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 چکیده

بوده است. قلمرو مکانی این تحقیق شرکتهای  بر عملکرد شرکت کپارچهی یدر گزارشگر یفکر هیسرما ریتأثهدف این تحقیق 

 زمرة در حاضر بوده است. تحقیق 1398تا  1391پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زمانی سال های بین 

 بخش در. شد استفاده ای کتابخانه روش از اطلاعات، و ها داده آوری جمع برای پژوهش این در .اردد قرار کاربردی تحقیقات

 و توضیحی های یادداشت مالی، های صورت به مراجعه با نمونه های شرکت های داده آوری جمع طریق از پژوهش های داده

 انتخاب آماری نمونه عنوان به شرکت  186 تعداد تیکسیستما حذف روش اساس بر .پذیرفت انجام بهادار اوراق بورس ماهنامه

 منظور به. است  شده گرفته بهره استنباطی و توصیفی آمار از شده آوری جمع های داده تلخیص و توصیف منظور به .گردید

 آزمون از پسس و برا – جارک آزمون و هاسمن آزمون لیمر، F آزمون واریانس، ناهمسانی های آزمون پیش ابتدا ها داده تحلیل

نتایج تحقیق نشان داد،  .است گردیده استفاده( ایویوز افزار نرم) تحقیق های فرضیه رد و تایید برای متغیره چند رگرسیون

 .دارد ریتأثبر عملکرد شرکت  کپارچهی یدر گزارشگرسرمایه فکری 

 عملکرد شرکت ،کپارچهی یگزارشگر ی،فکر هیسرما :واژگان کلیدی
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 مقدمه

است  نیاعتقاد بر ا رایانتقاد شده است؛ ز یواحد تجار کی یضعف ها و قوت ها یبه علت ارائه ناکاف یسنت یمال یارشگراز گز

دهد و با محدود کردن خود به  یگذشته را نشان م یمال تیوضع یآن ،یریفقط به صورت تصو یگزارشگر وهیش نیکه ا

و  ی)مانند موضوعات اجتماع یگران کننده و مختلف عمومن عاتدرباره موضو ییبه پاسخگو ،یپول یارزش ها صیتخص

است  یسنت وهیبه ش یمال یگزارشگر یمربوط به ناکارآمد هیو اول یمشکل اصل نیبنابر ا(. 1،2012)لایس ستی( قادر نیطیمح

 ازین یا هکپارچیبه وجود گزارش  ،یراستا و با توجه به سخت شدن رقابت در عرصه تجارت جهان نیدر ا(. 2،2012)چریستن

استفاده کنندگان آسان کند و تمام ابعاد سازمان را از  یرا برا یریگ میتصم است که هم ساده و روان باشد و هم امکان

 (.1394)ابراهیم زاده و همکاران،کند  یابیسازمان را ارزش ینیو از همه مهم تر، ارزش آفر ردیدر بر گ ندهیگذشته، حال و آ

 هیو احتمال ورود شرکت ها و سرما یبه جامعه جهان رانیا وستنیو پ هیشدن بازار سرما یانبا توجه به روند جه نیهمچن

 نیدرباره ا ییانجام دادن پژوهش ها، کپارچهی یاز راه گزارشگر یاطلاعات تیشفاف تیاهم زیبه کشور و ن یالملل نیگذاران ب

سازمان بورس و اوراق  یشرکت یتورالعمل راهبرآن ضرورت دارد. اگرچه براساس دس ینظر یمبان اتیو کل ینوع گزارشگر

در  ار یو اجتماع یطیمح ،یاقتصاد ،یتوانند اطلاعات لازم درباره مسائل مال ی(، اکنون شرکت ها م39بهادار )تبصره ماده 

اخیر ی ؛ به علت نبودن چارچوب نظریاریخود ارائه کنند به صورت اخت ینترنتیا گاهیو در پا هیته کپارچهی یقالب گزارشگر

 یهمگان رشیپذ یبرا کپارچهی یگزارشگر یالملل نیحسابداران و مجمع ب یالملل نیب ونیفدراس یاز سو یجد یتلاش ها

 یقانون گذار در هر کشور ینوع گزارش از جانب نهادها نیانجام شده است. پس احتمال دارد که انتشار ا کپارچهی یگزارشگر

 یبه اجرا یاما الزام رفته؛یرا پذ کپارچهی یگزارشگر وهیبورس و اوراق بهادار تهران ش . چون سازماندشو یالزام رانیاز جمله ا

 کپارچهی یگزارشگر به کپارچهی یگزارشگر ینظر یمبان اتیکل نینکرده است، ظاهرة تدو نییتع یبورس یشرکت ها یآن برا

 .(3،2010هاپودشود ) یرا که اکنون به صورت جداگانه گزارش م یاطلاعات شتریب

 

 مبانی نظری پژوهش

مجموعه منسجم،  کی، در داریپاداش، و گزارش توسعه پا یگزارش نظارت و اعطا ت،یریگزارش مدگزارشگری یکپارچه، 

و نگهداشت ارزش در کوتاه مدت،  جادیشرکت در ا ییتأثیر آنها بر توانا یکند و چگونگ یم انیآنها را ب نیو ارتباط ب بیترک

 جیو هم نتا یمال جیعملکرد شرکت، هم درباره نتا ائهبه ار ینوع از گزارشگر نیدهد. ا یشرح ممدت و بلندمدت را  انیم

 یفیدر تعر عیوس یمحتوا کپارچهیخواهد بود: گزارش  نیچن کپارچهیگزارش  فیتعر دگاه،ید نیکند. از ا یاشاره م ،یرمالیغ

اطلاعات شامل  نیشرکت ها. ا یمال ریو غ یره عملکرد مالعبارت است از ارائه اطلاعات مختصر دربا کپارچهی یگزارشگر گر،ید

است که  یواحد تجار یگزارش عملکرد و چشم اندازها ،یشرکت یشرکت ها، راهبر یاستراتژ ،یهمچون گزارش مال یموارد

 فیق با تعرمطاب گر،ید یاز سو .است داریپا یجامعه ا جادیارزش ها و ا تیتقو یبرا مؤثر یشده و گام انیسند ب کیدر قالب 

مالی و غیرمالی  اطلاعات یهماهنگ ساز ندیفرا کپارچهی یگزارشگر کپارچه،ی یگزارشگر یالملل نیارائه شده از جانب مجمع ب

 در گزارش شرکت برای ارتباط با مفهوم گسترده ای از ارزش است.

