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 چکیده
یکی از عوامل اصلی بهبود کارایی اقتصادي، نظام راهبري بنگاه (حاکمیت شرکتی) است که در برگیرنده مجموعه اي از روابط 

جهت تبیین رابطه میان  جدیدي مدل این پژوهش در.میان مدیریت شرکت، هیئت مدیره، سهامداران و سایر گروه هاي ذینفع است
جهت  نوآوري در نظام مند مدل یک پژوهش حاضر ارائه اصلی هدف .ارائه شده است نوآوري با تار مالکیتو ساخ حاکمیت شرکتی
 پژوهش از مدل دلفی بوده است. این استفاده هاي شرکتی با، ساختار مالکیت و ویژگیحاکمیت شرکتیمعیارهاي تبیین رابطه میان 

هاي پذیرفته همبستگی بوده و جامعۀ آماري مورد مطالعه شامل شرکت نوع زا و پیمایشی تحلیلی روش نظر از هدف کاربردي، نظر از
براي انتخاب نمونه پژوهش با استفاده از روش  انتخاب شده است. 1397-1390در بازه زمانی  شده در بورس اوراق بهادار تهران

ختار مالکیت به عنوان متغیر مستقل در شرکت انتخاب گردید، که متغیرهاي حاکمیت شرکتی و سا 104گري (حذفی) تعداد غربال
 رابطه 7و ایویوز  20نسخه  spssنرم افزاررگرسیون چند متغیره، هاي ترکیبی کیفی و کمی، و با استفاده از دادهنظر گرفته شده است 

ساختار  و حاکمیت شرکتی يدهد در بین متغیرهانتایج نشان میها با نوآوري شرکت به عنوان متغیر وابسته بررسی شده است. آن
ف و نسبت اعضاي غیرموظ ولی متغیرهاي ،شودمی نوآوريباعث کاهش  و مالکیت نهادي مالکیت دولتیتمرکز مالکیت، مالکیت، 

 یحاکمیت شرکت يد. طبق این مدل سایر متغیرهانشوهاي بورسی میمدیره باعث بهبود وضعیت نوآوري در شرکتپاداش هیأت
  اند. ري بر نوآوري نداشتهداثیر معنیأت

 نوآوري.ساختار مالکیت، حاکمیت شرکتی، مدل،  واژگان کلیدي:
 .C5 ،M41 ،G1  :موضوعی بنديطبقه
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 مقدمه
رو به پیچیدگی و دشواري آمیز، اندازه رقابتها در دنیاي پر جنب و جوش و بیامروزه اداره سازمان

 هایی کهپس سازمانهاي گذشته دیگر پاسخگوي مسائل امروزي نیست، حلگذارد. در این شرایط راهمی
هاي محیطی پاسخ توانند به چالشهاي غیرنوآور میسریعتر و بهتر از سازمانظرفیت ایجاد نوآوري دارند، 

 هايدیدگاه ). از2008، 1دهد (جیمنز و سگارادهند که این به جاي خود عملکرد سازمان را افزایش می
 محیطی ایجاد شاهد آن در که عصري نمود. مشاهده را چنین پژوهشی انجام ضرورت توانمختلف می

 متغیر شرایط با تطبیق براي سازمان بر فشار درآن که محیطیهستیم.  هااطراف سازمان دنیاي در پیچیده
 و ضرورتازار، ب تقاضاهاي صحیح بینیپیش امکان شدن دشوار و همچنینبه افزایش است  رو متنوع و

 2است. بولیجن و کامپ تنگاتنگ ارتباط داراي هاموضوع این با که شده روشن ما بر پژوهشی اهمیت چنین
 هاییسازمان تنهاو پیچیده،  رقابتی هايمحیط گیريشکل با که رسیدند نتیجه این به خود هايپژوهش در

 و بعدي چند ساختارهاي و ابعاد ملکردهایی باتقویت ع توانایی که کنند فعالیت محیط این در توانندمی
). در این 1389نیستانی،  سمیعی و باشند (فارسیجانی داشته را نوآوري و کیفیت هايمقوله درپیچیده، 

 نوآوري، حاکمیت متغیرهاي پیشین هايپژوهش استفاده از با که است این حاضر پژوهش اصلی هدفراستا، 
 قالب در را آنها ارتباط مندي از تکنیک دلفی مورد بررسی قرار دهد وبهره اب را شرکتی و ساختار مالکیت

 را متغیر دو این بر تأثیرگذار توان عواملمیپژوهش،  این مدل از استفاده نماید. با مدلی نظري پیشنهاد
 به وییپاسخگ دنبال به بکار برد. این پژوهش سازمان هر خصوصیات متناسب با را و مدل نموده شناسایی

 : باشدمی زیر پرسش هاي
 ؟ دارند تأثیر نوآوري و شرکتی حاکمیت بر عواملی چه

 صورتی است؟ چه به شده شناسایی عوامل بندياولویت
 ارائه نمود؟  نوآوري و شرکتی حاکمیت بر مؤثر عوامل تبیین براي توانمی مدلی چه

 
 مروري بر ادبیات و پیشینه پژوهش

نظران هاي متنوعی توسط صاحبمیت شرکتی و عوامل مؤثر بر آن، مؤلفهبراي طراحی مدل حاک
یه، ساختار سرماهایی براي پاداش کارکنان، برنامهساختار مالکیت، مدیره، بررسی شده است؛ ساختار هیأت

بسته ی، در زمینه حاکمیت شرکت بر معیارهاي مذکور و سایر معیارهاي موجود رقابتی بودن بازار و غیره. بنا
توان معیارهاي مرتبط را مورد بررسی قرار داد. به شرایط اقتصادي و اجتماعی و فرهنگی هر کشور می

 دیرانم اصلی هدف سازي، فقطبهینه نه و نفعانذي نظریه برخلاف نمایندگی تئوري در مندعلاقه هايگروه
 در خصوص به را شرکت عملکرد و تیشرک حاکمیت نمایندگی عملاً تئوريفوق،  کنند. هدفمی بهینه را

                                                                                                                                           
1. Jimenez & Cegarra  
2. Boligen & Comp   
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 صاحبان منافع از محافظت شرکتی دهد. حاکمیتمی است توضیح آن اساسی اصول که تولید بخش
محور، در عصر اقتصاد دانش. )2019، 1همکاران و اوگالوزور(است  شرکت اصلی بی) غاسهامداران(

و سایر عوامل سنتی مثل کار و سرمایه دهند عامل اقتصادي اصلی را تشکیل میهاي نامشهود،  دارایی
ا هفیزیکی در درجه بعدي اهمیت قرار دارند. در حقیقت دارایی نامشهود عامل کلیدي ارتقاء عملکرد بنگاه

عوامل مشهود بستگی دارد و بیشتر وابسته به داراییها کمتر به ارزش بازاري بنگاهد. در سطح خرد، نباشمی
عنوان یک دارایی در ترازنامه منعکس  ها بهانسانی است که ارزش این دارایی هاي نامشهود مانند سرمایه

فقدان یک چارچوب اینکه  گزارش نمودن عوامل نامشهود به دو دلیل دشوار است. اول از این جهت شود؛نمی
 ،و دوم دکار را تعیین نموهایی مثل کارایی کیفی نیرويیکسان براي ارائه گزارش که بر پایه آن بتوان داده

مربوط به  لاعاتحسابرسی شده جهت عرضه اطلاعات و اط ءاتکا قابل لاعاتیهاي اطبانک وجود عدم
 هاي اخیر با جایگزینی اقتصاد تولیديدر سالباشد. می هاگذاري در سرمایه نامشهود بسیاري از بنگاهسرمایه

پیش آشکارشده است  از یدي بازار بیشعنوان عامل کل اهمیت سرمایه نامشهود بهبه اقتصاد خدمت محور، 
ذاري گبایست به سرمایهاند که جهت برخورداري از تمایز در مقابل رقبا مییافته ها به این مهم دستو بنگاه

مبتنی بر دانش به چارچوبی نیاز دارد که شامل  . فضاي بازاراي داشته باشندویژهدر سرمایه نامشهود توجه 
گذاري در توسعه و سرمایهروابط با مشتري، نوآوري،  ی،سرمایه انسان، دانش ؛نظیرهاي نامشهود دارایی

ارزش بازاري و  لافاخت، پژوهش در مدل لحاظ نمودن دارایی نامشهود ،از طرف دیگر .باشدمیپژوهش و... 
اعث که این موضوع ب، دهدمی ءهاي مالی را ارتقاکیفیت گزارش و ها را کاهش دادهارزش دفتري شرکت

 تخصیص بهینه عوامل و افزایش کاراییگذاران، تبع آن اعتماد بیشتر سرمایه هاي مالی و بهشفافیت صورت
ها ممکن شرکت، یکنون یرقابت يدر بازار تجار). 1398زاده و همکاران، (باغبان بازار سرمایه خواهد شد

 یدستیاب براي دلایل از مهمترین یکه یک در مخارج تحقیق و توسعه نیاز داشته باشند يگذاراست به سرمایه
دید ش ینمایندگ لاتتحقیق و توسعه نیز با مشک يهاگذاريسرمایهحال، این با .پایدار است یرقابت يبه مزایا

منبع کلیدي مزیت رقابتی هاي نامشهود، داراییدر عصر دانش، ). 2016 ،2و همکاران تینگ(همراه است 
هاي تنها به دارایی نههاي فعال در صنایع فناّوري محور، شرکتلات ند و محصوشوها محسوب میسازمان

