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Abstract 

This study is intended to investigate the effect of knowledge-based strategies on 

value creation and sustainability through a comparative approach between 

traditional and non-traditional industries. The previous researches have 

demonstrated that, right now, the source of economic value is not limited to the 

production of superior products; rather, possessing intellectual capital is regarded as 

an advantage. Intellectual capital can be introduced as knowledge, experience, 

organizational technology, customer relations and professional skills, which create a 

competitive advantage of the company in the capital market and can affect the 

values of the company. The required data of this study were collected by employing 

a statistical sample of 78 companies from those which were listed on Tehran Stock 

Exchange in 1391 to 1395. For the testing of research hypotheses, the comparison 

test of the average of the two communities and the multivariate regression model 

with fixed effects were employed. The results indicated that there was a significant 

difference between the value added ratio of intellectual capital in traditional and 

non-traditional industries. The results also showed that there was a significant 

difference between traditional and non-traditional industries in terms of 

sustainability strategy. Other results of testing hypotheses demonstrated that the 

effect of each of the investment variables on human resource, operating profit and 

manpower productivity, there was a significant difference between traditional and 

non-traditional industries in terms of value creation efficiency. 

Keywords: value creation; intellectual capital; sustainability strategy; traditional 

industries (shareholder-oriented); non-traditional industries (beneficiary-oriented). 
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چکیده
ای صنایع محور بر ایجاد ارزش و پایداری با رویکرد مقایسه های دانشهدف تحقیق حاضر، بررسی تأثیر راهبرد

تنها تولید محصولات برتر نیست، دهد، امروزه منبع ارزش اقتصادی، سنتی و غیرسنتی است. تحقیقات گذشته نشان می
توان دانش، تجربه، فناوری سازمانی، روابط با مشتریان و بلکه وجود سرمایه فکری متمایز است. سرمایه فکری را می

تواند بر ارزش شرکت شود و میای دانست که سبب ایجاد مزیت رقابتی شرکت در بازار سرمایه میهای حرفهمهارت
های شرکت از شرکت 88های موردنیاز با استفاده از یک نمونه آماری شامل  مطالعه، داده تأثیر بگذارد. در این

وتحلیل  گردآوری شد و برای تجزیه 2311تا  2312شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی  پذیرفته
روش اثرات ثابت استفاده  های پژوهش از آزمون مقایسه میانگین دو جامعه و از مدل رگرسیون چندمتغیره با فرضیه

دار  افزوده سرمایه فکری در صنایع سنتی و غیرسنتی تفاوت معنی دهد بین ضریب ارزششده است. نتایج نشان می
داری ازنظر راهبرد پایداری  دهد بین صنایع سنتی و صنایع غیرسنتی تفاوت معنیوجود دارد. همچنین نتایج نشان می

گذاری در منابع انسانی، سود عملیاتی ا، نشان داد که تأثیر هریک از متغیرهای سرمایهه وجود دارد. دیگر نتابج فرضیه
 داری وجود دارد. وری نیروی کار، ازنظر کارایی ایجاد ارزش، بین صنایع سنتی و غیرسنتی تفاوت معنیو بهره

 راهبرد پایداری. سرمایه فکری، ،ایجاد ارزش ها: كلیدواژه

 JEL : H2, H3, M1طبقه بندی 
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 مقدمه
و ناتوانی آنها در  محور(، عدم کفایت)سهامدار یکی از مشکلات اساسی صنایع سنتی

ست. تغییر از هاهای مالی شرکتهای فکری در صورتنمودن ارزش سرمایه سنجش و ملحوظ

یکی از عوامل کلیدی  عنوان بهکه دانش کارکنان است عصر صنعتی به عصر اطلاعات، باعث شده 

 ترین منبع نوآوری برایمهم عنوان بهها و برای دستیابی و حفظ مزیت رقابتی در سطح شرکت

گرفته  ای که خلاقیت و نوآوری در تولید محصولات جدید نشئتها تبدیل شود. در دورهسازمان

جارت شود )اولی ت تواند باعث پیشتازی یک شرکت در عرصهاز سازوکارها و تفکرات افراد، می

وکار  دلیل عدم وجود قطعیت و ثبات در محیط کسب (؛ درنتیجه امروزه به2311و همکاران، 

محور  های دانشهای یکباره حاصل از فعالیت شرکتسو و ظهور مستمر نوآوری ازیک

مبنای این ر صنعت متفاوت شده است. برهای فعال د، مفهوم رقابت در میان شرکتدیگر ازسوی

های رشد راهبردطریق منظور باقیماندن و موفقیت در بازار، از ها باید بهپارادایم، شرکتتغییر 

راهبرد پایدار اقتصادی، های رقابتی خود تمرکز کنند. یک پایداری بر ایجاد نقاط قوت و قابلیت

ان نفع ذیکه به این باتوجه .کندان ایجاد مینفع ذیتنها برای سهامداران بلکه برای همه   ارزش نه

اصلی علاوه بر سهامداران، کارکنان شرکت هستند، مفهوم پایداری که در این تحقیق مورد توجه 

 نیز یک کاربرد اجتماعی است. ،قرار گرفته است

لحاظ ایجاد ارزش و برخی  ها سرمایه فکری را بهبرخی شرکت ( نشان داد که2118، 2)چیز

 3(، گاثری و پتی2198) 1محققانی از جمله: دراکر کنند.لحاظ استخراج ارزش تعریف می دیگر به

( با مطالعه درباره سرمایه فکری نشان دادند که انواع 1448) 0(، و کریستندل و بونتیس2111)

در کنار شناسایی و تعریف  ،سرمایه فکری برای ایجاد ارزش شرکت ضروری هستند. بنابراین

جدیدی است که  اًمعیار نسبت (VAIC) 1سرمایه فکری افزوده ارزشسرمایه فکری، ضریب 
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تواند مدیران را به استفاده بهینه از منابع مالی و ایجاد ارزش و پایدار اجتماعی ترغیب کند و  می

 ،رو اینازبازده مساعدت نماید. های کم ریسک و پرر انتخاب گزینهگذاران را دهمچنین سرمایه

که قادر به ایجاد درآمد و توسعه اقتصادی   لحاظ اقتصادی پایدار استزمانی ازشرکتی  راهبرد

گذاری در طریق سرمایهوکار پایدار که از راهبرد کسبیک  ،این. بنابربرای تمام سهامداران باشد

؛ زیرا استهای امروزی ترین سلاح رقابتی سازماندست آمده است، بزرگ بهدانش کارکنان 

 (.1428، 2یازولینو و همکاران)ا استان نفع ذیترین محرک برای ایجاد ارزش برای همه مهم

ناچار باید  ان از موفقیت و پایداری تجاری بهمنظور بهبود عملکرد و اطمین به امروزه صنایع

های منابع مدیریت دانش را مورد توجه قرار دهند و این امر مستلزم تقویت و توجه به ظرفیت

رقابتی ازطریق عملکرد و بهبود مستمر،  برای دستیابی به مزیت ها بتوانندانسانی است تا سازمان

