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 یدهچک

مورد بررسی قرار گرفته است. قلمرو  11در این تحقیق نقش سرمایه فکری بر عملکرد پایدارو مدیریت بحران در طول کووید 

 1011 سال تا 1912زمانی تحقیق از سال  است. قلمرو بهادار تهران اوراق بورس در پذیرفته شده های مکانی تحقیق، شرکت

ساله مورد  1بورسی از صنایع مختلف طی دوره  شرکت 111استخراج نمونه، تعداد  در نظر گرفته شده است. بر اساس شرایط

گردآوری  جهتاست. ی دادروی پسنوع از و توصیفی  روشنظر  ، ازکاربردیتجزیه و تحلیل قرار گرفتند. هدف پژوهش 

های مالی حسابرسی شده و اطلاعات صورتها از رای گردآوری دادهو ب ایاز منابع کتابخانه ها پیشینه و نظری اطلاعات مبانی

سازی،  ذخیره جهت. شده است موجود در سامانه اطلاعاتی سازمان بورس، سایت کدال و نرم افزار رهاورد نوین استفاده

 گردید. تجزیه وز استفاده وافزار ایوی ها از نرمدادهآماری تحلیل اجرای  جهتافزار اکسل و  نرم محاسبه متغیرها ازبندی و  طبقه

اند که در برگیرنده معیارهای توصیفی، آزمون نرمال بودن،  ها در دو بخش آمار توصیفی و استنباطی انجام شدهتحلیل داده

های ها است که جهت بررسی فرضیه های رگرسیون چند متغیره و سایر آزمونآزمون مانایی، آزمون همبستگی، آزمون مدل

سرمایه فکری بر عملکرد پایدار در طول  س رویکرد علمی، نتایج ارایه شده نشان داد،اند. در نهایت بر اسا شدهتحقیق استفاده 

فکری بر مدیریت بحران در طول  هیسرما در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تاثیرگذار است. 11کووید 
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 مقدمه

مطرح کرد. پییش از آن پیتیر دراکیر اصیطلاح کیارگران       11۹1اصطلاح سرمایه فکری را اولین بار جان کنت گالبرایت در سال 

( در تعریفی ساده سرمایه فکری عبیارت اسیت از تفیاوت بیین ارزش بیازاری و ارزش      Fewal 11۹1ه بود )دانشی را به کار برد

دفتری داراییهای یک شرکت طبق این تعریف، سرمایه فکری، فرایندها و داراییهایی هستند کیه معمیو د در ترازنامیه مینعکس     

ی مادی و داراییهای مشیهود اسیت. امیروزه سیهم سیرمایه      ( سرمایه فکری سرمایه ای فراتر از داراییهاRoos 111۹نمیشوند )

فکری به دلیل تولید دانش و اطلاعات و در نتیجه تولید ثروت در اقتصاد مبتنی بر دانش میتواند نقیش مهمیی در خلیق ارزش    

کیری و انسیانی   افزوده و تولید ناخالص داخلی داشته باشد و به همین دلیل عملکرد مالی شرکتها میتواند تحت تأثیر سیرمایه ف 

( داراییهای ناپیدای بنگاه ها از نگاه حسیابداران سینتی پنهیان اسیت اصیلی تیرین و       19۳1) قرار گیرد. عباسی و گلدی صدقی

پایدارترین دارایی یعنی سرمایه فکری بنگاهها در مسیر نگاه ارزیابان قرار نمی گیرد ماشین آ ت زمین و سرمایه های غیر قابل 

های دور میلا  و معییار ارزشیگذاری و قیمیت گیذاری بنگاههیای        ی داراییهای مشهود و فیزیکی از گذشتهانتقال و به طور کل

اقتصادی بوده است اما نظام نوین ارزش گذاری و حسابداری در چند دهه اخیر به سوی شناسیایی و سینجش سیرمایه فکیری     

های مادی به دنبیال ارزش هیای نیوین بودنیدض موضیوع      سازمانها گام برداشته است در نخستین گامها کسانی که در ورای دارایی

کارکنان حرفه ای را مطرح کرده اند آنها بر این باور بودند که کارکنان حرفه ای و ماهر در کنار داراییهیای میادی ارزش واقعیی    

جیای میی    به صورت تاریخی در علم حسابداری دارایی ناملموس در سرفصلی با عنوان سیرقفلی  .هر شرکت را مشخص میسازد

گرفت و سرمایه فکری بخشی از این سرفصل به شمار میآمد تعدادی از طبقه بندیهای معاصیر بیا قا یل شیدن تفیاوت سیرمایه       

فکری را در طبقاتی نظیر سرمایه خارجی مرتبط با مشتری سرمایه داخلی مرتبط با ساختار داخلی و سیرمایه انسیانی تفکییک    

آورد واندازه گیری این موارد نیاملموس در سیازمان فیراهم نمیی      روشی برای شناساییکرده اند با این وجود حسابداری سنتی 

 .(1011هاشمی گهر،)

 

 بیان مساله

وکار، نهادی و دانشگاهی ایفا  های کسب بنیان مدرن، نقش مهمی در زمینه در اقتصاد موسوم به اقتصاد دانش1سرمایه فکری

توان  تر، سرمایه فکری را می طور وسیع کند. به انه، رقابتی و پایدار کمک میسوی توسعه سازمانی نوآور کند و به گذار به می

های مربوط به کارکنان سازمان تعریف کرد که همراه با ساختار سازمانی و روابط با ذینفعان،  ای از مهارت صورت مجموعه به

(. لذا، سرمایه فکری 1آفرینی را بیان کند ) ا ارزشای از قابلیت اطمینان، پتانسیل سازمانی برای ایجاد ارزش ی تواند با درجه می

ای( را در  ها )سرمایه انسانی(، فرهنگ و فناوری سازمانی )سرمایه ساختاری( و روابط )سرمایه رابطه های آن افراد و قابلیت

 .(2،2122النسافی وهمکاران) کنندهای رقابتی را کسب  دهد تا مزیت ها امکان می گیرد و به سازمان برمی

