  ب  یرعاملمد  یسهامدار  ت یوضع  وجود  روابط    ریتأث  ن یرابطه 

ک   مدیرعاملو گردش    یاسیس تعدشرکت  یاجتماع  تی مسئول  یافشا  تیف یبر  را  ، کندیم  ل یها 

 یی هاشرکت   یشرکت برا  یاجتماع  ت یمسئول  یافشا  تیفیبر ک   مدیرعاملگردش    ریتأث  کهیدرحال

 . شود مشهودتر استمی یرعامل از شرکت خارجکه مد

( پژوهش(،  2021شین  بررس  یدر  پ  رعاملیمد  ینیجانش  ریتأث  یبه  بلندمدت    یریگی بر  عملکرد 

مشروع نقش  و  نتا  تیشرکت  پرداخت.  حاک   جیمدیرعامل  جانش  یپژوهش  که  بود  آن    ینیاز 

تنها دوره    ت،یعامل مشروع  ن یچند  انیحال، در م  نیشود. با اها می  نهیمدیرعامل باعث کاهش هز

به   دیجد  رعاملیمد  یتصد و    رعاملیمد  ینیجانش  نیب  یرابطه منف  یطور قابل توجهدر شرکت 

 . دهدمیها را کاهش   نهیهز

  ک یاستراتژ  ر ییقدرت مدیرعامل و تغ  نیرابطه ب   یبه بررس  یدر پژوهش (،  2021)  38ژو و همکاران

فهرست    یهاشرکت   شرکت و رقابت در بازار محصول  فیعملکرد ضع  کننده لیاثر تعدبا  شرکت  
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  ن یشکل معکوس ب  Uرابطه    کی  از آن بود که   یپژوهش حاک   جیپرداختند. نتا    نیشده در چ

تغ و  به    کیاستراتژ  رییقدرت مدیرعامل  مناسب قدرت مدیرعامل  تمرکز  دارد.  شرکت وجود 

می  کیاستراتژ  ر ییتغ  یارتقا کمک  درحالیشرکت  بکند،  تمرکز  تغ  شیکه  مانع  حد    رییاز 

قدرت مدیرعامل   نیشکل معکوس ب  Uرابطه    ن،ییپا  فیشود. دوم، عملکرد ضعمی  کیاستراتژ

تغ تقو  کیاستراتژ  رییو  نهامی   تیرا  بالا   ت،یکند. در  رابطه    یرقابت  شکل    Uبازار محصول، 

 کند.می تی را تقو کیاستراتژ رییقدرت مدیرعامل و تغ نیمعکوس ب

 

 های پژوهش فرضیه

 این پژوهش شامل دو فرضیه اصلی به شرح زیر است:

شده در    رفتهیپذ  یهاشرکت  جانشینی مدیرعامل و هزینه تحقق و توسعه  ن یاول: ب  یاصل  هیفرض

 دارد.  یبورس اوراق بهادار تهران رابطه معنادار

ب   لیعنوان تعدبه   مشروعیت مدیرعاملدوم:    ی اصل  هیفرض جانشینی مدیرعامل و    نیگر بر رابطه 

 دارد.   یمعنادار  ریشده در بورس اوراق بهادار تهران تأث   رفتهیپذ  یهاشرکت   هزینه تحقق و توسعه

 

 جامعه و نمونه آماری 

های پذیرفته شده در بورس اوراق  آماری این پژوهش شامل اطلاعات مالی کلیه شرکت جامعه  

های عضو نمونه  باشند. براساس شرایط زیر شرکت می  1399تا   1395بهادار تهران در بازه زمانی  

 :اندهای عضو جامعه آماری مد نظر قرار گرفته شده به صورت حذفی از بین شرکت 

گذاری، واسطه    های سرمایهها و مؤسسات مالی )شرکت  های نمونه جزء بانکشرکت .1

مالی، شرکت  و  گری  مالی  اطلاعات  افشای  زیرا  نباشند؛  لیزینگها(  و  هلدینگ  های 