های العمل سریع به تغییرات محیط تجاری و شرایط اقتصادی نشان دهند. یکی از چالش عکس

ی شرکت برای ایجاد ارزش است و دانش و سرمایه فکر ظرفیتکارگیری  هاساسی صنایع، ب

دانش خویش برای ایجاد جهت، مدیران باید وظایفی را طراحی کنند که نیروی انسانی از  ازاین

(. در ایران تحقیقات محدودی در زمینه ایجاد ارزش و 2388 )برزگر، ارزش استفاده نمایند

محور و داررابطه بین ایجاد ارزش و پایداری بین صنایع سهام ،بین یداری انجام شده است. دراینپا

ی ها راهبرد تأثیر رو، مسئله اصلی این تحقیق بررسی . ازاینمحور مغفول مانده است نفع ذی

محور است.  نفع محور و ذی رزش و پایداری بین صنایع سهامدارها بر ایجاد اشرکت محور دانش

ضریب کند: اول،  ق زیر کمک میهایی در ادبیات موجود، از طرُُتحقیق حاضر به ارائه نوآوری

سنتی و  ت یا شکست، بین صنایعتواند نقش مهمی در موفقیافزوده سرمایه فکری می ارزش

ؤثر ضریب دوم، اهمیت روزافزون هریک از اجزای م ؛سنتی در بازارهای رقابتی داشته باشدغیر

سوم،  ؛باشدافزوده در ایجاد ارزش واقعی بین صنایع سنتی و غیرسنتی می سرمایه فکری ارزش

  هیئتی گذاران و سهامداران، مدیران و اعضاتواند مورد استفاده سرمایههای پژوهش مییافته

گران مالی بازار سرمایه قرار گیرد. شده در بورس اوراق بهادار و تحلیل های پذیرفتهمدیره شرکت

1. Iazzolino & etal
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 ادبیات و پیشینه تحقیق
 هاایجاد ارزش سرمایه فکری در شركت

ن موجودی دانش یک سازمان است که در یک مقطع زمانی خاص در آ ،رمایه فکریس

 .مایه فکری است و کالاهای آن دانش و اطلاعات هستندبر سر وجود دارد. اقتصاد امروز مبتنی

های مالی و فیزیکی است که در ایجاد ارزش یک شرکت منابع نامشهود عواملی غیر از دارایی

ترین روش برای (. یکی از متداول2111، 2)بنتیس مشارکت دارند و تحت کنترل آن هستند

در این روش پالیک پیشنهاد مؤلفان را  که  گیری سرمایه فکری، روش آنته پالیک است اندازه

 شاخص سرمایه انسانی شرکت ارائه داد عنوان به "ی حقوق و دستمزدها کل هزینه "برای استفاده از

بندی سرمایه فکری را شامل سرمایه انسانی و  پالیک، در این طبقه(. 1448، 1440 ،1444 ، 1)پالیک

راهبرد ای انتقادی بر مطالعات پیشین بیان کرد، یک سرمایه ساختاری بیان کرد. پالیک در نظریه

که تنها بخشی از جامعه را  است راهبردنظر بگیرد، یک که فقط منافع سهامداران را در

ضایت تنها از دیدگاه سهامدار، نظر رگیری عملکرد ازایده اصلی اندازهکند. بخش می رضایت

رسد. همچنین ت اجتماعی به حداکثر میرساندن سود، ثروین ایده است که با حداکثراساس ابر

عملیاتی یا سایر اقدامات  تواند تنها با سودنظر اجتماعی نمی ، ایجاد ارزش از نقطهوی معتقد است

اساس گیری ایجاد ارزش تنها براندازه گیری شود. اگراندازه(EVA)  اقتصادی افزوده ارزشمانند 

توانند ازنظر اجتماعی شوند، نمیکه ظاهر می هاییراهبردعملیاتی باشد، نباید تعجب کرد که  سود

 اننفع ذیکند که ایجاد ارزش برای همه سرمایه فکری زمانی معنا پیدا می ،اینپایدار باشند. بنابر

 گیری سوداندازه  پالیک معتقد است که ،حقیقتگیری کند. درکارکنان( را اندازه)سهامداران و 

کند، اران سرمایه را تعیین میگذشده برای سرمایهدی، ارزش ایجادافزوده اقتصا عملیاتی و یا ارزش

 شود.گیری میاندازه افزوده وسیله ارزش هان بنفع ذیشده برای همه که ارزش ایجاد درحالی

ست که توسط هاهای بازده دارایییکی از روش (VAIC)افزوده  ارزشروش ضریب فکری 

یک مفهوم، زیرمجموعه  عنوان به( توسعه داده شده است. کارایی سرمایه انسانی 1444) پالیک
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کند. این روش را توصیف می ، کارایی سرمایه فکری یک شرکتافزوده ارزشضریب فکری 

بر این اصل بنا شده که ایجاد ارزش برخاسته از دو عامل اولیه، منابع سرمایه فیزیکی و منابع  مبتنی

این  افزوده ارزش. مفهوم بنیادی ضریب فکری (1448، 1440، 1444 ،)پالیک است سرمایه فکری

زمان طور هم خود از منابع مشهود و نامشهود بهها برای تولید محصولات و خدمات است که بنگاه

است که بنگاه افزوده بیشتر باشد به این معن ارزشچقدر مقدار ضریب فکری کنند. هراستفاده می

منظور  )منابع مشهود و نامشهود( به استفاده خودیت موجود در منابع موردظرفمذکور از 

 افزوده ارزششاخص  ،رو (. ازاین2310)کارنامه حقیقی،  آفرینی، بهتر استفاده کرده است ارزش

توسط شرکت  افزوده ارزش)انسانی، ساختاری( در ایجاد  سرمایه فکری، به ارزیابی هر منبع

شده در هر منبع چه مقدار ارزش جدید ایجاد  گذاریهر واحد پولی سرمایه ازای ؛ یعنی بهپردازد می

 (. 2310)رضایی و عباسی،  شده است

رویکردهای حاكم بر مدیریت سرمایه فکری

های ها و مدلنظریهها، مبنای آن پارادایمحداکثرسازی سود، این شعاری است که بر

حسابداری عنوان شده است. برمبنای این یت و گوناکونی در عرصه نظام دانش در حوزه مدیر

نظام روابط را فقط گرفت که عناصری مورد توجه و تمرکز اندیشمندان قرار می ،فرض پیش

نمود.مبنای حداکثر سازی سود تنظیم میبر

 :رویکرد در مورد سرمایه فکری وجود دارد دوکلی طور به

 محور دانشبر مکتب فکری  . رویکرد مبتنی2

 بر مکتب سرمایه اقتصادی مبتنیکرد روی .1

طرفداران مکتب نخست مانند اینکپن و زاک معتقدند اگر شرکتی از سرمایه فکری بهتری 

های ساخت. در این رویکرد زیربرخوردار باشد، مزیت رقابتی خواهد داشت وکار کسبدر محیط 

، تلاش عبارتی . بهدگیرسازمانی، توانمندی کارکنان و ارتباطات و یادگیری مورد توجه قرار می

 بخشد.ها را بهبود میراستای ارتقای دانش سازمانی در بلندمدت عملکرد شرکتدر

های فکری تأکید طریق سرمایهایه اقتصادی بر مفهوم کسب سود ازطرفداران مکتب سرم
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منظور  ه. لذا باستگیری سرمایه فکری نوعی دارایی اقتصادی قابل اندازه ،در این رویکرد .دارند

ها، مدل بر بازار سرمایه مانند مدل بازده دارائی های مبتنیهای فکری از مدلرمایهگیری ساندازه

)نوروزی چشمه علی و روشن،  کنند افزوده فکری استفاده می ارزشاقتصادی و مدل  افزوده ارزش

2311.) 

