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 14/1/1335تبريخ پذيرش:            13/11/1333تبريخ دريبفت: 

 چکیده

ده ضهره وری شرکت هبی پذيرفته ش ضررابضت  پبيدار  و دارای مزيتفکری ضه عنوان يك داراي  ضب اهمیت  تبثیر سرمبيهاين پژوهش  رد

س  ارار گرفته است. ضرای سنجش سرمبيه فکری شرکت هب دو ضعد کبراي )ضريب ارزش افزوده ردر ضورس اوراق ضهبدار تهران مورد ضر

 1311مرضوط ضه سبل هبی   مبل  ارار گرفته است. اطلاعبت ضررس فکری و اجزای آن( و ارزش)ارزش نبمشهود محبسبه شده( مورد 

 نل ديتب موردآزمون ارار گرفته اند.شرکت هبی مذکور جمع آوری و فرضیه هبی آزمون  ضب استفبده از  روش رگرسیون پب 1331ال 

 و مده  نشبن م  دهد که ضريب ارزش افزوده فکری و اجزای آن ) کبرآي  سرمبيه انسبن ، کبرآي  سرمبيه سبختبریآنتبيج ضه دست 

. همچنین ارزش نبمشهود محبسبه دتبثیر مثبت و معن  داری دار شرکتهبی مذکور  ضهره وری  ره شده( ضکبر گرفته کبرآي  سرمبيه ض

. در ضررس  تأثیر همزمبن ارزش داردهبی مذکور  ضهره وری شرکتداری ضر شده فقط در مدل هبی ضب اثر ثبضت تبثیر مثبت و معن  

که کبرآي   استنبمشهود محبسبه شده و اجزای ضريب ارزش افزوده فکری ضر ضهره وری نیز نتبيج آزمون هبی آمبری حبک  از اين 

 است. هب اين شرکتکبر گرفته شده تنهب عبمل تأثیرگذار ضر ضهره وری ه سرمبيه ض

 .فزوده فکری،  ارزش نبمشهود محبسبه شده،  ضهره وریسرمبيه فکری، ضريب ارزش ا: های کلیدیواژه

 

 

 

 مقدمه

 ضنگبه ااتصبدی رسبلت مديريت و هدف اصل  مديران هر 

 .ضباستموجود آن استفبده موثر و ضهینه از منبضع و امکبنبت 

توجه ضه محدوديت منبضع امروزه افزايش ضهره روی ضه عنوان 

 موثرترين روش دستیبض  ضه رشد ااتصبدی مطرح شده است.

ت که تلاش ضرای افزايش ضهره وری جدی ترين مببرزه ای اس

بی  ضنگبهه جهبن در آستبنه ارن ضیست و يکم ضب آن روضروست.

ااتصبدی در صورت  م  توانند ضه سود آوری مستمر خود 

امیدوار ضبشند که ضهبود ضهره وری را مورد توجه جدی ارار 

دهند زيرا در اين صورت در ضلند مدت ضب افزايش ضهره وری 

امروزه يبضد.هزينه هب کبهش يبفته و سوداوری افزايش م  

انسبن  در  ضهره روی ضه ويژه ضهره روی سرمبيه هبی اهمیت

ده کس پوشی سبزمبنهب و ضنگبههبی صنعت  و ااتصبدی ضر هیچ

فرآيند تولید ضسیبری از کبلاهب و  . در سبلهبی اخیر نیست

 نهبده هبی خدمبت دچبر دگرگون  و تحولات زيبدی شده است. 

ضه  یروی کبر و سرمبيه مبل سنت  تولید نظیر منبضع طبیع ، ن

نقش در مقبضل تدريج نقش پر رنگ خود را از دست داده و 

نظیر دانش، اطلاعبت ، تجرضه و ... که  تولید  عوامل نبمشهود

سرمبيه فکری  نبمیده م  شوند در روند موفقیت در مجموع 

بس ضر همین اس اند. سبزمبن هب مورد تأکید ضیشتری ارار گرفته

دهه پبيبن  ارن ضیستم را عصر توانمندسبزی سرمبيه هبی 

ضنیبن  عوامل مذکور ( 1331انسبن  نبمیده اند )حسن آضبدی،

وامل عدر ارن ضیست و يکم را تشکیل داده و سبزمبنهب موفقیت 

سرمبيه  .شمبر م  روند  ه ايجبد و تداوم مزيت رابضت  ض اصل  

ش و مهبرت هبی کبرکنبن، فکری يك سبزمبن شبمل دان

فرهنگ و ارزش هب، داراي  هبی غیر فیزيک  و زيرسبخت هبی 

پشتیببن  م   آن که از تلاش هبی کبرکنبن است سبزمبن  

 د. نکن

 ghabezy@yahoo.com   يروح الله ابضدار مکبتببت: نويسندة عهده
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در کشورمب ضه دلايل مختلف از جمله سیبست هبی نبدرست 

