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چکیده
اهميت فناوری به عنوان عامل اصلي و موتور توسعه اقتصاد در جهان امروزمشخص است. فناوری در دامان دانش پرورش مي يابد و اصولا 
در گذر از وادي تحقيق و توسعه مي توان زمينه هاي كاربرد دانش در زندگي بشر را كشف و يا ايجاد كرد. ايجاد فناوری نيازمند سرمايه‌گذاري 
در تحقيق و توسعه و آموزش نيروي انساني است. سرمایه فکری در پی آن است که در سازمان‌ها، دارایی‌های فکری، دانش، تجربه و یادگیری 
سازمانی جهت نیل به توسعه همه جانبه بیشتر از پیش مورد توجه قرار گیرد. امروزه علاوه بر وجود فناوری، دانش و به اشتراک گذاشتن آن 
در سازمانها و سرمایه فکری تضمین کننده بهبود عملکرد و توسعه شرکتها می‌باشد. هدف این مقاله بررسی اثر تعاملی سرمایه فکری و توسعه 
پایدار بر سیاست‌های فناورانه شرکت‏ها در بورس و اوراق بهادار تهران است. در این پژوهش تاثیر توسعه پایدار با در نظر گرفتن نقش متغیر 
تعدیلگر سرمایه فکری بر سیاست‌های فناورانه با در برای 136 شرکت طی سالهای 1395 تا 1399 به روش رگرسیون پنل توبیت بررسی 
شده است. نتایج حاصل از پژوهش نشان دهنده تاثیر مثبت و معنادار توسعه پایدار بر سیاست‌های فناورانه است. علاوه بر این سرمایه فکری، 

می‌تواند اثرات توسعه پایدار بر سیاست‌های فناورانه را تعدیل کند.
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1. مقدمه
توسعه سازمانی به عنوان توسعه پایدار در نظر گرفته خواهد 
شد اگر نیازهای نسل حاضر را بدون به خطر انداختن توانایی 
نسل آینده برای برآورده کردن نیازهای آن‌ها برآورده کند. این 
تعریف ارزش سهامداران و محیط‌زیست مانند نسل‌های آینده 

و منابع طبیعی )به خصوص غیر تجدیدپذیر( را نشان می‌دهد 
سازمان‌ها  پایداری،  به  رسیدن  برای  که  است  این  سمبل  و 
را حفظ کنند.  ارزش آن‌ها  باشند و  رفتار اخلاقی داشته  باید 
پایداری شرکتی شامل سه بعد یعنی: پایداری اجتماعی است 
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که مربوط به افراد و جامعه، پایداری محیطی است، که بر روی 
زمین و منابع طبیعی تمرکز دارد، و پایداری اقتصادی، که بر 
و  )جوستینا سکوندو  است  متمرکز  مالی شرکت  جنبه‌های  روی 

همکاران1، 2020(.

سرمایه فکری بعنوان بخشی از سرمایه‌های نامحسوس، 
می‌تواند در بهینه سازی عملکرد مالی شرکتها کاربرد داشته 
باشد. منابع انسانی بعنوان یکی از مؤلفه‌های سرمایه فکری، 
دارای جایگاه حائز اهمیتی می‌باشد. شرکتی که دارای ثروت 
به  قادر  باشد  انسانی  منابع  و  توانایی‌ها  مهارتها،  از  فراوانی 
و  )شیرزادی  بود  خواهد  خود  ساختاری  موجود  مشکلات  حل 
نقشی  دارای  همچنین  نامحسوس  سرمایه   .)1394 چراغی، 

تعیین کننده در میزان موفقیت کاری یک شرکت می‌باشد. در 
رابطه با استراتژی کاری، افراد متخصص آگاهند که توانایی 
در نوآوری، سیستمهای اطلاعات، مدیریت سازمانی، و منبع 
بعنوان یک شاخص حیاتی در تدوین گزارش کاری  انسانی، 
مد نظر قرار می‌گیرد.این ارتباط در طول زمان کمرنگ تر شده 

است )بروگین و همکاران2، 2009(.
 با توجه به اینکه گریزی از پیشرفت و تغییر و تحول‌های 
موجود در جوامع نیست و نمی توان همچنان از فناوری فکری 
زمینه  این  در  تحول  رشد  آهنگ  و  دوری جست  فیزیکی  و 
شرکتهای  باید  لذا  است  متفاوت  و  سریع  مختلف  جوامع  در 
فعال در ایران توجه ویژه ای به سرمایه فکری، توسعه پایدار 
و فناوری داشته باشند تا علاوه بر رشد و توسعه شرکت در 
افزایش  المللی  نیز در عرصه بین  را  داخل، توان رقابت خود 

دهند. 
جمهوری  انداز  چشم  سند  در  شده  انجام  گذاری  هدف 
اسلامی ایران  مبین این می‌باشد که با اتکاء به دو بال اقتصاد 
اول  جایگاه  می‌بایست   ۱۴۰۴ افق  در  ایران  کشور  دانش  و 
اقتصادی، علمی و فناوری را در بین کشورهای منطقه کسب 
کند که بنظر می‌رسد که وضعیت کشورمان در زمینه سرمایه 
اقتصاد  از منظر سیاست‌های کلی  فکری و تحولات فناوری 
مقاومتی )مصوب 1393( و چشم انداز ترسیم شده از وضعیت 

البته قبول  بازشناسی و  برای  لذا تلاش  مطلوب فاصله دارد. 
این پدیده و نهادینه سازی در شرکتهای فعال در ایران بسیار 
علاوه  حاضر  پژوهش  در   محقق  بود.  خواهد  اهمیت  حائز 
توسعه  اثر  بررسی  به  زمینه،  این  در  موجود  خلاء  بررسی  بر 
پایدار بر سیاست‌های فناورانه  با در نظر گرفتن نقش تعدیلگر 
سرمایه فکری می‌پردازد تا با شناسایی اثرات این مهم، توجه 
این  بنابراین  کند.  سازمانی  فرهنگ  یک  به  تبدیل  را  آن  به 
مطالعه با استفاده از الگوی پنل توبیت به شناسایی تأثیر توسعه 
پایدار بر سیاست‌های فناورانه با تاکید بر نقش تعدیلگر سرمایه 

فکری می پردازد. 
در بخش نخست مقاله حاضر ذیل مقدمه، ضرورت انجام 
به  دوم  بخش  است.  تشریح شده  پژوهش  مساله  و  پژوهش 
بررسی مبانی نظری رابطه بین سیاست های فناورانه، سرمایه 
انجام  پایدار و همچنین مروری بر مطالعات  فکری و توسعه 
شده مرتبط با موضوع پرداخته شده است. در بخش سوم مقاله 
روش‌شناسی تحقیق )روش و ابزار جمع آوری داده‌ها، جامعه 
فرضیات(  و  بررسی  مورد  متغیرهای  تحقیق،  آماری  نمونه  و 
ارائه شده است. در بخش بعدی ضمن برآورد مدل تحقیق به 
تجزیه و تحلیل نتایج حاصل از تخمین مدل پرداخته شده و در 

نهایت هم جمع‌بندی و نتیجه گیری ارائه شده است.