اند سخت شده  های متعدد زندگی رخ داده هایی که در بخش ، عدم توجه به بحران11-گیری کووید از آغاز همه بعد از طرفی،

ای افراد را مختل کرده است. افراد، نهادها و  گیر زندگی اجتماعی، آموزشی و حرفه است، چراکه این بیماری همه

های کارآمد برای حل این مسئله  (. لذا، روش2121 9اند )الیل زرگی مواجه شدهگیرندگان در مقابله با بحران با مسا ل ب تصمیم

تواند مؤسسات بخصوص ظرفیت مؤسسات آموزشی را برای دستیابی  نشده که می بینی برای پیشگیری از خطرات شدید و پیش

ها در طول تاریخ در  که بحران(. شواهد حاکی از آن است 2121 0به اهداف خود به خطر بیندازد،  زم است )الید و ارنوت

اند و تعداد زیادی از این  های زیادی را تجربه کرده ها در طول تاریخ بحران ها و مردم تکرار شده است. تمدن زندگی ملت

 (.2121 1اند )نگویان گیرندگان، رهبران و بازیگران متکی بوده ها به تدبیر تصمیم ها برای مدیریت آن بحران
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باشد که مردم و نهادها در جهان امروز با آن مواجه  هایی می یکی از بحران 11-گیر کووید ری همهگسترش و شیوع بیما

وپرورش را تحت تأثیر قرار داده و اثرات منفی تعداد زیادی را به  های متعدد بخصوص آموزش نوبه خود بخش باشند که به می

 ها است. و راهکارهای مقابله با این بحران در همه بخش ها همراه داشته است که همین امر بیانگر ضرورت تدوین برنامه

منظور پیشرفت و عملکرد  باشد که بر امکانات مؤسسات به یک رویداد ناگهانی می 11-گیری کووید که همه با در نظر گرفتن این

رل آن  زم است گذارد، مدیریت صحیح این بحران که بر مؤسسات تأثیر گذاشته است، برای رسیدگی و کنت عالی تأثیر می

حال  منظور کاهش تعداد موارد اضطراری همراه با یک بحران، و درعین ها و فرآیندهای بکاربرده شده به (. روش2121)نگویان، 

های مدیریت  عنوان راهبرد ها، به ها برای به حداقل رساندن تأثیرات منفی و مخرب آن ها در صورت بروز آن مکانیسم مقابله با آن

ای  (. درنتیجه این مؤسسات در طول مراحل متعدد بحران بایستی از مجموعه211۹، 1شوند )برایان و همکاران ده میبحران نامی

ای که از قبل تهیه شده برای مقابله با چنین شرایطی  های علمی و عملی مبتنی بر برنامه راهبردی ویژه از ابزارها و روش

گذاری  ها سرمایه ند تا از اثرات منفی آن پیشگیری کرده و روی نکات مثبت آنها داشته باش استفاده کرده و سعی در کنترل آن

 (.2121، 2کنند. )زرکات و همکاران

باشد که به افزایش  های خلاقانه و نوآورانه متعلق به موسسه می ای از دانش و ایده در عین سرمایه فکری حال بیانگر مجموعه

اند که ارزش  ها دریافته ، دانشگاهبنابراین (.2121کند )ایبارا سیزرنوس و همکاران  قابلیت آن برای رویارویی با بحران کمک می

ها را برای مقابله با  باشند که قابلیت آن هایی می ای که قادر به ارا ه نظرات و ایده های فکری برجسته ها با سرمایه واقعی آن

کند دوچندان  های رقابتی دانشگاه کمک می قابلیت که درنهایت به افزایش COVID-19گیری  شرایط اضطراری مانند همه

ها بایستی به سرمایه فکری خود توجه کنند و آن را به سمت نوآوری جهت ارتقای  (. دانشگاه2121، 9شود )العید و ارنوت می

دارد. این چالشی ها برای کسب سهم بیشتر از بازار وجود  علاوه، رقابت شدیدی بین دانشگاه ها سوق دهند. به سطح این دانشگاه

است که مدیریت هر دانشگاه با آن مواجه است و برای رویارویی با این چالش، مدیریت بایستی سرمایه فکری خود را هدایت 

( 2111) 0کند و قابلیت دانشگاه را برای اتخاذ راهبردهایی افزایش دهد که آن را قادر به مدیریت بحران کند. پدرو و همکاران

ای  کند اشاره کرد. این امر نیازمند انجام مطالعه ها ایفا می ه فکری در افزایش مشارکت اجتماعی دانشگاهبه نقشی که سرمای

 کند. گیرندگان برای مدیریت بحران کمک می است که به تصمیم

 

 پیشینه تحقیقات انجام شده

بیان  وکارهای ورزشی و ارا ه مدل سرمایه فکری و پایداری در کسب ۀرابط در تحقیقی با عنوان، 1011،ینبز ،مندعلی زاده

های نامحسوس برای استمرار کسب و  از عوامل موثر بر دوام و پایداری کسب و کارهای ورزشی، وجود سرمایه یکی کردند،

های نامشهود  کارهای ورزشی است که از جملۀ این منابع، سرمایه فکری است. در واقع سرمایه فکری به عنوان دارایی

کلیدی در دستیابی به مزیت رقابتی پایدار است. در این راستا، هدف این مقاله مطالعه رابطه سرمایه فکری و ها، عامل  شرکت

آماری پژوهش را کارآفرینان حوزه کسب و کار در بخش تولیدی و  نمونه پایداری در کسب و کارهای ورزشی و ارا ه مدل است.