با ، لاهاي با فنّاوري باهاي نامشهود آن متکی است. سازمانبلکه به دانش و داراییمشهود آن وابسته است، 
هانگ (دهند ایش مینوآوري و مزیت رقابتی سازمانی را افزهاي نامشهود و سرمایه فکري خود، اتکا بر دارایی

                                                                                                                                           
1. Ogaluzor et al 
2  . Ting, Kweh, Lean & Ng 



 

 

164 

ي 
برا

ی 
دل

ه م
ارائ

 بر
ت

الکی
ر م

ختا
سا

ی و 
رکت

 ش
ت

کمی
 حا

یر
تأث

 
ري

آو
نو

 / 
اله

زاد
ي، 

ظر
ن ن

ردی
ف

 
ین

س
 ح

ی،
تح

ف
 

عی
شفی

 
 

   
   

   
   

   
  

   
   

   
   

 
   

   
   

   
   

   
   

   
 

 

شوند و می دانش و نوآوري از منابع اصلی شرکت محسوبدر صنایع نامشهود محور، ). 2011، 1و همکاران
یا  لاهاي مشهود و فیزیکی است. صنایع با فناوري باهاي نامشهود بسیار بیشتر از داراییاهمیت دارایی

 ترکیبعمده  .)2011، 2و وایتنینگ لی(دهند جام میگذاري بیشتري در نامشهودها انسرمایهنامشهود محور، 
 پشت مفهومی در اصلی يهاانگیزه بر مروري. است) مالکیت تمرکز( عمده دارانسهام مالکیتداران، سهام

که ، است مبتنی بر این مثبت دارد. رابطه وجود شرکت و مالکیت تمرکز بین منفی و مثبت رابطه دو هر
مستقیم  ورط به مدیریت تصمیمات بر تأثیرگذاري با بلکه ،کارآمدتر مدیریت بر ظارتن طریق از شرکت ارزش

 در اآنه نمایندگان یا سهامداران کنترل یعنیشرکت،  مدیریت هايمکانیسم بر رابطه منفی انجام شود.
 رب نظارت هشکا به منجر تواندمیبهتر،  شرایط واجد خارجی افراد از استفاده جاي به مدیریتی يهاجایگاه
 اثبات )2019، 4تحقیق (اوگالوزور و همکاران . نتایج)2019، 3همکاران و الکساندرا(مدیره شود هیأت کارایی

 ترردهبه صورت گست مالکیت تمرکز است زیرا حاکم هايشرکت در مؤثر اهرم یک مالکیت کند که تمرکزمی
 دهد.  کاهش را مدیران نمایندگی و مالکان بین مشکل تواندمی

 
 شرکتی حاکمیت

 ناشی مشکلات به پاسخ در آمریکا و کاناداانگلستان،  در 1990 دهه اوایل از شرکتی حاکمیت موضوع
 تهیه اب شرکتی حاکمیت اولیه مبانی. گردید مطرح دنیا بزرگ هايشرکت مدیرههیأت اثربخشی فقدان از

 شکل آمریکا موتورز جنرال در مدیرههیأت راتمقر و کانادا در دي گزارشانگلستان،  در کادبري گزارش
 هايدیدگاه طرح بابعدها،  و بود متمرکز دارانسهام حقوق و هاشرکت راهبري موضوع بر بیشتر کهگرفت، 

پژوهش ). 1389همکاران،  و واعظ( کرد پیدا تکامل اجتماع و نفعانذي تمام حقوق به جدي توجه با نوین
 باشد.) می1ل شماره (بر اساس مدل نظري  شک

 هب را آن بر مؤثر عوامل و نوآوري و ساختار مالکیت بر شرکتی حاکمیت بین کلی رابطه) 1( شکل

 قرار یشرکت حاکمیت مناسب ساختار نظارت تحتنفعان، ذي به شده ارائه نوآوري اگر. است کشیده تصویر

 طریق از یا نفعانذيشود، می دیده شکل در که طورهمان. رسید خواهد خود حالت ترینبهینه بهگیرد، 

 با نفعانذي »قطعی« حضور. هستند ارتباط در شرکت با »ضمنی« حضور طریق از یا »قطعی« حضور

 »ضمنی« حالت در. بود خواهد پذیرامکان شرکت مالکیتی ساختار یا شرکتی حاکمیت نظام در آنان مشارکت

                                                                                                                                           
1  . Hang et al 
2  . Lee & Whiting 
3. Alexandra et al 
4. Ogaluzor et al 
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 و شرکتی حاکمیت همچنین،. آورندمی دست به هاگزارش لعهمطا طریق از را شرکت اطلاعات نفعانذي

 دیکترنز رابطه وجوداین،  بر علاوه. اندگرفته شکل گوییپاسخ مفهوم اساس بر نوآوري بر مؤثر عوامل نیز،

 ارجیخ نفعانذي برابر در شرکت بیشتر شهرت باعث) پاسخگویی نتیجه در( نفعانذي و مدیرههیأت میان

 وجود اطلاعات فقدان مدیران و نفعانذي میان همچنین ).2006، 1برامر( گردید خواهد منابع شتربی جذب و

 . دارد

 
 مدل نظري پژوهش .1شکل 

 

 پیشینه پژوهش

ی تلاعاکیفیت سود و محتواي اطمدیره، اي تحت عنوان تنوع جنسیتی هیأتدر مطالعه) 2018( 2گائو

هام تی قیمت سلاعامدیره و کیفیت سود بر محتواي اطان در هیأتتأثیر حضور زن به بررسیقیمت سهام، 

حضور هرچه بیشتر زنان در  ،گرفته توسط وي نشان داد هاي صورتها پرداخت. نتایج بررسیشرکت

                                                                                                                                           
1  . Brammer 
2  . Gao 

 شرکت

 مدیران
 ذینفعان

 ضمنی حضور قطعی

 حاکمیت شرکتی
 ساختار مالکیت  و

 نوآوري

 کیفیت یتکمّ

 فقدان اطلاعات

 پاسخگو
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هام تی قیمت سطلاعامحتواي اشرکت،  مدیره و افزایش هرچه بیشتر کیفیت سود گزارش شده توسطهیأت

 .دهدآن را افزایش می

شرکت آمریکایی  2000مدیره بر عملکرد بیش از هیأتلال جنسیت و استق ) تأثیر2017( هی ون وکنی

ره مدیو تنوع جنسیتی هیأتلال دهند که استقدادند. نتایج نشان می بررسی قرار مورد 2013را در سال 

ت به نسب لابا هاي با عملکرد و سودآوريها دارند و این تأثیر در شرکتتأثیر مثبتی بر عملکرد شرکت

 .هاي با عملکرد پایین و کم بازده بیشتر استشرکت

 تعداد جلساتمدیره، سایز هیأت، تقلر متغیرهاي مدیران اجرایی غیرمسثبه بررسی ا) 2013( 1هجی

ت بر افشاي بعد کمالکیت و سایز شر تمرکزمیزان مالکیت مدیران، میزان مالکیت دولت، مدیره، هیأت

ت و ز مالکیکرمتمیزان مالکیت مدیران، ري پرداخت. نتایج نشان داد میزان مالکیت دولت، غیرمالی پایدا

 .داري با میزان افشاي پایداري از بعد غیر مالی دارندمعنیه رابطت، کسایز شر

میزان و  بایدت مدیره، أپاداش هی نوهشی نشان دادند براي تعییژطی پ) 1397( کرمی و جباري

اهداف  دستیابی به یرد. میزانگکننده مدنظر قرار یلتعد له اهداف ساالنه شرکت و عوامشرایط دستیابی ب

رایط بینی نشده در شپیش بابت تغییرات یلنه شرکت پس از تعدلاثیر اهداف ساأنه شرکت تحت تلاسا

ابت بیل نه شرکت پس از تعدلاعملکرد سا و میزان اهمیت هریک از اهداف، صنعت و شرکتن، لااقتصاد ک

 .یردگیو اقدامات غیرقانونی قرار م بانهمتقلّ گزارشگري هاي سهامدار عمده وتصمیم اثر

 و ساختار مالکیت، ماعیلکرد اجتعم نبی هبه بررسی رابط) 1397( دزادهمصبوحی و مح

 للاتقاسنهادي،  مالکیتز مالکیت، مرکت نه بیکی از آن است کها حااند. یافتهتی پرداختهکیت شرکمحا

اندازه  ناما بی د،دارنوجود  داريرابطه معنی ماعیاهرم مالی و مسئولیت اجتت، کشر هاندازمدیره، هیأت

داري ی رابطه معنیماعنقدینگی و مسئولیت اجتنرخ بازده دارایی، ، دیر عاملم ظیفهدوگانگی ومدیره، هیأت

 .وجود دارد

دادند که درصد مدیران غیرموظف در رابطه بین  در پژوهشی نشان) 1396(قلیزاده و فرخنده اکبري، 

مدیران غیرموظف با کند. همچنین، گري ایفا میگذاري و عملکرد مالی نقش تعدیلهاي سرمایهفرصت

اي ههاي نمایندگی را کاهش داده و از این طریق تأثیر فرصتتی و هزینهلاعاتقارن اطعدمنظارت بیشتر، 