 .ها متفاوت استساختارهای راهبردی شرکتی در آن

 .ها منتهی به پایان اسفندماه هرسال باشدسال مالی شرکت .2

 .نداشته باشدتغییر سال مالی  1399تا  1395های طی سال .3

 .در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته باشند 1394تا پایان سال مالی  .4

 .در دوره زمانی موردنظر از بورس اوراق بهادار تهران خارج نشده باشند .5

سیاسی شرکت .6 ارتباطات  از جمله  پژوهش  این  موردنیاز  مالی  به همراه اطلاعات  ها 

 .های موردنیاز در دسترس باشد منظور استخراج داده یاداشت های توضیحی  به 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق    109با اعمال شرایط فوق تعداد جامعه آماری در دسترس به  

 .اندعنوان نمونه انتخاب شده بهادار تقلیل یافته و در نهایت به 
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 هاهای گردآوری و تجزیه و تحلیل داده ابزارها، روش
نظری، ادبیات موضوع و مباحث تئوریک پژوهش از    در پژوهش حاضر، جهت گردآوری مبانی

کتابخانه پایان منابع  مقالات و مجلات موجود(،  )کتب،  بیننامهای  معتبر  نشریات  المللی که ها، 

های علمی معتبر استفاده شده  های اینترنتی موجود بوده و سایر پایگاه صورت آنلاین در پایگاه به 

های مالی  رد نیاز برای انجام این پژوهش نیز، از صورت های موو همچنین، جهت گردآوری داده 

گزارش هیئت و  شرکتهای  پذیرفته مدیره  داده   های  تهران،  بهادار  اوراق  بورس  در  های  شده 

نرم است.موجود در سایت کدال و  بهره گرفته شده  نوین  ابتدا    افزار ره آورد  منظور  همین  به 

 اکسل طبقه بندی و سپس با کمک نرم افزارهای   های جمع آوری شده از طریق نرم افزار داده 

Eviews 7  و Stata 14  تجزیه و تحلیل نهایی صورت گرفته است. 

 

 روش پژوهش 
باشد و از نظر هدف کاربردی است. با توجه  های پس رویداری میپژوهش حاضر از نوع پژوهش 

های نیمه تجربی  پژوهش های پژوهش بدون دخالت محقق گردآوری شده از نوع  که داده به این 

همبستگی  _ شود و به جهت تجزیه و تحلیل روابط بین متغیرها از نوع پژوهش توصیفیقلمداد می

 باشد.می

 

 ها گیری آنمتغیرهای پژوهش و نحوه اندازه 
 (هزینه تحقیق و توسعهمتغیر وابسته )

(،  1396)و توسعه به پیروی از عباس زاده و همکاران    قی تحق  نهیبرای محاسبه هزدر پژوهش حاضر  

   و توسعه شرکت  تحقیقهای  هزینه   قدارم  (2021( و شین )1398)و همکاران    یینو  ته یپ  ییرضا

 شود. استفاده می تقسیم بر کل دارایی شرکت

 )جانشینی مدیرعامل(  مستقلمتغیر 

یک به خود خواهد بود. بر این اساس،  صفر یا    یمجاز  ریصورت متغبه   رعاملیمد  ینیمتغیر جانش

تعلق    این متغیر عدد یکبه  ،  سال قبل باشد  2  رعاملیمتفاوت از مد  یسال جار  رعاملیاگر مد

؛ 1399)اخگر و زاهد دوست،    و در غیر این صورت عدد صفر به خود خواهد گرفت  گیردمی

 (.2021؛ رئوف و همکاران، 2021شین، 

 گر )مشروعیت مدیرعامل(متغیر تعدیل

دوگانگی  ، مالکیت مدیرعامل و  عامل  ریمد  یدوره تصدمتغیر مشروعیت مدیرعامل از طریق   

 شود.اندازه گیری می وظیفه مدیرعامل
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اندازه  جهت  مفهوم،  این  مشروع  براساس  ازمدیرعا  تیگیری  پیروی  به  همکاران    مل  و  دیما 

(2017( و همکاران  ببچاک  ا2009(،  مجازی  (  متغیر  و یکز  دوره   صفر  معیار  براساس سه    و 