 یتجاری، اجتماع نهینعکسکننده زمکه م یاطلاعات مهم درمورد استراتژی شرکت، نظارت، عملکرد و روش کپارچهیگزارشگری 

انجام    یروشن و مختصر  از  چگونگ شینما کیدر واقع  کپارچهی گزارشگری .کندیشرکت، جمع آوری م تیطفعالیو مح

گزارشگری عمده شرکت را  فهیوظ  دیبا  گزارش نیا باشد.  یم  کتتوسط  شر  ارزش تیو  تثب  جادیو  ا  یسرپرست  فهیوظ

 .ردیبرعهده گ

آوری اطلاعات پیرامون  جمع :پردازد می این طور به تعریف گزارشگری یکپارچه، بین المللی گزارشگری یکپارچه یتهکم

کننده بافت تجاری، اجتماعی و  استراتژی یک سازمان، چگونگی اداره آن، عملکرد واهداف آتی آن، به طوری که منعکس
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شفاف از چگونگی ابعاد نظارتی شرکت و همچنین چگونگی ایجاد  گزارش در برگیرنده مطالب دقیق و نیا .محیطی آن باشد

 .ارزش ثابت آن است

 دارد. اشاره  یمال  ریغ  جیو  هم  در  مورد  نتا  یمال  جیی  عملکرد  شرکت  هم  در  مورد  نتا به  ارائه  کپارچهیگزارشگری  

 ای  اتیدر  عمل  داریتناسب  توسعه  پا  یچگونگ  د،یمانیبرای  دادههای  عملکرد  فراهم  م  عترییگزارش  محتوای  وس  نیا

ز ا  یبرخ .دیشرکت  کمک  نما  رییمگیتصم  ندیدر  فرا  دارییو  ممکن  است  درجاسازی  پا  کند،یتجارت  را  روشن  م

را  اغلب  به   داریپا  توسعه  یعلاوه  بر  موارد  فوق،  اطلاعات  اضاف  ندینما یگزارشگری  م  کپارچهیشرکتها  که  به  روش  

 (.1،2011هاپود وهمکاران) ندینما یبرای سهامداران خاص گزارش م نیصورت آنلا

 عبارت یفکر هیسرما واقع در است آن های دارایی و ینیگزیجا نهیهز و سازمان کی یبازار ارزش نیب تفاوت یفکر هیسرما

صورت  به یفکر هی( سرما2002 ،2سیچ رامان) .شود می اطلاق نیز نامشهود و مشهود منابع از یفرد منحصربه مجموعه از است

 محسوب سازمان آن های ویژگی جز و دارند اختصاص سازمان کی به که شوند می فیتعر محور دانش های دارایی از یگروه

 سازمان یرقابت تیوضع بهبود به ،یدیکل ذینفعان یبرا افزوده ارزش سطح شیافزا قیطر از ای ملاحظه قابل طور به و شوند می

 یریادگی و رقابت تجربه، ،یفکر های ییدارا ،اطلاعات دانش، از ای مجموعه یفکر هی( سرما2000 ،3گاپتا) .شود می منجر

 و یدانش سازمان کارکنان، یتمام یفکر هیسرما واقع در .شود گرفته بکار ثروت جادیا یبرا تواند می که استی سازمان

 صورت به یفکر هیسرما. شود می مستمر یرقابت منافع باعث و گیرد برمی در افزوده ارزش جادیا یبرا را آن های توانایی

 سازمان کی داخل افراد تخصص و تجربه با عمدتاً ها یستگیشا نیا که است شده گرفته نظر در شرکت کی های شایستگی

 دانش مبادله فرایندهای قیطر از کار نیا که کند جادیا ارزش تواند می که است شرکت لافراد داخ تجربه و دانش .است مرتبط

 شوند نمی جادیا سازمان بخش کی افراد لهیوس به فقط ها شایستگی نیا که داشت توجه دیبا .شود می مجدید انجا دانش خلق و

. از این رو دغدغه (1389 وهمکاران ییرضا) .شود می خلق ها بخش نیب یهمکار و سازمان های بخش تمام واسطه به بلکه

 بپردازد. بر عملکرد شرکت کپارچهی یدر گزارشگر یفکر هیسرما کری محقق را بر آن داشت که به بررسی تأثیرف

 

 تحقیق های  فرضیه

 فرضیه اصلی:

 .دارد ریتأثبر عملکرد شرکت  کپارچهی یدر گزارشگرسرمایه فکری 

 فرضیه های فرعی:

 رکت تأثیر دارد.بر عملکرد ش کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه رابطه ای 

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه انسانی 

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه ساختاری 

 

 پیشینه پژوهش

ریسک ورشکستگی: کسب و کار، سرمایه فکری، عملکرد شرکت و  یاستراتژ ( در تحقیقی با عوان،2022) 4داولی وهمکاران

های بخش غیر مالی عمان به بررسی تأثیر استراتژی های کسب و کار و سرمایه فکری بر عملکرد شرکت و  شواهدی از شرکت

اساس گونه شناسی استراتژی های مایلز و اسنو، بیشتر  بر پرداختند. های بخش غیرمالی عمان  ریسک ورشکستگی شرکت

( را تایید می ROEوکار و بازده سهام ) دند. نتایج تجربی رابطه منفی بین استراتژی کسبشرکت های غیرمالی عمان تحلیلگر بو