موضوع افزايش ااتصبدی و فقدان نگرش درست ضه ضهره وری ،

متبسفبنه  است.ورد غفلت وااع گرديده در جبمعه م ضهره وری 

شبخصهبی ضهره وری وضعیت مطلوض  را نشبن نم  دهند و تب 

است. در  رسیدن ضه نقطه مطلوب فبصله زيبدی ضبا  مبنده

سبزمبن   اصل  راضطه ضب ضهره وری نیروی انسبن  که سرمبيه

است .در کشور مب حت  در مقبيسه ضب کشورهبی حوزه جنوب 

 تبه ضسیبر پبيین ضرخوردار م  ضبشد .ضنبضر اين شرق آسیب از ر

لازم است اادامبت اسبس  و موثری در اين خصوص انجبم 

در ايران تلاش ضرای ضهبود (.1331،شود)شبه آضبی و همکبران

و ارتقبی  يهره وری از يك انتخبب فراتر رفته و عملا ضه يك 

 تبديل شده است. ضب درک اين وااعیت ضود که در مل  ضرورت

دوم توسعه ااتصبدی و اجتمبع  کشور ضه  پنج سبله  ضرنبمه

افزايش ضهره وری  موضوع  35طور مستقیم در ابلب تبصره 

 مورد توجه خبص سیبست گذاران و ضرنبمه ريزان ااتصبدی

  ضه دستگبههبی دولت .مطبضق تبصره مذکور  ارار گرفت کشور 

امر ضهبود اجبزه داده شد ضخش  از اعتببرات جبری خود را ضه 

 (.1379ضهره وری اختصبص  دهند)میبدی،

ضب عنبيت ضه موارد مطروحه و نظر ضه اهمیت ضهره وری و ضه 

در  طور خبص  ضهبود ضهره وری منبضع انسبن   در کشور، 

هره ضهبود ضفکری و تبثیر آن ضر  پژوهش حبضر اهمیت سرمبيه 

 وری شرکت هبی پذيرفته شده در ضورس اوراق ضهبدار تهران

 ارار گرفته است ضررس مورد 

 پیشینه تحقیقمبانی نظری و 

میبن عوامل مختلف تولید، عوامل انسبن  ضه عنوان در 

 موثرترين و مهمترين عبمل در افزايش ضهره وری مطرح است.

ضهره وری نیروی انسبن  عبمل اصل  شکل دهنده ضهره وری 

 کل عوامل تولید در سبزمبن ضه شمبر م  رود ضه طوری که

ضسیبری از محققبن و صبحب نظران واژه ضهره وری را ضب ضهره 

وری نیروی کبر يکسبن م  دانند.ضرای پیشرفت و رشد يك 

کشور در همه زمینه هب ضبيد از نیروی انسبن  متفکر و خلاق و 

توانمد استفبده کرد.نیروی انسبن  محور توسعه و تحول و 

سبزمبن هب ضه تمبم  راهبردهبي  است که ضرای ضقب و توسعه 

 (. درمیبن عوامل تولید انسبن1331کبر گرفته م  شوند)خبک ،

همبهنگ نوع آور ،خلاق و  ،عبمل ذی شعور تنهب ضه عنوان 

 . ضهره روی عواملکننده سبير عوامل تولید شنبخته شده است 

انسبن   ضر خلاف سبير  عوامل تولیدی حد و مرز مشخص  

تب ض  نهبيت افزايش داد. ضه ندارد ضه طوری که م  توان آن را 

نهب ت منبضع انسبن  ضرخلاف سبير منبضع سبزمبن  عببرت ديگر 

ضب تجرضه و مهبرت  که کسب  ضوده وای است که فزاينده سرمبيه

 ضر .گرددم  عملکرد ضهتر و ضیشتر سبزمبنهب ضبعث  نمبيدم 

انسبن  مبنند سبير عوامل   ، منبضعسرمبيه انسبن س تئوریسبا

طريق  از ،عوامل تولیدسبير و  ک وژيلم ضب تغییرات تکنوهمگب

گذاشته و ارزش افزوده ضر تولید تبثیر  نوع آوری خلاایت و 

  را شبمل طور کل  محققبن سرمبيه فکریه ض ايجبد م  نمبيد.

ه راضط سه عنصر سرمبيه انسبن ، سرمبيه سبختبری و سرمبيه

 .اتفبق نظر دارنددانسته و ضر آن  ای

ادوينسون و مبلون سرمبيه انسبن  را ترکیب  از دانش، مهبرت، 

تهب شرککه دانسته اند تجرضه  و ابضلیت هبی فردی کبرکنبن 

اين در  (.1333ادوينسون ومبلون،(دنشضبآن  مبلك ندنم  توان

هودسون سرمبيه انسبن  را ترکیب  از چهبر  حبل  است که 

گرش هبي  ن و  عبمل خصوصیبت ارث ، تحصیلات، تجرضه

سرمبيه  (.1333داند)هبدسون،درضبره زندگ  و کبر م  

  هب استسبختبری نیز شبمل موجودی دانش غیر انسبن  سبزمبن

که در ضرگیرنده پبيگبه  داده هب، نمودارهبی سبزمبن ، راهنمبی 

ست که ارزش آن ضرای ا فرآيندهب، استراتژی هب و هر چیزی

و  ضنتیس)سبزمبن ضیشتر از ارزش مبدی آن است 

 (.1111همکبران،

ارای ددر فعبلیتهبی کبری خود ضنتیس معتقد است اگرسبزمبن 

 نم  تواند از  سیستم هب و رويه هبی کبری ضعیف  ضبشد

 بنضی. وی استفبده را ضنمبيدحداکثر  خودفکری  هبی  سرمبيه

يك واجد سرمبيه سبختبری اوی  دارای سبزمبن هبی  داردم  

کبرکنبن خود که ضه  ضود خواهند   اوی نیز  فرهنگ حمبيت 

، ضب  زدهدست ضه کبرهبی جديد  که  م  دهد را  امکبن اين  

گر . يک  ديگیری خود را افزايش دهندو يبد دهشکست روضرو ش

از اجزای سرمبيه فکری توانبي  ضراراری ارتببط ضب محیط است 

 سضنتی)نبم ضرده م  شودراضطه ای  که از آن ضه عنوان سرمبيه 

،1331.) 

 ضری سرمبيه فکرتبثیر يبفته هبی ضرخ  محققبن که ضه ضررس  

ند نشبن م  دهد که سرمبيه فکری ه اعملکرد سبزمبن  پرداخت

شرکت م  تواند سودآوری و ضهره وری را توضیح دهد امب ابدر 

 (.1113 ،فبير و همکبران )نیست ضه توضیح ارزش گذاری ضبزار 
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کری سرمبيه ف هض ضوطعوامل مر کوجبن سیو و لانگويست  تبثیر

)کبرآي  سرمبيه فکری، ارزش سرمبيه فکری و سرمبيه گذاری 

ضهره وری)نسبت ارزش افزوده ضه تعداد  ضردر سرمبيه فکری( 

کبرکنبن( و سودآوری) ضبزده سرمبيه گذاری هب( شرکتهبی 

 نتبيج  ضررس  آنبن  . ارار داده اندضررس  مورد  فنلاندی را

رزش نبمشهود محبسبه شده، کبراي  سرمبيه نشبن داد که ا

ضهره وری همبستگ   بفکری و ضريب ارزش افزوده فکری ض

 رضتبثیر کبراي  سرمبيه فکری  ومعن  داری داشته  و مثبت

شبخص ضهره وری ضسیبر اوی است. ضمن آنکه ضین ضريب 

ضبزده سرمبيه گذاری نیز همبستگ   ارزش افزوده فکری و

کوجبن سیو و لانگويست  ) ود داردمعن  داری وجو مثبت 

،1115.) 