شود. استفاده از  تصدی مدیر عامل، مالکیت مدیریتی و دوگانگی پست مدیر عامل محاسبه می

رود باعث کاهش  نتظار میپذیرد که ا متغیر مجازی براساس سه معیار یاد شده به این دلیل انجام می

 :های هر یک از این سه بعد متفاوت گرددلالاخت

سال یا بیشتر از آن تصدی مدیر عاملی یک    2اگر مدیر عامل شرکت  :  دوره تصدی مدیر عامل

باشند عدد   بر عهده داشته  این  یکشرکت را    شودها داده میبه آن   صفرصورت عدد  در غیر 

 (.1400)میری و همکاران، 

اگر درصد سهام نگهداری شده توسط اعضای هیأت مدیره بالاتر از میانه باشد  مالکیت مدیریتی:  

 (.2020، 39)اکسونگ و همکاران .گیردبه آن تعلق می  صفر  و در غیر اینصورت عدد  یکعدد 

این  باشد،  دیره  مرئیس هیئت   مدیرعامل شرکت، رئیس یا نایبدوگانگی پست مدیرعامل: اگر  

 (.2021)شین،  متغیر عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر به خود خواهد گرفت 

مدیرعامل اگر از مجموع سه عامل یاد شده حداقل دو مورد    مشروعیت در نهایت برای محاسبه  

 . گیردبه آن تعلق می   صفرصورت عدد   در غیر این یکدر شرکتی وجود داشته باشد، عدد  

 لیمتغیرهای کنتر

ها به ارزش دفتری  (: برای محاسبه اهرم مالی از نسبت ارزش دفتری مجموع بدهیLEV) اهرم مالی

 شود.استفاده می tدر پایان دوره زمانی  iها شرکت مجموع دارایی

(: برای محاسبه متغیر اندازه شرکت از معیارهایی نظیر لگاریتم طبیعی فروش  Sizeاندازه شرکت )

 شود.استفاده می tدر پایان دوره زمانی  iشرکت 

ها از سود قبل از مالیات و هزینه بهره  بازده دارایی  (: برای محاسبه متغیرROAها )بازده دارایی

دارایی میانگین مجموع  به  عملیاتی(  زمانی    iها شرکت  )سود خالص  دوره  پایان  استفاده    tدر 

 شود.می

 

 مدل پژوهش 

 : مدل فرضیه اصلی اول پژوهش
R&D i,t= β0 + β1 CEO suci,t + β2 LEV i,t + β3 Size i,t  + β4 ROA i,t   +  ε i,t 

 

 مدل فرضیه اصلی دوم پژوهش: 

R&D i,t= β0 + β1 CEO suci,t + β2  CEO legi,t  + β3   CEO suci,t× CEO legi,t + β4   

LEV i,t   + β5 Size i,t + β6 ROA i,t   +  ε i,t 

 
39 Xiong et al 
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 توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش آمار 

های توصیفی  ( شاخص1های پژوهش پرداخته شود، در جدول )که به آزمون فرضیه قبل از این 

 گیرد: متغیرهای پژوهش به صورت خلاصه مورد بررسی قرار می

 (: آمار توصیفی متغیرهای پژوهش 1جدول )

 میانه  میانگین  نماد  نام متغیرها
انحراف  

 معیار
 حداکثر  حداقل

 R&D 342 /1 0000/0 297 /3 0000/0 784 /14 و توسعه قیتحق نه یهز

 CEO suc 557 /0 000 /1 497 /0 0000/0 000 /1 رعاملی مد  ینیجانش

 CEO leg 042 /0 0000/0 201 /0 0000/0 000 /1 رعاملیمد  تیمشروع

 LEV 531 /0 530 /0 219 /0 013 /0 273 /1 اهرم مالی

 Size 103 /15 776 /14 626 /1 675 /11 768 /20 اندازه شرکت 

 ROA 160 /0 132 /0 168 /0 404 /0 - 830 /0 بازده دارایی 

 

)همان شماره  جدول  در  که  می1گونه  مشاهده  میانگین  (  توسعه،    قی تحق  نهیهز  ریمتغشود،  و 