ساخته استفاده شد و بعد از تایید روایی  های محقق د. از پرسشنامهنفر در نظر گرفته ش 929خدماتی شامل شدند که حدود 

یابی معاد ت ساختاری با  به دست آمد. روش تحقیق کمی و بر اساس مدل ۳11/1و  ۹۳۹/1محتوایی و سازه، پایایی آن

ی تحقیق نشان داد ها یافته های برازش مدل مطلوب به دست آمد. بود. در نهایت شاخص LISREL ۳.1استفاده از نرم افزار 

داری بین ابعاد مختلف سرمایه فکری و ابعاد مختلف پایداری کسب و کارهای ورزشی وجود داشت و  که ارتباط مثبت و معنی

شود. در واقع ابعاد سرمایه فکری شامل سرمایه  % از پایداری در کسب و کارهای ورزشی توسط سرمایه فکری تبیین می01

آنجا یکه  از داری با پایداری در کسب و کارهای ورزشی دارد. سرمایه ساختاری ارتباط مثبت و معنی ای و انسانی، سرمایه رابطه

کند، لزوم توجه به  سرمایه انسانی به وسیله سرمایه ساختاری و سرمایه مشتری، دانش را به مزیت رقابتی پایدار تبدیل می
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یتی و کارآفرینی ورزشی برای کارآفرینان حوزه ورزش های مدیر ساختارها و تسهیل محیط کسب و کار و آموزش مهارت

 رسد. ضروری به نظر می

 بیان کردند، 11مدیریت بحران در طول کووید  و نقش سرمایه فکری بررسی در تحقیقی با عنوان، 1،2122النسافی وهمکاران

ها  جدیدی در کنار افزایش نگرانی( به یکی از ارزشمندترین منابع یک سازمان تبدیل گردیده است. مفهوم ICفکری ) سرمایه

خصوص  به SICوجود، تحقیقات در خصوص  (بااینSICهای پایدار، ظهور کرده است: سرمایه فکری پایدار ) در خصوص شیوه

همبستگی آن با عملکرد سازمانی پایدار اند  است. هدف مطالعه موردی انجام شده بر روی یک سازمان تولید کفش ارتوپدی 

، پایداری و عملکرد پایدار و SICمتوسط، ارزیابی این مسئله بود که در  ذینفعان داخلی سازمان از مفاهیم صنعتی کوچک و 

محیطی عملکرد سازمانی پایدار چگونه است. شواهد بیانگر آن است که  بر روی ابعاد اقتصادی، اجتماعی و زیست SICتأثیر 

ازحد  کردند، بر بعد محیطی بیش اهیم پایداری و عملکرد پایدار اشاره میآشنا نبودند و زمانی که به مف SICذینفعان با مفهوم 

آن )انسانی، ساختاری و  SICعلاوه، نتایج نشان داد که عملکرد پایدار سازمان تحت تأثیر همه اجزای  تأکید داشتند. به

حال پیامدهای  درعین کند. ری کمک میو پایدا ICای( قرار دارد. این مطالعه به توسعه دو حوزه متفاوت اما مکمل یعنی  رابطه

کند. در پایان، تعمیم برای شرایط دیگر فقط  های صنعتی مرتبط با عملکردشان فراهم می مدیریتی مهمی را برای سازمان

 صورت نظری انجام شود. بایستی به

دسترس بودن سرمایه فکری  در بررسی نقش سرمایه فکری بر عملکرد پایداربا هدف ارزیابی در 2،2121جوزه وا  وهمکاران 

حال نقش آن  ای( و درعین های خصوصی کویت بر مبنای سه بعد )سرمایه انسانی، سرمایه ساختاری و سرمایه رابطه در دانشگاه

در مدیریت بحران )آمادگی در مقابل بحران، کاهش بحران، مقابله و پاسخ به بحران و درس گرفتن از بحران( در طی 

ها، معاونان  کنندگان در این تحقیق شامل اعضای هیأت امناء، رؤسای دانشگاه بیان کردند،. شرکت COVID-19گیری  همه

( دانشگاه خصوصی در کویت انتخاب شدند که واحد نمونه دربرگیرنده رهبران ۳ای از ) ها از میان نمونه ها و روسای دانشکده آن

ها، اثر آماری  وتحلیل داده ابعاد سرمایه فکری بعد از انجام فرآیند تجزیهها بود. نتایج این تحقیق نشان داد که کلیه  این دانشگاه

گیری  های خصوصی کویت دارند. نتیجه در دانشگاه COVID-19گیری  سازی مدیریت بحران در طول همه داری در پیاده معنی

مایه انسانی، سرمایه ساختاری و ها بایستی به سرمایه فکری در تمامی ابعاد آن )سر اصلی این تحقیق این بود که دانشگاه

سازی راهبردهای مدیریت بحران و تلاش برای  ها برای پیاده ای( به دلیل نقش آن در بهبود قابلیت و قابلیت آن سرمایه رابطه

 سازی راهبردهای اطلاعات مدیریت بحران توجه داشته باشند. ها برای مقابله با بحران با پیاده های آن بهبود ظرفیت

 ه به موارد مطرح شده فرضیه های زیر تدوین شد:با توج

 

 فرضیه اصلی

 در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تاثیرگذار است. 11سرمایه فکری بر مدیریت بحران در طول کووید 

 فرضیه های فرعی

گیری  هادار تهران در طول همههای مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق ب سرمایه انسانی در راهبرد

COVID-19.تاثیرگذار است 

گیری  های مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول همه سرمایه ساختاری در راهبرد

COVID-19 .تاثیرگذار است 

گیری  بهادار تهران در طول همه های مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق ای در راهبرد سرمایه رابطه

COVID-19 .تاثیرگذار است 
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 روش تحقیق

شود که از راه تحلیل رگرسیون به آزمون فرضیه پرداخته  این مطالعه یک تحقیق کاربردی، توصیفی، همبستگی محسوب می

های  به ماهیت داده است. در این مطالعه روش اقتصادسنجی مورد استفاده جهت تحلیل رگرسیون، روش پانل دیتا با توجه

های مورد نیاز از سایت کدال و منابع موجود در آرشیو بورس اوراق بهادار  تحقیق بوده است. همچنین برای گردآوری داده

افزار ایویوز  ها وارد نرم افزار اکسل، داده تهران استفاده شده است. در نهایت بعد از پردازش و محاسبه متغیرهای تحقیق در نرم

ها  های متناسب با روش اقتصادسنجی پانل دیتا اقدام شد و فرضیه افزار، به انجام آزمون تعریف متغیرها در این نرم شدند و با

 آزمون گردید.