 راهبرد پایداری و ایجاد ارزش

های در گذارییعنی تمام سرمایه ؛شدندمی در حسابداری سنتی، افراد در سازمان، هزینه تلقی

شد که اطلاعات مربوط به سودوزیان در هزینه ثبت و این امر باعث می عنوان بهمنابع انسانی، 

که در حسابداری منابع انسانی اگر  صحیح و دقیق نشان داده نشود. درحالی های مالیصورت

حساب  ات آتی را داشته باشد، دارایی بهخدمگذاری در منابع انسانی، امکان بالقوه ارائه سرمایه

هزینه آن دوره  عنوان بهآید که در این حالت آن قسمت از مخارج باید برای هر دوره محاسبه و می

رو، امروزه  (. ازاین2118، 2)فلم هولتز شده دارایی است شود که متناسب با عمر مفید سپری ثبت

شود و محرک اصلی نظر گرفته میعنوان پایداری در بهکردن در دانش کارکنان  گذاریسرمایه

راهبرد شرکتی (. یک 1429، 1ایازولینو و لائیس) ان استنفع ذیبرای ایجاد ارزش برای همه 

که قادر به ایجاد درآمد و توسعه اقتصادی برای تمام  زمانی ازلحاظ اقتصادی پایدار است

فقط  نفعان و نه ر اقتصادی، ارزش برای همه ذیدیگر، یک راهبرد پایدا عبارت سهامداران است. به

ها و عوامل ترین داراییمحور، مهم طور خلاصه در صنایع دانش کند. بهبرای سهامداران ایجاد می

کند و حتی به ارزش آنها تولید، نامشهود هستند که استفاده از آنها از ارزش آنها کم نمی

دانش؛ سرمایه فکری و غیره هستند، ولی در صنایع  ها نامشهود شاملافزاید. این نوع دارایی می

های مشهود و فیزیکی هستند که استفاده از آنها از ارزش آنها ترین عوامل تولید، داراییسنتی مهم

به اینکه  آلات، سرمایه پولی و غیره است. باتوجه ها شامل زمین، ماشینکاهد و این داراییمی

، کارکنان شرکت هستند، مفهوم پایداری که در این مقاله نفعان اصلی علاوه بر سهامداران ذی

(. 1448، 1440، 1444 مورد توجه قرار گرفته است، نیز یک کاربرد اجتماعی است )پالیک،

 

1. Flamholtz 

2. Iazzolino and Laise 
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های پایدار اقتصادی/ اجتماعی کنیم که دانش، منبع اصلی برای راهبردبراین، ما استدلال می علاوه

 (.1429 است )ایازولینو و لائیس،

های پایداری. راهبرد9جدول 

سهامداران

كاركنان
باختبرد

باخت ـ  برد برد ـ  برد برد

باختـ  باخت  برد ـ  باختباخت

(1429 منبع: )ایازولینو و لائیس،

برد ـ برد  راهبرد .2 
ΔHC > 0ΔSC > 0         

ΔVA > ΔHC Δ (VA/HC) > 0                نفعان ایجاد ارزش برای همه ذی

ΔHC :تغییرات درمنابع انسانی 

ΔSC :تغییرات در سود عملیاتی

 . راهبرد باخت ـ  برد1
ΔHC < 0                             ΔSC > 0

ΔVA≈ 0                     Δ (VA/HC) > 0                     ایجاد ارزش فقط برای سهامداران

 : برد ـ  برد9 راهبرد

افزوده افزایش یابد،  ارزشو اگر  ( < 4ΔHC) گذاری کنیماگر ما در منابع انسانی سرمایه 

و سود  (VA/HC) وری نیروی کارنتیجه افزایش در بهرهباشد، در ΔVA > ΔHC که شرطی به

است، که با شناسی پالیک این به این معن وجود دارد. در اصطلاح (< ΔSC 4) حاصل از کار

 ،اینکند و بنابررشد می (HCE = VA/HC)گذاری در منابع انسانی، بازده سرمایه انسانیسرمایه

افزوده  ارزشیعنی سود حاصل از کار نسبت به ) یابدافزایش می (SCE) کارایی سرمایه ساختاری

(SCE = SC/VA .)زیرا ارزش جدیدی برای  ،پایدار اجتماعی است راهبردای از این نمونه

ایازولینو و لائیس کند. ایجاد می ( < 4ΔSC) گذاران سرمایهو سرمایه (< ΔHC 4) کارکنان
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گذاری کند که محتوای دانش و مهارت (، معتقدند چنانچه یک نفر در منابع انسانی سرمایه1429)

گذاری کافی نیست و عنوان یک نتیجه از سرمایه فزوده بها ای کم داشته باشد، رشد ارزشحرفه

گذاران در این مورد، سود سرمایه. (ΔVA < ΔHC)گذاری باشد تر از سرمایه تواند کمویژه می به

که  افتددر برخی از صنایع اتفاق می . این چیزی است که(> ΔSC 4)یابد سرمایه کاهش می

کنند، بلکه در تجهیزات و ماشین آلات گذاری نمیدلیل طبیعت آنها در منابع انسانی، سرمایه به

 کنند.گذاری میسرمایه

 : باخت ـ  برد2 راهبرد

وری کار شد سود، اغلب کاهش نیروی کار، ازطریق رشد بهرهمنظور ر ها، بهدر این بخش

آید. در این موارد، دست می به آلات و ماشین گذاری در تجهیزاتسرمایهطریق آمده از دست به

با کاهش  (VA/HC) وری کارو رشد بهره (< ΔSC 4) گذاری سرمایهافزایش ارزش سرمایه

ای از آید. این نمونهدست می وسیله کاهش اشتغال به به (> ΔHC 4) گذاری در منابع انسانیسرمایه

گذاران سرمایه است. مشکل این مدل زیرا ایجاد ارزش تنها برای سرمایه ،برد استـ  باخت راهبرد

 .لحاظ پایداری اجتماعی تعیین کندتواند مشکلات را در سطح کلی ازیایجاد ارزش این است که م

 پیشینه داخلی

های داروسازی در شرکت افزوده ارزش( به بررسی ضریب فکری 2310کارنامه حقیقی )

های انسانی کارایی سرمایه ،دهدپرداخت. نتایج او نشان می2311ـ  دار تهرانعضو بورس اوراق بها