 .مطالعه افزایش خواهند داد هاي موردرا در شرکت گذاري بر عملکرد مالیسرمایه

                                                                                                                                           
1  . Haji 
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شرکتی  مدیره و سوء رفتارهايهیأتلال به بررسی رابطه بین استق )2018( 1ویل و همکارانن
 لالاستقمدیره، در بین اعضاي هیأت لالپرداختند. آنها دریافتند که این رابطه منفی است و بر اساس استق

 است و در کشورهایی که ) متفاوتمدیرهدر عضویت مدیرعامل در هیأت للادر کمیته حسابرسی و یا استق
 کارگیري حاکمیت شرکتی قوي منجر به افزایش باشد. لذا باید با بهتر میبرخوردارند منفی از فساد کمتري

 .مدیران آنها جلوگیري گردد هاي بزرگ و سوء رفتارتا از نفوذ قدرتمند شرکت شدهمدیره هیأت لالاستق
تأثیر  به در پژوهشی)، 1396( يآبادزارع و زارع حسین، يقائد، ياخوان بهابادگري خانقا، برز

 پرداختند وپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  يهاتحقیق و توسعه بر عملکرد شرکت يها هزینه
یق اما هزینه تحقشد، بایداري نمتحقیق و توسعه و سود عملیاتی ارتباط معنی يهابین هزینه نشان دادند

 .باشدیتأثیر مثبت م يو توسعه بر جریان نقد عملیاتی و ارزش افزوده دارا
 
 هاي پژوهشفرضیه

 ها دارد. داري در نوآوري شرکتتمرکز مالکیت تأثیر معنی :1فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتمالکیت دولتی تأثیر معنی :2فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتریتی تأثیر معنیمالکیت مدی :3فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتمالکیت نهادي تأثیر معنی :4فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتمدیره تأثیر معنیدوگانگی وظایف هیأت :5فرضیه
 رد. ها داداري در نوآوري شرکتمدیره تأثیر معنیاستقلال هیأت :6فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتمدیره تأثیر معنیپاداش هیأت :7فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتمدیره تأثیر معنیاندازه هیأت :8فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتکاري مدیریت تأثیر معنیمحافظه: 9فرضیه
 ها دارد. اري در نوآوري شرکتدمدیره تأثیر معنیجنسیت هیأت :10فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتمدیره تأثیر معنیتعداد جلسات هیأت: 11فرضیه
 ها دارد. داري در نوآوري شرکتمدیره تأثیر معنیتحصیلات هیأت :12فرضیه

 
 الگوي مفهومی پژوهش

مفهومی را در  مدلحاضر،  پژوهش يبرا توانمی شده انجام مطالعات پیشینه و نظري مبانی اساس بر
 )  تدوین نمود.2شکل شماره (

                                                                                                                                           
1  . Neville et al 
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  مدل مفهومی پژوهش .2شکل 

 تمرکز مالکیت

 مالکیت دولتی

 تحصیلات هیات مدیره

 محافظه کاري مدیریت

 تعداد جلسات هیات مدیره

 یات مدیرهاستقلال ه

 پاداش هیات مدیره

 مالکیت مدیریتی

 دوگانگی وظایف هیات مدیره

 اندازه هیات مدیره

 جنسیت هیات مدیره

 مالکیت نهادي

 کیفیت کمیت

 تحقیق و توسعه هايهزینه

 جدید فروش محصولات

 جدید سود محصولات

 هاي نامشهوددارایی
 هاي مشهودبه دارایی

 شرکت

 انذینفع مدیران

 ضمنی حضور قطعی

 حاکمیت شرکتی
 ساختار مالکیت و 

 نوآوري

 فقدان   اطلاعات

 پاسخگو



 

 

169 

ی
مال

ت 
ری

دی
د م

بر
اه

ه ر
ام

صلن
ف

/ 
ل 

سا
هم

زد
دوا

ره
شما

 ،
 

شم
 ش

 و
هل

چ
، 

یز
پای

 
14

03
 

 
 

 
 

 
   

   
  

   
   

   
   

 
   

 
 

 پژوهش شناسیشرو
 پیشین هايپژوهش در شده بررسی آوري متغیرهايجمع براي اي،کتابخانه هايروش از پژوهش این

 دلفی روش از استفاده است. براي بهره بردهمدل  طراحی و مرتبط متغیرهاي انتخاب براي روش دلفی، از و
 است:  شده استفاده بودند، ذیل ویژگی چند یا یک که واجد متخصصانی از

 شرکتی.  زمینه حاکمیت در نظرصاحب و دانشجویان دکتري دانشگاه علمی هیأت الف. عضو
 ها. مدیره شرکتایران و مدیران و اعضاي هیأت رسمی حسابداران جامعه ب. عضو
 مدیریتی.  سابقه داراي یا و فعالیت سال سابقه ده حداقل با بورس مسائل ناسج. کارش

 که فرآیندي است است. دلفی دلفی تکنیکاستفاده،  مورد گروهی دانش کسب هايروش از یکی
نهایت،  در و اطلاعات آوريجمعراندهاي پیمایشی،  طی در گیريتصمیم به کمک و بینی ساختار پیش داراي
دلفی پاسخ دهند،  »چه هست؟« سئوال سعی دارند به هاپیمایش اکثر که حالی باشد. درگروهی می اجماع

 هايپژوهش در دلفی دهد. با توجه به اینکه امروزه تکنیکپاسخ می» تواند/ چه باید باشد؟چه می«به سئوال 
دلفی مطابق شکل شماره  روش از پژوهش این درگیرد، می قرار استفاده مورد توجه و شدت به پژوهیآینده

 ).1393است (سپاسی و اسمعیلی کجانی،  شده استفاده ) 3(
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 روش انجام پژوهش .3شکل 

 :یدلف روش اول دور
  اولیه اقلام با مخالفت یا موافقت در پانل اعضاي نظر *دریافت

 پانل اعضاي هايایده *گردآوري

 :یدلف پانل اعضاي انتخاب
 ازین مورد هايتخصص نیی*تع

  پانل در تیعضو براي طیشرا واجد هاينامزد یی*شناسا
  آنان با گفتگو و پانل در تیعضو نامزدهاي به *مراجعه

 پانل در تیعضو یینها نامزدهاي *انتخاب

 :نهیشیپ یبررس
  پژوهش موضوع حوزه در نیشیپ هايپژوهش یی*شناسا

 نیشیپ هايپژوهش در شده افتی اقلام *استخراج

 :اقلام هیاول مجموعه یطراح
 نوآوري و شرکتی حاکمیت بر تأثیرگذار متغیرهاي اولیه مجموعه ي راحی*ط

 پژوهش موضوع فیتعر

 :یدلف روش دوم دور
  اعضا تمام به پانل اعضاي تک تک طرف از شده شنهادیپ دیجد اقلام *ارائه مجموعه 
  اقلام نیا با مخالفت ای موافقت در پانل اعضاي نظر افتی*در

 نظر اتفاق اریمع اساس بر یینها اقلام نشی*گز
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در دور اول دلفی لیستی از عوامل مؤثر بر ارتباط میان حاکمیت شرکتی با عوامل موثر بر نوآوري استخراج شد 
اختیار اعضا قرار گرفت. علاوه بر این از آنان خواسته شد سایر متغیرهایی که در و براي تعیین میزان اهمیت آنها در 

نفر از متخصصان واجد شرایط همکاري نموده و نظرات  20لیست نیستند را پیشنهاد نمایند. در این پژوهش حداکثر 
به علاوه نهاد شده بودند، مجموعه عواملی که در دور اول انتخاب یا پیشخود را اظهار نمودند. در دور دوم دلفی، 

در اختیار اعضا قرار گرفت. سپس، نظر اعضا درباره عواملی که در دور اول و دوم مهم تشخیص هاي دور اول، نمره
داده شده بودند، مجدداً دریافت شد. در پژوهش حاضر براي انجام روش دلفی پس از انجام غربالگري و اعتبارسنجی 

 الکند هماهنگی ضریب. شد دهستفاا الکند هماهنگی ضریباز ، پانل يعضاا نمیا نظر قاتفاها و دستیابی به شاخص
 ايبررا  مشابهی يهارمعیا ساسیا رطو به، ندادهکر مرتب نهاآ همیتا سساا بررا  مقوله چند که اديفرا هددمی ننشا
سپس، با استفاده . نددار نظر قتفاا دیگریک با ،ظلحا ینو از ا ندا دهبر رکا به مقولههااز  یک هر همیتا رهبادر وتقضا

 بیضر ).1393گیرد (سپاسی و اسمعیلی کجانی، از روش رگرسیون و بر اساس اهمیت مورد بررسی قرار می
است.  دهیپد nدسته رتبه مربوط به  نیچند نیو موافقت ب یدرجه هماهنگ نییتع يبرا یاسیکندال مق یهماهنگ

داوران  دگاهیروایی د نییتع يبرا اسیمق نی. ادهدیمجموعه رتبه را نشان م m نایم يارتبه یهمبستگ اسیمق نیا
 بیاست. ضر دأییکندال قابل قبول و مورد ت بیضر يبرا 05/0کمتر از  يداراستفاده است. مقدار معنی زقابلین

 يارهایمع یبطور اساساند، آنها مرتب کرده تیکه چند مقوله را براساس اهم يافراد دهدیکندال نشان م یهماهنگ
 يااتفاق نظر دارند. بر گریکدینظر با  نیاند و از اها بکار بردهاز مقوله کیهر تیدرباره اهم وتقضا يرا برا یمشابه