ضرخ  تحقیقبت تبثیر اجزای سرمبيه فکری)سرمبيه انسبن ، 

معیبرهبی سنت   ضرسرمبيه سبختبری و سرمبيه فیزيک (

عملکرد شرکت ) سودآوری، ضهره وری و ارزش گذاری ضبزار( 

. ارار داده اندضررس  را مورد هند کشور در صنعت داروي  

مهم   رتبثیسرمبيه انسبن   نشبن داد که نتبيج اين تحقیقبت 

شرکتهب در طول دوره مورد اين  ضر سودآوری و ضهره وری 

 .(  1111)کبمس،مطبلعه دارد

معیبرهبی عملکرد مبل   ضرمحقق ديگری تبثیر سرمبيه فکری 

)ضهره وری، ضبزده حقوق صبحببن سهبم، سودآوری و ارزش 

هنگ کنگ کشور هبی ضورس سهبم  گذاری ضبزار( در شرکت

 تبثیر مشخص و معن  دار در اين ضررس .ه استرا ضررس  نمود

شرکتهبی مورد  معیبرهبی عملکرد مبل  ضرسرمبيه فکری 

  (.1111اثببت نشده  است)چبن، مطبلعه 

یبرهبی مع ضريبفته هبی ضرخ  محققبن  که تبثیر سرمبيه فکری 

سبزی و نرم افزاری سنت  عملکرد مبل  در شرکت هبی دارو

مبيه سر تبثیر نشبن داد که  کشور هند  را مطبلعه کرده ضودند 

) سود آوری،  شرکتهب  شبخص هبی سنت  عملکرد ضرفکری 

ضهره وری و ارزش گذاری ضبزار( متفبوت است. سرمبيه فکری 

را توضیح دهد امب ابدر ضه آنهب م  تواند سود آوری هب شرکت 

 شرکتهبی مذکورگذاری ضبزار در توضیح ضهره وری و ارزش 

 (.1113)اوش و مبندل، نیست

کبلیسر و همکبران ضه مقبيسه کبرآي  سرمبيه فکری شرکت 

تکنولوژی اطلاعبت و ارتببطبت ضورس سهبم فعبل در حوزه هبی 

ر ضريب ارزش افزوده فکری و اجزايش تبثی پرداخته واستبنبول 

) سودآوری، ارزش گذاری ضبزار، ضهره هبشرکت اين ضر عملکرد

. ارار دادندضررس  را مورد وری و ضبزده حقوق صبحببن سهبم( 

نشبن داد که کبرآي  سرمبيه انسبن  شرکت  ی آنهبيبفته هب

از کبرآي  سرمبيه سبختبری و کبرآي   ی مورد مطبلعه هب

کبلیسر و  )نسبتبً ضیشتر است  ه آنهبسرمبيه ضه کبر  گرفته شد

 (.1111،رانهمکب

سرمبيه انسبن  و سرمبيه سبختبری ضر  تبثیرمحققبن ديگری 

نشبن  ی آنبن  ضررس  نمودند.يبفته هب را  ايجبد ارزش تجبری

ضر شبخص هبی سرمبيه انسبن  و سرمبيه سبختبری که داد 

 م که ضوسیله رشد فروش اندازه گیری تجبری ايجبد ارزش 

 یرتبثدر اين پژوهش  ، از طرف ديگرد.ندار  تبثیر مثبت شود

شبخص هبی سرمبيه انسبن  و سرمبيه  مثبت و معن  دار 

 ری آنهب تبيید نشده استضبزده داراي  هب يب ضهره و ضرسبختبری 

  (.1111، )دايز و همکبران

انجبم گرفته در خصوص سنجش سرمبيه فکری و  تحقیقبت 

ضبزده مبل  شرکتهبی سرمبيه گذاری فعبل  رضررس  تبثیر آن ض

که ضین نرخ رشد  م  دهد نشبن  تهران در ضورس اوراق ضهبدار 

سرمبيه فکری و نرخ رشد ضبزده مبل  آت  شرکتهبی سرمبيه 

 یدار  معنو گذاری در ضورس اوراق ضهبدار تهران تبثیر مثبت 

   .(1311وجود دارد)مدهوش  و اصغر نژاد امیری،

بری جتأثیر سرمبيه فکری ضر عملکرد مبل   ديگری در تحقیق

 و آينده شرکت هبی پذيرفته شده در ضورس اوراق ضهبدار تهران

ز حبک  اضه دست امده  نتبيجاست.  ارار گرفتهضررس   مورد 

اين ضود که صرف نظر از اندازه ، سبختبر ضده  و عملکرد مبل  

، ضین سرمبيه فکری و عملکرد مبل  جبری  هب  گذشته شرکت

در سطح چه در سطح کلیه شرکت هب و  چه، هبشرکت ت و آ

صنبيع تبثیر مثبت و معن  داری وجود دارد)نمبزی و 

   .(1311، اضراهیم

ن ديگری تأثیر کبرآي  عنبصر سرمبيه فکری ضر عملکرد بمحقق

زمبن   مبل  شرکت هبی ضورس اوراق ضهبدار تهران در دوره

 ی. يبفته هبرا مورد ضررس  ارار دادند 1333-1311 سبلهبی

حبک  از اين ضود که کبرآي  هر يك از عنبصر سرمبيه  آنهب 

ضر ضبزده حقوق صبحببن سهبم  یفکری تأثیر مثبت و معنبدار

از ديگر نتبيج تحقیق مذکور اين .است  شرکتهبی مذکور داشته

تأثیر کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده  و کبرآي   است  که 