های داروسازی در دوره مورد بررسی بیشتر از کارایی سرمایه فیزیکی و مادی و ساختاری شرکت

ها و های داروسازی ایران از توان و دانش کارکنان و زیر ساختتوان گفت شرکتبوده و می

 اند.های فکری خود استفاده کارآمد و مطلوب نمودهدیگر سرمایه عبارت هایندهای کاری یا بفر

وری در میان سرمایه فکری و بهره  ( به پژوهشی در رابطه2311اولی و همکاران )

حاکی  ی پژوهشها شده در بورس اوراق بهادار تهران، پرداختند. یافته های دارویی پذیرفته شرکت

 .استوری ر بین ارزش سرمایه فکری و بهرهدا از وجود رابطه مثبت و معنی

بررسی نقش فرایندهای مدیریت دانش بر » ( به پژوهشی با عنوان2311حداد اسکویی )
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توانمندسازی کارکنان و ایجاد ارزش در سازمان مطالعه موردی: کارکنان و نمایندگان بیمه ایران 

رایندهای مدیریت دانش بر عاد فاب  پرداخت. نتایج پژوهش حاکی از ان است که« استان اردبیل

)مطالعه موردی: کارکنان و نمایندگان بیمه ایران  سازی کارکنان و ایجاد ارزش در سازمانتوانمند

 داری دارد.مثبت و معنی تأثیراستان اردبیل( 

سرمایه فکری بر  افزوده ارزش( در پژوهشی به بررسی 2319آباد و همکاران )حاجیلری قلی

ها نشان ادار پرداختند. نتایج آنشده در بورس اوراق به های پذیرفتهن در شرکتوری کارکنابهره

وری کارکنان افزوه سرمایه فکری و بهره داری بین ارزش معنیدهد که روابط متقابل و می

 ها وجود ندارد. شرکت

 پیشینه خارجی

وری در سطح ( به بررسی رابطه بین سرمایه فکری و بهره1448) 2کوجانسیوو و لانکویست

گیری  ترین مشکل در بررسی این رابطه اندازهکنند که بزرگها پرداخت. آنان بیان میشرکت

وری پیچیده است و کند که رابطه بین سرمایه فکری و بهر سرمایه فکری است. این مطالعه بیان می

ای قوی بطهممکن است از شرکتی به شرکت دیگر متفاوت باشد. همچنین بسیار احتمال دارد که را

طور تجربی مشکل است. طه بهاما اثبات این راب ،وری وجود داشته باشدمیان سرمایه فکری و بهره

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین اجزای سرمایه فکری با معیارهای سنتی 1448) 1کماتس

ری وری و ارزش بازار پرداخت. وی برای سنجش سرمایه فکعملکرد مالی، شامل سودآوری، بهره

شرکت مربوط به صنعت داروسازی را بررسی کرد.  11تعداد  از مدل پالیک استفاده کرد و

 ،های پژوهش وی حاکی از آن بود که بین اجزای سرمایه فکری و معیارهای عملکرد مالی یافته

را  تأثیری وجود ندارد، اما میان اجزای سرمایه فکری، سرمایه انسانی بیشترین دار معنیرابطه 

 کرد دارد.برعمل

وری و ارزش بازار سرمایه انسانی بر بهره تأثیرمورد ( پژوهشی در1424) 3لو و همکاران

1. Kujansivu, & Lönnqvist

2. Kamath

3. Lu, et al
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بر بیان ارزش  نمودند که سرمایه انسانی، افزون گیریاند و نتیجههای تولیدی انجام دادهشرکت

 شود. های تولیدی میهای رقابتی بین شرکتها، سبب ایجاد مزیتواقعی شرکت

( رابطه بین سرمایه انسانی و ایجاد ارزش و پاداش کارکنان را 1421) 2و تام مماسینگها

رضایت کارکنان، ارتباط مثبت  دهد که توانایی کارکنان وها نشان می. نتایج آنبررسی کردند

 .مستقیم با اهمیت فعالیت کاری داشته است

شد پایدار پرداختند. های رراهبرد( به بررسی فرایند ایجاد ارزش در 1429ایازولینو و لائیس )

دهد که: اول، در صنایع سنتی، هزینه کارکنان/ ها نشان مییل تجربی آنتحلو نتایج تجزیه

)شدت سرمایه انسانی پایین(  هاتر از سایر بخش گذاری سرمایه انسانی( کمسرمایهافزوده ) ارزش

یه انسانی بالاست و غیره( شدت سرما است و دوم، در صنایع غیرسنتی )مشاوره، تبلیغات و

 افزوده ارزشوری کار پایین و اشتغال بالاتر است. همچنین نشان دادند که استفاده از معیار  بهره

زیرا ایجاد ارزش برای همه  ،گیری کندتواند ارزش را از دیدگاه پایداری اجتماعی اندازهمی

 دهد.ویژه کارکنان را مورد توجه قرار می نفعان به ذی

ی زیر مطرح ها به پیشینه پژوهش، فرضیه توجه دستیابی به اهداف پژوهش و باظور من به

 شود: می

محور( در مقایسه با )سهامدار سرمایه فکری در صنایع سنتی افزوده ارزش: ضریب 2فرضیه 

 ی دارد.دار معنیمحور( تفاوت  نفع ذی) غیرسنتی

 به صنایع غیرسنتی محور( نسبت)سهامدار پایداری در صنایع سنتی راهبرد: 1فرضیه 

 دارد. دار معنیمحور( تفاوت  نفع ذی)

)سرمایه گذاری در منابع انسانی( و ایجاد ارزش در  : رابطه بین معیار هزینه کارکنان3فرضیه 

 دارد. دار معنیصنایع سنتی نسبت به صنایع غیرسنتی تفاوت 

در صنایع سنتی نسبت به صنایع  معیار سود عملیاتی و ایجاد ارزش : رابطه بین0فرضیه 

 ی دارد.دار معنیغیرسنتی تفاوت 

 

1. Massingham and Tam 
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وری نیروی کار و ایجاد ارزش در صنایع سنتی نسبت به صنایع : رابطه بین معیار بهره1فرضیه 

دارد. دار معنیغیرسنتی تفاوت 

 شناسی پژوهش روش
 طریقهای کمی پژوهش نیز ازهای کاربردی است. دادهپژوهش حاضر از نوع پژوهش

پرداز و سایر افزار تدبیر ای بورس اوراق بهادار تهران، نرمههای مالی شرکتمراجعه به صورت

پژوهش از میان  های اطلاعاتی سازمان بورس اوراق بهادار تهران گردآوری شده است. نمونهبانک

شرکت  88نمودن شرایط ذیل  با لحاظ 2311تا  2312ساله  شده طی دوره پنج های پذیرفتهشرکت

هایی خواهد بود که واجد شرایط سالـ  ترتیب، نمونه تحقیق شامل کلیه شرکت شد. بدینانتخاب 

ذیل باشند:

 شده در بورس اوراق بهادار تهران باشند، های پذیرفتهعضو شرکت 2312ز سال ا. 2

الی نباشند؛گری مگذاری و واسطههای سرمایههای تحت بررسی جزء شرکتشرکت. 1

تغییر سال مالی یا فعالیت نداده باشد؛ ،شرکت در طی دوره تحقیق. 3

اطلاعات لازم برای آنها در دسترس باشد. . 0

های اول و دوم از آزمون مقایسه میانگین دو جامعه و برای در این تحقیق برای آزمون فرضیه 

استفاده شده است. آزمون  3 م از مدلو فرضیه پنج 1 و فرضیه چهارم از مدل 2 سوم از مدل فرضیه

های گرفته و فرضیه ها انجامکارگیری مدل اثرات ثابت در مقابل تلفیق کل داده چاو برای تعیین به

 بر H1 بر پایه عدم وجود اثرات فردی و گروهی است و فرض H0فرض صورت زیر است.  آن به

رد استفاده در این تحقیق روش پایه وجود اثرات فردی و گروهی قرار دارد. روش آماری مو

 Stataو  Spssو  Eviews افزارهای ها از نرموتحلیل داده و برای تجزیه  باشدهای پانل می داده

بهره گرفته شده است.

.  2مدل 

.1مدل 

.3مدل 
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 متغیرهای تحقیق

 گیری نماد و شیوه اندازه نام متغیر نوع متغیر
 VAIC=HCE+SCE+ WP افزوده فکری ضریب ارزش متغیر وابسته

 متغیر مستقل
 کارایی سرمایه انسانی

 سرمایه ساختاری(سودعملیاتی)کارایی کارایی
 وری نیروی کاربهره

HCE=HC/VA 
SCE= SC/VA 
WP= VA/HC 

 متغیر کنترلی
 هالگاریتم دارایی
 عمر شرکت

 اندازه شرکت

Assets Log 
AGE 
Size 

 

 های پژوهشیافته
 2، برای تعیین مانایی متغیرهای پژوهش از آزمون لوین، لین و چوها قبل از آزمون فرضیه

استفاده شده است. نتایج قبل از آزمون بیانگر این موضوع است که متغیرهای مستقل، وابسته 

برای آزمون مذکور   P-Valueکه مقداراند؛ چراپژوهش در سطح مانا بودهپژوهش در طی دوره 

ست که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و % بوده است. مانایی بدین معنا1 زتر اکم

 های مختلف ثابت بوده است.انس متغیرها بین سالکوواری
 

 های سنتی و غیرسنتی. نتایج آزمون مانایی متغیرهای تحقیق در شركت2 جدول

 متغیرهای پژوهش علامت اختصاری
سطح  tآماره 

 داری معنی
 نتیجه

 غیر سنتی سنتی

VAIC مانا است 444/4 -334/30 -382/28 افزوده سرمایه فکری 

HCE مانا است 444/4 -003/33 -381/21 هزینه کارکنان 

SCE مانا است 444/4 -038/33 -891/23 سود عملیاتی 

WP مانا است 444/4 -202/31 -249/33 وری نیروی کاربهره 

Size مانا است 444/4 -892/21 -821/93 اندازه شرکت 

Age مانا است 444/4 -814/88 -109/238 عمر شرکت 

 های تحقیقمنبع: یافته

 

1. Levin, Lin & Chu 
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. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در صنایع سنتی و غیر سنتی3 جدول

متغیرها
ترین كم بیشترین انحراف معیار میانه میانگین

غیر سنتی سنتی غیر سنتی سنتی غیر سنتی سنتی غیر سنتی سنتی غیر سنتی سنتی

281/4814/2184/1114/4904/4 324/2201/4 324/2184/2 344/2افزده ارزش

-814/4 -924/1 804/4 814/8 284/4 900/4 214/4 031/4 918/4 148/4 هزینه کارکنان

294/4-814/9 814/2 924/3 283/4 909/4 824/4 191/4 892/4 081/4 سود عملیاتی

-184/2 -/.384 394/19 814/38 980/1 111/0 124/1 181/1 398/8 018/3 وری کارکنانبهره

314/8114/8414/1814/0/.182 /.983 181/9 111/9 048/9 098/9 شرکتاندازه 

211/0222/0191/1218/1/.094 /.311 989/3 119/3 114/3 138/3 عمر شرکت

 آزمون فرضیه اول و دوم

محور( در مقایسه با  مایه فکری در صنایع سنتی)سهامدارسر افزوده ارزشضریب "فرضیه اول: 

 ."دارد دار معنیمحور( تفاوت  نفع ذی) غیرسنتی

 )سهامدارمحور( نسبت به صنایع غیرسنتی پایداری در صنایع سنتی راهبرد"فرضیه دوم:

 ."دارد دار معنیمحور( تفاوت  نفع ذی)

با استفاده  (T-Test) های اول و دوم از آزمون مقایسه میانگین دو جامعهبرای آزمون فرضیه

شده است. برای انجام آزمون مقایسه میانگین دو جامعه ابتدا باید بررسی  استفاده SPSSافزار  از نرم

برای انجام آزمون برابری واریانس،  ؟شود که آیا واریانس دو جامعه با یکدیگر برابر است یا خیر

مورد استفاده قرار گرفته است. در این آزمون فرضیه صفر، تساوی واریانس  آزمون لوین

بودن یا نبودن در آزمون لوین اهمیتی ندارد و اگر دو نمونه  هنجار/ نرمالف است. بهای مختل گروه

باشد. در فیشر می Fتوان از این آزمون استفاده نمود. آماره آزمون لوین یکسان نباشند، نیز می

نتایج آزمون لوین برای آزمون برابری وایانس ارائه شده است. 0جدول 

. نتایج آزمون لوین4 جدول

داری سطح معنیFاوت میانگینآزمون تف

2281/4981/4فرضیه 

444/4 818/28 1فرضیه  

های تحقیقمنبع: یافته     
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 داری مربوط به آزمون لوین برای فرضیه اول ، ازآنجاکه سطح معنی0 به نتایج جدول  باتوجه

میانگین با شود و آزمون تساوی باشد، فرض برابری واریانس جامعه تأیید میمی 41/4بیش از 

 2مربوط به فرضیه  t مقدار آماره ،1پذیرد. براساس نتایج جدول فرض برابری واریانس انجام می

 افزوده ارزشبین ضریب دار است. درنتیجه،  % معنی11 باشد و در سطح اطمینانمی 909/8برابر با 

جود، فرضیه اول و بااین .ی وجود دارددار معنیسرمایه فکری در صنایع سنتی و غیرسنتی تفاوت 

به حد بالا و پایین آزمون تفاوت  شود. همچنین باتوجه% تأیید می11پژوهش با سطح اطمینان 

صنایع در سرمایه فکری  افزوده ارزشضریب اختلاف میانگین توان نتیجه گرفت که میانگین می

 تر است. غیرسنتی کمدر مقایسه با سنتی 

برای فرضیه دوم اری مربوط به آزمون لوین د شود که سطح معنیمشاهده می 0 در جدول

شود و آزمون تساوی میانگین با باشد، فرض برابری واریانس جامعه تأیید نمیمی41/4تر از  کم

داری  ازآنجاکه سطح معنی ،1 پذیرد. براساس نتایج جدولفرض عدم برابری واریانس انجام می

% 11نتیجه فرضیه دوم پژوهش در سطح اطمینان باشد، در می 444/4برابر با  1فرضیه  tمربوط آماره 

پایداری تفاوت  راهبرداز نظر  ،بین صنایع سنتی و صنایع غیرسنتی شود. بنابراین،تأیید می

توان نتیجه به حد بالا و پایین آزمون تفاوت میانگین می همچنین باتوجه ی وجود دارد.دار معنی

تر  غیرسنتی کمدر مقایسه با صنایع سنتی در پایداری  راهبردضریب اختلاف میانگین گرفت که 

 است.