 استفاده شده است. SPSS22کندال از نرم افزار  بیمحاسبه ضر
 

 آماره آزمون ضریب هماهنگی کندال .1جدول 
 تعداد متغیر

adall's WKen 411/0ضریب کندال   
/ کاي دو

 دامنه آزادي
000/0 داريمعنی 

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 00/0داري این ضریب محاسبه شده است. مقدار معنی 427/0، ضریب کندال براي پرسشنامه دور دوم 1طبق جدول

برابر  ،هنگام هماهنگی یا موافقت کامل مقدار این مقیاسداري این ضریب است. در نظر گرفته شده است که نشان از معنی
گیري درباره توقف یا ادامه دورهاي دلفی دو برابر با صفر است. اشمیت براي تصمیم ،با یک و در زمان نبود کامل هماهنگی

 معیار آماري ارائه کرده است. اولین معیار اتفاق نظر قوي میان اعضاي پانل است که براساس مقدار ضریب هماهنگی کندال
دهد ن در دو دور متوالی نشان میآثابت ماندن این ضریب یا رشد ناچیز در صورت نبود چنین اتفاق نظري،  .شودتعیین می

ها بندي عوامل موثر در نوآوري شرکتاولویت .یند نظرخواهی باید متوقف شودآکه افزایشی در توافق صورت نگرفته است و فر
) عوامل مؤثر 2میانگین پاسخ اعضا به میزان تأثیر این عوامل انجام گرفت. جدول شماره (بر اساس نظر خبرگان، با استفاده از 

 در نوآوري را به ترتیب میزان اهمیت از نظر خبرگان آورده است.
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 هاها به پرسشنامهیافته توصیفی پاسخ .2جدول 

 خیلی زاد زیاد متوسط کم خیلی کم شاخص 

ه چه میزان در به نظر شما تمرکز مالکیت در شرکت ب
 ها موثر استنوآوري شرکت

 2 28 50 23 1 فراوانی

 9/1 9/26 1/48 1/22 1 درصد

به نظر شما مالکیت دولتی در شرکت به چه میزان در 
 ها موثر استنوآوري شرکت

 4 53 24 21 2 فراوانی

 8/3 51 1/23 2/20 9/1 درصد

ر د به نظر شما مالکیت مدیریتی در شرکت به چه میزان
 ها موثر استنوآوري شرکت

 5 42 38 17 2 فراوانی

 8/4 4/40 5/36 3/16 9/1 درصد

به نظر شما مالکیت نهادي در شرکت به چه میزان در 
 ها موثر استنوآوري شرکت

 3 45 34 16 6 فراوانی

 9/2 3/43 7/32 4/15 8/5 درصد
مدیره در شرکت به به نظر شما دوگانگی وظایف هیأت

 ها مؤثر استزان در نوآوري شرکتچه می
 19 41 32 10 2 فراوانی

 3/18 4/39 8/30 6/9 9/1 درصد

مدیره در شرکت به چه میزان به نظر شما استقلال هیأت
 ها موثر استدر نوآوري شرکت

 17 28 20 34 5 فراوانی

 3/16 9/26 2/19 7/32 8/4 درصد

زان در مدیره شرکت به چه میبه نظر شما پاداش هیأت
 ها موثر استنوآوري شرکت

 17 42 24 18 3 فراوانی

 3/16 4/40 1/23 3/17 9/2 درصد

مدیره شرکت به چه میزان در به نظر شما اندازه هیأت
 ها موثر استنوآوري شرکت

 5 35 29 29 6 فراوانی

 8/4 7/33 9/27 9/27 8/5 درصد
 نکاري مدیریت شرکت به چه میزابه نظر شما محافظه

 ها موثر استدر نوآوري شرکت
 17 29 34 19 5 فراوانی

 3/16 9/27 7/32 3/18 8/4 درصد

مدیره شرکت به چه میزان به نظر شما جنسیت هیأت
 ها موثر استدر نوآوري شرکت

 21 32 30 12 9 فراوانی

 2/20 8/30 8/28 5/1 7/8 درصد

مدیره شرکت به چه به نظر شما تعداد جلسات هیأت
 ها موثر استان در نوآوري شرکتمیز

 7 36 35 23 3 فراوانی

 7/6 6/34 7/33 1/22 9/2 درصد

مدیره شرکت به چه میزان به نظر شما تحصیلات هیأت
 ها موثر استدر نوآوري شرکت

 11 24 37 26 6 فراوانی

 6/10 1/23 6/35 25 8/5 درصد

 هاي پژوهشیافته: منبع

 
 متغیرهاي پژوهش

 ستقلمتغیرهاي م
 هاياز مؤلفه پژوهش مستقل متغیر عنوان به شرکتی و ساختار مالکیت حاکمیت متغیر سنجش براي

  :است شده استفاده زیر
 هر سال در مدیرههیأت اعضاي کل به موظف اعضاي نسبت با متغیر این ):BORمدیره ( هیات ترکیب

 .شودمی گیرياندازه
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 =BORمدیرهاعضاي موظف هیأت مدیره/ تعدادمجموع تعداد اعضاي هیأت

هاي شرکت و دولتی هايسازمان اختیار در سهام نسبت با متغیر ینا ):GOWدولتی ( مالکیت درصد
 .شودمی محاسبه سال هر در شرکت شده منتشر سهام کل به دولت وابسته

 =GPتعداد کل سهام/تعداد سهام تحت تملک دولت

 مالکان اختیار در سهام نسبت توسط پژوهش این در ينهاد مالکیت ):IOWنهادي ( مالکیت درصد
  ).2016، 1همکاران و هسیو( گرددمی محاسبه شرکت شده منتشر سهام کل به نهادي

 =IOPتعداد کل سهام شرکت/ تعداد سهام در اختیار سهامداران نهادي

 .هیئت مدیره عضو غیرموظف و موظف اعضاي تعداد ):BSIZEهیئت مدیره ( اندازه
 .اعضا به کل هیئت مدیره غیرموظف اعضاي تعداد نسبت ):BINDهیئت مدیره ( تقلالاس

 =BINDمدیره/ تعداد اعضاي غیر موظف هیأتکل اعضا

، مدیره و مدیر عامل هر دو یک نفر باشدیس هیأتئاگر ر ):BINDEPوظایف مدیر عامل ( دوگانگی
تعلق  عدد صفر، ر عامل هر دو یک نفر نباشدمدیره ومدییس هیأتئاگر ر ،در غیر اینصورتو  عدد یک

 مدیره است.هیأت موظف غیر اعضاي تعداد/ مدیرههیأت اعضاي تعداد مجموع و برابر رابطهگیرد می

 =BINDEPمدیرهغیر موظف هیأت اعضايمدیره/ تعداد هیأتغیر موظف تعداد اعضاي 

 .هیئت مدیره اعضاي به وسیله شده نگهداري سهام درصد ):MOWمدیریتی ( مالکیت

 =BOPمدیرهتعداد کل سهام شرکت/ تعداد سهام در اختیار اعضاي هیأت

 دار بزرگ شرکت است.سهام 5درصد سهام در مالکیت  نسبت تمرکز مالکیت:
 صفر است. وجود، عدم و یک مدیره، بیانگرهیأت در هاخانم وجود مدیره:جنسیت هیأت

 مالی است. سال در مدیرههیأت برگزاري هايجلسه تعداد ندهدهنشان مدیره:تعداد جلسات هیأت
ک ی عدد داشت، وجود دکترا تحصیلی مدرك مدیرههیأت اعضاي بین در اگر مدیره:تحصیلات هیأت

 .کندمی انتخاب را صفر عدد اینصورت، غیر درو 
 

 متغیر وابسته
 : شودگیري میهزیر انداز هايرباشد که بوسیله متغیمتغیر وابسته در این پژوهش نوآوري می

 هاتحقیق و توسعه در طی سال/ دارایی يکل هزینههاي تحقیق و توسعه: زینهه

                                                                                                                                           
1  . Hsu et al 
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 هزینه هاي تحقیق و توسعه = تحقیق و توسعه در طی سال يکل هزینه/  هادارایی

 مبلغ فروش محصولات جدید/کل فروش فروش محصولات جدید:

 فروش محصولات جدید = محصولات جدید فروشمبلغ کل فروش / 

  سود ناویژه فروش محصولات جدید/ کل سود ناویژهسود محصولات جدید: 

 دیمحصولات جد سود = دیسود ناویژه فروش محصولات جد/  کل سود ناویژه

  هاي مشهودهاي نامشهود به داراییدارایی
 خالص سود به توسعه و تحقیق هايهزینه طریق نسبت از پژوهش این در :توسعه و تحقیق هايهزینه

 ). 2016و همکاران،  هسیو( شودمی محاسبه شرکت عملیاتی
دهنده حقوق قانونی است که وجود فیزیکی نداشته، ها نشاناین گروه از دارایی: دارایی نامشهود

باشند هاي غیرجاري میاراییهاي نامشهود یکی از ارقام دمنافعی را براي صاحب آن به دنبال دارد. دارایی
 . باشدکه از ترازنامه شرکت قابل استخراج می

 مشهود ثابت هايدفتري دارایی ارزش نسبت طریق تقسیم از متغیر اینمشهود:  ثابت هايدارایی عمر
 شود. محاسبه می مشهود ثابت هايدارایی تمام شده بر بهاي
 