بيه ب تأثیر کبرآي  سرمام  سرمبيه انسبن  ضر سود هر سهم مثبت
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أثیر ت علاوه ضر اين.ه استمنف  ضود سود شرکتهبسبختبری ضر 

کبرگرفته شده و کبراي  سرمبيه سبختبری ه کبراي  سرمبيه ض

  امب تأثیر کبراي  سرمبيه انسبن ضوده  ضر نرخ ضبزده سبلانه مثبت

 م  دهد نشبن  فوق .همچنین نتبيجه استضر آن منف  ضود

 دارند عملکرد مبل  ضیشتریسرمبيه فکری شرکت هبي  که 

 (. 1313)عببس  و گلدی صدا ،ده انددا ارايه  ضهتری

شرکت هبی پذيرفته شده در  در خصوصمطبلعه ديگری 

 ارزش نب تبثیرکه  م  دهدضورس اوراق  ضهبدار تهران نشبن 

ارزش افزوده متغیرهبي  نظیر  رمشهود محبسبه شده ض

نسبت ارزش  و هب سرمبيه گذاریااتصبدی، نرخ ضبزده نقدی 

ت مثبضبزار ضه ارزش دفتری در کلیه شرکت هبی مورد مطبلعه 

 (1313 ومعن  دار است)رضبي  و همکبران،

 

 :چکیده تحقیقبت پیشین1جدول شمبره 

 
 نتبيج ضه دست آمده نبم محقق يب محققبن

 را توضیح دهد امب ابدر ضه توضیح ارزش گذاری ضبزار نیستشرکتهب  م  تواند سودآوری و ضهره وری سرمبيه فکری  فبير و همکران

معن  داری  و ضهره وری همبستگ  مثبت بارزش نبمشهود محبسبه شده، کبراي  سرمبيه فکری و ضريب ارزش افزوده فکری ض کوجبن سیو و لانگويست

 شبخص ضهره وری ضسیبر اوی است ضرداشته و تبثیر کبراي  سرمبيه فکری 

 دارد  مهم  ضر سودآوری و ضهره وری شرکتهب تبثیرسرمبيه انسبن   کبمس

 را توضیح دهد امب ابدر ضه توضیح ضهره وری و ارزش گذاری ضبزار نیست شرکتهب سرمبيه فکری م  تواند سود آوری اوش و مبندل

، میبنر اين د امبضه خوض  سودآوری را پیش ضین  کنند میتوانند کبرآي  سرمبيه انسبن ،اهرم مبل  و اندازه شرکت متغیرهبي   نظیر  کبلیسر و همکبران

 را دارد تبثیرکبرآي  سرمبيه انسبن  ضیشترين 

 اثببت نشده است شرکتهبی مورد مطبلعه  معیبرهبی عملکرد مبل  ضرسرمبيه فکری  تبثیر مشخص و معن  دار چبن

وجود   تبثیر مثبتاست ايجبد ارزش که ضوسیله رشد فروش اندازه گیری شده  ضرشبخص هبی سرمبيه انسبن  و سرمبيه سبختبری  همکبراندايز و 

متغیرهبی واضسته مبنند ضبزده داراي  هب يب ضهره  ضرشبخص هبی سرمبيه انسبن  و سرمبيه سبختبری  تبثیر  راضطه،  از طرف ديگرد.ندار

 ست.ری تبيید نشده او

 نرخ رشد ضبزده مبل  آت  شرکتهبی سرمبيه گذاری در ضورس اوراق ضهبدار تهران  ضر یدار  معنو نرخ رشد سرمبيه فکری تبثیر مثبت  وهمکبران مدهوش 

 داشته است

در  چه، بهشرکت ت جبری و آصرف نظر از اندازه ، سبختبر ضده  و عملکرد مبل  گذشته شرکت ، ضین سرمبيه فکری و عملکرد مبل   وهمکبران نمبزی

 مثبت و معن  داری وجود دارد راضطهدر سطح صنبيع چه سطح کلیه شرکت هب و 

سرمبيه  کبرآي تبثیر امب  ضوده است .   کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده  و کبرآي  سرمبيه انسبن  ضر سود هر سهم مثبت تبثیر وهمکبران عببس 

کبرگرفته شده و کبراي  سرمبيه سبختبری ضر نرخ ضبزده سبلانه مثبت ه . تأثیر کبراي  سرمبيه ضتاسمنف   سود شرکتهبسبختبری ضر 

 .ه استتأثیر کبراي  سرمبيه انسبن  ضر آن منف  ضود امب 

ارزش افزوده ااتصبدی، نرخ ضبزده  نقدی سرمبيه گذاری هب، نسبت ارزش ضبزار ضه ارزش  رارزش نبمشهود محبسبه شده ض تبثیر وهمکبران رضبي 

 مثبت  ضوده استدفتری در کلیه شرکت هبی مورد مطبلعه 
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 تحقیق شناسی  روش

 سنجش متغیرهای مستقل

ارزش سرمبيه فکری از روش ارزش در اين تحقیق ضرای محبسبه 

کبرآي  سرمبيه فکری از  محبسبهنبمشهود محبسبه شده و ضرای 

 .  ه استروش ضريب ارزش افزوده فکری استفبده گرديد

 سنجش ارزش نامشهود محاسبه شده

فرض ضر اين است ارزش نبمشهود محبسبه شده ضرای محبسبه  

رکت د شسود اضبف  شرکت )سودی ضیشتر از میبنگین سوکه 

عببرت ه است. ض آن هب در آن صنعت(، حبصل سرمبيه فکری

ديگرفرض م  شود يك شرکت ضب ضهره ضرداری از داراي  هبی 

مشهود فقط م  تواند ضه سطح متوسط  از سود دست يبضد و 

کوجبن ) توسط سرمبيه فکری ايجبد م  شود مبزاد ضر آن سود 

ضه نبمشهود محبسبه شده  . ارزش ( 2007 ،سیو و لانگويست

 شرح زير تعیین م  شود.