نمونه   یهاشرکت می  342/1  عضو  نشان  که  است  میانگین شرکتدرصد  طور  به    13ها  دهد؛ 

و  عملکرد بلندمدت    یاز مخارج شرکت برا  یبه عنوان شاخص  را  و توسعه  ق یتحق  درصد هزینه

دهد  میانگین آمار توصیفی نشان می   رعاملیمد  ینیجانشدر خصوص    .کنندمیان مدت انتخاب می 

سال قبل    2مل در سال جاری متفاوت از مدیرعامل  درصد مدیران عا  7/55که به طور میانگین  

درصد است که بیانگر    042/0میانگین آن برابر با    رعاملیمد  تی مشروعاند. در خصوص متغیر  بوده 

اهرم    نیانگیمقدار ماز طرفی    .هستند  و قدرت  ارینفوذ، اختدرصد میران دارای    2/4این است که،  

  1/53مورد مطالعه در پژوهش حاضر    هایشرکت   ن یانگیطور مبه درصد است، پس    531/0ی  مال

 ی در دوره مورد بررس  .اندنموده   یتأمین مال  هاکل بدهیخود را از طریق    ی هایدارایدرصد از  

  برابرتقریباً    شود یها محاسبه مآن   ییمجموع دارا  ی عیطب  تمیها که با لگار متوسط اندازه شرکت

 درصدی است.  16ها دارای میانگین شرکت  یهاییدارا بازده نسبت  . همچنین است درصد 15

 

 برآورد مدل و آزمون فرضیه

رگرسیون   آزمون فرضیه پژوهش از مدل باشد، برای  پژوهش حاضر شامل سه فرضیه اصلی می

برای تجزیه و تحلیل رگرسیون چند متغیره نیاز است مفروضاتی    شود.خطی چندمتغیره استفاده می

واتسون و  _ آزمون دوربینشامل همسانی واریانس، توان به  ها مینیز اعمال شود، که از جمله آن 

- ها اشاره کرد. برای اطمینان از همسانی واریانس از آزمون بروشمانده نرمال بودن توزیع باقی 
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 برای    Fگادفری استفاده می شود؛ همان گونه که مشاهده می شود مقدار احتمال آماره  -پاگان

کمترمدل دوم  و  اول  فرضیه  می   5از    های  می درصد  نشان  که  همسانی  باشد  عدم  فرض  دهد 

واریانس جملات خطا برای این مدل برقرار است، بر همین اساس فرض صفر این آزمون مبنی بر  

باشد و برای پیشگیری از دستیابی به نتایج کاذب رگرسیون از همسانی واریانس قابل پذیرش نمی

تعمیم مربعات  حداقل  )روش  اس40GLSیافته  توزیع  (  بودن  نرمال  آزمون  است.  شده  تفاده 

که توزیع بدون چولگی  های تحلیل رگرسیون است؛ اما در صورتیهای مدل از مفروضه مانده باقی

که تعداد مشاهدات  شدید و تک نمایی باشد، توزیع نرمال بودن قابل توجیه است. با توجه به این 

از   بیش  حاضر  پژوهش  می   30آماری  )تعداد  عدد  حاضر  باشد  پژوهش  -سال  545مشاهدات 

بنابراین فرض میرکت میش بوده است )افلاطونی،  شود داده باشد(؛  نرمال نزدیک  ها به توزیع 

 شود.( نتایج آزمون لیمر و مفروضات مدل نمایش داده می2(.  در جدول )1394

 (: آزمون مفروضات مدل2) جدول

 فرضیه ها
آزمون 

 چاو

الگوی  

 انتخابی 

آزمون 

 هاسمن 

الگوی  

 انتخابی 

آزمون 

 همسانی 

 واریانس 

نتیجه  

آزمون 

 همسانی 

 عی توز

 هامانده یباق

 0420/0 تابلویی  0000/0 اول
اثرات 

 ثابت 
0000/0 

عدم  

 همسانی 
0000/0 

 0380/0 تابلویی  0000/0 دوم
اثرات 

 ثابت 
0000/0 

عدم  

 همسانی 
0010/0 

 