A-VAIنشان داد که  OLSشود. نتایج  دهد استراتژی گونه تدافعی منجر به تقویت عملکرد شرکت می کنند، که نشان می C  بر
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Alعملکرد شرکت و امتیاز  t man-Z ری به طور مثبت با هیچ تاثیری ندارد. کارایی سرمایه ساختاROA  مرتبط است و امتیاز

Al t man-Z  با رابطه مفروض سازگار است. آزمون علیت گرنجر هیچ استنتاج علیت بین متغیرهای مستقل و وابسته به جز

های این مطالعه به ادبیات پراکنده در مورد استراتژی کسب و کار در بازارهای  افتهی را نشان نمی دهد. CEEو  Zامتیاز 

وظهورمانند عمان کمک می کند. این مطالعه، ادبیات مرتبط با  انواع استراتژی های کسب و کار که توسط مایلز و اسنو و ن

 پورتر مطرح شده  را غنی می کند. همچنین به ادبیات موجود در مورد عملکرد شرکت و ریسک ورشکستگی کمک می کند.

کسب و  یو استراتژ یداریعملکرد پا یبر گزارشگر یفکر هیسرما رین، تاثبا عنوا یقیدر تحق (1401وهمکاران )  میقد یبناب

 یبرا یعمل محرک تواند یمستمر م یریادگی تیبه سبب قابل زینامشهود و ن ییبه عنوان دارا یفکر هیسرما کردند، انیکار ب

در  تواند یباشد و توجه به آن م در کسب سود نگرانه ندهیو نگاه آ شتریب یداریپا جهیها و در نت شرکت یرقابت تیمز جادیا

 یفکر هیسرما ریتاث یپژوهش بررس نیگشا باشد. هدف ا راه یمال یاقلام صورتها یاتکا تیقابل شیو افزا یکاهش شکاف ارزش

 نیا یاوراق بهادار تهران است. برا رسشده در بو رفتهیپذ یها کسب و کار شرکت یو استراتژ یداریعملکرد پا یبر گزارشگر

 یها انتخاب و با استفاده از مدل 1400-1392 یشرکت بورس اوراق بهادار تهران در فاصله زمان 126 یها دادهمنظور 

بر  یمثبت ریتاث یو عناصر آن دارا یفکر هیسرما بینشان داد که ضر جیقرار گرفتند. نتا لیگانه مورد تحل چند یونیرگرس

 یمثبت ریتاث یدارا یکیزیو ف یساختار هیسرما ییو کارا یفکر هیرماس بیضر زیها هستند و ن شرکت داریعملکرد پا یگزارشگر

 تیشفاف یکسب و کار ندارد که در راستا یبر استراتژ یریتاث یانسان هیسرما ییکارا یهستند ول نگرانه ندهیآ یبر استراتژ

 .طلبد یرا م یمال یها در گزارش یفکر هیگزارش سرما یدگزارو استاندار یساز لزوم آگاه شتر،یب یاطلاعات

 

 تحقیقآماریجامعه و نمونه

 های زیر است: های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار بعد از اعمال محدودیت جامعه آماری پژوهش شامل شرکت 

به صورت فعال در بورس حضور  1398اند و تا پایان اسفند سال  در بورس پذیرفته شده 1391تا قبل از فروردین سال 

 اند. داشته

هایی که نمادهایشان طی دوره  ( فعال باشد، لذا شرکت29/12/1398( تا  )01/01/1391مالی  )ها طی دوره یه نمادهای آنکل

 اند. آماری کنار گذاشته شدهاند، از جامعه اند و همچنین نمادهایی که طی این دوره اضافه شده مذکور حذف شده

 ها در دسترس باشد. های آن داده

 اسفند باشد. 29ابلیت مقایسه پایان سالی شرکت منتهی به به منظور ایجاد ق

 گذاری، هلدینگ و لیزینگ نباشد.های مورد نظر، سرمایه شرکت

های فوق حجم استفاده از روش حذف سیستماتیک و اعمال محدودیت با وقفه معاملاتی بیش از سه ماه نداشته باشد.

 د.شرکت به عنوان نمونه آماری انتخاب شدن  186نمونه

 

 ها و ابزار مورد استفاده برای آن روشهای گردآوری داده

ها در بخشی از فرآیند تحقیق از  گیرد، ولی در بعضی از آن ای در تمام تحقیقات علمی مورد استفاده قرار می های کتابخانه روش

ای است و از آغاز تا انتها متکی بر  ها موضوع تحقیق از حیث روش، ماهیتاً کتابخانه شود و در بعضی از آن این روش استفاده می

 ای است.  های تحقیق کتابخانه یافته

ای در تحقیق خود هستند.  های کتابخانه ای ندارد نیز محققان ناگزیر به استفاده از روش در تحقیقاتی که ظاهراً ماهیت کتابخانه

باید ادبیات و سوابق مسئله و موضوع تحقیق را همبستگی، تجربی و غیره، محقق   علی،  در این گروه تحقیقات اعم از توصیفی،

است از ای استفاده کند. در این تحقیق بخشی که برای تدوین مبانی نظری بوده مطالعه کند. در نتیجه باید از روش کتابخانه

-با متغیرها میها انجام گرفته است. بخشی نیز که در ارتباط نامهای یعنی مطالعه کتب، مقالات و پایانطریق روش کتابخانه
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افزارهای موجود استخراج گردیده است. منبع مورد استفاده برای فشرده و نرمباشد، از طریق روش میدانی یعنی استفاده از لوح

 ها بوده است.های مالی شرکتهای مورد نیاز، صورتآوری دادهجمع

 گردد:های زیر تأمین میمالی نیز از طریق پایگاههایاطلاعات صورت

 نوین و ...آوردپرداز و رهم افزارهای اطلاعاتی تدبیرنر

 بهادار تهرانشده در بورس اوراقهای پذیرفتهمالی حسابرسی شده شرکتهایصورت

 شده در بورس  )سایت اینترنتی سازمان بورس تهران(.های پذیرفتهبانک اطلاعاتی جامع شرکت