متوسط سود ابل ازکسر از تقسیم  ( c) هبی مشهود ضبزده داراي  (1

متوسط داراي  هبی  ضر (aمبلیبت شرکت ضرای سه سبل آخر )

 ضه دست م  آيد.(bشرکت ضرای سه سبل آخر )آن مشهود 

c = a / b                                                   (1) راضطه 

ضرای سه سبل آخر ( ROA) صنعت   نرخ ضبزده دارايیهبی متوسط  (1

(. اگر و تنهب اگر ضبزده داراي  هبی مشهود dمحبسبه م  شود)

 < c) شرکت ضزرگتر از ضبزده داراي  هبی مشهود صنعت ضبشد

d  ضبزده اضبف  نیز ضب استفبده يبضد . ( ، اجرای اين روش ادامه م

از راضطه زير ضه دست م  آيد.  )متوسط نرخ مبلیبت ضر درآمد 

 = ضبزده اضبف  [  b  ×d )-a( × ])1  -سه سبل آخر شرکت 

روش  نيا یاجرا یضرا ضبيد در نظر داشت که  داده هبی لازم  

 .اين موضع مشبضه شود  ماستخراج شرکتهب   مبل یاز صورتهب

ضه داده هب   طرف دسترس كياز  رايدولبه است.ز ریشمش كي

 یتهبشرک یضه دست امده ضرا جينتب از طرف  نسبتبً آسبن است و

 هسيابضل مقب گريکديمختلف )حداال در درون صنعت واحد( ضب 

داده هبی صورت مبل  لزومبً ضهترين منبع  ، گريداست. از طرف 

 نیستند زيرا فقطشرکتهب اطلاعبت درضبره ارزش سرمبيه فکری 

رج  دشرکتهب  مبل   هبیضخش کوچک  از سرمبيه فکری در صورت

 (.1115)آنتولا و همکبران،م  شود. 

 فرضیه های تحقیق

رح ضه شگفته فرضیه هبی اين پژوهش  ضبتوجه ضه مطبلب پیش

  ه است.زير تدوين گرديد

یر تبث هبضهره وری شرکت ضر: ضريب ارزش افزوده فکری  1فرضیه

 مثبت  و معن  داری دارد.

ثبت تبثیر م هبضهره وری شرکت ضر: کبراي  سرمبيه فکری  2 فرضیه

 معن  داری دارد.و 

ضهره وری  ضر: کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده  3 فرضیه

 معن  داری دارد. وتبثیر مثبت  هبشرکت

 تبثیر هبضهره وری شرکت ضر: کبرآي  سرمبيه انسبن  4فرضیه 

 معن  داری دارد. وت مثب

یر تبث هبضهره وری شرکت ضر: کبرآي  سرمبيه سبختبری  5 فرضیه

 معن  داری دارد. و مثبت

 هبضهره وری شرکت ضر: ارزش نبمشهود محبسبه شده  6 فرضیه

 معن  داری دارد. وتبثیر مثبت 

  سنجش کارآیی سرمایه فکری و اجزای آن

تحلیل  ضرای سنجش عملکرد  یضريب ارزش افزوده فکری اضزار

مختلف سرمبيه فکری  اجزایکبرآي  مذکور ضريب  هبست.شرکت

نحوه  ضه عببرت ديگر اين ضريبرا مورد ضررس  ارار م  دهد. 

را مورد سنجش ضر ارزش سبزمبن  فکری سرمبيه ومیزان تبثیر 

ارزش افزوده شبخص  (.1115آنتولا وهمکبران،) ارار م  دهد

و توانبي  يك شرکت را در ايجبد ارزش  عین  موفقیت تجبری

زير ه شرح ارزش افزوده شرکت ض (.1114پبلیك،) نشبن م  دهد

 محبسبه م  شود

 درآمد حبصل از فروش کبلاهب و خدمبت = ()ارزش افزوده شرکت

 کل هزينه مواد ، اجزا و خدمبت خريداری شده  –

گرفته شده،  شبخص هبی کبرآي  ايجبد ارزش سرمبيه ضه کبر 

کبرآي  ايجبد ارزش سرمبيه انسبن  و کبرآي  ايجبد ارزش سرمبيه 

محبسبه ترازنبمه  ضب استفبده از داده هبی  سبختبری هنگبم  که

مديريت  . اين ضرايبگردندم  توانند دایق و عین  تلق   شوند 

شرکت در خلق ارزش ضرای  را ابدر م  سبزند تب کبرآي  منبضع 

 سرمبيه میزانضب هر  مشخص شود  ضه طوری که .کند ارزيبض را 

گذاری در هر منبع چه میزان ارزش جديد حبصل م  شود و هر 

دارد  موثر  نقشارزش افزوده  خلقبع چقدر در نم

 (.1114پبلیك،)

 کارآیی سرمایه انسانی

زير  يعن   راضطهضب استفبده از    1 (HCE) کبرآي  سرمبيه انسبن   

رمبيه س شود. سرمبيه انسبن  محبسبه م  رتقسیم ارزش افزوده ض

ت پرداخانسبن  است ضراضر است ضب کل هزينه حقوق و دستمزد 

 بوشرکت که در وااع  نوع  سرمبيه گذاری محسشده توسط 

کبرکنبن و سرمبيه  ،شود. ضراسبس نظر  ضرخ  پژوهشگران م 

   سرمبيه فیزيک  و مبلضب  ضبيد در سطح مشبضه  شرکتهب فکری 

 (.1114پبلیك،)ارار گیرند آنهب 
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HCE = 1VA / 1HC(                                    1) راضطه                                                          

 کارآیی سرمایه ساختاری

ضب کسر سرمبيه انسبن  از  ارزش طبق راضطه زير سرمبيه سبختبری 

 افزوده ضه دست م  آيد. 