 

 روش و ابزار گردآوری داده ها

 آوری گردیده است:های زیر جمع در این پژوهش اطلاعات مورد نیاز به روش

 ی اطلاعات در زمینه ادبیات و پیشینه پژوهش استفاده گردیده است. لذا آورای: از این روش برای جمعروش کتابخانه

 آوری شده است. های اینترنتی، اطلاعات مورد نیاز جمع با مطالعه کتب، مقا ت و جستجو در سایت

 ها از این روش استفاده  آوری اطلاعات مورد نیاز برای آزمون فرضیهروش اسنادکاوی: جهت انجام پژوهش و جمع

آورد نوین، سامانه کدال و مرکز پردازش اطلاعات مالی ایران صورت های ره افزارها با استفاده از نرم آوری دادهاست. جمعشده 

از این منابع استخراج شده و به رهیمد ئتیه یها گزارشو  همراه یحیتوض یها ادداشتی، یمال یها صورت گرفته است که

 است.ها پرداخته شده  ها از آن گردآوری داده

افزار صفحه گسترده  ها، از نرم های مربوط به آزمون فرضیه های  زم جهت استفاده در مدل سازی متغیرهمچنین برای آماده

افزار وارد گردید و اکسل استفاده گردیده است. ابتدا اطلاعات گردآوری شده در صفحات کاری ایجاد شده در محیط این نرم

 های این پژوهش انجام شده است. بی به متغیرهای  زم برای دستیا سپس محاسبه

 

 روش تجزیه و تحلیل داده ها

برای Eviewsموضوع، متغیر ها، فرضیه ها و روش تحقیق، از نرم افزار  تجزیه تحلیل اطلاعات در این پژوهش با توجه به

واهد شد. به منظور بررسی برای محاسبات استفاده خ EXCELآزمون فرضیه ها و معناداری روابط بین متغیرها و همچنین 

برا استفاده خواهد شد. در پژوهش حاضر، آزمون معنادار بودن در الگوی  -نرمال بودن متغیرهای پژوهش از آزمون جار 

رگرسیون شامل: آزمون معنادار بودن رگرسیون و آزمون معنادار بودن ضرایب انجام خواهد شد. همچنین، آزمون پیش فرض 

لوین انجام  -لیمر، آزمون هاسمن، آزمون لین  Fگرسیون شامل: آزمون ناهمسانی واریانس، آزمون های استفاده از مدل ر

 خواهد شد.

 

 قلمرو تحقیق

 قلمرو مکانی

 می باشد. پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکتهای 

 قلمرو زمانی

 می باشد. 1011تا  1912بین سال های بین 

 قلمرو موضوعی

 می باشد. 11ه فکری بر عملکرد پایدارو مدیریت بحران در طول کووید بررسی نقش سرمای

 مدل رگرسیونی

 مدل رگرسیونی برای آزمون فرضیه ها به قرار زیر است:
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 ی تحقیقمتغیرها عملیاتی تعریف

 سرمایه فکری

 شوداز ضریب ارزش افزوده ی فکری به عنوان مقیاس کارایی سرمایه فکری شرکت های تجاری استفاده می 

VAIC = HCE+CEE+SCE 
 سرمایه انسانی

HCE :به صورت زیر محاسبه می شود 

HCEit = VAit / HCit 
 که در آن:

: HCEitی انسانی شرکتض ضریب سرمایه 

VAit :ضی کلی شرکت ارزش افزوده 

: HCit (1،2122النسافی وهمکاران) استکل مبلغ سرمایهگذاری شده برای حقوق و دستمزد. 

 سرمایه ارتباطی

 به وسیله ای این فرمول محاسبه می شود: که CEEitمحاسبه ای 

CEEit = VAit / CEit 
 که در آن:

:CEEit ضریب کارایی سرمایه ارتباطی 

:VAit ارزش افزوده کلی شرکت 

:CEit (2122النسافی وهمکاران،) استارزش دفتری خالص داراییهای شرکت. 

 سرمایه ساختاری )سازمانی (

 ی ساختاری است. ب سرمایهکه ضریSCEمحاسبه ی 

 است که به صورت زیر محاسبه می گردد: (SC) شرکتی ساختاری  ی سرمایه محاسبه، SCEاولین گام برای تعیین

SCit = VAit − HCit 
 که در آن :

: SCitی ساختاری شرکتض سرمایه 

:VAitضی کلی شرکت ارزش افزوده 

:HCit(2122النسافی وهمکاران،) است گذاری شده برای حقوق و دستمزد کل مبلغ سرمایه. 

 به صورت زیر محاسبه می شود: SCEitدر نتیجه

SCEit = SCit / VAit 
 که در آن :

:SCEitی ساختاریض ضریب سرمایه 

:SCitضی ساختاری شرکت سرمایه 

:VAit (2122النسافی وهمکاران،) استارزش افزوده کلی شرکت. 
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 مدیریت بحران

 (.2121الوس و همکاران ) بودو در غیر اینصورت صفر خواهد  1ریت بحران استفاده کرده باشد مدی های اگر شرکت از تاکتیک

 متغیر کنترلی :

ROA(2121، 1دوکاس و ژانگ) ها : معرف سودآوری که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت سود خالص به کل دارایی. 

SIZE (2121دوکاس و ژانگ، ) فروشاست با لگاریتم طبیعی کل درآمد : معرف اندازه شرکت که متغیر کنترلی است و برابر. 

MB دوکاس ) سهام: معرف رشد که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان

 .(2121و ژانگ، 

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

 .(2121دوکاس و ژانگ، ) گیرد منفی باشد )گزارش زیان( ارزش یک و در غیر این صورت ارزش صفر می

LEVدوکاس و ژانگ،  ها ها به کل دارایی : معرف اهرم مالی که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت مجموع کل بدهی(

2121) 

TANGدوکاس و  ها های ثابت به کل دارایی ها که متغیر کنترلی است و برابر است با نسبت دارایی یی: معرف قابلیت شهود دارا(

معرف پسماند مدل  εهامعرف ضرایب تأثیر متغیرها و βعرض از مبدأض  αبه ترتیب نماد مقطع و سالض  tو  i (2121ژانگ، 

 هستند.