ها انتخاب و با اقلام  ای اقلامی از این دادهافزارهای مذکور، به صورت نمونهمهای نرهمچنین به منظور اطمینان از صحت داده   

 مالی مطابقت داده شده است.هایواقعی در صورت

 

 مدل پژوهش:

                                                            
                

                                                            
                

                                                            
                

 

 :ها گیری آنمتغیرهای پژوهش و اندازه

 مدل مفهومی پژوهش

 متغیروابسته:

  TOBINQ یوتوبینک

 (.2019سهام + کل بدهی تقسیم بر کل دارایی است )سیلوا وهمکاران، ارزش بازار
 

 متغیرهای کنترلی

ROAها. : معرف سودآوری که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت سود خالص به کل دارایی 

SIZE .معرف اندازه شرکت که متغیر کنترلی است و برابر است با لگاریتم طبیعی کل درآمد فروش : 

MBعرف رشد که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام.: م 

LOSS معرف زیان که متغیر کنترلی است و برابر است با یک متغیر ساختگی به این صورت که اگر سود سال جاری شرکت :

 گیرد.  ر میمنفی باشد )گزارش زیان( ارزش یک و در غیر این صورت ارزش صف

LEVها. ها به کل دارایی : معرف اهرم مالی که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت مجموع کل بدهی 

TANGها. های ثابت به کل دارایی ها که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت دارایی : معرف قابلیت شهود دارایی 

 

 SCEمستقل متغیر 

 نسبت ارزش به دارائی فیزیکی :(SEE) یارابطه کارائی سرمایه 

 ارزش افزوده به هزینه حقوق و دستمزدکارکنان نسبت :(HCE) یانسانه کارائی سرمای

 نسبت سرمایه ساختاری به ارزش افزوده :(SCE) یساختارکارایی سرمایه 

 

 ها وتحلیل داده تجزیهروش 

 باشد. ه به شرح زیر میها در این پژوهش در دو مرحله انجام شده است ک وتحلیل داده تجزیه
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 ها تحلیل توصیفی داده

های مرکزی و  .  شاخصدارند اشاره توزیع و پراکندگی مرکزی، های شاخص حوزه سه در ها داده توصیف به توصیفی های آماره

ه عنوان شوند. میانگین ب نظور تحلیل توصیفی متغیرها قبل از آزمون فرضیات تعیین میبه م پراکندگی برای متغیرهای پژوهش

ه این اقدام ب شود. میهای پراکندگی محاسبه  ترین شاخص ترین شاخص مرکزی به همراه انحراف معیار به عنوان مهم مهم

های توزیع یا انحراف از  شاخص .ردیگ یمنظور ارائه دیدگاهی کلی نسبت به جامعه آماری  و شناخت بیشتر آن صورت م

ها و انحراف از توزیع نرمال یا تقارن با توزیع  ه برای تعیین نحوه توزیع دادهقرینگی نیز شامل چولگی و کشیدگی هستند ک

 شوند. نرمال به کار گرفته می

 

 آمار استنباطی

 مقادیر استفاده از با پژوهشگر استنباطی آمار شود. در الگو پرداخته می 1پس از بررسی آمار توصیفی به بررسی آمار استنباطی

فرض به  های پیش پردازد. ولی در ابتدای آمار استنباطی باید آزمون کند و به آزمون فرضیه می ه میمحاسب را ها آماره نمونه،

شود.  ها انجام شود به این صورت که ابتدا مانایی متغیرها بررسی می های مربوط به آن منظور راستی نمایی متغیرها و داده

ها، مدل نهایی مورد  یرند و در نهایت با توجه به ماهیت دادهگ سپس متغیرها از نظر میزان همبستگی مورد بررسی قرار می

 گردد. گیرد. در ادامه تمام این مراحل به صورت تئوریک تشریح می آزمون قرار می

 

 رهایمتغ یفیتوص آمار

 

 متغیرهای پژوهش های آمارتوصیفیشاخص 1 جدول
 عنوان متغیرها

 های توصیفیشاخص
 کشیدگی چولگی حراف معیاران مینیمم ماکسیمم میانه میانگین

 Tobin’s Q 4/3135 2/0621 98/978 0/5136 6/2772 7/2847 88/346 نیوتوبینسبت ک

 SEE 2/6192 2/6310 21/1623 11-/2028 2/1633 0/1631 3/0629 رابطه ایکارائی سرمایه 

 HCE 22/3790 21/3618 83/8692 22-/3992 0/2115 0/1548 2/1640 ه انسانیکارائی سرمای

 SCE 0/9589 0/9235 13/9890 13-/0001 0/1891 1/4128 5/5418 کارایی سرمایه ساختاری

 Size 14/616 14/455 20/183 11/128 1/5212 0/9780 4/6691 اندازه شرکت

 ROA 0/0984 0/0896 0/4402 -0/2937 0/1139 -0/0618 3/3307 بازده دارایی

 TANG 06262 06224 06869 06012 06198 06861 36136 دارایی مشهود

 MB 0/3329 0/1627 6/560 -0/740 2/1444 24/473 635/26 رشد 

 Lev 0/5597 0/5641 0/9967 0/0369 0/1902 -0/2695 2/5277 یاهرم مال

 

 متغیر گسسته

نماد  نام متغیر

 متغیر

فراوانی ارزش 

1 

درصد فراوانی ارزش 

1 

فراوانی ارزش 

0 

 0درصد فراوانی ارزش 

 LOSS 194 13690 1294 86630 زیان

 

                                                           
1
. Inferential 
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 وابسته بررسی نرمال بودن متغیر

ی که نرمال بودن متغیر یاز آن جاآزمون شده است.  متغیر وابستهبودن  نرمال 1 برا-جارکبا استفاده از آزمون در این پژوهش 

فرض صفر و  ل بودن آن کنترل شود.، نرمالازم است قبل از برازش الگو ،انجامدهای الگو میوابسته به نرمال بودن باقیمانده