2. مباني نظري و مروري بر پيشينه پژوهش
سیاست‌های فناورانه 

روش‌های متعددی برای تعریف ماهیت و دامنه سیاست 
زمینه  در  را  فناوری  برانزکمب3  لوییس  دارد.  وجود  فناوری 
قابلیت‌ها،  »تجمع  عنوان  به  فناوری  سیاست  موضوعی 
برای خلق  نیاز  مورد  و سازمان‌های  دانش  مهارت،  امکانات، 
موفق یک محصول یا خدمت مفید« تعریف می‌نماید)برانزکمب، 

.)1995

رشد  سیاست‌گذاری  می‌توان  را  فناوری  سیاست‌گذاری 
در  دانست.  آنها  متفاوت  بخش‌های  و  فناوری‌ها  محوریت  با 
تجاری‌سازی  مانند  جدیدی  مفاهیم  فناوری،  سیاست  ادبیات 

1. Giustina Secundo  et al.

2. Bruggen et al.

3. Branscomb, L. M

مجتبی کریمی، آذین سادات استادرمضان، فرزانه نجفلو، محمد لک
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ادبیات  به  فناوری  انتشار  و  تحقیق، خدمات فنی و مهندسی 
ایجاد فناوری اضافه شد. عصر سیاست فناوری آن زمان آغاز 
شد که رابطه بین فناوری و رشد اقتصادی بیش از پیش مورد 
فناوری‌ها  از  توجه قرار گرفت و مشخص شد چگونه بعضی 
ادبیات  در  دارند.  اقتصادی  رشد  فرایند  در  بیشتری  تأثیر 
مادر  به اصطلاح صنایع  فناوری‌های صنایع سنگین و  اولیه، 
مانند ذوب فولاد مطابق الگوی صنعتی شدن اتحاد شوروی 
و  نوری  )قاضی  بوده‌است  نظر  مورد  هند  مانند  کشورهایی  در 

همکاران، 1393(. 

ابعاد سیاست فناوری
با نزدیک تر شدن علم به حوزه‌های کاربردی و گسترده‌تر 
در  جدیدی  جایگاه  علم  حوزه‌ها،  این  در  آن  کاربرد  شدن 
اهمیت  از  و  تر  پررنگ  فناوری  مفهوم  و  یافته  بشر  زندگی 
فناوری  برای  گذاری  سیاست  نتیجه  در  و  برخوردار  بیشتری 
نیز به موضوع قابل تأملی تبدیل شده‌است. سیاست فناوری، 
بر  گذاری  تأثیر  قصد  با  که  هاست  سیاست  از  ای  مجموعه 
اجرا  و  اتخاذ  فناوری‌ها  به‌کارگیری  و  جذب  توسعه  و  خلق 
می‌شوند. باید به این نکته توجه نمود که طیف گسترده‌ای از 
سیاست‌های دولت، ممکن است بر فناوری تأثیر بگذارند، اما 
تنها سیاست‌های که با این قصد طراحی می‌شوند را می‌توان 
را  فناوری  سیاست  کرد.  تعریف  فناوری  سیاست  قالب  در 
اقدامات دولت که بر خلق، اکتساب، تطابق،  از  مجموعه ای 
به  البته  می‌گذارد،  تأثیر  فناورانه،  دانش  از  استفاده  و  اشاعه 
می‌کند  تعریف  می‌داند،  سودمند  جامعه  برای  دولت  گونه‌ای 

)قاضی نوری و همکاران، 1393(. 

توسعه پایدار و سیاست فناورانه 
سیاسی  اغلب  و  گسترده  اصطلاح  یک  فناورانه  سیاست 
شده با چندین تعریف است. این مفهوم در معانی اولیه خود، در 
درجه اول به سیاست صنعتی هدف اشاره داشت، اما از آن زمان 

به مرور زمان تکامل یافت تا مفاهیم به‌هم‌پیوسته نوآوری و 
علم را در بر گیرد )‏براون1 ۱۹۹۴؛ سازمان ملل متحد2 ۲۰۱9(‏‏. در این 
مسئله‌ی خاص ما از مفهوم گسترده‌تر سیاست علم، فن‌آوری 
و  فن‌آوری  توسعه  بین  تعاملات  بهتر  درک  نوآوری ‏برای  و 
تسهیل توسعه پایدار استفاده می‌کنیم )‏هوانگ  وسایرین3 ۲۰۱۵؛ 
لاندوال و بروس4 ۲۰۰۶؛ سازمان همکاری اقتصادی و توسعه5 ۲۰۱۸(‏. 

کلیدی  خاص  مسئله  این  موضوع  برای  اصلی  سوال  دو 
هستند. اول، سوالی در مورد نقش سیاست یا حکومت دولتی 
راهنمایی جمعی  برخی،  برای  دارد.  نوآوری وجود  در هدایت 
برای رسیدن به بهترین نتیجه، به ویژه در برخی مناطق حیاتی 
یا  کشاورزی  مانند سلامت،  پایدار،  توسعه  به  دستیابی  برای 
تصمیم‌گیری  به  مربوط  مسائل  با  برخورد  برای  و  انرژی، 
ضروری  پایدار  تغییر  و  سهام  صاحبان  حقوق  دموکراتیک، 
است. ضد استدلال این است که نیروهای بازار آزاد »ماشینی 
هستند که نوآوری‌ها و رشد را در توده عظیم تولید می‌کنند« 
)بائومول‏6، ۲۰۰۴(‏. از این منظر، مداخلات دولت در ارتقا سیاست 

تولید  ضد  هم  و  ضروری  غیر  هم  نوآوری  و  فن‌آوری  علم، 
نوآوری‌های  بر  تمرکز  توانایی  آزاد  بازارهای  زیرا  هستند 
تولیدی و در صورت لزوم اصلاح خود را دارند. دولت‌ها باید 
نقش حاشیه‌ای در طراحی و اجرای اقدامات حمایتی سیاست 
علم، فن‌آوری و نوآوری برای توسعه پایدار داشته باشند. این 
تحقیق رویکرد قبلی را اتخاذ می‌کند و همانطور که با جزئیات 
بیشتر در این موضوع توسط والش و همکاران7 )‏۲۰۲۰( ‏بحث 
شد، نیروهای بازار آزاد به تنهایی برای نوآوری ناکافی است، 
به ویژه برای افراد فقیر جهان )‏راک و همکاران8، ۲۰۰۹، چانگ و 

همکاران9، ۲۰۰۲(‏. 

است،  نوآوری  تحلیلی  رویکرد  حول  دوم  اصلی  پرسش 
اینکه آیا فرایندهای نوآوری در همه زمینه‌ها یک‌سان  بویژه 
هستند یا خیر. برخی استدلال می‌کنند که زمینه‌های نوآوری 
هستند  متفاوت  کاملا  توسعه  مختلف  در سطوح  کشورها  در 
مختلف  مراحل  در  کشورها   .)2014 همکاران10  و  )اسشواچولا 

1. Braun 

2. United Nation

3. Huang et al

4. Lundvall , Borras

5. OECD

6. Baumol

7.Walsh et al

8. Rock, Michael et al

9. Chang et al

10. Schwachula  et al
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توسعه اجتماعی- اقتصادی نیز به اهداف و ابزارهای سیاست 
که  حالی  در  دارند.  نیاز  متفاوتی  بسیار  فن‌آوری  گذاری 
کشورهای صنعتی ممکن است بخواهند از سیاست‌های خاص 
علم، فن‌آوری و نوآوری برای کمک به صنایع خود در حفظ 
یا به دست آوردن مزیت رقابتی در بازارهای جهانی استفاده 
کنند، سیاستمداران در کشورهای در حال توسعه ممکن است 
از  حفاظت  برای  را  متفاوتی  بسیار  استراتژی‌های  بخواهند 
صنایع داخلی نوپا یا برای اطمینان از ارائه خدمات اجتماعی 
پایه به کار گیرند. این مسئله خاص در درجه اول به راه‌های 
انحراف سیاست‌های کارمندان پشت سیاست‌های خاص  علم، 
فن‌آوری و نوآوری علاقه‌مند نیست اما در عوض بر روی این 
علم،  سیاست‌های  چگونه  که  می‌کند  تمرکز  بزرگ‌تر  سوال 
فن‌آوری و نوآوری مختلف در مناطق مختلف جهان می‌تواند 
پایدار  توسعه  به  دستیابی  در  نحو  بهترین  به   ۲۰۳۰ سال  تا 
به  انتقادی  نگاهی  آن  هدف  حال،  عین  در  شود.  واقع  مفید 
چالش‌های ناشی از توزیع نابرابر جهانی نوآوری و ظرفیت‌های 