 های اول و دوم پژوهشهای فرضیه. نتایج آزمون5 جدول

آزمون تفاوت 

 میانگین
 tآماره 

درجه 

 آزادی

سطح 

 داری معنی

حد 

 بالا

حد 

 پایین

تفاوت 

 میانگین

انحراف 

 معیار تفاوت

 429/4 -424/4 -018/4 121/4 444/4 388 909/8 (2فرضیه )

 080/4 -21/4 280/4 384/4 444/4 118 888/1 (1فرضیه  )

 های تحقیقمنبع: یافته

 آزمون فرضیه سوم

متغیره برای فرضیه سوم در دو نمونه آماری را نشان ، نتایج آزمون رگرسیون چند9 جدول
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 صورت زیر مطرح شده است:  دهد. فرضیه سوم پژوهش بهمی

2H معیار هزینه کارکنان و ایجاد ارزش در صنایع سنتی نسبت به صنایع غیرسنتی : رابطه بین

 وجود دارد. دار معنیتفاوت 

بررسی قرار گرفته است. هزینه کارکنان و ایجاد ارزش در صنایع سنتی رابطه  2 در مدل

سیون داری کل رگر معنی دهندهداری، نشانو سطح معنی F، مقدار آماره 9به نتایج جدول  باتوجه

 دهد که حدودباشد و ضریب تعیین مدل نشان می% می11شده در سطح اطمینان بیش از  برازش

شود.  دار توضیح داده می % از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی معنی80

 است 918/0 مربوط به آن معادلt و مقدار آماره418/4برابر هزینه کارکنان ضریب متغیر مستقل 

ایجاد ارزش در بر هزینه کارکنان متغیر  11/4 داری، در سطح اطمینان به سطح معنی که باتوجه

 دارد. صنایع سنتی اثر مثبت 

مورد بررسی قرار گرفته هزینه کارکنان و ایجاد ارزش در صنایع غیرسنتی رابطه  2 در مدل

داری کل  معنی دهندهنشانداری، و سطح معنی F، مقدار آماره 9به نتایج جدول  است. باتوجه

دهد که % است و ضریب تعیین مدل نشان می11شده در سطح اطمینان بیش از  رگرسیون برازش

دار توضیح داده  % از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی معنی10حدود 

باشد. یدار م % مثبت و معنی11شود. مقدار ضریب هزینه کارکنان در سطح اطمینان  می

یید قرار أنظر ایجاد ارزش در صنایع غیرسنتی مورد تهزینه کارکنان ازترتیب، رابطه مثبت  بدین

نظر ایجاد ارزش در صنایع سنتی و غیرسنتی داری ضرایب هزینه کارکنان از معنیگرفت. با 

آمده  دست هبه ضرایب ب سنتی نسبت غیرسنتی این رابطه باتوجه هایتوان بیان کرد در شرکت می

تر است. کم
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 . نتایج آزمون فرضیه سوم6 جدول

                             

 عنوان متغیر
علامت 

 اختصاری

 محور( نفع صنایع غیرسنتی )ذی صنایع سنتی )سهامدارمحور(

 t    P-Valueضرایب       آماره  t   P-Valueضرایب    آماره 

 444/4        841/3         133/4 444/4   918/0      418/4     هزینه کارکنان

 444/4        011/1         001/4 448/4   1/ 833     218/4      اندازه شرکت

 444/4        118/0         023/4 441/4    218/3      034/4     عمر شرکت

 444/4        399/1         882/1 444/4    118/1     833/3    از مبدأعرض

 214 144 تعداد مشاهدات

(1)AR 220/4 204/4 2مرتبه  خودهمبستگی 

R
 10/4 80/4 ضریب تعیین 2

 12/4 88/4 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 19/23 008/01آماره 

 444/4 444/4 سطح معنی داری

 های تحقیقمنبع: یافته 
 

ها در دو گروه شده مدل در ضرایب تعیین تعدیلداربودن اختلاف  برای بررسی معنی

کرامر برای مدل  Zاستفاده شده است. نتایج آماره  Stataافزار  از نرم کرامرZ  موردنظر از آزمون

 ارائه شده است. 8در جدول 
 

 كرامر فرضیه سومZ  نتایج مربوط به آزمون .7جدول

 احتمال كرامر Z آماره ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین گروه

   88/4 80/4 صنایع سنتی

 444/4 28/8 12/4 10/4 صنایع غیر سنتی

 های تحقیقمنبع: یافته
 

کرامر صفر است، بنابراین، تفاوت بین ضرایب تعیین دو  Zازآنجاکه احتمال متناظر با آماره 

شده، در گروه صنایع  تربودن ضریب تعیین تعدیلدار است. بزرگ % معنی11 مدل در سطح اطمینان
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دهنده این موضوع است که متغیر هزینه کارکنان ازنظر ایجاد ارزش در این گروه، غیرسنتی نشان

دارتر است و پایداری بیشتری دارد. نسبت به صنایع سنتی، معنی

 آزمون فرضیه چهارم

دهد. فرضیه ه آماری نشان میمتغیره را در دو نموننتایج آزمون رگرسیون چند 8 جدول

 صورت زیر مطرح شده است:  چهارم پژوهش به

2H : عملیاتی و ایجاد ارزش در صنایع سنتی نسبت به صنایع غیرسنتی  معیار سودرابطه بین

  وجود دارد. دار معنیتفاوت 

 بررسی قرار گرفته است.معیار سود عملیاتی و ایجاد ارزش در صنایع سنتی ، رابطه 1 در مدل

داری کل رگرسیون  معنی دهندهداری، نشانو سطح معنی  Fمقدار آماره 8به نتایج جدول  باتوجه

% 83 دهد که حدود% است و ضریب تعیین مدل نشان می11 شده در سطح اطمینان بیش از برازش

شود. ضریب  دار توضیح داده می از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی معنی

است که  814/0 مربوط به آن معادل tو مقدار آماره  941/4 برابرمعیار سود عملیاتی تغیر مستقل م

ایجاد ارزش در بر هزینه کارکنان متغیر  11/4 (، در سطح اطمینان44/4داری ) به سطح معنی باتوجه

دارد. صنایع سنتی اثر مثبت 

بررسی قرار گرفته معیار سود عملیاتی و ایجاد ارزش در صنایع غیرسنتی ، رابطه 1 در مدل