 

 و حجم نمونهجامعه و نمونه آماری 

 1011تا  1912ه در این پژوهش، شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالهای جامعه آماری مورد مطالع

 آماری بر اساس روش غربالگری انجام خواهد شد. نمونه می باشند.

 

 روش نمونه گیری و تخمین حجم جامعه:

 نمونه آماری بر اساس روش غربالگری انجام خواهد شد.

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  ها میان شرکت هیت تحقیق و وجود برخی ناهماهنگیدر این پژوهش با توجه به ما

 اند: تهران، شرایط زیر به منظور غربالگری و انتخاب نمونه آماری در نظر گرفته شده

 رابطه ا،ه آن خاص فعالیت ماهیت دلیل به زیرا نباشد لیزینگ و هلدینگ گذاری، سرمایه مالی، مؤسسات ها، بانک جزء 

 .باشد نمی سایرین به تعمیم قابل و بوده متفاوت موسساتی چنین برای پژوهش این در بررسی مورد های مولفه

 بهادار اوراق بورس از1011 تا 1912 های سال طی و شده پذیرفته بهادار اوراق بورس در 1911 سال تاپایان شرکت 

 .باشد نشده خارج نیز

 باشد هرسال اسفندماه 21 به منتهی شرکت مالی سال ی،پذیر مقایسه قابلیت رعایت برای. 

 باشد نداشته مالی سال تغییر1011 تا 1912 های سال طی شرکت. 

 باشند دسترس در ها شرکت اطلاعات و مالی های صورت. 

مونه های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان ن شرکت از شرکت 111بر این اساس در مطالعه حاضر تعداد

 .آماری انتخاب گردید
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 یافته های پژوهش

 آمار توصیفی

ساله  1های گر و کنترلی، از داده اطلاعات مربوط به آمار توصیفیِ متغیرهای پژوهش اعم از متغیرهای وابسته، مستقل، تعدیل

 جدوله است و این ارا ه شد 1 جدول( گردآوری شده است. نتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش 1011-1912ها ) شرکت

بیانگر پارامترهای توصیفی برای هر متغیر به صورت مجزاست. پارامترهای توصیفی، عمدتاد شامل اطلاعات مربوط به 

های پراکندگی، نظیر انحراف  های مرکزی، نظیر مقدار حداقل، حداکثر، میانگین و همچنین، اطلاعات مربوط به شاخص شاخص

دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص مناسبی  زی، میانگین است که نشانترین شاخص مرک معیار است. مهم

 هاست. برای نشان دادن مرکزیت داده

 : آمار توصیفی متغیرهای پژوهش9جدول 

 بیشینه کمینه انحراف معیار میانه میانگین نماد متغیر

 EARN 1۹2/1 111/1 0۹1/1 01۳/1- 111/9 عملکرد پایدار

 HCE ۹۳2/2 112/9 019/9 ۹91/1- 111/۳ سانیسرمایه ان

 CEE 2/685 2/645 1/415 0/87 5/24 سرمایه ارتباطی
 SCE 0/41 0/42 0/14 0/09 0/84 سرمایه ساختاری

 ROA 1.12۳ 1.11۳ 1.۹12 1.010- 1.101 سودآوری

 SIZE 2۳.20۹ 2۹.1۹9 90.911 22.۳22 1.۹۳9 اندازه شرکت

 MB 0.11۹ 9.۹92 ۹9.9۹1 0۳.۹۹۳- 1.221 رشد

 LEV 1.1۳2 1.1۹1 2.1۹۹ 1.19۹ 1.21۳ اهرم مالی

 TANG 1.2۹1 1.220 1.۳۹۹ 1.112 1.1۹۳ دارایی مشهود

 در جدول زیر، میزان فراوانی مطلق و همچنین درصد فراوانی نسبی برای متغیر مجازی این پژوهش، ارا ه شده است.

 

 آمار توصیفی متغیر مجازی پژوهش :2 جدول

 درصد فراوانی فروانی مطلق شرط نماد متغیر

 %29 29۳ 1=  زیان  

 %۹۹ ۹1۹ 1سایر=  LOSS زیان

 %111 1191 کل  

 %۹۳ ۹10 1= مدیریت بحران  

 %92 991 1سایر=  CM مدیریت بحران
 %111 1191 کل  

 

ه به طور متوسط در حدود دهد ک % بوده است. این رقم نشان می29 زیان، درصد فروانی نسبی متغیر مجازی 2طبق جدول 

 ۹1۹درصد از مشاهدات )حدود  ۹۹و زیان ده  شرکت( -مشاهده سال 29۳درصد از مشاهدات مورد بررسی )حدود  29

 غیر زیان ده بوده اندشرکت(  -مشاهده سال

 آمار استنباطی -

 آزمون ایم، پسران و شین )مانایی متغیرهای پژوهش( -

فولر و دیکی ی فولر تعمیم یافته برای بررسی مانایی متغیرها  -هایی همچون دیکی آزمون زمانی معمو  از  های سری در داده

توان برای بررسی مانایی متغیرها از چنین  های پانل نمی شود. با این حال در مورد داده )آزمون ریشه واحد( استفاده می
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ا آزمون شود. برای این منظور باید از آزمون ایم، هایی استفاده نمودض بلکه  زم است به نحوی مانایی جمعی متغیره آزمون

 پسران و شین استفاده شود.