توسعه است. 
یک پرسش کلیدی نهایی که این موضوع خاص بر آن 
می‌تواند  پایدار  توسعه  چارچوب  آیا  که  است  این  دارد  تاکید 
هدایت  پایداری  مسائل  به  پرداختن  برای  را  نوآوری  توسعه 
کند یا خیر. به بیان ساده، چارچوب توسعه پایدار، با تاکید بر 
تناسب  می‌رسد  نظر  به  اهداف،  بین  برابری  و  جهان‌شمولی 
عجیبی برای نوآوری‌های جدید و غیرقابل‌پیش‌بینی لازم برای 
بوروکراتیک  ماهیت  دیگران  ۲۰۱۸(‏.  )‏فیلیپس1  باشد  پایداری 
آرمانی اهداف را به عنوان پروژه‌ای مورد انتقاد قرار می‌دهند 
که اساسا محرک‌های فقر و آسیب زیست‌محیطی )‏اسپنگنبرگ2 
۲۰۱۷( ‏یا بدتر از آن را به عنوان اتلاف زمان نادیده می‌گیرد 

)‏ایسترلی3 ۲۰۱۵(‏. در چارچوب توسعه پایدار و توانایی آن‌ها برای 

انتقادات  نوآوری،  سیاست  برای  روشن  راهنمای  یک  توسعه 
زیادی وجود دارد؛ با این حال، این مسئله خاص، فرصت‌های 
کاربردی زیادی را برای چارچوب توسعه پایدار برای تشویق 
توسعه یا اتخاذ نوآوری، برجسته می‌سازد. بعید است که این 

امر در کاربرد آن مستقیم یا خطی باشد اما در عوض توسط 
زمینه حاکمیت شکل می‌گیرد. 

سرمایه فکری
سرمایه فکری به رویکرد جدیدی از اهمیت قابلیت ها و 
دانش شرکت در اقتصاد مربوط می شود و به دیدگاه و نگرش 
برای  مفهوم  این  شود.  می  منجر  مدیریتی  جدید  راهبردی 
چندین دهه مورد بحث قرار گرفته است اما در مورد تعریف 
آن هیچ توافقی وجود ندارد. سرمایه فکری به عنوان مجموعه 
ای از دارایی های نامشهود، یک منبع حیاتی برای عملکرد و 
توانایی شرکت برای ایجاد نوآوری، ایجاد و حفظ مزیت رقابتی 
محسوب می شود و مدیریت دانش باید از سرمایه فکری به 
سازمان  عملکرد  اولویت  و  ارزش  تولید  برای  منبعی  عنوان 
از  گروهی  صورت  به  فکری  های  سرمایه  کند.  استفاده  ها 
دارایی های دانش محور تعریف می شوند که به یک سازمان 
اختصاص دارند و جزء ویژگی های آن سازمان محسوب می 
سطح  افزایش  طریق  از  ای  ملاحظه  قابل  طور  به  و  شوند 
رقابتی  وضعیت  بهبود  به  کلیدی،  نفعان  ذی  برای  افزوده 

سازمان منجر می شوند. 
به طور کلی اگرچه تعاریف ارائه شده درباره سرمایه فکری 
کاملا یکسان نیستند و نظریه عمومی یا طبقه بندی پذیرفته 
مطالعه  برای  اما  ندارد؛  وجود  فکری  سرمایه  برای  ای  شده 
سرمایه فکری می توان از مدل بنتیس )۲۰۰۱( استفاده کرد 
که آن را شامل مولفه های سرمایه انسانی، سرمایه ساختاری 
در  موجود  دانش  با  مرتبط  و  داند  می  ای  رابطه  سرمایه  و 
افراد، ساختارها، فرایندها و سیستمهای سازمانی و شبکه ها و 
روابط درون آنهاست. سرمایه انسانی شامل کارکنان سازمان 
آنها  انگیزه  و  تعهد  تجربه،  دانش،  مانند  آنها  های  ویژگی  و 
است  فکری  سرمایه  جزء  دومین  ساختاری،  سرمایه  است. 
گفته  روزمره  های  فعالیت  در  مقرر  دانش  و  یادگیری  به  که 
روز  پایان  در  در یک سازمان  دانشی که  می شود. مجموعه 
ماند.  می  باقی  کردند،  ترک  را  سازمان  افراد  اینکه  از  بعد  و 

1. philips

2. Spangenberg

3. Easterly
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سرمایه ساختاری، زیر ساخت حمایتی سرمایه انسانی است و 
شامل همه ذخایر غیر انسانی دانش در سازمان ها مانند پایگاه 
رویه ها و فرهنگ سازمانی می شود که  راهبردها،  داده ها، 
بنابراین، به ارزش  برای سازمان ها ایجاد ارزش می کنند و 
مادی سازمان ها می افزایند. سرمایه رابطه ای نیز شامل همه 
کارکنان،  ها،  واسطه  مشتریان،  با  سازمان  که  است  روابطی 
و  اعتباردهندگان  قانونی،  مقامات  اولیه،  مواد  تأمین کنندگان 
سرمایه گذاران است. البته سرمایه ارتباطی می تواند به شکل 
گیری و توسعه نو آوری در سازمان کمک کند، زیرا تمام دانش 
لازم برای نوآوری درون یک سازمان قرار ندارد.) مسلمی و 

همکاران، 1400(

پیشینه پژوهش
غفوری و همکاران )1399( به بررسی ارتباط بین سرمایه 
فکری با عملکرد مالی بر اساس نقش میانجی اشتراک دانش 
ارتباط  فکری  سرمایه  ابعاد  که  داد  نشان  نتایج  پرداختند. 
فکری  سرمایه  ابعاد  ولی  دارد  دانش  اشتراک  با  معناداری 
اشتراک  همچنین  نداشت.  مالی  عملکرد  با  معناداری  ارتباط 
و  بحرالعلوم  دارد.  مالی  عملکرد  با  معناداری  ارتباط  دانش 
شمسی )1398( به بررسی تاثیر کیفیت افشاء سرمایه فکری 
در  شده  پذیرفته  شرکت‌های  عادی  سهام  سرمایه  هزینه  بر 
بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج نشان داد که کیفیت 
افشاء سرمایه فکری )افشای سرمایه ساختاری، افشای سرمایه 
سرمایه سهام  هزینه  بر  ای(  رابطه  سرمایه  افشای  و  انسانی 
همکاران  و  فرازمند  دارد.  معکوس  و  معنادار  تاثیری  عادی، 
)1398( به بررسی سنجش سرمایه فکری بنگاه‌های وابسته 
نتایج  پرداختند.  مالی  عملکرد  با  آن  رابطه  بررسی  و  نفتی 
نشان داد که رابطه بین ارزش دفتری نرمال بنگاه، با ارزش 
نرمال بازاری بنگاه مثبت است. در حالی که، رابطه درآمدهای 
اعلامی با ارزش بازاری بنگاه، منفی است. همچنین رابطه بین 
هزینه‌های ایجاد سرمایه فکری با ارزش بازاری بنگاه، مثبت 
است. ضمن آن که، هزینه‌های ایجاد سرمایه فکری بر ارزش 