 نتایج آزمون فرضیه های پژوهش 

تحقق و    نه یو هز  رعاملیمد  ی نیجانش  ن یب فرضیه اصلی اول پژوهش حاضر حاکی از آن است که  

با توجه به    .دارد  یشده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معنادار  رفتهیپذ  ی هاتوسعه شرکت

باشد، بنابراین، مدل  می  05/0برابر با صفر و کمتر از    Fجدول فوق مقدار سطح احتمال آزمون  

تعیین  معنا بین متغیر مستقل و وابسته یک رابطه خطی وجود دارد. همچنین ضریب  بوده و  دار 

درصد تغییرات    70است. این موضوع بیانگر آن است که تقریباً    697/0تعدیل شده رگرسیون برابر  

،  مدیرعامل  ینی جانشر اساس تغییرات متغیرهای توضیحی )( بتحقق و توسعه  نه یهزمتغیر وابسته ) 

بیان می شود. همچنین آماره دوربین واتسون در این  اهرم مالی، اندازه شرکت و بازده دارایی( 

توان نتیجه گرفت اجزای خطا در مدل  است، لذا می  5/2و    5/1است که بین    71/1مدل برابر با  

ری مستقل از هم دارند.براساس نتایج ارائه شده در جدول  همبستگی معناداری با هم نداشته و رفتا

 
1 Generalized Least Square 
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به متغیر    tفوق، مقدار احتمال آماره   از  و کوچک  0/ 0000برابر  مدیرعامل    ینی جانشمربوط  تر 

  ی نی جانشتوان گفت بین  باشد. بنابراین میمنفی و معنادار می  -51/6بوده و ضریب آن برابر    05/0

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه  رکتش  تحقق و توسعه  نه یهزو  مدیرعامل  

 .شوددرصد تأیید می 95معناداری وجود دارد. لذا فرضیه اصلی اول با اطمینان 

 نتایج آزمون فرضیه اصلی اول(: 4جدول )

 سطح معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضریب  متغیرها

 0β 005 /0 - 000 /0 79/10 - 0000/0مقدار ثابت 

 1β 51/6 - 38/3 92/1 - 0446/0جانشینی مدیرعامل 

 2β  029 /0 00/0 28/194 0000/0اهرم مالی 

 3β 057 /0 - 032 /0 754 /1 - 0799/0اندازه شرکت 

 4β  047 /0 - 012 /0 688 /3 - 0000/0بازده دارایی 

 F                                      0000/0احتمال آماره  F                       4/1840آماره 

 697/0      ضریب تعیین تعدیل شده                  697/0ضریب تعیین                    

 71/1آماره دوربین واتسون                                                                                             

 

گر    لیعنوان تعدبه  رعاملی مد  تیمشروعفرضیه اصلی دوم پژوهش حاضر حاکی از آن است که  

شده در بورس اوراق    رفتهی پذ  یهاتحقق و توسعه شرکت   نهیو هز  رعاملیمد  ینیجانش  ن یبر رابطه ب

برابر با   F ا توجه به جدول فوق مقدار سطح احتمال آزمون. ب دارد  یمعنادار  ریبهادار تهران تأث

باشد، بنابراین، مدل معنادار بوده و بین متغیر مستقل و وابسته یک رابطه  می 95/0و کمتر از  صفر

است. این موضوع    697/0خطی وجود دارد. همچنین ضریب تعیین تعدیل شده رگرسیون برابر  

  بر اساس تغییرات   ( تحقق و توسعه  نه یهز)درصد تغییرات متغیر وابسته    70بیانگر آن است که تقریباً  

است که    73/1متغیرهای توضیحی بیان میشود. همچنین آماره دوربین واتسون در این مدل برابر با  

با هم  است، لذا می  5/2و    5/1بین   نتیجه گرفت اجزای خطا در مدل همبستگی معناداری  توان 

از هم دارند ارائه شده در جدول فوق سطح معناداری  .  نداشته و رفتاری مستقل  نتایج  براساس 

و ضریب برآورد شده  (  0084/0)درصد    5مدیرعامل کمتر از    جانشینیسبه شده برای متغیر  محا