 نتیجه آزمون ایم، پسران و شین متغیرهای پژوهش :3جدول 

 سطح معناداری tآماره  نماد متغیر

 CM -11.048 0.0000 مدیریت بحران

 EARN -5.5184 0.0000 عملکرد پایدار

 HCE -6.7667 0.0000 سرمایه انسانی

 CEE -31.341 0.0000 سرمایه ارتباطی
 SCE -12.558 0.0000 سرمایه ساختاری

 ROA -31.324 0.0000 سودآوری
 SIZE -31.325 0.0000 اندازه شرکت

 MB -6.0450 0.0000 رشد

 LOSS -4.2801 0.0005 زیان

 LEV -10.181 0.0000 اهرم مالی

 TANG -12.031 0.0000 ها قابلیت شهود دارایی

 های پژوهش أخذ: یافتهم

ملاحظه  9 جدولدرصد باشد. همانگونه که در  1طبق این آزمون، بایستی برای برقراری این فرض، سطح معناداری زیر 

 باشد. مربوط به کلیه متغیرهای پژوهش بیانگر مانایی متغیرهای پژوهش می tگردد، سطح معناداری و آماره  می

 آزمون وایت-

 شوند:به صورت زیر مطرح می H1و  H0ی هدر آزمون وایت دو فرضی

H0.ناهمسانی واریانس وجود دارد : 

H1.ناهمسانی واریانس وجود ندارد : 

 1شود و اگر سطح معناداری با ی رد نمی H0درصد باشد، فرض  1در این آزمون، در صورتی که سطح معناداری کمتر از 

 آورده شده است. 0 جدولد. نتایج حاصل از این آزمون در شورد نمی H1رد خواهد شد و فرض  H0درصد باشد، فرض 

 درصد 19: نتیجه آزمون وایت در سطح اطمینان 4 جدول

 نتیجه آزمون سطح معناداری Fآماره  مدل

 مشکل ناهمسانی واریانس وجود دارد. 111/1 129/۹ مدل اول پژوهش

 .مشکل ناهمسانی واریانس وجود دارد 111/1 190/12 مدل دوم پژوهش

  های پژوهش مأخذ: یافته

درصد است و این بدین  1پژوهش کمتر از  شود، سطح معناداری این آزمون برای مدل اول، دومهمانطور که مشاهده می

ها، مشکل  مدل پژوهش، مشکل ناهمسانی واریانس وجود دارد و به هنگام برآورد همه این مدل دومعناست که در هر 

 .ناهمسانی واریانس وجود دارد

 

 برا -آزمون جارک

باشد.  در هنگام استفاده از روش رگرسیون، نرمال بودن جملات پسماند در مدل برازش شده از اهمیت به سزایی برخوردار می

برا و نمودار جملات اخلال  -دهد، آزمون جار  هایی که نرمال بودن جملات پسماند را مورد آزمون قرار می یکی از آزمون

 شود: های ذیل تدوین می فرض است. در این آزمون،
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H0.جملات پسماند دارای توزیع نرمال است :     

H1.جملات پسماند دارای توزیع نرمال نیست :   

ارا ه شده است.  1 جدولبرا برای بررسی نرمال بودن استفاده شده است. نتایج این آزمون در  -در این پژوهش، از آزمون جار 

درصد باشد. شواهد حاصل از این آزمون مبین نرمال  1داری و احتمال آماره آزمون با ی طبق این آزمون بایستی سطح معنا

تواند در پژوهش ما خللی ایجاد نماید. از سوی  ( این امر نمی1919باشد. اما مطابق با کتاب افلاطونی ) نبودن جملات خطا می

ها وجود ندارد. مگر اینکه پراکندگی را  ردن دادههای آماری، روش منحصر به فردی برای نرمال ک دیگر، در تئوری و روش

های پرت را حذف نماییم که در این پژوهش این کار انجام شده است و دیتای پرت حذف شده است. به  کاهش داده و داده

نحراف از ( و سایر فروض کلاسیک نیز برقرار باشند، اn ≥ 91عبارت دیگر، زمانی که اندازه نمونه به میزان کافی بزرگ باشد )

توان دریافت  اهمیت و پیامدهای آن ناچیز است. در شرایط مذکور با توجه به قضیه حد مرکزی می فرض نرمال بودن معمو د بی

کنند، بدون تورش  های مناسب پیروی می های آزمون به طور مجانبی از توزیع ها نرمال نباشند، آماره که حتی اگر باقیمانده

 (.1919دارند )افلاطونی، هستند و از کارایی برخور

 برا )پسماند متغیرها(-نتیجه آماره و احتمال آزمون جارک :9جدول 

 نتیجه آزمون احتمال آماره آزمون برا-آماره جار  مدل

 ها نرمال نیست. توزیع باقیمانده 1111/1 1۹0/1۳ مدل اول پژوهش

 ها نرمال نیست. توزیع باقیمانده 111/1 10/11۹۳۹ مدل دوم پژوهش

 های پژوهش مأخذ: یافته

 

 انتخاب روش تخمین

این  های داده اینکه به توجه با باشند. ترکیبی مقطعی یا زمانی، سری صورت به توانند می ها برای انتخاب مدل تحلیل داده، داده

 (؟Panel) تابلویی( هستند یا Pooledتلفیقی ) نوع از شود که مشخص بایستی باشند، ترکیبی )پنل( می نوع از تحقیق

باشد و در هنگام برآورد ضرایب ( میPooledدرصد باشد، مدل ما تلفیقی ) 1در این آزمون، چنانچه سطح معناداری با تر از 

باشد. اما  رگرسیون، الگوی اثرات مشتر  )مقید( بر الگوی اثرات ثابت برتری دارد و دیگر نیازی به انجام آزمون هاسمن نمی

درصد شودض در این صورت، الگوی مدل تحقیق از نوع تلفیقی نخواهد بود و از  1ون چاو کمتر از چنانچه سطح معناداریِ آزم

ی الگوی اثرات تصادفی و الگوی اثرات ثابت تقسیم  ( خواهد بود. از آنجایی که الگویی تابلویی به دو دستهPanelنوع تابلویی )

یستی به سراغ آزمون هاسمن برویمض نتایج حاصل از این آزمون در شود، بنابراین برای تعیین نوع آن )تصادفی یا ثابت( با می

 ارا ه شده است.جدول 

 نتایج آزمون چاو :6جدول 

 نتیجه سطح معناداری آماره مدل

 برتری دارد. (Pooled( بر تلفیقی )Panelالگوی تابلویی ) 191/1 2۹1/2 مدل اول پژوهش

 مدل دوم پژوهش
0۳۹/1 1۹1/1 

( Panelبر الگوی تابلویی ) (Pooledالگوی تلفیقی )

 برتری دارد.