 اهها و آزمون فرضیهروش واکاوي مدل
و روش آماري مورد استفاده  ها از مدل رگرسیون خطی چند متغیرهدر این پژوهش براي آزمون فرضیه

ي بین متغیرهاي مستقل و متغیر وابسته از دو زیرا به منظور بررسی رابطهباشد، هاي پانل میروش داده
هاي مختلف و از در میان شرکتاین متغیرها گیرد. از یک سو، جنبه متفاوت موضوع مورد بررسی قرار می

هاي هاي پانل و آزمونشوند. در ادامه نخست روش دادهآزمون می 1397-1390در دوره زمانی سوي دیگر، 
دار بودن بودن کل مدل و معنی دارهاي مربوط به معنیگردد. سپس، آزمونمربوط به آن تشریح می

گیري و داوري در مورد رد یا پذیرش نحوه تصمیم شود. در هر آماره،متغیرهاي مستقل توضیح داده می
و  20اس اسپیافزار اس ها از نرمگردد. در این مطالعه براي آزمون فرضیهآزمون مورد نظر نیز بیان می

گري (حذفی) استفاده شده است که تعداد بهره گرفته شده است. براي انتخاب نمونه از روش غربال 7ایویوز 
سؤال استفاده گردید. جهت تجزیه و تحلیل  24اب گردید. در پرسشنامه تحقیق حاضر از شرکت انتخ 104

اي (لیکرت) استفاده شده است که با استفاده از گزینه بسیارکم گیري پنج گزینهپرسشنامه از مقیاس اندازه
 لاً در جدولاي ذیهاي پنج گزینه(خیلی ضعیف تا خیلی قوي) مشخص شده است. مقیاستا بسیارزیاد 

 ) بیان شده است. 3شماره (
 ايهاي پنج گزینهمقیاس .3جدول 

 خیلی زیاد زیاد متوسط کم خیلی کم
1 2 3 4 5 

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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ها ابتدا تعداد بیست پرسشنامه بین اعضاي حجم نمونه پخش گردید که پس براي پایایی پرسشنامه
گیري شد. الفاي کرونباخ به دست مقدار الفاي کرونباخ اندازه spssنرم افزاز  آوري آنها و با استفاده ازاز جمع

محاسبه گردید. با توجه به این که مقدار الفاي کرونباخ تا  854/0آمده براي بیست پرسشنامه این تحقیق 
تا سبمقدار کرونباخ به دست آمده براي پرسشنامه این تحقیق در حد نباشد، نیز مناسب می 7/0حدود 

 باشد. بالایی می
 

 آزمون تحلیل عاملی

 جهت مناسب بودن سؤالات براي پژوهش KMOآزمون  .4جدول 
 آزمون بارتلت سطح معنی داري مقدار بارتلت kmoمقدار 

670/0 96/929 000/0 

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 انتخاب شدههایی هستند که براي اطمینان از کافی بودن نمونه و بارتلت روش KMO آزمون

گیرند. انجام محاسبات مربوط به تحلیل عاملی اکتشافی به مورد استفاده قرار می تحلیل عاملی اکتشافی در
نه هاي علمی براي حصول اطمینان از کفایت نموها نیازمند است. این دو آزمون روشحجم بزرگی از داده

این شاخص بوده  5/0بیشتر از  KMOشود که مقدار ) مشاهده می4در جدول شماره ( .باشدمنتخب می
داري آزمون بارتلت و سطح معنی .نیز با احتیاط قابل قبول است 7/0تا  5/0باشد البته بین  7/0باید بالاي 

ؤالات فوق براي پژوهش مناسب بنابراین س .دهد نتایج معنادار استکه نشان میدرصد است،  5کمتر از 
 باشند. می

 
 آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش .5جدول 

 نماد نام متغیر
تعداد 

 مشاهدات
 

 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین
 

 CO 624 348/0 330/0 911/0 000/0 203/0 تمرکز مالکیت
 GP 624 051/0 000/0 845/0 000/0 130/0 مالکیت دولتی

 BOP 624 051/0 000/0 856/0 000/0 158/0 مدیریتیمالکیت 
 IOP 624 685/0 711/0 987/0 000/0 199/0 مالکیت نهادي
 MD 624 008/0 000/0 000/1 000/0 089/0 نقش دو نگانگی
نسب اعضاي 
 

BINDEP 624 586/0 600/0 000/1 000/0 278/0 
 BB 624 001/0 000/0 011/0 000/0 001/0 مدیرهپاداش هیأت
 BS 624 159/5 000/5 000/7 000/3 459/0 مدیرهاندازه هیأت

محافظه کاري 
 

CONSER 624 128/0 069/0 027/16 22/8 652/0 
جنسیت هئیت 

 
GB 624 074/0 000/0 000/3 000/0 312/0 

 هاي پژوهشیافتهمنبع: 

https://parsmodir.com/db/research/efa.php
https://parsmodir.com/db/research/efa.php
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 1 تا -1 بین همبستگی ضرایب کلی، بطور د.شوگفته می همبستگی یکدیگر به متغیر دو به شدت وابستگی
 چه هرباشد، می متقارن رابطه یک منفی باشد. ضریب همبستگی مثبت یا تواندمی متغیر دو بین رابطه و تغییر کرده

 علت و معناي رابطه به وابستگی ایناست،  بیشتر دو متغیر وابستگی میزان باشد نزدیکتر یک به همبستگی ضریب
آورد. با انجام آزمون نمی میان به است معلول کدام و علت کدام اینکه از ت و ضریب همبستگی حرفیمعلولی نیس

) گفته 6جدول شماره ( همبستگی به بررسی ارتباط ابتدایی بین متغیرها پرداخته شده است و با توجه به نتایج
 تر این روابط پرداخت. توان به بررسی دقیقشود که بین متغیرها همبستگی وجود دارد و میمی

 
 ضرایب همبستگی متغیرهاي پژوهش .6جدول 

CO GP BOP IOP MD BIN ردیف
DEP BB BS CON

SER GB Inno
cent 

)1( 
1           

----           

)2( 
057/0- 1          

157/0 ----          

)3( 
072/0- 055/0- 1         

074/0 166/0 ----         

)4( 

**694/
0 

039/0 
043/0
- 

1        

000/0 334/0 281/0 ----        

)5( 
038/0- 026/0- 023/0 

032/0
- 

1       

348/0 524/0 559/0 425/0 ----       

)6( 
029/0- 016/0 015/0 006/0 *790/0 1      

463/0 681/0 699/0 885/0 048/0 ----      

)7( 
014/0- 017/0 

**13
7/0 

009/0
- 

041/0- 
013/0
- 

1     

728/0 665/0 001/0 813/0 304/0 749/0 ----     

)8( 
*084/0 046/0 

**10
5/0 

030/0
- 

008/0 
**20
8/0- 

**15
3/0 

1    

037/0 251/0 008/0 452/0 840/0 000/0 000/0 ----    

)9( 
059/0- 031/0- 

022/0
- 

061/0
- 

002/0 
002/0
- 

012/0
- 

017/0
- 

1   

144/0 445/0 580/0 127/0 952/0 969/0 759/0 671/0 ----   

)10( 041/0- 014/0 021/0 
039/0
- 

021/0- 009/0 
*084/

0 
**26
6/0 

000/0 1  
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CO GP BOP IOP MD BIN ردیف
DEP BB BS CON

SER GB Inno
cent 

308/0 726/0 608/0 336/0 596/0 826/0 035/0 000/0 993/0 ----  

)11( 

**156/
0- 

**110
/0- 

039/0 
**18
7/0- 

015/0 
**17
2/0 

**22
1/0 

044/0 
065/0
- 

035/0 1 

000/0 006/0 335/0 000/0 713/0 000/0 000/0 268/0 105/0 381/0 ---- 

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 بررسی مفروضات مدل رگرسیون خطی

تحت عنوان فروض کلاسیک وجود دارد که در مورد جمله باقیمانده (یا خطاي اي از فروض، مجموعه
 بهترین براوردهايگردند. براي اینکه در مدل رگرسیون خطی، برآوردهاي ضرایب رگرسیون، مدل) مطرح می

نحوه آزمون لازم است تا مفروضات این مدل بررسی و آزمون شوند. لذا در ادامه،  بدون تورش خطی باشند،
 گردد. این مفروضات بیان شده و سپس، نتایج حاصل از برآوردهاي انجام شده تشریح می

 
 ها) ماندهثابت بودن واریانس جمله خطا (باقی

. مانده داراي واریانس برابر باشنداقیتمامی جملات بیکی دیگر از فروض رگرسیون خطی این است که 
شکل نادرست تابع مدل، در عمل ممکن است این فرض چندان صادق نبوده و به دلایل مختلفی از قبیل: 

و ... شاهد پدیده ناهمسانی واریانس باشیم. براي بررسی شکست ساختاري در جامعه آماري وجود نقاط پرت، 
ط اقتصاددانان معرفی شده است. در این مطالعه فرض همسانی واریانس هاي مختلفی توساین مشکل آزمون

دهد ) نشان می7مورد بررسی قرار گرفت که نتایج آن در جدول شماره ( 1ها از طریق آزمون وایتماندهباقی
در مدل مشکل ناهمسانی شود. بنابراین، فرض صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس در مدل پژوهش، رد می
 شود. یافته استفاده میواریانس وجود دارد و براي رفع این مشکل از حداقل مربعات تعمیم