 فرض مقابل آزمون نرمالیتی به صورت زیر است:

 H:توزیع داده ها نرمال است                                                                           

 1H:توزیع داده ها نرمال نیست                                                                          

 

 نرمال بودن متغیر وابسته 2جدول 

 عنوان متغییرها

 شاخص های توصیفی

 عملکرد شرکت

Q Tobin 

 3/7409 برا -آزمون جاکو

 0/1540 سطح معنی داری

 

است، بنابراین  2۵از  بیشتر عملکرد شرکت متغیراداری، ( از آنجایی که مقادیر سطح معن2جدول )دراساس مقادیر ارائه شده بر

 باشد.می از توزیع نرمال برخوردار عملکرد شرکت بنابراین متغیر می شود. تاییدیعنی نرمال بودن متغیر  صفرفرض 

 

 متغیرهای پژوهش پایاییآزمون  

که میانگین، های گیرد. پایایی متغیربحث قرار میهای ترکیبی مورد ها در دادهها و آزمون های آندر این قسمت پایایی متغیر

واریانس و ضرایب خودهمبستگی آن در طول زمان ثابت باقی بماند. به طور کلی اگر مبدا زمانی یک متغیر، تغییر کند و 

مدن رگرسیون به وجود آ باعث ها در مدل،در نتیجه، استفاده از این متغیراریانس آن تغییری نکند، ومیانگین و واریانس و کو

های ترکیبی، شود. در این پژوهش از آزمون لوین و لین استفاده شده است. لوین و لین نشان دادند که در دادهکاذب نمی

ها، دارای قدرت بیشتری نسبت به استفاده از آزمون ریشه واحد برای هر مقطع به استفاده آزمون ریشه واحد برای ترکیب داده

 صورت جداگانه است.

 آزمون لوین و لین نتایج آزمون  3 جدول

 نتیجه سطح معناداری ی آزمون لوین، لین و چو آماره متغیرها

 Tobin’s Q -20/9338 0/0000 I(0) نیوتوبینسبت ک

 SEE -35/5466 0/0000 I(0) رابطه ایکارائی سرمایه 

 HCE -24/2839 0/0000 I(0) ه انسانیکارائی سرمای

 SCE -17/7896 0/0000 I(0) کارایی سرمایه ساختاری

 Size -3/76754 0/0001 I(0) اندازه شرکت

 ROA -16/1265 0/0000 I(0) بازده دارایی

 TANG -2/74444 0/0030 I(0) دارایی مشهود

 MB -19/1010 0/0000 I(0) رشد 

 Lev -14/7054 0/0000 I(0) یاهرم مال

 LOSS -12/7156 0/0000 I(0) زیان

  منبع: یافته های محقق 

                                                           
1-Jarque-Bera 
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از مرتبه که  دهدمی و نشان 02/0از  در همه متغیرها کمتر داری آزمون ریشه واحدسطح معنی شود طور که ملاحظه می همان

ین بدان معنی است که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کوواریانس متغیرها بین ا مانا هستند و در سطح I(0)صفر 

 پایایی متغیرها می باشد. دهدو نشان میثابت بوده است.  1398تا  1391 های سال

 

 

 آزمون های تشخیصی در داده های ترکیبی:

لیمر برای اِف لیمر و هاسمن استفاده شده است آزمون اِف برای تعیین مدل مورد استفاده در داده های ترکیبی از آزمون 

 یق کل داده ها انجام گرفته و فرضیه های آن بصورت تعیین بکارگیری مدل اثرات تابلویی در مقابل تلف

  H0 :روش تلفیقی

H1: روش تابلویی 

 

بر پایه وجود اثرات فردی و گروهی قرار دارد آزمون  H1بر پایه عدم وجود اثرات فردی و گروهی است و فرض  H 0فرض 

شود. آزمون هاسمن بر پایه وجود یا عدم جام میهاسمن نیز برای تعیین استفاده از مدل اثرات ثابت در مقابل اثر تصادفی ان

وجود ارتباط بین خطای رگرسیون تخمین زده شده و متغیرهای مستقل مدل شکل گرفته است. اگر چنین ارتباطی وجود 

نشان H 0یداشته باشد، مدل اثر ثابت و اگر این ارتباط وجود نداشته باشد مدل اثر تصادفی کاربرد خواهد داشت. فرضیه

 نشان دهنده وجود ارتباط است. 1Hی عدم ارتباط متغیرهای مستقل و خطای تخمین و فرضیه ی دهدهن
 

  H 0 :روش اثرات تصادفی

H1: روش اثرات ثابت 

 انجام شده است. نتایج آزمون به شرح زیر ها  هیفرض برای تعیین روش تخمین، آزمون اِف لیمر و هاسمن برای مدل

 باشد:می

 لیمر و هاسمن f مونآز نتایج  4 جدول

 نتیجه سطح معنی داری آزمون هاسمن نتیجه سطح معنی داری آزمون اف لیمر 

 ثابتاثرات  0/0407 19/631700 تابلویی 0/0000 3/573798 پژوهشمدل 

 ثابتاثرات  0/0000 69/530098 تابلویی 0/0000 6/581747 پژوهشمدل 

 ثابتاثرات  0/0000 61/98122 تابلویی 0/0000 2/590219 پژوهشمدل 

 منبع: یافته های محقق

۵ باشد یا به عبارت 2مشاهداتی که احتمال آزمون آنها بیشتر از دهد نشان میلیمر  Fشود آزمون  طور که ملاحظه می همان

ن آنها شود و برای مشاهداتی که احتمال آزمودیگر آماره آزمون آنها کمتر از آماره جدول باشد، از روش تلفیقی استفاده می

۵ است، برای تخمین الگو از روش داده های تابلویی استفاده خواهد شد. با توجه به نتایج بدست آمده، روش داده 2کمتر از 