  های تحقیق مأخذ: یافته 

باشدض یعنی الگوی این  درصد می 1شود، در مدل اول پژوهش، سطح معناداریِ آزمون چاو، کمتر از همانطور که ملاحظه می

را انجام دهیم. اما در مدل دوم، سطح  باشد و برای تعیین نوع تصادفی یا ثابت آن بایستی آزمون هاسمن از نوع تابلویی می  مدل

ها، الگوی تلفیقی بر الگوی تابلویی برتری دارد و نیازی به  باشدض یعنی در این مدل درصد می 1معناداری آزمون چاو، بیشتر از 

ابت یا شود و الگوی مدل تابلویی باشد و برای تعیین نوع ث انجام آزمون هاسمن نیستض زیرا آزمون هاسمن زمانی انجام می

 تصادفیِ الگوی تابلویی، بایستی آزمون هاسمن انجام شود.
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 9آزمون هاسمن

درصد باشد، الگوی اثرات تصادفی بر الگوی اثرات ثابت برتری دارد و  1در این آزمون، در صورتی که سطح معناداری با تر از 

 رات تصادفی برتری دارد.درصد باشد، الگوی اثرات ثابت بر الگوی اث 1چنانچه سطح معناداری کمتر از 

 

 نتایج آزمون هاسمن :7جدول 

 نتیجه سطح معناداری آماره مدل

 مدل اول پژوهش
9۹۳/20 111/1 

الگوی اثرات ثابت بر الگوی اثرات تصادفی برتری 

 دارد.

 مدل دوم پژوهش
- - 

الگوی تلفیقی است و نیازی به انجام آزمون هاسمن 

 باشد. نمی

  های تحقیق مأخذ: یافته 

درصد استض  1شود، برای مدل اول پژوهش، سطح معناداریِ آزمون هاسمن کمتر از  ملاحظه می ۹ جدولهمانطور که در 

، الگوی اثرات ثایت بر الگوی اثرات تصادفی برتری داردو از آنجایی که الگوی مدل دوم از نوع  یعنی هنگام برآورد این مدل

اول پژوهش از نوع تابلویی با الگوی اثرات ثابت و   نیستض در نتیجه، الگوی مدلتلفیقی است، نیازی به انجام ازمون هاسمن 

 باشند. پژوهش از نوع تلفیقی می الگوی مدل دوم

 های پژوهش نتایج آزمون فرضیه

 هایی که به دنبال تاثیر متغیر مستقل بر متغیر وابسته هستیم، شرط تایید آن فرضیه این است که سطح معناداریِ در فرضیه

 شود که متغیر مستقل بر متغیر وابسته، تاثیر معناداری دارد. درصد باشدض در این صورت گفته می 1متغیر مستقل، کمتر از 

 تحقیق: 1برای اثبات فرضیه اصلی  1مدل رگرسیونی 

 
 

 مدل اول پژوهش  نتایج آزمون :8جدول 

 

 مدیریت بحرانمتغیر وابسته: 

 سطح معناداری tآماره  دخطای استاندار ضریب نماد متغیر

 c مقدار ثابت

-0.074929 0.255921 

-
4.20023

9 0.0000 

 سرمایه انسانی
HCE 

0.134367 0.060589 
2.21770

3 0.0267 

 سرمایه ارتباطی
CEE 

0.089632 0.025410 
3.52740

0 0.0004 

 سرمایه ساختاری
SCE 

0.058953 0.015445 
3.81685

3 0.0001 

 سودآوری
ROA 

0.015722 0.004216 
3.72929

5 0.0002 

 اندازه شرکت
SIZE 

-0.135400 0.058819 
-

2.301980.0216 

                                                           
1. Hausman 
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4 

 رشد
MB 

0.171977 0.012862 
13.3712

4 0.0000 

 زیان
LOSS 

0.032416 0.013273 
2.44230

1 0.0148 

 LEV -0.37378 0.05134 -7.3139 0.00257 اهرم مالی

 TANG 0.17865 0.04511 3.9578 0.00013 ها قابلیت شهود دارایی

 AR(1) متغیر رفع مشکل خودهمبستگی
0.918665 0.018358 

50.0409
1 0.0000 

 F 36.44667آماره  0.283259 ضریب تعیین
 0.000000 سطح معناداری 0.175487 ضریب تعیین تعدیل شده

 1.905395 دوربین واتسون
 های پژوهش مأخذ: یافته  

است، لذا طبق این آماره، مشکل خود همبستگی مرتبه اول جود  111/1دوربین واتسون دهد که میزان  نشان میجدول نتایج 

شود و از آزمون بروش گودفری نیز استفاده شده است. همچنین،  ندارد که همانگونه که گفته شد، فقط به این آماره بسنده نمی

% است، لذا 1ن سطح معناداری زیر خطای ( است و چون میزا111/1و سطح معناداری آن ) 00۹/9۹)فیشر(  Fمیزان آماره 

است. این رقم  1۹1/1مدل رگرسیونی خطی چندگانه این پژوهش معنادار است. همچنین، میزان ضریب تعیین تعدیل شده 

 درصد تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل تببین شده است. 1/2۹دهد که حدود  نشان می

 1فرضیه اصلی 

 در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تاثیرگذار است. 11یت بحران در طول کووید سرمایه فکری بر مدیر

 فرضیه های فرعی -

گیری  های مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول همه سرمایه انسانی در راهبرد -1

 تاثیرگذار است. 11کووید 

و مقدار ضریب آن  12۹/1برابر با  سرمایه انسانیدهد که سطح معناداریِ متغیر  نشان می -۹از جدول نتایج به دست آمده 

شود و با توجه به  (، فرضیه اول تایید می11/1 > 12۹/1درصد ) 1با توجه به سطح معناداریِ کمتر از  .باشد می- 190/1

توان گفت  شود و در واقع می تایید می مثبتاول در جهت  توان استد ل کرد که فرضیه ضریب به دست آمده، میثبت علامت م