 
 ج حاصل از آزمون ثابت بودن واریانس جمله خطانتای. 7جدول 

 نتیجه احتمال Fآماره شرح

 ناهمسانی واریانس خطا 00/0 951/2 مدل پژوهش

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 عدم وجود همخطی بین جملات توضیحی 

باشد. در خطی به معناي وجود رابطه شدید بین متغیرهاي مستقل و کنترلی موجود در مدل میهم
ضرایب برآوردي الگو داراي خطاي معیار بالایی خواهد بود و در نتیجه این مسأله خطی، ت وجود همصور

                                                                                                                                           
1.White 
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وجود  دار در معادله کاهش یابد. در این پژوهش براي بررسی عدمشود تعداد متغیرهاي معنیباعث می
م واریانس کمتر از ) استفاده شده است. وقتی که شاخص تورVIFخطی از معیار عامل تورم واریانس (هم
 ) بیان شده است.8باشد که در جدول شماره (خطی میوجود همدهنده عدم نشانباشد،  10

 
 خطی بین جملات توضیحی مدل پژوهشنتایج حاصل از آزمون عدم وجود هم. 8جدول 

 عامل تورم واریانس متغیر

CO 985/1 

GP 024/1 

BOP 038/1 

IOP 961/1 

MD 012/1 

BINDEP 064/1 

BB 045/1 

BS 176/1 

CONSER 006/1 

GB 085/1 

 هاي پژوهشیافتهمنبع: 
 

دهد میزان تورم واریانس متغیرهاي مستقل و کنترلی مدل نتایج حاصل از این آزمون نشان می
خطی بین متغیرها مستقل ). بنابراین، مشکل هم10پژوهش در حد مجاز خود قرار داشته است (کمتر از 

 رد. وجود ندا
 

 نرمال بودن جمله خطا
یکی از فروض مهم راجع به جمله باقیمانده این است که توزیع جملات آن نرمال است. به منظور 

استفاده شده است. با توجه به نتایج بدست آمده  1برا-آزمون نرمال بودن جمله خطا از آماره آزمون جارکو
باشد. بنابراین فرض صفر مبنی بر می %5ش کمتر از در مدل پژوهبرا، -مقدار احتمال آماره آزمون جارکو

انحراف از فرض نرمال ي نمونه به اندازه کافی بزرگ باشد، شود. زمانی که اندازهنرمال بودن جزء خطا رد می
وان تبا توجه به قضیه حد مرکزي میاهمیت و پیامدهاي آن ناچیز است. در شرایط مذکور، بودن معمولاً بی

هاي آزمون به طور مجانبی از توزیع نرمال پیروي آمارهها نرمال نباشند، که حتی اگر باقیمانده دریافت
 توان فرض نرمالبدون تورش بوده و از کارآیی لازم برخوردارند. لذا با توجه به این مطالب میکنند که می

 ه است.) نشان داده شد9بودن جزء خطا را نادیده گرفت. که در جدول شماره (

                                                                                                                                           
1  . Jarque-Bera 
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 نتایج حاصل از نرمال بودن جمله خطا. 9جدول 

 نتیجه احتمال برا -آماره جارك شرح

 نرمال بودن جزء خطا 000/0 518/7 مدل پژوهش

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 

 
 نمودار هیستوگرام حاصل از نرمال بودن جزء خطا مربوط به مدل پژوهش. 4شکل 

 
 هاسمنلیمر و آزمون  Fآزمون

لیمر مدل اول پژوهش کمتراز  Fاحتمال ) منعکس گردیده است، 10که در جدول شماره ( همانطور
هاسمن نشان داد برآورد  شود. نتایج آزمونباشد. لذا، براي تخمین مدل از روش ترکیبی استفاده میمی 5%

 باشد. نهایی مدل از روش ثابت می
 

 لیمر Fنتایج حاصل از آزمون . 10جدول 

 نتیجه احتمال درجه آزادي مقدار آماره نوع آماره آزمون شرح

 مدل پژوهش
 

F آماره  لیمرF 788/6 )602/11( 000/0 روش پانل 

 اثرات ثابت Chi-square( 543/29 10 001/0آماره خی دو ( هاسمن

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
 تخمین مدل و تجزیه و تحلیل نتایج

سیون و مانایی متغیرهاي پژوهش مورد بررسی قرار گرفت بعد از اینکه فروض کلاسیک مربوط به رگر
لیمر برآورد  Fحال نوبت آن است که مدل با توجه به نتایج آزمون و روش تخمین مدل هم مشخص گردید، 

0

10

20

30

40

50

60

70

-1.2 -1.0 -0.8 -0.6 -0.4 -0.2 0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

Series: Residuals
Sample 1 624
Observations 624

Mean      -6.26e-16
Median   0.027672
Maximum  0.937917
Minimum -1.100149
Std. Dev.   0.376022
Skewness  -0.266377
Kurtosis   2.926794

Jarque-Bera  7.518826
Probability  0.023297
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براي تشخیص رابطه موجود بین متغیرها بهره گرفته شده  Eviews9گردد. در همین راستا، از نرم افزار 
 آمده است. )11(هاي پژوهش در جدول شماره نتایج آزمون فرضیه است.

 
 پژوهشتایج تخمین مدل . 11جدول 

INNOCENT іt= α0+ β1 CO it + β2 GPit   + β3 BOP it + β4 IOP it + β5 MD it + β6 BINDEP it   + β7 BBit 
+ β8 BS it  +  β9 CONSER it   + β10 GB it  +  ε1 

 خطاي استاندارد ضریب برآوردي متغیر
 

 حتمالا tآماره 

CO 033/0 074/0 445/0 657/0 
GP 041/0 063/0 650/0 516/0 

BOP 007/0- 070/0 096/0- 924/0 
IOP 196/0- 058/0 391/3- 001/0 
MD 056/0 0217 554/2 011/0 

BINDEP 074/0 029/0 511/2 012/0 
BB 366/21 010/4 328/5 000/0 
BS 000/0- 013/0 035/0- 972/0 

CONSER 006/0 010/0 623/0 534/0 
GB 019/0 019/0 998/0 319/0 
C 277/3 074/0 003/44 000/0 

 73/92 % ضریب تعیین تعدیل شده
 73/1 واتسون-دوربین

 F 86/45آماره 
 F ( 00/0احتمال (آماره 

 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
هاي انتخاب شده گویهمورد مطالعه قرار گرفته تا مشخص شود  ساختار ه رواییکزم است لادر ابتدا 

گیري متغیر ها براي اندازهگویه یعنی آیا زم برخوردار است.لامورد نظر از دقت  ساختارگیري براي اندازه
دو معیار براي سنجش روایی الگوهاي سازنده  )2011( 1کارانماند یا خیر. هیر و هدرست انتخاب شده

برازش الگو زیر در الگوي سازنده،  هاگویه نخطی بیبودن هم لادر صورت با ،هکنند. اول آن کمعرفی می
انجام می )تور افزایش نرخ واریانسکفا VIF (هریق محاسبطها از همخطی شاخص رود. بررسیمی سؤال
 80 له حداقکاست  ندهنده اینشان ،باشد 5 معیار براي یک شاخص برابر یا بیشتر از یناگر مقدار ا .شود

 ن،نابرایشود و بمی نهاي دیگر نیز تبییند توسط شاخصکرا تعریف می ساختارآن شاخص  که درصد میزانی
 ساختارهاي یک شاخص t ه مقدارکدر صورتی  ،احتیاجی به باقی ماندن آن شاخص در الگو نیست. دوم آنکه

اید. من فه آن شاخص را از الگو حذکدرصد جایز است  95ن طمیناشود محقق در فاصله ا 96/1از تر کم
 یتضعو. دهدنشان می حاکمیت شرکتیهاي ویژگی ساختارهاي را براي گویه  VIF مقادیر )8شماره (ل جدو

یرهاي ه هریک از متغکدهد ننده الگوي پژوهش نشان میکبینیپیش لتورش واریانس براي متغیرهاي مستق

                                                                                                                                           
1  . Hair et al 
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گونه ه الگو هیچشد نگیري میان واریانس تبییلفرد خود بوده و در شک هداراي نقش منحصر بتقل، مس
را  نیبینقش متغیر پیش ،ه در مسیرکهایی ام گویهمبراي ت VIF زیرا شاخص، توجه وجود نداردلقاب لتداخ

پوشانی هم ملریب تحضمیزان  داکثرمقدار بحرانی حن ه ایکمحاسبه شده  5تر از حد بحرانی کم، اندداشته
 ،بنابرایناست،  10همۀ متغیرها کمتر از  براي VIF همقدار آمارهمچنین،  .شده است نهاي تبییواریانس

و ساختار مالکیت با  بین حاکمیت شرکتی .خطی بین متغیرهاي مستقل پژوهش وجود نداردمشکل هم
. به منظور آزمون این فرضیه از نتایج تخمین مدل ارائه شده در جدول داري وجود داردنوآوري رابطه معنی

 05/0داري را سطح معنی معمولاً) که نتایج مدل تخمین را نشان می دهد، بهره گرفته شده است. 11(
در صورتی که احتمال ایجاد نتایج در اثر خطاي تصادفی  .گیرندمی نظر در مبنا عنوان بھ را 01/0 تا 

ار ن سطح باشد نتایج معنی ددار هستند و در صورتی که بیشتر از ایباشد نتایج معنی 05/0 یا 01/0 کمتر از
دهنده وجود کمتر است که نشان05/0داري آزمون فیشر از ) سطح معنی11طبق جدول شماره ( .نیست

وجود ) عدم73/1واتسون ( -همچنین، مقدار آماره دوربینباشد. دار بودن مدل میرابطه خطی و معنی
یعنی مدل شود، درصد رد می 95اطمینان دهد پس فرض صفر در سطح خودهمبستگی خطاها را نشان می

) توان تبیین مدل را 73/92شود که ضریب تعیین به دست آمده (دار است. در این مدل مشاهده میمعنی
دهد. بنابراین، طبق این مدل توانایی تبیین مدل توسط متغیرها درصد نشان می 92توسط متغیرها مستقل 

 مستقل در حد مطلوبی است.
 