بازاری بنگاه تاثیر مثبت دارد. نتایج مدل عملکرد بنگاه نشان 
می‌دهد رابطه بین سرمایه فکری و عملکرد بنگاه‌های وابسته 
و  خواجوی  است.  مثبت  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  نفتی 
قدیریان )1397( به بررسی نقش سرمایه فکری و اجزای آن 
نامشهود در پیش‌بینی بحران  دارایی‌های  به‌عنوان معیارهای 
مالی پرداختند.  نتایج نشان داد که هرچه فاصله دوره زمانی 
سرمایه  افزودن  باشد،  بیشتر  مالی  بحران  وقوع  با  پیش‌بینی 
به  را  انسانی و سرمایه ساختاری دقت آن‌ها  فکری، سرمایه 

میزان بیشتری افزایش می‌دهد.
صفری و همکاران )1396( به بررسی تأثیر سرمایه فکری 
و  سازمانی  چابک‌سازی  میانجی‌گری  با  سازمانی  عملکرد  و 
نتایج  پرداختند.  کشور  نیروگاه‌های  از  یکی  در  رقابتی  مزیت 
عملکرد  بر  مستقیم  به صورت  فکری  سرمایه  که  داد  نشان 
سازمانی تأثیر مثبت و معناداری دارد. همچنین مزیت رقابتی 
و چابکی سازمانی نقش میانجی در رابطه میان سرمایه فکری 
و عملکرد سازمانی داشته‌اند، در نهایت الگوی کلی پژوهش 
تأیید شد. محمودزاده و عفتی )1396( به بررسی تأثیر سرمایه 
فکری و اجزای آن )سرمایه انسانی، فیزیکی و ساختاری( بر 
عملکرد مالی پرداختند. نتایج نشان داد که سرمایه فکری بر 
حالت  در  دارد.  معنا‌داری  و  مثبت  تأثیر  بانک‌ها  دارایی  بازده 
و  مثبت  رابطه  دارایی‌ها  بازده  با  انسانی  سرمایه  نیز،  خاص 
معناداری داشته است. همچنین نتایج نشان می‌دهد که ضریب 
سرمایه  کارایی  ضریب  با  مقایسه  در  انسانی  سرمایه  کارایی 
ساختاری و سرمایه فیزیکی تاثیر بیشتری بر سوددهی بانک‌ها 
داشته است. نتایج پژوهش محرک‌های خاص سرمایه فکری 
تأثیر می‌گذارند، شناسایی  بازده  و کسب  بر سودآوری  که  را 

می‌کند.
تاثیر سرمایه فکری بر رابطه  آدسینا1 )2021( به بررسی 
بین فناوری بانکی و کارایی بانکها پرداخت. نتایج نشان داد 
وجود  معنادار  رابطه  هزینه  کارایی  و  بانکی  فناوری  بین  که 
کارایی  و  بانکی  فناوری  بین  رابطه  بر  انسانی  سرمایه  دارد. 
هزینه در بانک تاثیرگذار است. سرمایه ساختاری بر رابطه بین 

1. Adesina 

بررسی اثر تعاملی سرمایه فکری و توسعه پایدار بر سیاست‌های فناورانه :کاربردی از الگوی پانل توبیت
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فناوری بانکی و کارایی هزینه در بانک تاثیرگذار است. سرمایه 
ارتباطی بر رابطه بین فناوری بانکی و کارایی هزینه در بانک 
اثر  بررسی  به   )2020( همکاران1  و  سکاندو  است.  تاثیرگذار 
تعاملی سرمایه فکری و توسعه پایدار بر سیاست‌های فناورانه 
پرداخت. نتایج نشان داد که بین توسعه پایدار و سیاست‌های 
فناورانه رابطه معنادار وجود دارد. سرمایه فکری بر رابطه بین 
توسعه پایدار و سیاست‌های فناورانه تاثیرگذار است. سالوی و 
رابطه  بر  فکری  سرمایه  تاثیر  بررسی  به   )2020( همکاران2 
پرداختتند.  شرکتها  ارزش  و  یکپارچه  مالی  گزارشگری  بین 
ارزش  و  یکپارچه  مالی  گزارشگری  بین  که  داد  نشان  نتایج 
رابطه  بر  فکری  سرمایه  دارد.  وجود  معنادار  رابطه  شرکتها 
تاثیرگذار  شرکت‌ها  ارزش  و  یکپارچه  مالی  گزارشگری  بین 
است. نجیب اله3 )2019( به بررسی ارتباط بین سرمایه فکری 
در  شده  پذیرفته  بانک‌های  سهام  قیمت  و  مالی  عملکرد  و 
که  داد  نشان  نتایج  پرداخت.  بنگلادش  بهادار  اوراق  بورس 
ارتباط معناداری بین سرمایه فکری و عملکرد مالی بانکهای 
به  منجر  فکری  سرمایه  همچنین  دارد.  وجود  بنگلادش 
افزایش ارزش سهام بانک‌های پذیرفته شده در بورس اوراق 
به  آلمن و همکاران4 )2018(  نیز‌ می‌گردد.  بنگلادش  بهادار 
بررسی ارتباط بین سرمایه فکری و عملکرد بانکهای پذیرفته 
شده در بورس اوراق بهادار اندونزی پرداختند. نتایج نشان داد 
عملکرد  و  فکری  سرمایه  بین  معناداری  و  مثبت  ارتباط  که 
به   )2017( سیافرادین5  و  کاریانتو  دارد.  وجود  بانکها  مالی 
بررسی ارتباط بین سرمایه فکری و عملکرد شرکتها پرداختند. 
بین  معناداری  و  مثبت  ارتباط  گونه  داد که هیچ  نشان  نتایج 
سرمایه فکری و عملکرد شرکتها وجود ندارد. همچنین سرمایه 
فکری با عملکرد آتی شرکتها در ارتباط نمی‌باشد. کلارک و 
و  فکری  سرمایه  بین  رابطه  بررسی  به   )  2016( همکاران6 
عملکرد شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار استرالیا 
سرمایه  بین  مستقیمی  رابطه  که  داد  نشان  نتایج  پرداختند. 
فکری و عملکرد در شرکت‌های پذیرفته شده در بورس اوراق 

بهادار استرالیا وجود دارد.
که  داد  نشان  گرفته  صورت  مطالعات  تحلیل  و  تجزیه 
تعاملی  اثر  بررسی  زمینه  در  تحقیقی  هیچ  ایران  در  تاکنون 
سرمایه فکری و توسعه پایدار بر سیاست های فناورانه صورت 
نگرفته است، لذا مطالعه و بررسی این متغیرها در کنار هم می 
تواند ادبیاتی جدید در حوزه مالی و حسابداری ارائه دهد. در 
مقاله حاضر از كي شاخص چند بعدي براي عملياتي كردن 
متغير سرمایه فکری استفاده شده است که اين شاخص ارائه 
محسوب  نيز  ايران  در  فکری  سرمایه  براي  الگويي  دهندة 

مي‌شود. 