داری کل  معنی دهندهداری، نشانو سطح معنی Fمقدار آماره  8به نتایج جدول  است. باتوجه

دهد که % است و ضریب تعیین مدل نشان می11شده در سطح اطمینان بیش از  رگرسیون برازش

دار توضیح داده  ابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی معنی% از تغییرات متغیر و10 حدود

ترتیب،  باشد. بدیندار می % معنی11در سطح اطمینان معیار سود عملیاتی شود. مقدار ضریب  می

یید قرار گرفت. أنظر ایجاد ارزش در صنایع غیرسنتی مورد تسود عملیاتی ازرابطه مثبت 
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 . نتایج آزمون فرضیه چهارم8 جدول

                             

 عنوان متغیر
علامت 

 اختصاری

 محور( نفع صنایع غیرسنتی )ذی محور( صنایع سنتی )سهامدار

 t    P-Valueضرایب    آماره  t   P-Valueضرایب   آماره 

 SCE 941/4       814/0   444/4 384/4        291/9      444/4 سود عملیاتی

 444/4    481/22        013/4 442/4  332/3       288/4      اندازه شرکت

 444/4      090/1        108/4 424/4  118/1       301/4     عمر شرکت

 444/4      032/8        119/1 444/4   401/8       840/3    از مبدأعرض

 214 144 تعداد مشاهدات

(1)AR  233/4 210/4 2)خودهمبستگی مرتبه 

R
 10/4 83/4 ضریب تعیین 2

 11/4 88/4 شده ضریب تعیین تعدیل

 F 831/23 142/03آماره 

 444/4 444/4 داری سطح معنی

 های تحقیقمنبع: یافته
 

ها در دو گروه شده مدل داربودن اختلاف در ضرایب تعیین تعدیل برای بررسی معنی

( 1کرامر برای مدل در جدول)   Zکرامر استفاده شده است. نتایج آماره Z موردنظر از آزمون

 ارائه شده است.
 

 كرامر فرضیه چهارم  Z. نتایج مربوط به آزمون1 جدول

 احتمال كرامر Zآماره  ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین گروه

   88/4 83/4 صنایع سنتی

 444/4 89/8 11/4 10/4 صنایع غیر سنتی

 های تحقیقمنبع: یافته
 

باشد، بنابراین، تفاوت بین ضرایب تعیین کرامر صفر می  Zازآنجاکه احتمال متناظر با آماره 

شده، در گروه  تربودن ضریب تعیین تعدیلدار است. بزرگ % معنی11 دو مدل در سطح اطمینان
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)کارایی سرمایه ساختاری( دهنده این موضوع است که متغیر سود عملیاتی صنایع غیرسنتی نشان

ازنظر ایجاد ارزش در این گروه، نسبت به صنایع سنتی پایداری بیشتری دارد.

 آزمون فرضیه پنجم

دهد. فرضیه متغیره را در دو نمونه آماری نشان می، نتایج آزمون رگرسیون چند24 جدول

 صورت زیر مطرح شده است:  پنجم پژوهش به

2H :وری نیروی کار و ایجاد ارزش در صنایع سنتی نسبت به صنایع رابطه بین معیار بهره

 وجود دارد. دار معنیغیرسنتی تفاوت 

بررسی قرار وری نیروی کار و ایجاد ارزش در صنایع سنتی معیار بهره، رابطه 3 در مدل

داری  معنی دهندهداری، نشانو سطح معنی F، مقدار آماره24 به نتایج جدول گرفته است. باتوجه

دهد % است و ضریب تعیین مدل نشان می11 کل رگرسیون برازش شده در سطح اطمینان بیش از

دار توضیح داده  % از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی معنی14 که حدود

مربوط به آن  t و مقدار آماره 411/4برابر وری نیروی کار معیار بهرهشود. ضریب متغیر مستقل  می

معیار متغیر  11/4(، در سطح اطمینان 44/4داری ) به سطح معنی است که باتوجه 119/8 عادلم

دارد. ایجاد ارزش در صنایع سنتی اثر مثبت بر وری نیروی کار  بهره

مورد وری نیروی کار ازنظر ایجاد ارزش در صنایع غیرسنتی معیار بهرهرابطه  3 در مدل

 دهنده داری، نشانو سطح معنی F، مقدار آماره 24به نتایج جدول  بررسی قرار گرفته است. باتوجه

% است و ضریب تعیین مدل نشان 11داری کل رگرسیون برازش شده در سطح اطمینان بیش معنی

ضیح دار تو % از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی معنی11دهد که حدودمی

باشد. دار می % معنی11در سطح اطمینان  کاروری نیرویمعیار بهرهشود. مقدار ضریب داده می

یید أنظر ایجاد ارزش در صنایع غیرسنتی مورد توری نیروی کار ازبهرهترتیب، رابطه مثبت  بدین

یین دو ارائه شده است. تفاوت بین ضرایب تع 22کرامر نیز در جدول  Zنتایج آماره قرار گرفت. 

شده، درگروه صنایع  تربودن ضریب تعیین تعدیلدار است. بزرگ % معنی11 مدل در سطح اطمینان

وری نیروی کار در این گروه نسبت به صنایع دهنده این موضوع است که متغیر بهرهغیرسنتی نشان
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 داری بیشتری دارد. سنتی ازنظر ایجاد ارزش و پایداری بیشتر و معنی
 

 آزمون فرضیه پنجم . نتایج91 جدول

                            

 عنوان متغیر
علامت 

 اختصاری

 محور( نفع )ذی صنایع غیرسنتی صنایع سنتی )سهامدارمحور(

 t   P-Valueضرایب  آماره  t   P-Valueضرایب   آماره 

 WP 411/4     119/8       444/4 448/4     381/8     444/4 وری نیروی کاربهره

 444/4    112/8      088/4 444/4       941/24   189/4      اندازه شرکت

 444/4    038/1      984/4 444/4         119/1    290/4     عمر شرکت

 444/4    110/9      410/1 241/4         921/2   021/1    از مبدأعرض 

 214 144  تعداد مشاهدات

(1)AR 281/4 443/4 خود همبستگی مرتبه اول 

R2 )11/4 14/4 )ضریب تعیین 

 10/4 89/4 شده ضریب تعیین تعدیل

 F 914/10 241/94آماره 

 444/4 444/4 داریسطح معنی

 های تحقیقمنبع: یافته

 كرامر فرضیه پنجمZ . نتایج مربوط به آزمون 99جدول

 احتمال كرامر zآماره تعدیل شدهضریب تعیین  ضریب تعیین گروه

 89/4 14/4 صنایع سنتی
42/1 444/4 

 10/4 11/4 صنایع غیرسنتی

 های تحقیقمنبع: یافته

 

 گیری و پیشنهادنتیجه
سرمایه فکری در  افزوده ارزشدهد، بین ضریب نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول نشان می

وجود  و به این مفهوم است  ی وجود دارددار معنیتفاوت  ،محور نفع ذیمحور و  سهامدارصنایع 

گذاری در منابع جمله سرمایههای نامشهود ازده کارایی داراییدهناین رابطه بین این صنایع، نشان
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نتایج حاصل از فرضیه دوم نشان  انسانی، برای ارزیابی ایجاد ارزش و عملکرد سازمانی است.