3SC = VA – HC(3) راضطه                                         

ضه  سبختبری  نشبن م  دهد سرمبيهفوق   راضطههمبنطور که  

مبيه سر در نقطه مقبضل و ضستگ  داشتهارزش افزوده ايجبد شده 

هرچه سهم سرمبيه انسبن  در  ضه اين مفهوم که انسبن  است. 

ايجبد ارزش افزوده ضیشتر ضبشد سهم سرمبيه سبختبری کمتر 

 راضطه زيرکبرآي  سرمبيه سبختبری طبق (.1111پبلیك،)است. 

 .ضب تقسیم سرمبيه سبختبری ضر ارزش افزوده محبسبه میشودو 

4SCE = SC / VA (   4) راضطه                                    

 ق خلدر  هر دو  اينکه سرمبيه انسبن  و سبختبری  ضب توجه ضه    

نهب  ضه آکبرآي   مشبرکت دارند ضديه  است که ارزش افزوده 

 دنمحبسبه شوضه روش مشبضه  اگر روش متفبوت  محبسبه شود.

 ضه اين معن  که ضب نتیجه ای غیرمنطق  حبصل خواهد شد

 ه سبختبری سرمبيکبرآي   سرمبيه انسبن  ،کبهش کبرآي  

 در حبل  کهافزايش خواهد يبفت که اين امر غیر ممکن است. 

سرمبيه انسبن  ،کبراي  سرمبيه  کبرآي  از نظر منطق  ضب افزايش

ضرای (.1113پريويتب وگیگبنت ،) يبضدم   افزايش سبختبری هم 

 .زير استفبده م  شود از راضطه   کبراي  سرمبيه فکری محبسبه

I) کبرآي  سرمبيه فکری( CE = 6 انسبن  کبرآي  سرمبيه+  

                                  (5) راضطه کبرآي  سرمبيه سبختبری

سرمبيه ضه کبرگرفته شده ضراضر است ضب ارزش دفتری کل داراي  

شرکت منهبی داراي  هبی نبمشهود آن. سرمبيه فکری ضه تنهبي  

ي    در مورد کبرآضنبضراين ضه اطلاعبت .نم  تواند ارزش ايجبد کند

 کبرآي  سرمبيه ضه کبر . سرمبيه ضه کبر گرفته شده هم نیبز است

 (.1114پبلیك،)يدآ زير ضه دست م  راضطهاز  گرفته شده

 /ارزش افزوده    = 7CEE )کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده(. 

   سرمبيه ضه کبر رفته                                (     1راضطه)

VAI)ارزش افزوده فکریضريب  C)8  کبرآي  کل يك شرکت و

. ضه عببرت سبده تر، ضريب م  دهدتوانبي  فکری آن را نشبن 

ضب هر واحد سرمبيه گذاری  نشبن م  دهد ارزش افزوده فکری 

اين  م  شود.جديد حبصل  افزوده در هر منبع چه مقدار ارزش

 فکری  و ضريب سرمبيه  ضريب از حبصل جمع ضريب کبراي 

                                                           
1 Value added 
2 Human capital efficiency 
3 Structural capital efficiency 
4 Structural capital efficiency 

)اوش و  يدآضه دست م   سبختبری کبراي  سرمبيه

  (.1113مبندل،

  سنجش متغیر وابسته

 متغیر واضستهعنوان ه در اين پژوهش نسبت گردش داراي  هب ض

 در نظر گرفته شده  و ضب استفبده از  راضطه زير ضه دست م  آيد. 

 (1) راضطه

 ارزش دفتری کل داراي  /  درآمد = نسبت گردش داراي  هب

  سنجش متغیرهای کنترل

ه ضنسبت کل ضده  ضه ارزش دفتری کل داراي    پژوهش در اين

. هدف از اين کبر در نظر گرفته شده  استاهرم مبل  عنوان 

 .کنترل تأثیر پوشش ضده  ضر عملکرد شرکت و ايجبد ثروت است

اندازه  عنوانه نیز  ض هباز لگبريتم طبیع  ارزش دفتری کل دارايی

 ضه منظور کنترل تأثیر اندازه ضر کبرشرکت استفبده گرديد. اين 

مقیبس، ادرت  ضهصرفه جوي   نبش  ازروی ايجبد ثروت 

 شده است.انحصبری و ادرت چبنه زن  انجبم 

 جامعه و نمونه آماری 

 هکلیه شرکت هبی پذيرفته شده در ضورس اوراق ضهبدار تهران ض

سسبت اعتببری، واسطه گری هبی مبل  و ضبنك هب، مو استثنبی 

شرکت هبی سرمبيه گذاری جبمعه آمبری اين تحقیق را تشکیل 

 ه است.داد

 مدل های رگرسیونی فرضیه های تحقیق 

در اين پژوهش از مدل پبنل ديتبی دينبمیك ضرای آزمون فرضیه 

  رگرسیون معبدله هبیلذا . شده استهبی تحقیق استفبده 

در مدل هبی پبنل ديتبی  .شده استضه شرح ذيل تدوين  مرضوطه

ATOi )دينبمیك مقدار گذشته متغیر واضسته  t ضعنوان  ( 1-

غیر ارتببط  مت مدلهب م  شود تب  ضتوان اين  متغیر توضیح  وارد

 دهد.زمبن نشبن  را نیز ط  خودواضسته ضب مقدار گذشته 
+ e itLEV4+βitSIZE3+βitVAIC2+β1=βitATO 

i t                                                                                                                                  

     (3) راضطه

 it+ e itLEV4SIZEit+β3+βitICE2+β1=βitATO 

                                                                            ( 1راضطه )

 i t + eitLEV4+βitSIZE3+βitCEE2+β1=βitATO 

                                                                       ( 3راضطه )

it                                                                                   + e itLEV4+βitSIZE3+βitHCE2+β1=βitATO 