3. روش‌شناسی پژوهش
با توجه به هدف تحقیق مبنی بر بررسی اثر تعاملی سرمایه 
فکری و توسعه پایدار بر سیاست های فناورانه ، از رگرسیون 
توبیت به منظور حذف مشاهدات صـفر اسـتفاده مـی شـود. 
مدل غیرپویای مقطعی توبیت در سال 1985 توسط توبیت به 

صورت زیر ارائه شده است:

متغیرهای  بردار   x پنهان،  متغیر    ،y* مدل  این  در  که 
ثابت می‌باشد.  اثر   r و  وابسته مشاهده شده  متغیر   y درونزا، 
بدون از دست رفتن کلیت مدل، r می‌تواند برابر با صفر نیز 
باشد. بر اساس مطالعه چانگ )2002( چارچوب مدل توبیت 
با توجه به داده‌های تابلویی پویا را می‌توان به شرح زیر بیان 

کرد:

1. Secando et al. 

2. Salvi et al. 

3. Najib Elah.

4. Allman et al.

5. Carianto and Sifardarin.

6. Clark et al. 

)1(

)2(
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وقفه  با  پنهان  متغير  شود،  می  ملاحظه  که  طور  همان 
در سمت راست مدل قرار دارد Vi بیانگر جزء تصادفی ویژه 
مقطعی )فردی( مدل است که در طول زمان ثابت می باشد 
در  و  زمان  طول  در  که  است  مدل  ویژه  خطای  جزء   Uit و 
 Vi که  اینست  بر  فرض  هستند.  متغیر  )افراد(  مقاطع  بین 
گاوسی  توزیع  دارای   Xi مقادیر  از  یک  هر  ازای  به    Uit و 
)ترمال( هستند، در این مدل ماتریس Xit با بعد )N.T(، شامل 
متغیرهای توضیحی مدل می‌باشند،  اثرات متغیرهای وابسته 
توسط  زمان  در طول  متغیر  فاکتورهای  و  قابل مشاهده  غیر 
شامل  فاکتورها  این  شوند.  می  توصیف   Vi(N.T) بردار   
متغیرهایی هستند که بر متغیر وابسته مدل تأثیرگذار بوده و 

قابل مشاهده نیستند.
  ∂y

فرض کنید *y و توزیع نرمال با میانگین µ و واریانس 2
باشد، اگر *y به گونه ای مرتب شود که برای مقادیر بزرگتر 
از مقدار آستانه C مقدار خودشان قرار داده شود، ولی به جای 
مقادیری از متغیر وابسته که کوچکتر از C باشند، خود مقدار 
yi= yi می باشد، در غیر 

C قرار گیرد آنگاه اگر yi > c باشد *
این صورت yi = c است. در نمونه سانسور شده، نمونه هنوز 
نمونه ای تصادفی از بخش های انرژی تجدیدپذیر کشورها 
yi ≤ c است.  yiها،  برای  مقادیر گزارش شده  اما  باشد،  می 
شده  سانسور  که  ای  وابسته  متغیر  گونه  هر  صورت،  هر  در 
باشد، متغیر وابسته محدود خوانده می شود و لذا روش های 
خاصی برای برآورد پارامترهای این روابط مورد نیاز می باشد، 
را در مرحله تخمین در  وابسته  بر متغیر  قید تحمیل شده  تا 
مربعات  حداقل  روش  از  ساده  طور  به  اگر  زیرا  بگیرند،  نظر 
استفاده شود، نتایج تورش دار و ناسازگار می شوند. به دلیل 
اهمیت خاص متغیرهای سانسور شده، برای تخمین این داده 
ها بایستی از روش تخمین توبیت استفاده کرد تا پارامترهای 
به دست آمده از بودن تورش، سازگار و کارآ باشند. با فرض 

اینکه lit تابع شاخص سانسور شده باشد، خواهیم داشت:

)3(

yit قابل مشاهده 
بنابراین، برای شخص i اگر lit = 1 باشد، *

شده                                                                                    سانسور  متغیر   yit
* دیگر،  سوی  از   yit =  yit

* و  است 
می باشد و مقداری برای آن وجود ندارد )قابل مشاهده نیست(. 
باشند.  yit = 0 می  آنگاه  باشد،   lit = 0 اگر  به عبارت دیگر 
برای به دست آوردن تابع راستنمایی شبیه سازی شده، تابع 
شرطی  چگالی  توابع  به صورت   )Li( فرد  امین   i راستنمایی 
  i برای  راستنمایی  تابع  بنابراین،  است.  شده  تجزیه  متوالی 

امین فرد به صورت معادله )4( می باشد.

yi با تعداد دوره های زمانی سانسور شده 
که تعداد ابعاد *

این است که  بر  باشند و فرض  iامین فرد یکسان می  برای 
مطالعه  اساس  بر  هستند.  مشخص  نیز   y*

i,0 و   yi,0 مقادیر 
هندری و ریچارد )۱۹۹۲( و لی )۱۹۹۹(، تابع چگالی مشترک   
 و                                       در معادله )4( می‌تواند 

به فرم های مختلفی از توابع چگالی شرطی تجزیه شود.

که در معادلات بالا، q1 و q2 توابع راستنمایی توییت شرطی 
هستند، و h1 و h2 چگالی های نمونه ای مهمی هستند که از 
yit به دست آمده است. همچنین براساس 

متغیرهای پنهان *
مطالعه هندری و ریچارد )۱۹۹۲(، تخمین زننده شبیه سازی 
بر  به معادله )5(  بهتری نسبت  بر اساس معادله )6( رویکرد 
اساس کارایی شبیه سازی می باشد. بنابراین، تابع راستنمایی 

مدل پانل توبیت پویا به صورت زیر می‌باشد.

تابع راستنمایی شبیه سازی شده بر اساس تجزیه معادله 
)5( می تواند با استفاده از یک تابع شاخص به دست آید. اگر 
 R تابع شاخص مجموعه )0,∞-( باشد، با تعداد محدود I(-∞,0)

 i شبیه سازی، شبیه سازی تابع راستنمایی بدون تورش برای
امین فرد به صورت زیر خواهد بود:

)4(

)5(

)6(
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)7(

yit در معادله )7( بـا توجه بـه تـابع چگالی شرطی
*(r) که

                      به دست آمـده است، اگر             
 R باشد، آنگاه تابع لگاریتم راستـنـمایی شبـیه سازی شده با

شبیـه سازی می تواند به صورت معادله )8( باشد.

بر   ،)8 )معادله  راستنمایی  تابع  برای  سازی  شبیه  معادله 
اساس شبیه ساز متناوب می باشد. با توجه به توابع شاخص 
در فضای  تابعی هموار  تابع،  این   ،)8( و   )7( معادله های  در 
پارامتری نیست. هاجوسیلیو و همکاران )۱۹۹۶( ولی )۱۹۹۹( 
نیز نشان داده اند که تخمین زن شبیه سازی بر اساس معادله 
)8( با توجه به معیار واریانس شبیه سازی در مقایسه با تخمین 
مقایسه  در   GHK ساز  شبیه  است.  ناکارا   GHK های  زن 
عمل  بهتر  توبیت  پاتل  های  مدل  در  متناوب  ساز  شبیه  با 
می کند، روشی که بر اساس آن شبیه ساز GHK عمل می 
عنوان  به  جاری  اطلاعات  میدهد  اجازه  که  است  این  کند 
بازخوردی برای روند شبیه سازی مورد استفاده قرار گیرند. که 
بر این اساس y_it به صورت بازگشتی از تابع احتمال شرطی                                                                                                                                             
                                       که به صورت شرطی از اطلاعات 
گذشته و حال نمونه می باشند، به دست می آید. بنابراین، تابع 
لگاریتم راستنمایی شبیه سازی شده بر اساس تخمین زننده 

GHK برای iامین فرد به صورت زیر می باشد:

معادله )۱۱( میتواند به عنوان تابع راستنمایی شبیه سازی 
شده بـا تـوجه به تـجزیه مـعادله )6( نیـز نوشتــه شود. اگـر

              باشد، تابع لگاریتم راستنمایی شبیه سازی شده 
براساس R تکرار می‌تواند به صورت معادله )10( نوشته شود.

)8(

)9(

)10(

حال اگر                 باشد و li با توجه به معادله )7( 
تعریف شده باشد، تابع لگاریتم راستنمایی شبیه سازی شده با 

توجه به معادلات )8( و )10( برابر است با:

همان طور که مشاهده می‌شود، معادله راستنمایی بالا، در 
کل نمونه از بین نمی رود و لذا در مدل توبیت، سری زمانی 
و دادهای مقطعی ساده حاکم هستند، زیرا تابع درست نمایی 
برای فرد، انتگرال یک حاصل ضرب به جای فقط یک حاصل 
انتگرال  از  تواند  نمی  لگاریتم  علامت  بنابراین،  است  ضرب 
عبور کند. با فرض اینکه جز خطای مدل در معادلات )2( از 

توزیع نرمال پیروی کند.