و  "اثرات تصادفی" یلویی خود با استفاده از دو الگوپذیرفته شده است. روش داده های تابفرضیه ها مدلهای تابلویی برای 

گیرد که برای انتخاب آنها، از آزمون هاسمن استفاده می شود. برای مشاهداتی که احتمال آزمون  تواند انجام می "اثرات ثابت"

اثرات تصادفی  ی۵ است از الگو2ر از ۵  است از الگوی اثرات ثابت و برای مشاهداتی که احتمال آزمون آنها بیشت2آنها کمتر از 

ثابت اثرات ۵ شده است بنابراین از 2حتمال آزمون کای دو کمتر از اها  هیفرض مدلشود. با توجه به استفاده می تخمینبرای 

 استفاده می شود.فرضیه ها مدلجهت تخمین و تجزیه و تحلیل 

 تجزیه و تحلیل ها به تفکیک هر فرضیه 

 فرضیه اصلی:
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 .دارد ریتأثبر عملکرد شرکت  کپارچهی یدر گزارشگرسرمایه فکری 

 فرضیه های فرعی:

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرمایه رابطه ای کارائی سر :1فرضیه 

H0 : بر عملکرد شرکت تأثیر ندارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه رابطه ای 

H1 : بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه رابطه ای 

 
                                                            

              
 با استفاده از روش اثرات ثابت  1ی الگو جیخلاصه نتا  2جدول 

 نتیجه سطح معناداری t -آماره خطای استاندارد ضرایب  

 مثبت 0/0000 6/808507 0/096797 0/659041    أعرض از مبد

 مثبت OSEE 0/023493 0/011596 2/025999 0/0432 رابطه ایکارائی سرمایه 

 مثبت ROA 0/053501 0/006809 7/856848 0/0000 اندازه شرکت

 مثبت SIZE 0/005155 0/001354 3/805636 0/0002 بازده دارایی

 مثبت MB 0/012988 0/011566 1/122912 0/2619 دارایی مشهود

 مثبت LOSS 0/031500 0/015864 1/985584 0/0475 رشد 

 منفی LEV -0/200443 0/014615 -13/71444 0/0000 یاهرم مال

 بی معنی TANG 0/002738 0/007189 0/380787 0/7035 زیان

 0/721069 ضریب تعیین

 0/659505 ضریب تعیین تعدیل شده

F-11/71256 آماره 

 0/000000 سطح معناداری

 2/247755 دوربین واتسون

 منبع: یافته های محقق

 دهدمی نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعیین تعدیل شده ضریب که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

 لحاظ از مدل که کل است این گربیان F آماره احتمال .دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات۵  66 میزان به قادر است که

واتسون استفاده شد.  -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب هایمدل یاستقلال پسماندها یبررس یبرا باشد.می دارمعنی آماری

شواهد  نصورتیرایدر غ رد،گییقرار م دییمدل موردتأ یپسماندها استقلال باشد. 2/2تا  2/1آماره در محدود  نیاگر مقدار ا

مقدار که  24/2که در اینجا مقدار دوربین واتسون  مدل است. یپسماندها یالیسر یوجود همبستگ ای تقلالاز فقدان اس یکحا

  .ردگییقرار م دییتأ مدل مورد یاستقلال پسماندهامی باشد بنابراین  2/2تا  2/1آماره در محدود  نیا

دهنده ،  نشان9-4بر عملکرد شرکت جدول کپارچهی یارشگردر گزکارائی سرمایه رابطه ای  ضریب برآوردی متغیر مستقل

است. زیرا  0602بر عملکرد شرکت در سطح خطای  کپارچهی یدر گزارشگروجود رابطه معناداربین کارائی سرمایه رابطه ای 

توان براین می(.  بنا0/0432آمده است ) دست به 0602شده برای ضریب این متغیر تحقیق، بیشتر از  محاسبه p-valueمیزان   

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرگفت که کارائی سرمایه رابطه ای 

 

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه انسانی  :2فرضیه 

H0 : بر عملکرد شرکت تأثیر ندارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه انسانی 

H1 :بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگررمایه انسانی کارائی س 
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 با استفاده از روش اثرات ثابت 2ی الگو جینتا خلاصه  6جدول 

 

 ضرایب  
خطای 

 استاندارد
 t -آماره

سطح 

 معناداری
 نتیجه

 بی معنی 0/1997 1/283951- 0/062532 0/080287-    عرض از مبدأ

 مثبت OHCE 0/028331 0/009172 3/088762 0/0021 انسانی کارائی سرمایه 

 مثبت ROA 0/014534 0/007168 2/027564 0/0431 اندازه شرکت

 مثبت SIZE 0/018664 0/004197 4/447276 0/0000 بازده دارایی

 مثبتم MB 0/002254 0/000675 3/339464 0/0009 دارایی مشهود

 مثبت LOSS 0/040017 0/008408 4/759340 0/0000 رشد 

 منفی LEV -0/016878 0/008182 -2/062857 0/0396 یاهرم مال

 مثبت TANG 0/019341 0/003213 6/018816 0/0000 زیان

 0/742683 ضریب تعیین

 0/685356 ضریب تعیین تعدیل شده

F-88/15934 آماره 

 0/000000 سطح معناداری

 1/798248 دوربین واتسون

 

 منبع: یافته های محقق

 

 

 دهدمی نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعیین تعدیل شده ضریب که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

 لحاظ از مدل که کل است این بیانگر F آماره احتمال .دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات۵  69 میزان به قادر است که

واتسون استفاده شد.  -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب هایمدل یاستقلال پسماندها یبررس یبرا باشد.می دارمعنی آماری

شواهد  نصورتیرایدر غ رد،گییقرار م دییمدل موردتأ یپسماندها استقلال باشد. 2/2تا  2/1آماره در محدود  نیر مقدار ااگ

مقدار که  99/1که در اینجا مقدار دوربین واتسون  مدل است. یپسماندها یالیسر یوجود همبستگ ای تقلالاز فقدان اس یحاک