گیری کووید  های مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول همه سرمایه انسانی در راهبرد

 مثبت ومستقیم دارد. ریتأث 11

 
گیری  در بورس اوراق بهادار تهران در طول همههای مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده  سرمایه ساختاری در راهبرد -2

 تاثیرگذار است. 11کووید 

و مقدار ضریب آن  1111/1برابر با سرمایه ساختاری دهد که سطح معناداریِ متغیر  همچنین، نتایج به دست آمده نشان می

شود و با توجه به  م تایید می(، فرضیه دو11/1 > 1110/1درصد ) 1با توجه به سطح معناداریِ کمتر از  .باشد می 11۳1/1

توان  شود و در واقع می توان استد ل کرد که فرضیه دوم نیز در جهت مثبت تایید می علامت مثبتِ ضریب به دست آمده، می

های مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول  سرمایه ساختاری در راهبردگفت که 

 مثبت ومستقیم دارد. ریتأث 11گیری کووید  همه

گیری  های مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول همه ای در راهبرد سرمایه رابطه -9

 تاثیرگذار است. 11کووید 
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مقدار ضریب آن و  1110/1برابر با  ای سرمایه رابطهدهد که سطح معناداریِ متغیر  نشان میهمچنین، نتایج به دست آمده 

شود و با توجه به  (، فرضیه دوم تایید می11/1 > 1110/1درصد ) 1با توجه به سطح معناداریِ کمتر از  .باشد می 1۳1/1

توان  شود و در واقع می توان استد ل کرد که فرضیه دوم نیز در جهت مثبت تایید می علامت مثبتِ ضریب به دست آمده، می

های مدیریت بحران شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول  ر راهبردای د سرمایه رابطهگفت که 

 1،2122النسافی وهمکارانبا پژوهش اصلی نتایج حاصل شده از این فرضیه  مثبت ومستقیم دارد. ریتأث 11گیری کووید  همه

 مطابقت دارد.

 

 پیشنهادات کاربردی پژوهش

 بورس در شده پذیرفته شرکتهای در 11 کووید طول در بحران مدیریت بر فکری سرمایه ش،با توجه به فرضیه اصلی اول پژوه

باشند، بصورت  گردد چنانچه به دنبال بهبود پایداری مالی می به مدیران شرکتها پیشنهاد می .است تاثیرگذار تهران بهادار اوراق

بحران بیشتر و  مدیریت فکری با تر به ره بحران سرمایهکه در دو چرا فکری را فراهم آورند. های بهبود سرمایه جدی زمینه

 پایداری مالی منجر خواهد شد.

 

 های آتی پیشنهادات برای پژوهش

 وسرمایه فکری کنندگیِ توانایی مدیریت بر رابطه بین  های آتی خود، تاثیر تعدیل شود که پژوهشگران در پژوهش پیشنهاد می

 رد بررسی قرار دهند.را مو 11مدیریت بحران در طول کووید 

مدیریت  وسرمایه فکری های حاکمیت شرکتی بر رابطه بین  های آتی تأثیر تعدیلی مؤلفه شود که در پژوهش پیشنهاد می

 بررسی گردد. 11بحران در طول کووید 

لی بر رابطه کنندگی شکاف سهامداران کنتر  های آتیِ خود، به بررسی اثر تعدیل شود که پژوهشگران در پژوهش پیشنهاد می

 بپردازند. 11مدیریت بحران در طول کووید  وسرمایه فکری بین 
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 .11۹-۳1، صص ۹، شماره راهبرد اقتصادیران، ها در ای بنگاه

د، (. بررسی رابطه بین سرمایه فکری و اهرم مالی با تاکید بر هموارسازی سو1011جباری، رامینض قصاب ماهر، لیلا. ) .۹

 نوزدهمین همایش ملی حسابداری ایران، دانشگاه الزهرا.
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 میالی،  و عملکیرد  فکیری  سیرمایه  افیزوده  ارزش بیین  ارتباط بررسی" (.،1911یزدانی. ) حمیدرضا و داود پور حسن .۳

 و حسیابداری  هیای  فصلنامه بررسیی  ،"ایران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت سهام بازار و اقتصادی
 .92-11، صص ۹1شماره  ،حسابرسی

ی بیر  تیأثیر سیرمایه فکیر   "(. 191۹دستگیر، محسنض عرب صالحی، مهدیض جعفری، راضیه و اخلاقی، حسین علیی. )   .1

 .9۹-1، صص 21، شماره های مالی و حسابرسی پژوهشعملکرد شرکت، 

 شیرکتهای  تعییین عملکیرد   در فکیری  سیرمایه  اجزای تأثیر" (.1911فرهاد. ) پور، کاشانی و محمدحسین ستایش، .11

 .21-1، صص 9۹ش  ،مالی حسابداری تجربی مطالعات ،"تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

گیذاری   (. تیاثیر عیدم اطمینیان محیطیی بیر تصیمیمات سیرمایه       1011پور، جیواد. )  م، هادی. قدیمعینی، آرشض همد .11

 .۹1-01، صص 1، شماره انداز حسابداری و مدیریت چشمهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران،  شرکت

سیازی   میدل ، "انکیداری تأثیر سرمایه فکری بر عملکیرد در صینعت ب  "(. 191۹محمودزاده، محمود و عفتی، فرشید. ) .12
 .۹1-۹1، صص 1، شماره مالی ریسک و مهندسی

(. بررسی تاثیر سرمایه فکیری بیر هزینیه سیرمایه و ارزش     191۳پور، مهدیض امیری، صفیه و احسانیان، ساجده. ) نبی .19

 .1۹-01، صص ۳، شماره های معاصر در علوم و تحقیقات پژوهشها،  بازار شرکت

 مالی عملکرد و سرمایه فکری بین رابطه (. بررسی1919تبار. ) یحیی فاطمه و قاجانیآ حسنعلی محمود، فرزادهیحیی .10

 .111-1۳1، صص 9۹، شماره مالی تحقیقات نشریه تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت
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