نظر محور از نفع ذیمحور در مقایسه با صنایع سرمایه انسانی در صنایع سهامدار دهد، کارایی می

جب ثبات و پایداری بیشتری است. همچنین مو هدهندتر و نشان انحراف معیار دارای پراکندگی کم

منظر تواند ازشود که این موضوع میمیویژه نیروی کار ماهر  استفاده کم از نیروی کار و به

بر  بنابراین، تأیید این فرضیه تحقیق مبتنیاقتصادی کلی.  نظاماما نه برای  ،ع باشدشرکت به نف

وتحلیل این فرضیه با پژوهش  راستایی بین نتایج حاصل از تجزیه معنای هم ادبیات نظری پژوهش به

وتحلیل  آمده از تجزیه دست ( است. در ارتباط با فرضیه سوم، نتیجه به1429) ایازولینو و لائیس

یابد، این امر گذاری در منابع انسانی در صنایع غیرسنتی افزایش میماری نشان داد، میزان سرمایهآ

کارکنان و  نفعان )سرمایه گذاران، شود، زیرا ارزش جدیدی برای همه ذیباعث ایجاد ارزش می

نامه حقیقی ( و کار1429) ایازولینو و لائیس هایمزبور با پژوهشکند. نتیجه سهامداران( ایجاد می

که سطح پایین دهد آمده نشان می دست ( همخوانی دارد. در بررسی فرضیه چهارم، نتایج به2310)

سرمایه  افزوده ارزشلحاظ تواند مشکلات را ازسطح کلی، می ماهر، دراً بسیارمخصوص ،استخدام

)صنایع  محوررکه سهامدا فکری و متعاقباً سود عملیاتی و همچنین پایداری اجتماعی برای صنایعی

( 1429ایازولینو و لائیس ) (،1448کماتس ) هاینتیجه مزبور با پژوهشهستند، ایجاد کند.  سنتی(

وری نیروی کار دهد، متغیر بهرهآمده نشان می دست تطابق دارد. در بررسی فرضیه پنجم، نتایج به

تأیید  ری بیشتری دارد.دا در این گروه نسبت به صنایع سنتی ازنظر ایجاد ارزش، پایداری و معنی

معنای تأیید مدل تحلیلی ارائه شده است. در این مدل اشاره شده که سرمایه فکری که  این فرضیه به

تواند برای ایجاد های فکری، تجربه و رقابت است، میای از دانش، اطلاعات، داراییمجموعه

های آن را برای نی و تواناییطریق تمامی کارکنان، دانش سازما کار گرفته شود و ازاین ثروت به

افزوده درنظر گرفته و باعث منافع رقابتی مستمر در سازمان شود و عاملی درجهت  ایجاد ارزش

تضاد  (2319) آباد و همکاران حاجیلری قلی وری دانش گردد. نتیجه مزبور با پژوهشرشد بهره

بورس و اوراق بهادار تهران یکی از  شده در پایگاه اینترنتی سازمان بندی فقدان اطلاعات طبقه دارد.

های ی اطلاعات، از گزارشآور منظور برای جمع همین های انجام پژوهش است، بهمحدودیت
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ها استفاده شد که به این علت وقت زیادی صرف گردآوری تک شرکت شده تک حسابرسی

سرمایه فکری و میان  نظریبرقراری ارتباط  ،های پژوهشگریکی دیگر از محدودیت د.شاطلاعات 

روی آنها صورت زیرا تاکنون مطالعات کمی  ؛برانگیز است وری کاری بسیار مشکل و چالشبهره

وری وجود ساده میان سرمایه فکری و بهره طور کامل شناخته نشده است. اما یک رابطه گرفته و به

به مفهوم و  لذا کسب این نتایج باتوجه ،شود(وری میسرمایه فکری موجب ارتقای بهره) دارد

محور امروز که با سرعت به سمت یکپارچگی و  کارکرد سرمایه انسانی در اقتصاد دانش

به نتایج حاصله به  شدن در حرکت است، دور از انتظار نیست. بنابراین، باتوجه جهانی

 شود:گذاران پیشنهاد می سرمایه

بر  های لازم، علاوهبینی منظور پیش و به گذاری درجهت اتخاذ تصمیمات سرمایه .2

افزوده  های مالی اساسی با دقت نظر بیشتری به ارزیابی وضعیت ارزشنمودن از صورت استفاده

گذاری در منابع انسانی و کارایی سرمایه  سرمایه فکری و سنجش اجزای آن شامل سرمایه

 های موردنظر بپردازند. نها و سازماوری نیروی کار در شرکتساختاری و همچنین بهره

های پژوهش با مشاهدات بیشتر، با افزایش دوره تحقیق و یا تعداد . بررسی فرضیه1

های پژوهش با تعداد بیشتر توان به تعداد مشاهدات افزود. بررسی فرضیههای نمونه می شرکت

 دهد. تواند نتایج معتبرتری دراختیار قرارمشاهدات می
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 منابع
(، رابطه بین سرمایه فکری و بهره وری در 5931زاده، حسن و سعیدی، مجتبی ) اولی، محمدرضا؛ حاجی

 .35ـ  39: 95 ، ش8 ، سالهای حسابداری مالی و حسابرسیپژوهشهای دارویی،  شرکت

 افزوده سرمایه فکری بر بررسی ارزش(، 593۱آباد، زهرا؛ حسینی، سیدمهدی و چمنی، مرجان ) حاجیلری قلی

، اولین همایش حسابداری، شده در بورس اوراق بهادار تهران های پذیرفته بهروری کارکنان در شرکت

 مدیریت و اقتصاد با رویکرد پویایی اقتصاد ملی، ملایر، دانشگاه آزاد اسلامی واحد ملایر.

و ایجاد  های مدیریت دانش بر توانمند سازی کارکنان بررسی نقش فرایند(، 5931حداد اسکویی، مهدی )

، کنفرانس جامع علوم ارزش در سازمان مطالعه موردی: کارکنان و نمایندگان بیمه ایران استان اردبیل

 مدیریت و حسابداری.

افزوده  (، ارزیابی تأثیر سرمایه فکری در ایجاد ارزش5988رضایی، فرزین؛ همتی، حسن و زمانی عموقین، رامین )

 .35ـ  13: 5 ، شوکار و کسب پژوهشنامه اقتصاد)اقتصادی و بازار(، 

های داروسازی عضو بورس اوراق افزوده در شرکت ضریب فکری ارزش(، 5931کارنامه حقیقی، حسن، )

 .1 ، ش6۱ ، سال(2931بهادار تهران )

، گیری سرمایه فکری مفهوم، مدل و الگوهای اندازه (،5931)سیدعلیقلی  ،الهام و روشن ،نوروزی چشمه علی

.ی مدیریت و حسابداری، جیرفت، همایش گسترانسومین همایش مل
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