یــک بــردار ستـــونـــی Tx1 بــاشـد، بــنــابـرایـن 
                       می باشند. با توجه به این فروض، 
 GHK زننده  تخمین  براساس   )11( ساز  شبیه  زن  تخمین 
های  توزیع  در  ساز  شبیه  و  زن  تخمین  کارآترین  و  بهترین 
نرمال چندمتغیره می باشند و در مدل های پانل پویای توبیت 
نیز از این تخمین زن استفاده می شود )هاجيوسيليو و همکاران1، 

.)۱۹۹۶

تعریف عملیاتی متغیرها
الف( متغیر  وابسته 

و  تحقیق  مخارج  نسبت  از  که  فناورانه:   سیاست‌های   
توسعه به کل دارایی‌های شرکت بدست آمده است.

ب( متغیر  مستقل 

توسعه پایدار: توسعه پایدار شرکت عبارت است از گرایش 
و  )لاي  سازمانی  پایداري  گرفت  نظر  در  با  توسعه  به  شرکت 

)11(

1. Hajivassiliou et al
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ي  برگیرنده  در  پایداري  اصطلاح  واقع  در   .)2015 فردریک1، 

است  اقتصادي  رشد  و  تولید  به  مربوط  هاي  فعالیت  تمامی 
به شرطی که منابع طبیعی و زیست محیطی که جوامع حال 
وآینده به آن وابسته اند حفظ شود. در این تحقیق توسعه پایدار 
یک متغیر دو وجهی است؛ در صورتیکه شرکت به فعالیت‌های 
اصلی  فعالیت‌های  کنار  در  نیز  محیطی  زیست  و  اجتماعی 
)هادی  اینصورت صفر است  و در غیر  بپردازد عدد 1  شرکت 

و همکاران2، 2018(.

ج( متغیر تعدیل‌گر

اندازه گیری سرمایه فکری  سرمایه فکری: پالیک3 مدل 
را  آن   1998 سال  در  و  مطرح   1997 سال  در  را   )VAIC(
ضریب  از  پالیک  نمود.  کامل   2000 سال  در  و  داده  توسعه 
گیری  اندازه  برای   )VAIC( فکری  سرمایه  افزوده  ارزش 
در  کرد.  استفاده  استرالیا  بورس  های  فکری شرکت  سرمایه 
مدل او ارزش افزوده از تفاوت بین ستاده ها و داده ها حاصل 

شده:
)VA( داده ها - ستاده ها = ارزش افزوده

خدمات  و  کالا  فروش  از  حاصل  درآمد  داده‌ها  از  منظور 
است و منظور از ستاده ها همه هزینه های به کار رفته برای 
دستمزد  و  حقوق  های  هزینه  جز  به  خدمات  و  کالا  تولید 
کارکنان و هزینه استهلاک است. زیرا پرداخت هزینه نوعی 
ایجاد  به  نتیجه  انسانی است و در  نیروی  سرمایه گذاری در 
و  فرآیندها  اصلاح  اثر  در  ساختاری  و  فکری  افزوده  ارزش 
مقررات کمک می کند. هزینه استهلاک نیز جزء هزینه های 

غیرنقدی شرکت‌هاست:

ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری دارای اجزاء زیر است:
1( ضریب کارایی سرمایه فیزیکی )VACA( : این ضریب 
کارگیری  به  از  ناشی  شده  ایجاد  افزوده  ارزش  دهنده  نشان 

1. Lai and Frederick

2. Hadi et al

3. Pulic

ریال  یک  ازائ  به  یعنی  است.  مشهود  فیزیکی  های  دارایی 
می  حاصل  افزوده  ارزش  ریال  چند  مشهود  فیزیکی  دارایی 

شود. این ضریب از رابطه زیر به دست می آید:

2( ضریب کارایی سرمایه انسانی )VAHU(: این ضریب 
نشان دهنده ارزش افزوده ایجاد شده توسط کارکنان است که 
از تقسیم ارزش افزوده به هزینه حقوق و دستمزد کارکنان به 
دست می آید و به آن معنی است که به ازاء یک ریال هزینه 
حقوق و دستمزد پرداختی چند ریال ارزش افزوده حاصل شده 

است. این از رابطه زیر به دست می آید:

3( ضریب کارایی سرمایه ساختار )STVA(: این ضریب 
و  فرآیندها  از  ناشی  شده  ایجاد  افزوده  ارزش  دهنده  نشان 
ساختارهای موجود در شرکت است. این به آن معنی است که 
چند درصد از ارزش افزوده شرکت ناشی از سرمایه ساختاری 
است. سرمایه ساختاری و ضریب کارایی سرمایه ساختاری از 

رابطه های زیر محاسبه می شوند:

مجموع ضرایب  از  فکری  افزوده  ارزش  بنابراین ضریب 
بالا حاصل می شود:

د( متغیر کنترلی 

1- اندازه شرکت، كه برابر با لگاریتم طبیعی دارایی‌های 
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با  برابر  که  مالی،  2-اهرم  شود.  مي  گرفته  نظر  در  شرکت 
نسبت کل بدهی‌ها به کل دارایی‌های شرکت در نظر گرفته 
شده است. 3- سن شرکت، که برابر با لگاریتم طبیعی تعداد 
سال‌های پذیرش شرکت در بورس اوراق بهادار تهران در نظر 

گرفته شده است.

جامعه و نمونه آماری تحقیق
در  شده  پذیرفته  شرکت‌های  تحقیق  این  انجام  برای 
بورس اوراق بهادار تهران طی سال‌های بین 1395 تا 1399 
به عنوان جامعه آماری در نظر گرفته شدند و نمونه آماری از 
میان این شرکت‌ها استخراج گردید. نمونه شامل شرکت‌هایی 

است که همه شرایط زیر را داشته باشند:

جدول 3- محدودیت‌های اعمال شده برای شرکت‌ها

بر اساس روش حذف سیستماتیک تعداد 136 شرکت از 520 شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان نمونه 
تحقیق انتخاب گردید.

آمار توصيفي متغيرهاي تحقیق در جدول شماره4 ارائه شده است.

جدول4- آمار توصيفي متغيرهاي تحقیق

منبع: یافته‌های تحقیق

متغیرها  توصیفی  آمار  مفاهیم  از  برخی  فوق  جدول  در 
عنوان  به  مشاهده‌ها  حداکثر  حداقل،  میانه،  میانگین،  شامل 
شاخص  عنوان  به  معیار  انحراف  و  مرکزی  شاخص‌های 
عنوان  به  چولگی  ضریب  کشیدگی،  ضریب  و  پراکندگی 

شاخص  ترین  اصلی  است.  شده  ارائه  توزیعی  شاخص‌های 
مرکزی، میانگین است که بیانگر نقطه ی تعادل و مرکز ثقل 
توزیع است و شاخص خوبی برای نشان دادن مرکزیت داده‌ها 
فناورانه  سیاست‌های  متغیر  میانگین  مقدار  مثال  برای  است. 