معنادار  -12/8)درصد    5در سطح خطای   و  منفی  این(  از  نتیجه گرفت که  رو، میاست.  توان 

تحقق و توسعه رابطه منفی و معناداری دارد. از طرفی دیگر، سطح    نهیمدیرعامل با هز  جانشینی

و ضریب     (0000/0)درصد    5کمتر از    مشروعیت مدیرعاملمعناداری محاسبه شده برای متغیر  

 مشروعیت مدیرعامل توان نتیجه گرفت که رو، میاست. از این ( منفی -628/0برآورد شده آن )

اری دارد. از سوی دیگر، ضریب برآورد شده حاصلضرب  تحقق و توسعه تأثیر معناد  نهیبر هز
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است (  0000/0)گر معنادار    عنوان متغیر تعدیل  مدیرعامل به  جانشینیدر    مشروعیت مدیرعامل

تحقق و    نهیمدیرعامل با هز  جانشینیموجب تعدیل رابطه    رعاملیمد  تیدهد، مشروعکه نشان می

  ینیجانشکه ضریب  ف رابطه، با توجه به این حال برای بررسی میزان شدت یا ضع  شود. توسعه می

( شده است،  -12/8( و در فرضیه مزبور )-51/6در فرضیه اصلی اول پژوهش )  شرکت  رعاملیمد

ی این دو  ( موجب تضعیف رابطه -63/14گر به میزان )عنوان تعدیلبه  مشروعیت مدیرعاملمتغیر  

بنابراین، فرضیه اصلی دوم با اطمینان    شود.می  تحقق و توسعه  نهیمدیرعامل با هز  جانشینیمتغیر  

 . شوددرصد تأیید می 05

 نتایج آزمون فرضیه اصلی دوم  خلاصه (: 5جدول )

 سطح معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضریب  متغیرها

 0β  006 /0 - 000 /0 65/10 - 0000/0ضریب ثابت 

 1β 12/8 - 06/3 64/2 - 0084/0جانشینی مدیرعامل 

 2β 628 /0 - 038 /0مشروعیت مدیرعامل 
200 /16

- 
0000/0 

ضرب  جانشینی  حاصل 

مدیرعامل در مشروعیت  

 3βمدیرعامل 

048 /0 006 /0 086 /7 0000/0 

 4β 029 /0 000 /0 5/171 0000/0اهرم مالی 

 5β 678 /0 068 /0 868 /9 0000/0اندازه شرکت 

 6β 37/7 - 000 /0 714 /0 4752/0بازده دارایی 

 F                                     0000/0احتمال آماره  F                           8/1628آماره 

 697/0ضریب تعیین تعدیل شده                         697/0ضریب تعیین                            

 73/1                                                     آماره دوربین واتسون                                          

 

 گیری  بحث و نتیجه

دارد    حسابداری و    تیریمد  اتیدر ادب   ی مدتعامل سابقه طولان  رانیمد  ینی در مورد جانش  قیتحق

عامل بر  ریمد ینیاز محققان اثرات جانش یعوامل مرتبط، تعداد انی(. در م2017)برنز و کلارنر، 

 1961در سال    یگروسک  هیرا از زمان مطالعه پا  بلندمدت مانند هزینه تحقیق و توسعه  عملکرد

و    ق یتحق  نه یعامل بر هز  ری مد  ی نیمثبت جانش  ریاز مطالعات تأث  یقرار داده اند. برخ  یمورد بررس

 ی برخ  و  (2004و همکاران،    سونی؛ ه1996)توشمن و روزنکوپف،    را مشاهده کردندتوسعه  

  یکه برخ  ی(، در حال1999؛ لاوترباخ و همکاران،  1961  ،ی)گروسک   کردند   دا یپ  ی اثر منف  گرید
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  ن،ی(. بنابرا1995و پولسن،    ا؛ خان1964)گامسون و اسکاچ،    دادند را نشان    یزیرابطه ناچ  گرید

احتمال  یبرخ عوامل  محققان  احتمال  یمختلف  یاز  موارد  سا  ط،ی مح  یمانند    ران یمد  ریسازمان، 