  (                                                              01رابطه )

6. Intelegence capital efficiency  

7. Capital employed efficiency  

8.Value added intellectual coefficient 
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   it+ e itLEV4+βitSIZE3+ β itSCE2+β1=β itATO 

                         (                                         00رابطه )

+ e itLEV4+βitSIZE3+β itLn CIV2+β1=β itATO 

   it( 01رابطه                                                                 ) 

(                           01رابطه )

it+ e itLEV7+βitSIZE6+βitCIV      itATO 

Ln5β it+CEE4+βitSCE3+βitHCE2+β1=β 

  شیوه آزمون فرضیه ها

از مدل پبنل ديتبی دينبمیك  فرضیه هبی تحقیق ضرای آزمون

ضه دلیل اينکه در مدل هبی پبنل ديتبی  ه است.استفبده گرديد

 لذا م  شود .دينبمیك اتورگرسیو مرتبه اول مدنظر ارار گرفته 

 ه است.از روش پبرک ضرای ضرآورد استفبده گرديد

علاوه ضر روش پبرک از روش هبی ضرآورد ضه يبد آوری است لازم 

اثرات تصبدف  و اثرات ثبضت نیز ضرای آزمون فرضیه هبی تحقیق 

. در روش ضرآورد اثرات تصبدف  از مدل ضب ه استاستفبده گرديد

اثر تصبدف  شرکت )در اين مدل فرض م  شود که شرکت هب 

و ه شرکت هبی عينمونه تصبدف  از ضورس هستند و نتبيج ضه هم

مدل ضب اثر در و استفبده شده است  ضورس تعمیم داده م  شود(

تصبدف  شرکت و زمبن )در اين مدل فرض م  شود که هم 

شرکت هب و هم زمبن هبی مورد مطبلعه نمونه تصبدف  از ضورس 

هستند و نتبيج ضه همه شرکت هبی عيو ضورس و ضه همه زمبن 

. در روش ه استستفبده شدهبی ممکن تعمیم داده م  شود( ا

هبی ضرآورد اثرات ثبضت از مدل ضب اثر ثبضت شرکت )در اين مدل 

فرض م  شود که اثر شرکت تثبیت شده و لذا نتبيج ضه تمبم  

مدل ضب اثر  شرکت هبی انتخبب شده تعمیم داده م  شود( و 

ثبضت شرکت و زمبن )در اين مدل اثر شرکت و زمبن تثبیت شده 

که شرکت هب و زمبن هبی مورد مطبلعه نمونه و فرض م  شود 

تصبدف  از جبمعه نبوده و لذا نتبيج فقط ضه همبن شرکت هب و 

. در روش ه استهمبن زمبن هب تسری پیدا م  کند(استفبده شد

هبی ضرآورد اثرات ثبضت ضرای ضررس  عدم وجود اثر تثبیت شده 

  ی ضررسو در روش هبی ضرآورد اثرات تصبدف  ضرا از آزمون فیشر

 ه استوجود اثر تصبدف  از آزمون هبسمن استفبده گرديد
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نیز ضب روش حداال مرضعبت تعمیم    β2 و β1.ضرآورد پبرامترهبی 

 .ه استيبفته انجبم گرفت

 یافته های پژوهش

نشبن م  دهد نتبيج  1جدول  شمبره محبسببت همبنطور که 

ی ضهره ور ضرتبثیر سرمبيه فکری  و ضررس  مرضوط ضه تحلیل

ست که مدل هبی ضب اثر ا حبک  از اين کتهبی مورد مطبلعه شر

تصبدف  معن  دار نیستند. ضنبضراين کفبيت مدل هبی ضب اثر 

تصبدف  تأيید نم  گردد. در حبلیکه در مدل هبی ضب اثر ثبضت 

مقدار احتمبل مرضوط ضه آمبره فیشر جهت ضررس  فرضیه صفر 

ضوده  0/05ثبیت شده کمتر از آمبری مبن  ضر عدم وجود اثر ت

ضنبضراين کفبيت مدل هبی ضب اثر ثبضت تأيید م  گردد.  است.

که مدل هبی ضب اثر ثبضت شرکت  م  دهد نشبن  نتبيج همچنین 

و زمبن در مقبيسه ضب سبير روش هب از ضريب تعیین ضبلاتری 

 ضرخوردار م  ضبشند. 

وری  ضهره ضرتبثیر ضريب ارزش افزوده فکری  فرضیه شمبره يك

محبسببت  داده است.همبنطور که ارار هب را مورد ضررس  شرکت

ضرآورد شده ضرای متغیر   βنشبن م  دهد مقدار جدول شمبره دو 

ضريب ارزش افزوده فکری در مدل ضب اثر ثبضت شرکت ضراضر ضب 

و  1554/1، در مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن ضراضر ضب  144/1

. همچنین مقدار م  ضبشد 1514/1در روش پبرک ضراضر ضب 

مبن  ضر  : β2 = 0 ( H0 احتمبل مرضوط ضه فرض صفر آمبری) 

ضهره  ضرمعن  دار ضريب ارزش افزوده فکری  تبثیرعدم وجود 

و در روش پبرک و  1115/1در مدل ضب اثر ثبضت شرکت ، وری 

 1111/1و  1111/1مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن، ضه ترتیب 

کوچکترند. ضنبضراين تبثیر 15/1از  همگ   که ستضه دست امده ا

ضهره وری  ضرمعن  دار ضريب ارزش افزوده فکری و  مثبت 

ارار گرفته  تأيید مورد  درصد  35در سطح اطمینبن  هبشرکت

 است.