مجتبی کریمی، آذین سادات استادرمضان، فرزانه نجفلو، محمد لک
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پایدار  توسعه  ، سرمایه فکری عدد 5/798،  عدد  0/00002 
0/104 ، اندازه شرکت 6/520 ، اهرم مالی 0/511  می‌باشد 
یافته  تمرکز  نقطه  این  داده‌ها حول  بیشتر  نشان می‌دهد  که 
اند. میانه یکی دیگر از شاخص‌های مرکزی است که وضعیت 
می‌دهد  نشان  نتایج  که  می‌دهد. همان طور  نشان  را  جامعه 
میانه متغیر سیاست‌های فناورانه برابر با 0 می‌باشد که بیانگر 
این است که نیمی از داده‌ها کمتر از این مقدار و نیمی دیگر 
مهمترین  از  یکی  معیار  انحراف  هستند.  مقدار  این  از  بیشتر 
پارامترهای پراکندگی است و معیاری برای میزان پراکندگی 
مشاهدات از میانگین است؛ بیشترین مقدار این پارامتر برای 
عدم  میزان   . می‌باشد   5/483 با  برابر  فکری  سرمایه  متغیر 
تقارن منحنی فراوانی را چولگی می‌نامند. اگر ضریب چولگی 
این ضریب  باشد، جامعه کاملا متقارن است و چنانچه  صفر 
مثبت باشد چولگی به راست و اگر ضریب منفی باشد چولگی 

منحنی  کشیدگی  میزان  کشیدگی  ضریب  دارد.  چپ  به 
می‌دهد. نشان  استاندارد  نرمال  منحنی  به  نسبت  را  فراوانی 

اگر کشیدگی حدود سه باشد، یعنی منحنی فراوانی از لحاظ 
کشیدگی وضع متعادل و نرمالی دارد، اگر این مقدار بزرگتر از 
عدد 3 باشد منحنی برجسته و اگر کمتر از عدد 3 باشد منحنی 
به  مربوط  کشیدگی  بیشترین  تحقیق  این  در  می‌باشد.  پهن 
به  مربوط  کشیدگی  کمترین  و  فناورانه  سیاست‌های  متغیر 

متغیر اهرم مالی می‌باشد.

6. برآورد مدل و نتایج آزمون مدل‌هایِ 
پژوهش

در این پژوهش برای بررسی مانایی ازآزمون لین و لوین 
استفاده گردید. با توجه به جدول 5 چون سطح معناداری همه 
متغیرها از 0.05 کوچکتر است تمامی متغیرهای مورد مطالعه 

در سطح مانا هستند.

جدول5 - آزمون ریشه واحد

منبع: یافته‌های تحقیق

پانل(  و  برآورد)تلفیقی  الگو  نوع  دو  بین  از  انتخاب  برای 
نخست آزمون اف لیمر را برازش می‌کنیم. با توجه به اینکه 

ارزش احتمال  بدست آمده از آزمون F لیمر در فرضیه‌های 
پژوهش کوچکتر از 5 درصد است، به منظور برآورد این مدل‌ها 

از مدل داده‌های پانلی)تابلولی( استفاده خواهد شد.

جدول 6- نتایج آزمون F لیمر

منبع: یافته‌های تحقیق
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جدول 7- آزمون‌هاسمن براي تعيين مدل اثرات ثابت يا تصادفي

*سطح خطای 5 درصد
منبع: یافته‌های تحقیق

احتمال  )هاسمن(  شده  انجام  آزمون  نتایج  به  توجه  با 
باید در مدل  بنابراین  از 5 درصد بوده و  بدست آمده بزرگتر 

رگرسیونی مربوطه از روش اثرات تصادفی استفاده شود.

آزمون رگرسیون پانل توبیت
کمتر  رفتاري  علوم  در  که  توبیت  پانل  رگرسیون  آزمون 
مورد توجه قرار گرفته است و براي داده‌هایی به کار می‌رود 
که داراي بخش گسسته و پیوسته اند. زمانی که متغیر وابسته 
در برخی موارد محدود شده باشد، در صورت استفاده از روش 
   β تخمین حداقل مربعات معمولی، تخمینهاي تورش داري از
آنجا که در سنجش نسبت مخارج تحقیق  از  بدست می‌آید. 

ندارد  منفی وجود  مقدار  دارایی‌های شرکت  به کل  توسعه  و 
)مقدار منفی بی معنی است، زیرا شرکت‌ها یا مخارج تحقیق 
و توسعه ندارند ویا مخارج تحقیق و توسعه دارند( و فراوانی 
داراي  موارد  اکثر  در  توزیع  است،  اندك  فوق  نسبت  بالاي 
 ols چولگی شدید است و نمی‌توان براي تحلیل آن از روش
استفاده کرد) برآورد ols اریب دار خواهد بود؛ به گونه اي که 
استفاده از این پارامتر می‌تواند به توصیه‌هاي نادرست در مورد 
متغیر وابسته منجر گردد(، بنابراین، برآوردهاي به دست آمده 
با استفاده از مدل توبیت از ثبات اعتبار بیشتر و اریب کمتر، در 
مقایسه با روش ols در سنجش نسبت مخارج تحقیق و توسعه 
به کل دارایی برخوردار است. نتایج حاصل از تخمین مدل پانل 

توبیت در جدول 8و 9 ارائه شده است.

جدول 8- آزمون رگرسیون و معناداری مدل اول

منبع: یافته‌های تحقیق

بررسی جدول 8 نشان می دهد، با توجه به سطح معناداری 
آماره والد به دست آمده می توان بیان کرد که در مجموع مدل 
پژوهش در سطح 99 درصد معنادار است. در مدل رگرسیون 
توبیت، R2  از پایایی و اعتبار لازم برخوردار نیست و به جای 
برازش  نیکویی  عنوان  به  نمایی  درست  لگاریتم  آماره  از  آن 

باشد،  بزرگتر  آن  مطلق  قدر  هرچه  و  می‌شود  استفاده  مدل 
حاکی از مناسب بودن مدل است. مقدار بدست آمده این آماره 
رقم 379.767 است، بنابراین، مدل معنادار و قابل اعتماد است 
و مقادیر ارائه شده در جدول نشان دهنده نیکویی برازش مدل 
در سطح  راستنمایی  نسبت  آزمون  معناداری  است. همچنین 
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نتایج  با  اثرات تصادفی  الگوی  نتایج  نشان می‌دهد  1 درصد 
الگوی اثرات مشترک تفاوت معناداری وجود دارد و در برآورد 
مشترک  اثرات  الگوی  بر  تصادفی  اثرات  الگوی  مدل،  این 
شاخص  کمک  به  مستقل  متغیرهای  همخطی  دارد.  برتری 
تورم واریانس )VIF( بررسی شد که برای متغیرهای مستقل 
تمامی تخمین ها کمتر از مقدار 5 می باشد و نشان می‌دهد 

مشکل همخطی میان متغیرهای مستقل وجود ندارد.
یافته ها نشان می دهد، سطح معناداری توسعه پایدار برابر 
0.00 می باشد. بنابراین، می توان ادعا کرد که توسعه پایدار 

سیاست‌های  بر  معناداری  اثر  درصد   99 اطمینان  سطح  در 
فناورانه دارد و با توجه به اینکه ضریب متغیر مستقل مثبت 
و برابر 0.0018 است، مشخص می‌گردد که توسعه پایدار اثر 
مثبت و معناداری بر متغیر وابسته دارد. می توان نتیجه گرفت، 
زمانی که شرکت به سوی توسعه پایدار حرکت می کند، میزان 
سیاست های فناورانه در شرکت افزایش می یابد. لذا فرضیه 
اول تحقیق تایید می گردد. همچنین بین متغیرهای کنترلی، 
اندازه شرکت، سن شرکت و اهرم مالی شرکت در سطح 95 

درصد رابطه مثبت و معنادار با سیاست فناورانه دارند.