 گیرينتیجهبحث و 
تأثیر حاکمیت شرکتی و ساختار مالکیت بر نوآوري براي بازار ارائه مدلی براي هدف پژوهش حاضر، 

و اثرات  است شده استفاده 1397-1390 یمطالعه از اطلاعات دوره زمان نیدر اباشد. سهام ایران می
اي هدارایی، حصولات جدیدسود م، فروش محصولات جدید هاي تحقیق و توسعهزینهحاکمیت شرکتی بر ه

 هیسرما يبر مبنا نوآوريمطالعه  نیدر ا. قرار گرفت یابیمورد ارزمشهود  ثابت هايدارایی نامشهود و عمر
 در خصوص گذارانهیها و سرماآن صاحبان طرح هیکه بر پا يزیرمسئله برنامه ،نیمشهود و نامشهود و همچن

 ،نیهمچن .شده است ارائهند، ینمایم یابینهیو به يریگمیتصم نده،یموکول نمودن آن به آ ایطرح  ياجرا
. دیگرد تلفیق و مدلسازي نوآوريبا  حاکمیت شرکتی ياربردهاک، یمدل تعادل عموم کیدر چارچوب 

و روش  دیکررو ،همچنینو  سیربر ردمو رياـمآ هـجامع، وعیـموض رـنظاز  حاضر هشوپژ دنبو جدید
 ياــتهــلویو او هشوپژ عموضو دنبو مرتبطو  متناسب به علاوه،. ستا ل تأکیدـقاب اـهداده لـتحلی

 ساماندهی. ستا حاضر هشوپژ برجسته يیژگیهااز ونشگاهی دا جامعه زنیا بر اساس هدــش نیــشبیــپی
هاي یژگیو یگراز د ع نیزـجام بچورچا یک قالبدر  دموجو تبیااد به بخشی منسجاا و تهـگذش تمطالعاو 

  باشد.پژوهش می این
ري آوداري با نودهد تمرکز مالکیت رابطه معکوس و معنینتایج برآورد مدل نشان می فرضیه اول:

دارد. یعنی، تمرکز مالکیت باعث کاهش نوآوري شده است. به عبارت دیگر، با افزایش تمرکز مالکیت در نزد 
تمرکز مالکیت در شرکت کاهش یابد، نوآوري سهامداران، نوآوري در شرکت کاهش یافته است و هرچه 
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اشد و بمدت شرکت میرسد تمرکز مالکیت به این علت که به دنبال سود کوتاهیابد. به نظر میافزایش می
نیازهاي بلندمدت شرکت که با نوآوري حاصل شده و همچنین، توجه به این موضوع که تمرکز مالکیت در 

ار متمرکزي وجود دارد، پس منافع سهامداران خرد نادیده گرفته شده ایران بالاست و ساختار مالکیت بسی
و براي آنها جذابیت چندانی ندارد به همین دلیل این رابطه معکوس شده است و وجود تمرکز مالکیت باعث 

رعبداللهی، یم )2012( 2) و سیتاك و همکاران2011( 1هاي اونگورکاهش نوآوري شده است و با یافته
 ) مطابقت دارد. 1392( ییرضاو  انیمیرح

وري آداري با نودهد مالکیت دولتی رابطه معکوس و معنینتایج برآورد مدل نشان می فرضیه دوم:
اگر ارتباطات دولتی  ) معتقد است2006( 3فاسیودارد یعنی، مالکیت دولتی باعث کاهش نوآوري شده است. 

گذاري و یا تواند منجر به تحریف تصمیمات سرمایهمیعنوان یک عامل سودآوري در نظر گرفته شود،  به
چه  منجر به کاهش ارزش شرکت خواهد شد. اگر ،این امر و گذاري نامناسب گرددالقاء تصمیمات سرمایه

ها هاي مالی شرکتگیريها بر تصمیممحیط عملیاتی و رفتار شرکتاشکال مختلف وابستگی دولتی، 
ازار اند که میزان دولتی بودن اقتصاد کشورها با بو کارشناسان به تجربه دریافتهاقتصاددانان ، تأثیرگذار است

ن لارنده کگیاگر تصمیم( که هرگونه کنشی از سوي دولت طوري به رابطه مستقیم و تنگاتنگی داردبورس، 
له ماژین و (لا شودمشاهده و متعددي در بازار سهام همراه میهاي قابلبا واکنش )اصلی اقتصاد باشد و

تواند تأثیر منفی مالکیت دولتی بر نوآوري سازمانی باشد که ). بنابراین، این دلیل نیز می1396، 4همکاران
 طابقت دارد.  )2007( 5و تیان تانیز) 2011هاي اونگور (با یافته

اشته ندآوري داري با نودهد مالکیت مدیریتی رابطه معنینتایج جدول فوق نشان می فرضیه سوم:
 زایشافشود، کاهش یافته است. هاي سهامی که منجر به انحراف میاست. مالکیت گسترده دولتی در شرکت

 گیريتصمیم براي اطلاعات ارائه بودن موقع بهنظارت،  کاهش آن دنبال به و مدیریت مالکیت
 که زمانی دارند اعتقاد) 2003( همکاران و نگارهمچنین، ). 2006، 6هان( یابدمی کاهش کنندگان استفاده

 حتت افشاء هايبنابراین، مشوق و اطلاعات افشاي براي تقاضا دارند دراختیار را شرکت سهام عمدهمدیران، 
 فزایشا داشت انتظار توانمینتیجه،  در. داشت نخواهد وجود افشاء براي مشوقی تقریباً و گرفته قرار تاثیر

تواند بر و این امر میشده  هاشرکت در مالی گزارشگري بودن موقع به کاهش موجبمدیریتی،  مالکیت
سازگار  )2016( 7و انجی نیلکوئه، نگ، یت هاي پژوهشیافتهبا  جینتا نیا .نوآوري نیز، تاثیري نداشته باشد

 است.
ي آورداري با نودهد مالکیت نهادي نیز، رابطه معکوس و معنینتایج پژوهش نشان می فرضیه چهارم:

راستایی داشته است به طوري که مالکیت نهادي باعث کاهش نوآوري شده است. بر اساس فرضیه هم

                                                                                                                                           
1  . Ungor 
2  . Sitak et al 
3  . Fasio 
4  . Laleh Magin et al 
5  . Zietan & Tian 
6  . Han 
7  . Ting, Qué, Lin & Angie 
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استراتژیک، همکاري سهامداران نهادي و مدیران شرکت منجر به کسب سود و منفعت براي هر دوي آنهاست 
) و 1391) و خدادادي و تاکر (2012شود که با پژوهش هسوهن ان هسو (که باعث کاهش نظارت می

همسو ) 1391( آقانقی دهقی و رسائیاننیا، و ایزدي) 1388(آقایی و چالاکی ) و 1393( ابیمحمدزاده و کام
عدم  -2وابستگی عمده سهامداران نهادي با دولت  -1توان به؛ است. همچنین، از دلایل رد این فرضیه می

یل پرهزینه بودن و رعایت نکردن حقوق ها به دلانگیزه سهامداران نهادي براي دخالت در کارهاي شرکت
 شرکت افشاي هايرویه بر نظارت در بیشتري انگیزهنهادي،  سهامدارانسهامداران در ایران اشاره کرد. 

 رد. کنند برآورده را داران نهاديسهام انتظارهاياطلاعات،  موقع به افشاي با باید مدیرانبنابراین، . دارند
 در ترموقع به مالی گزارشگري موجبنهادي،  دارانسهام مالکیت افزایش داشت انتظار توانمینتیجه، 
ا هشود. از دیگر دلایل رد این فرضیه تمرکز مالکیت دولتی و عدم پاسخگویی در ترکیب نقش هاشرکت

 باشد.) می1996( 2دیوید و ) و کوچهار2011( 1اشاره کرد که مخالف نتایج روف
داري با مدیره رابطه معنیش حاکی از آن است دوگانگی وظایف هیأتنتایج پژوه فرضیه پنجم:

 عهده بر را وظایف این هردوي که شخصی کردند استدلال) 2007( 3ژیانگو و هوفانگآوري نداشته است. نو
. لذا، داشت خواهد کنندگاناستفاده براي موقع به و مطلوب اطلاعات افشاي به کمتري تمایلباشد،  داشته
یران مدیره را مدبه عبارت دیگر، چنانجه بیشتر اعضاي هیأت است تأثیري بر نوآوري نداشته باشد. ممکن

کنند ) در حمایت بیان می1991( 4مستقل غیرموظف تشکیل دهند، تأثیري بر نوآوري ندارد. ریچر و دالتون
ند و کتأثیر میه را بیمدیرها حکایت از قدرت مدیرعامل دارد که نظارت مدیریت بر هیأتکه ترکیب نقش