(. در  2017)برنز و کلارنر،    کردند  شنهادیپ  یناسازگار  نیحل ا  یرا برا  رعاملیو خود مد  ییاجرا

اثر    یو توسعه تمرکز م  ق ی تحق  نه یاز هز  ینوع خاص  ی بر رو   محققان دیگرحال،    نیهم کنند و 

  یحال، ناسازگار  ن ی(. با ا2005و همکاران،    ستا یامباتی)گ   دادند عامل را نشان    ریمد  ینیجانش  زیمتما

نم توض  یرا  کامل  طور  به  هز  ح یتوان  اگرچه  همچن  ق ی تحق  نه یداد،  و   ، توسعه  عامل    نیو  هر 

ا  ی تا حد  ،یاحتمال م  ن یبه درک  ا  یرابطه کمک  منظور گسترش درک   پژوهش   ن یکند.    به 

. اگرچه  دادمورد توجه قرار    و توسعه  قی تحق  نهیرا در مورد هز  یانزم  دگاه ید  ،جانشینی مدیرعامل

 (،2019  ن، ی در نظر گرفته شود )ش  ی داری پا  ن یبقا و همچن  نی تضم  ی لزوماً برا  د ی با  یزمان  دگاه ید

با بررسی های  .  تو توسعه مورد توجه اس  قی تحق  نهیو هز  رعاملیمد  ینیرابطه جانش  نیب  زیتما  اما

پژوهش  این  شده،  جانش  داد نشان    انجام  هز  ر یمد  ینی که  کاهش  با  که    هانه یعامل  است  همراه 

بلندمدت شرکت را به دل . علاوه بر  دهدیعامل کاهش م  ریرفتار منفعت طلبانه مد  لی عملکرد 

داد    پژوهش  نیا  ن،یا تأثنشان  توسعهبر    رعاملیمد  ینیجانش  ری که  و  تحقیق  تأث  هزینه    ر یتحت 

  شیعامل باعث افزا  ریمد  تیمشروع.  ردیگیقرار م  به خصوص مشروعیت  رعاملیمد  یهایژگیو

عامل و    ریمد  ینیجانش  نی ب  ابطه (، که بر ر1997شود )کارپنتر و گلدن،    یاو م  یتیریمد  اراتیاخت

  شتر،ی ب  تی با مشروع  دیعامل جد  ران یمد  به عبارت بهتر،  (.  2018  ،یگذارد )آتاا  یم  ریعملکرد تأث

  . دهندیکاهش نم  گرانیبه اندازه د  شود،ی عملکرد بلندمدت م  شیرا که باعث افزا  ییهانه یهز

 ( هم خوانی دارد.2021هش شین )و پژ نتیجه   با  مطابق نتایج  ینا

ها وجود داشته است. با توجه به محدود بودن جامعه آماری به  در این پژوهش برخی محدودیت 

ها منتهی به پایان  که سال مالی آنپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و این   هایشرکت

 ها باید با احتیاط انجام شود.اسفند ماه است، تعمیم نتایج به سایر شرکت
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Abstract 

The purpose of this research is to investigate the effect of CEO succession 

on research and development costs with the moderating role of CEO 

legitimacy in Tehran Stock Exchange. The current research is an applied 

research of the type of quasi-experimental research and its methodology is 

of the post-event type. In order to achieve the goals of the research, two 

main hypotheses and three sub-hypotheses have been developed. 

Multivariate linear regression model and combined data were used to test 

the research hypotheses. The statistical sample of the research includes 109 

companies accepted in the Tehran Stock Exchange, which were selected 

based on the available sampling method and were investigated during the 

years 2016 to 2022. The results show that CEO succession is negatively 

related to R&D spending, which increases the firm's long-term 

performance, and the legitimacy of the new CEO weakens this negative 

relationship. Regarding the sub-hypotheses, the results showed that 

legitimacy factors such as tenure, duality and ownership of the new CEO 

in the company significantly reduce the negative relationship between CEO 

succession and research and development costs. 

Keywords: CEO succession; R&D; CEO legitimacy 
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