  .ردگییقرار م دییتأ مدل مورد یاستقلال پسماندهاد بنابراین می باش 2/2تا  2/1آماره در محدود  نیا

دهنده وجود ،  نشان8-4بر عملکرد شرکت جدول کپارچهی یدر گزارشگر کارائی سرمایه انسانی ضریب برآوردی متغیر مستقل

-pاست. زیرا میزان    0602بر عملکرد شرکت در سطح خطای  کپارچهی یدر گزارشگر رابطه معناداربین کارائی سرمایه انسانی

value توان گفت که (.  بنابراین می0/0021آمده است ) دست به 0602شده برای ضریب این متغیر تحقیق، بیشتر از  محاسبه

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگر کارائی سرمایه انسانی

 

 :3فرضیه 

 رد شرکت تأثیر دارد.بر عملک کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه ساختاری 
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 ثابت با استفاده از روش اثرات 2ی الگو جیخلاصه نتا  9جدول 

 

 ضرایب  
خطای 

 استاندارد
 t -آماره

سطح 

 معناداری
 نتیجه

 بی معنی 069942 0603298 060023 06000099    عرض از مبدأ

 مثبت OHCE 0/017358 0/002063 8/412472 0/0000 انسانی کارائی سرمایه 

 مثبت ROA 0/009933 0/001767 5/621907 0/0000 اندازه شرکت

 مثبت SIZE 0/200443 0/014615 13/71444 0/0000 بازده دارایی

 مثبت MB 0/002887 0/003557 0/811595 0/0174 دارایی مشهود

 مثبت LOSS 0/002771 0/001934 1/432750 0/1525 رشد 

 منفی LEV -0/035221 0/018770 -1/876475 0/0611 یاهرم مال

 مثبت TANG 0/010398 0/003996 6/89132 0/0099 زیان

 0/68431 ب تعیینضری

 0/66992 ضریب تعیین تعدیل شده

F-8/90902 آماره 

 0/000000 سطح معناداری

 2/4189 دوربین واتسون

 

 منبع: یافته های محقق

 

 دهدمی نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعیین تعدیل شده ضریب که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

 لحاظ از مدل که کل است این بیانگر F آماره احتمال .دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات۵  66 میزان به قادر است که

واتسون استفاده شد.  -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب هایمدل یاستقلال پسماندها یبررس یبرا باشد.می دارمعنی آماری

شواهد  نصورتیرایدر غ رد،گییقرار م دییمدل موردتأ یپسماندها استقلال باشد. 2/2تا  2/1آماره در محدود  نیاگر مقدار ا

مقدار که  41/2ر اینجا مقدار دوربین واتسون که د مدل است. یپسماندها یالیسر یوجود همبستگ ای تقلالاز فقدان اس یحاک

  .ردگییقرار م دییتأ مدل مورد یاستقلال پسماندهامی باشد بنابراین  2/2تا  2/1آماره در محدود  نیا
 

دهنده ،  نشان8-4بر عملکرد شرکت جدول کپارچهی یدر گزارشگر ساختاری کارائی سرمایه ضریب برآوردی متغیر مستقل

است. زیرا  0602بر عملکرد شرکت در سطح خطای  کپارچهی یدر گزارشگر ساختاریوجود رابطه معناداربین کارائی سرمایه 

توان (.  بنابراین می0/0021آمده است ) دست به 0602ین متغیر تحقیق، بیشتر از شده برای ضریب ا محاسبه p-valueمیزان   

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه ساختاری گفت که 

 

(، 1392) دارنجیرز(، 1394) هیمیابرا(، 1394) کوشش(، 1394) زادهمجتهدهش وبا نتایج پژر گازهش حاضر ساوتایج پژ

 نلاکاپ(، 2013تی )رما(، 2014) سابلوپ(، 2012) یدیسورما(، 1396عفتی )دزاده و محمو(، 1392) سلجوقیری و حیدرپو

 ( می باشد.2011) هولمن( و 2012)

 پیشنهادات تحقیق

که به ست اهایی ن مازسااد و فرم اتماان و تحلیل گرن و هندگار دعتبااران، اسرمایه گذای برده ستفااین تحقیق قابل ا نتایج

 د:شویه میارایر ی زهادین پیشنهاانابرگیر هستند مفید باشد. بدار دربهارس اوراق بواری در نوعی با فعالیت سرمایه گذ



 صاد، مدیریت مالی و حسابداریمطالعات اقت

 86-99، صفحات 1402 بهار ،1 شماره ،9 دوره

88 

 

 

 

 پیشنهادات مبتنی بر نتایج تحقیق

 با توجه نتیجه آزمون  فرضیه اصلی:

 .دارد ریتأثبر عملکرد شرکت  کپارچهی یدر گزارشگرسرمایه فکری 

 فرضیه های فرعی:

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگررائی سرمایه رابطه ای کا

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه انسانی 

 بر عملکرد شرکت تأثیر دارد. کپارچهی یدر گزارشگرکارائی سرمایه ساختاری 

 بنابراین می توان پیشنهاد نمود 

نند اها می تور آن ین کاای اشته باشند. برن دامازسای در بر سرمایه فکری شرکت ها تاکید بیشترن امدیرد می شود پیشنها

ن، کنارکاد ستمزدیش افزانمونه با ر به طوار داده و مدنظر قررا هش حاضر وپژی در سرمایه فکرای بره یه شدی ارامولفه ها

د بهبورا شرکت ها دعملکردی یاان زبه میزاری و ... رمایه گذسای جی بررخاو خلی دامنابع ده از ستفاری، ایط کااشرد بهبو

 ببخشند

 

 پیشنهادات برای تحقیقات آتی 

شنهاد می شود تحقیق حاضر در مورد هرصنعت به طور جداگانه مورد بررسی قرار گیرد و به مقایسه نتایج بدست آمده پی -1