ند که کمدیرعامل قدرت غیر قابل تقسیم و اختیاري رسمی براي رفتار فرصت طلبانه و ناکارآمد پیدا می
) و 1391هاي خدادادي و تاکر (شود و این همسو با نتایج پژوهشمنجر به کاهش ثروت سهامداران می

 ) است. 1391فخاري و همکاران (
مدیره رابطه دهد نسبت اعضاي غیر موظف هیأتش فوق نشان مینتایج پژوه فرضیه ششم:

داري با نوآوري داشته است و این رابطه مستقیم بوده است به طوري که نتایج این پژوهش نشان معنی
 طتوس گرفته صورت هايپژوهش آوري شده است. نتایجدهد نسبت اعضاي غیر موظف باعث افزایش نومی
 اثربخشییابد،  افزایش مدیرههیأت غیرموظف تعداد اعضاي چه که هر داد نشان) 2008همکاران،  و (لی

 منجر و یابدمی کاهش مالکان و مدیران بین اطلاعاتی تقارن عدم و نمایندگی هايهزینه افزایش مدیرههیأت
 د.تواند در افزایش نوآوري مؤثر باششود و همین دلیل نیز میمی فکري سرمایه بهتر عملکرد به

ه آوري داشتداري با نومدیره رابطه معنیدهد پاداش هیأتنتایج جدول فوق نشان می فرضیه هفتم:
اعث مدیره بدهد پاداش هیأتاست و این رابطه مستقیم بوده است. به طوري که نتایج این پژوهش نشان می

ل براي کاهش تضاد موجود بین براي حذف و یا حداقپاداش مبتنی بر عملکرد،  افزایش نوآوري شده است.

                                                                                                                                           
1  . Rufus 
2  . Coach & David 
3 Huafang & Jianguo 
4 Richer & Dalton 
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فراهم کننده مدیران و مالکان طراحی شده است. بنابراین قراردادهایی که به درستی تنظیم شوند، 
 در باشند.هاي خود و همسویی منافع خود با مالکان میلاشهایی براي مدیران براي حداکثر کردن ت انگیزه

معیار سنجش عملکرد مورد استفاده الب تئوري نمایندگی، هاي پاداش در قنتیجه با توجه به اهداف برنامه
گیري باشد. بنابراین مسئله مهم این است که وقتی قرار است که از هاي دقت در اندازهباید داراي شاخص

زم است لادهی وي استفاده شود، براي پاداشسود خالص به عنوان دستاورد مدیریت در طول سال مالی، 
سازمانی خارج ت برونلالااز سود مورد توجه قرار گیرند که مستقل از نوسانات و اخت ها و مفاهیمیشاخص

 1زکریا( عبارتی دقت بیشتري داشته باشند به .از کنترل مدیر باشد و فارغ از دستکاري و مدیریت سود باشند
ن ایجاد کرده و داران توازبر اساس تئوري نمایندگی پاداش مدیران بین منافع مدیران و سهام). 2012، 

ها از طریق پاداش نقدي و مزایاي سهام از بخشد. شرکتانداز بلندمدت عملکرد شرکت را بهبود میچشم
سهام محدود شده و اختیارات خرید سهام براي ایجاد توازن بین منافع سهامداران قبیل مالکیت سهام عادي، 

دهد توانایی ابزار پاداش در ین فرضیه نشان می). نتایج این ا1394(حیدري،  کنندو مدیران استفاده می
 هاي مورد مطالعه در بازار بورس تهران مناسب است. بهبود وضعیت شرکت
آوري نداشته داري با نومدیره رابطه معنیدهد اندازه هیأتنتایج جدول فوق نشان می فرضیه هشتم:

 ودس اطلاعاتی محتواي بر است ممکن که شرکتی حاکمیت عناصر از یکی عنوان به مدیرههیأت اندازهاست. 
 از تا ودش تعیین طوري بایستمی مدیرههیأت اعضاي بهینه تعداد. گرفت قرار بررسی موردباشد،  داشته تأثیر
. ودش حاصل اطمیناندارد،  وجود مختلف وظایف انجام و پاسخگویی براي کافی اعضاي تعداد که موضوع این

 هايفعالیت بر بیشتري هاينظارت قابلیتبزرگتر،  هايمدیرههیأت که است داده نشان تحقیقات از برخی نتایج
مدیره توان به کوچک بودن اندازه هیأتاز دلایل رد این فرضیه می ).1989، 2پیرس و دارند (زهرا ارشد مدیران

تر با ارن اطلاعاتی بیشو تنها نقش امضا کننده بودن آنها طبق گزارش مرکز ترویج حاکمیت شرکتی و عدم تق
ر هاي بزرگتگذاران در مورد شرکتهاي بزرگ اشاره کرد. یعنی فاصله اطلاعاتی بین مدیران و سرمایهشرکت

 ) است.1991( 3طبق این پژوهش بیشتر است. که این برخلاف پژوهش پیشین کوك
با نوآوري نداشته است. داري کاري رابطه معنیدهد محافظهنتایج جدول فوق نشان می فرضیه نهم:

ازد. اندخیر میأدارانه مدیر در شناسایی سود را به ت محافظه کاري حسابداري رفتار جانباز دیدگاه نظري، 
از سود را  يداران مبالغ کمترها نظیر سهامشود تا مدیر و سایر گروهموجب می يکارمحافظهاز این رو، 

مه میان هشود. ارزش افزایش یافته شرکت، ش ارزش شرکت میاین موضوع موجب افزای که دریافت نمایند.
دریافتند که با ) 1999( 4لو و زاروین. یابدطرف قرارداد شرکت تقسیم و رفاه هر گروه افزایش می يهاگروه

 ابداريکارانه در حسهاي محافظهز بکارگیري روشا (ناشی که توسعه و تحقیق هايهزینه طحافزایش س
 .یابدمی کاهش هامي به ارزش سحسابدار اطلاعات بودن وطمرب میزان است)

                                                                                                                                           
1  .  Zakaria 
2  . Zahra & Pearce 
3  . Cook 
4  . Lou & Zarvin 
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آوري داري با نومدیره رابطه معنیدهد جنسیت هیأتهاي پژوهش نشان مییافته فرضیه دهم:
 آنها، صفر در نظر گرفته شده است. مطالعات وجود عدم و برابر یک مدیره،هیأت در زنان وجودنداشته است. 

 جرايا بر منفی، حتی یا محدود عواقب است ممکن جنسیتی تنوع که دارند کیدتأ واقعیت این بر قبلی
 هک گردد مطرح است ممکن سؤال این حتی باشند. داشته مدیرههیأت گیريتصمیم و مدیرههیأت وظایف
عیت اند که وضخصوص زنان بر این باور شکل گرفته موجود در يهانظریه یابد. کاهش نامطلوب اثرات چگونه

از کشورها یکسان نیست و جهت ایجاد  ياجتماعی و سیاسی در بسیار، ياقتصاد يهادر موقعیت زنان
همزمان با بهبود  .)1393(بیابانی،  و اجتماعی جوامع است ياقتصاد ينیاز به تغییر در ساختارها يبرابر

ید یأزمینه و نیز ت آنان در این يهافراوان و شایستگی يوضعیت زنان در جامعه و آشکار بودن استعدادها
توانایی آنان در انجام توانند به بهترین شکل در محیط خارج از خانه حضور یابند، این مطلب که زنان می

)، گائو 2017( 1هی کنیون وکه برخلاف نتایج تحقیق  گرددامور اجرایی و مدیریتی پیش از پیش روشن می
تواند بدین گونه تفسیر این نتایج میباشد. می )2009( 3آدامز و فریرا ) و2009( 2هیز و همکاران)، 2018(

... بخش بزرگی از  هاي اقتصادي وتحریمثباتی بازار، بیرکود اقتصادي،  ؛شود که عوامل متعددي مانند
 .است نمودهشرایط عملکردي شرکت را خارج از کنترل مدیران 

 

 پیشنهادهاي کاربردي براي تحقیقات آتی
ها و آشنا نمودن شرکت، و نوآوري عملیاتی ساختن مقوله حاکمیت شرکتیاولین گام براي  -

در این  مسئله است. در مورد اینآموزش و اطلاع رسانی، سازي، و فرهنگ سهامداران اصلی بازار
 و جهت بررسی میزان آشنایی سهامداران اصلی بازار با حاکمیت شرکتی پژوهشیراستا انجام 

 .زم خواهد بودلاهاي آن مزایاي آن و محدودیتاثرات آن،  ،عوامل مؤثر بر نوآوري
هاي فرابورس و انجام پژوهش عات شرکتطلاشود در تحقیقات آتی با در نظر گرفتن اپیشنهاد می -

 .زمینه انجام گیرد مشابه در این
داد.  اهشها کنسبت اعضاي غیرموظف در شرکتمالکیت نهادي، سهام دولتی، باید تمرکز مالکیت،  -

 تیمتفاوت ساختار مالک ارهايیو توسعه با مع قیمخارج تحق نیپژوهشی در خصوص ارتباط ب
 .از صنایع مختلف انجام شود کهر ی کپژوهشی با رویکرد حاضر به تفکی. انجام شود

 ها افزایش داد. مدیره را در شرکتباید پاداش هیأت -

                                                                                                                                           
1  . Canyon & Hey 
2  . Hayes et al; 
3  . Adams & Ferreira 
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