جدول 9- آزمون رگرسیون و معناداری مدل دوم

منبع: یافته‌های تحقیق

بررسی جدول 9 نشان می دهد، با توجه به سطح معناداری 
آماره والد به دست آمده می توان بیان کرد که در مجموع مدل 
پژوهش در سطح 99 درصد معنادار است. در مدل رگرسیون 
توبیت، R2  از پایایی و اعتبار لازم برخوردار نیست و به جای 
برازش  نیکویی  عنوان  به  نمایی  درست  لگاریتم  آماره  از  آن 
باشد،  بزرگتر  آن  مطلق  قدر  هرچه  و  می‌شود  استفاده  مدل 
حاکی از مناسب بودن مدل است. مقدار بدست آمده این آماره 
رقم 375.51  است، بنابراین، مدل معنادار و قابل اعتماد است 
و مقادیر ارائه شده در جدول نشان دهنده نیکویی برازش مدل 
است.  همچنین معناداری آزمون نسبت راستنمایی در سطح 
نتایج  با  اثرات تصادفی  الگوی  نتایج  نشان می‌دهد  1 درصد 
الگوی اثرات مشترک تفاوت معناداری وجود دارد و در برآورد 
مشترک  اثرات  الگوی  بر  تصادفی  اثرات  الگوی  مدل،  این 

شاخص  کمک  به  مستقل  متغیرهای  همخطی  دارد.  برتری 
تورم واریانس )VIF( بررسی شد که برای متغیرهای مستقل 
از مقدار 5 می باشد و نشان میدهد  تمامی تخمین ها کمتر 

مشکل همخطی میان متغیرهای مستقل وجود ندارد.
متغیر  ضریب  معناداری  سطح  دهد،  می  نشان  ها  یافته 
می  بنابراین،  باشد.  می   0.00 برابر  انسانی  سرمایه  تعدیلگر 
سطح  در  فکری  سرمایه  تعدیلگر  متغیر  که  کرد  ادعا  توان 
اطمینان 99 درصد اثر معناداری بر رابطه بین توسعه پایدار با 
سیاست‌های فناورانه دارد و با توجه به اینکه ضریب این متغیر 
مثبت و برابر 0.0004 است، مشخص می گردد که در شرکت 
های که دارای سرمایه فکری بالای هستند، رابطه مثبت بین 
توسعه پایدار و سیاست‌های فناورانه تقویت می شود. همچنین 
بنابراین،  باشد.  برابر 0.00 می  پایدار  توسعه  معناداری  سطح 
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 99 اطمینان  سطح  در  پایدار  توسعه  که  کرد  ادعا  توان  می 
توجه  با  و  دارد  فناورانه  سیاست‌های  بر  معناداری  اثر  درصد 
است،  برابر 0.0027  و  مثبت  متغیر مستقل  اینکه ضریب  به 
مشخص می گردد که توسعه پایدار اثر مثبت و معناداری بر 
متغیر وابسته دارد. می توان نتیجه گرفت، زمانی که شرکت 
میزان سیاست های  پایدار حرکت می کند،  توسعه  به سوی 
لذا فرضیه دوم تحقیق  یابد.  افزایش می  فناورانه در شرکت 
اندازه  کنترلی،  متغیرهای  بین  همچنین  گردد.  می  تایید 
شرکت، سن شرکت و اهرم مالی شرکت در سطح 95 درصد 

رابطه مثبت و معنادار با سیاست فناورانه دارند.

8. نتیجه‌گیری و پیشنهادات
توسعه  موتور  و  اصلي  عامل  عنوان  به  فناوری  اهمیت 
اقتصادي پایدار در جهان مشخص است. از آنجایی‌که فناوری 
تحقيق  وادي  از  گذر  در  و  ميي‌ابد  پرورش  دانش  دامان  در 
را  بشر  زندگي  در  دانش  كاربرد  زمينه‌هاي  توسعه مي‌توان  و 
سرمایه‌ای  عنوان  به  فکری  سرمایه  امروزه  لذا  نمود  ايجاد 
در  است.  شده  تبدیل  حاضر  تجاری  دنیای  در  گرانبها  بسیار 
تعاملی  اثر  از روش تحقیق پنل توبیت،  با استفاده  این مقاله 
را در  فناورانه  بر سیاست‌های  پایدار  توسعه  سرمایه فکری و 
شرکت‌های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، طی 
دوره زمانی 1395 تا 1399 بررسی گردید. نتایج بیانگر تایید 
فرضیات پژوهش در سطح اطمینان 99 درصد می‌باشد؛ توسعه 
دارد.  فناورانه  سیاست‌های  بر  معناداری  و  مثبت  اثر  پایدار 
بدین معنا که زمانی که شرکت به سوی توسعه پایدار حرکت 
می  افزایش  شرکت  در  فناورانه  سیاست‌های  میزان  می‌کند، 
یابد. متغیر تعدیلگر سرمایه فکری نیز اثر مثبت و معناداری بر 
سیاست‌های فناورانه دارد بدین معنا که شرکت‌هایی که دارای 
سرمایه فکری بالایی هستند، رابطه مثبت بین توسعه پایدار و 
سیاست‌های فناورانه تقویت می‌شود. همچنین بین متغیرهای 
در  مالی شرکت  اهرم  و  اندازه شرکت، سن شرکت  کنترلی، 
سطح 95 درصد رابطه مثبت و معنادار با سیاست فناورانه دارند. 

مفصلًا  پیشین  بخش  در  که  تحقیق  نتایج  اساس  بر   
بدان پرداخته شد می توان اظهار داشت که با توجه به اينكه 
اثرهاي  سياسي  و  اجتماعي  اقتصادي،  گوناگون  فعاليت‌هاي 
بدون در دست داشتن  بر جاي مي گذارند،  متقابل  مرتبط و 
كي راهبرد مشخص از اين فعاليتها و هماهنگ كردن آنان در 
كي نظام كيپارچه و همسو نمي توان كار توسعه پايدار را پيش 
برد. اين امر به توسعه همه جانبه و سيستمي نياز دارد. فناوري 
به معناي كي كليت نظام يافته از علم براي عمل و تركيبي 
از چهار جزء است که شامل: محتواي سخت افزاري فناوري 
فناوري  انساني  محتواي  تجهيزات؛  و  آلات  ماشين  شامل 
شامل مهارتها، تجارب و خلاقيتها؛ محتواي اطلاعاتي فناوري 
فناوري  سازماني  محتواي  و  دستورالعمل‌ها  و  روش‌ها  شامل 
شامل شيوه هاي مديريت و اداره سازمان و ساختار است كه در 
انتقال فناوري مناسب بايستي عامل هزينه نيز در نظر گرفته 
شود. بنابراين فناوري نه تنها موجب تغيير مي شود بلكه خود 

پاسخي به تغيير به سمت توسعه پايدار در جامعه است.
از طرفی دیگر  می توان توجه و تاکید بیشتر بر سرمایه 
در  عامل  این  تاثیر  و  اهمیت  درک  و  سازمانها  در  فكری 
عملكرد کلی سازمانها و تاثیر مثبت آن در فرایند خلق ارزش 
در سازمانها را به عنوان یک عامل تأثیرگذار در بهبود عملكرد 
تحقیق  الگوی  در  که  آنجایی  از  کرد.  توصیه  سازمانها  مالی 
سرمایه انسانی به عنوان یک عامل کلیدی در محاسبه سرمایه 
فكری ایفای نقش می‌کند، فراهم آوردن یک فضای رقابتی در 
جهت تعیین سطح حقوق و دستمزد کارکنان، کارایی الگوی 

تحقیق را به میزان زیادی افزایش میدهد.
 و در نهایت توسعه فنآوری های و شبکه های ارتباطی 
جهانی  سطح  در  را  اطلاعات  و  دانش  کارگیری  به  سهم 
از  یکی  راستا،  این  در  است.  داده  افزایش  زیادی  میزان  به 
مهمترین منابع شرکت، سرمایه فکری است . امروزه سرمایه 
فکری در حال تبدیل شدن به یک منبع مهم و حیاتی در ایجاد 
اندازه  به  ملزم  مدیران  بدین جهت  باشد.  اقتصادی می  رشد 
گیری سرمایه فکری به عنوان یک معیار مهم برای افزایش 

عملکرد کسب و کار سازمان‌ها هستند.
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