 .در صنایع مختلف پرداخته شود

 یدر گزارشگربر رابطه بین سرمایه فکری تمرکز زمانی مدیرعامل  ؛ی کنترل مـدیریتررسی ارتباط بین سیستم هاب -2

 بر عملکرد شرکت کپارچهی

 بر عملکرد شرکت کپارچهی یدر گزارشگربر رابطه بین سرمایه فکری گرایش استراتژیک بررسی نقش  -3

بر  کپارچهی یدر گزارشگره بین سرمایه فکری رابطبررسی تاثیر اعتماد به نفس بیش از حد و سوگیری رفتاری مدیران بر  -4

 عملکرد شرکت

 منابع 

(. وظایف مدیریت منابع انسانی و عملکرد سازمان بـا بررسـی   1393امیرخانی طیبه، سپهوند رضا، عارف نژاد محسن ) .1

 102-124، ص 1393، تابستان 34نقش سرمایه اجتماعی. فصلنامه علوم مدیریت ایران، سال نهم، شماره 

سنجش سرمایه فکری و بررسی رابطه سرمایه  فکری و ارزش "(. 1392انواری رستمی، علی اصغر و سراجی، حسن. ) .2

 .1384، بهار39، بررسی های حسابداری و حسابرسی، شماره "بازار سهام شرکتهای بورس اوراق بهادار 

نی در تشـخیص و بهـره بـرداری از    (. تـأثیر سـرمایه انسـا   1392) شـیما.  انی ـمکرم باور صیاد بلقیس، ایمانی صاحب، .3

 فرصتها، دومین همایش ملی بررسی راهکارهای ارتقا مباحث مدیریت، حسابداری و مهندسی صنایع در سازمانها.

(. محتوای اطلاعاتی اجزای سرمایه فکـری و ارزش شـرکتها، همـایش    1390دهقان خانقاهی، بینا و حسین کاظمی، ) .4

 منطقه ای حسابداری سرمایه فکری.

(. بررسی رابطه سرمایه فکری و عملکرد مـالی شـرکتهای پذیرفتـه شـده در بـورس اوراق      1393حسن )یم، میلاد زع .2

 بهادار.

 (. نقش سرمایه انسانی در تشخیص ایجاد فرصتها در سازمان در اقتصاد مقاوتی.1393شعبانی نژاد اسماعیل، ) .6
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للی حسابداری و مدیریت، بررسی نقـش سـرمایه   کنفرانس بین الم نیدوم (.1393شیرزادی نسرین، چراغی مهدیه، ) .9

 ، تهران.1394خرداد  31فکری بر عملکرد سازمانی، 

(. شناسایی تأثیر سرمایه فکـری بـر تشـخیص فرصـت در     1392طالبی کامبیز، داوری علی، دهقان نجم آبادی عامر ) .8

 .91، شماره 23شرکتهای دانش بنیان. فصلنامه علمی پژوهشی مطالعات مدیریت، سال 

(. تبیین نقش سرمایه اجتماعی و انتقال دانش در یادگیری سازمانی شرکتهای دانش بنیـان.  1393عطاء اله هرندی، ) .9

 .93، بهار 4فصلنامه مدیریت توسعه فناوری، سال اول، شماره 

(. نقـش سـرمایه اجتمـاعی و سـرمایه انسـانی در کـارآفرینی       1391یدالهی فارسی جهانگیر، رضوی سید مصـطفی. )  .10

 .103-102، ص 99، شماره 44نان. مجله پژوهش جغرافیایی انسانی، دوره جوا

بررسی رابطه سرمایه فکری و اجتماعی با عملکرد سازمانی از نظر مدیران  (.1392) و آذر، مهدی. داوود حسین پور، .11

 9مدیریت توسعه و تحول. شماره  فصلنامه .و کارکنان

ه فکری بر حسابداری مدیریت شرکتهای پذیرفتـه شـده در بـورس اوراق    تاثیر سرمای "(. 1394. )زهرا ،دیانتی دیلمی .12

 .82-99 ص :14فصلنامه علمی پژوهشی حسابداری مدیریت، سال پنجم، ش  "بهادار تهران

بررسی اثر سرمایه فکری (. 1392دهقان هراتی، شهین؛ فاضل یزدی، علی؛ جباری، حسین و اسدپور، احمدعلی. ) .13

. حسابداری مدیریت. شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران کرد مالیهیئت مدیره بر ارزش و عمل

 .29-44. ص 2. شماره 6دوره 

بررسی رابطه سرمایه اجتماعی و سرمایه فکری سـازمان )مطالعـه مـوردی ادارات     "(. 1390. شریف پورو همکارش ) .14

 انشگاه آزاد اسلامی واحد سنندج.. پایان نامه کارشناسی ارشد، د"آموزش و پرورش استان کردستان

بررسی رابطه سرمایه فکری و عملکرد مالی شرکتهای پذیرفته شده "(. 1390. شمس، شهاب الدین؛ خلیلی، مهدی. ) .12

 .21-62 صص :1انداز مدیریت مالی و حسابداری، ش چشم ."در بورس اوراق بهادار

و عملکرد شرکت های  (IC) سرمایه فکری ارتباط بین(. بررسی 1392) طالقانی، محمد و   صفدری، سمیه. .16

 . پایان نامه کارشناسی ارشد دانشگاه آزاد اسلامی واحد رشت.پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

بررسی تاثیر سرمایه فکری بر عملکرد مالی شرکت های ارزشی و شرکت  (.1389) نیکومرام، هاشم و اسحقی، فاطمه. .19

. صص 6. شماره 3مالی تحلیل اوراق بهادار. دوره  دانش .بورس اوراق بهادار تهرانهای رشدی پذیرفته شده در 

163-133 

بررسی ارتباط بین سرمایه فکری و ارزش بازار  (.1389) .میمر و مظفری شمسی، محمود ؛معین الدین،حسن همتی، .18

 23-49 صص .9. شماره 2مالی. دوره  یحسابدار .و عملکرد مالی شرکت های غیر مالی
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