ضهره وری  ضرتبثیر کبراي  سرمبيه فکری فرضیه شمبره دو  

بسببت مح هب را مورد ضررس  ارار داده است.همبنطور که شرکت

ضرآورد شده ضرای متغیر   βمقدارجدول شمبره دو نشبن م  دهد 

، 1115/1کبراي  سرمبيه فکری در مدل ضب اثر ثبضت شرکت ضراضر ضب 

در  م  ضبشد 1541/1در مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن ضراضر ضب 

. م  ضبشد 115/1ضراضر ضب در روش پبرک  حبلیکه مقدار آن 

 β2 = 0 همچنین مقدار احتمبل مرضوط ضه فرض صفر آمبری) 

( H0 :  رض معن  دار کبراي  سرمبيه فکری تبثیرمبن  ضر عدم 

در روش پبرک  ، 1111/1ضهره وری در مدل ضب اثر ثبضت شرکت 

ضه دست آمده   1111/1مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن در  و 

دار  معن و  ر مثبت کوچکترند. ضنبضراين تبثی15/1از همگ  که 

در سطح اطمینبن   هبضهره وری  شرکت ضرکبراي  سرمبيه فکری 

 . ارار گرفته است تأيید مورد درصد  35

 رضتبثیر کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده  فرضیه شمبره سه

 هب را مورد ضررس  ارار داده است.همبنطور که ضهره وری شرکت

ضرآورد شده   βمقدار محبسببت جدول شمبره دو نشبن م  دهد

ضرای متغیر کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده در مدل ضب اثر 

 111/1، در مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن 315/4ثبضت شرکت 

همچنین مقدار  محبسبه شده است. 315/1و در روش پبرک 

مبن  ضر  : β2 = 0 ( H0احتمبل مرضوط ضه فرض صفر آمبری)

هره ض ضرمعن  دار کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده  تبثر عدم 

کوچکتر  15/1وری در روش پبرک و مدل هبی ضب اثر ثبضت از 

معن  دار کبرآي  سرمبيه ضه کبر  و  است. ضنبضراين تبثیر مثبت 

درصد  35در سطح اطمینبن   هبضهره وری شرکت ضرگرفته شده 

 . ارار گرفته است تأيید مورد 

 ضهره وری ضرتبثیر کبرآي  سرمبيه انسبن  چهبر  فرضیه شمبره

محبسببت  هب را مورد ضررس  ارار داده است.همبنطور که شرکت

ضرآورد شده ضرای متغیر   βجدول شمبره دو نشبن م  دهد مقدار

،در 3145/1کبرآي  سرمبيه انسبن  در مدل ضب اثر ثبضت شرکت 

ضراضر  رکو در روش پب 1153/1مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن 

. همچنین مقدار احتمبل مرضوط ضه فرض م  ضبشد 1/ 5131 ضب 

معن  دار کبرآي   تبثیرمبن  ضر عدم  : β2 = 0 ( H0 صفر آمبری) 

 1111/1ضهره وری در مدل ضب اثر ثبضت شرکت  ضرسرمبيه انسبن  

 1111/1 ضرار در روش پبرک و مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن ،

 کوچکترند. ضنبضراين 15/1از  همگ  که ضه دست آمده  است 

 ضهره وری ضرمعن  دار کبرآي  سرمبيه انسبن   و تبثیر مثبت

ارار گرفته  تأيید مورد درصد  35شرکت در سطح اطمینبن  

 . است

وری  ضهره ضرتبثیر کبرآي  سرمبيه سبختبری فرضیه شمبره پنج 

 محبسببت هب را مورد ضررس  ارار داده است.همبنطور که شرکت

ضرآورد شده ضرای متغیر   βجدول شمبره دو نشبن م  دهد مقدار

،  1541/1کبرآي  سرمبيه سبختبری در مدل ضب اثر ثبضت شرکت 

و در روش پبرک  3131/1در مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن 

. همچنین مقدار احتمبل مرضوط ضه فرض صفر م  ضبشد  151/1

کبرآي  سرمبيه  تبثیرمبن  ضر عدم  : β2 = 0 ( H0 آمبری) 

در مدل ضب اثر ثبضت شرکت شرکتهب ضهره وری  ضرسبختبری 

و در  1111/1، در مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن  1111/1

 15/1از همگ  که  ضه دست امده است  1111/1روش پبرک 

معن  دار کبرآي  سرمبيه و  کوچکترند. ضنبضراين تبثیر مثبت 
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مورد درصد  35در سطح اطمینبن هبضهره وری شرکت ضرسبختبری 

 . ارار گرفته است تأيید 

ره ضه ضرتبثیر ارزش نبمشهود محبسبه شده  فرضیه شمبره شش

 هب را مورد ضررس  ارار داده است.همبنطور که وری شرکت

ضرآورد شده   βمحبسببت جدول شمبره دو نشبن م  دهد مقدار

ر دل ضب اثضرای متغیر لگبريتم ارزش نبمشهود محبسبه شده در م

، در مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن  1514/1 ضراضر  ثبضت شرکت

. همچنین مقدار م  ضبشد 1143/1و در روش پبرک  1354/1

مبن  ضر  : β2 = 0 ( H0 احتمبل مرضوط ضه فرض صفر آمبری) 

ر ضهره وری د ضرلگبريتم ارزش نبمشهود محبسبه شده  تبثیر عدم 

، در مدل ضب اثر ثبضت شرکت و 1445/1مدل ضب اثر ثبضت شرکت 

. ضب ه استضدست آمد 1531/1و در روش پبرک  1111/1زمبن، 

 11/1توجه ضه اينکه مقدار احتمبل در روش پبرک ضزرگتر از 

 .لذادرصد رد م  شود 31است فرضیه تحقیق در سطح اطمینبن 

ی ضهره ور ضرم  توان نتیجه گرفت ارزش نبمشهود محبسبه شده 

همبنگونه که  ديگر  . از طرفندارد  داری شرکت تبثیر معن

مقدار احتمبل در  نشبن م  دهد 1شمبره  محبسببت جدول 

مدل ضب اثر ثبضت شرکت و مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن کوچکتر 

 و در مدل هبی ضب اثر ثبضت تبثیر مثبت  ضنبضراين . است 15/1از 

 در هبضهره وری شرکت ضرمعن  دار ارزش نبمشهود محبسبه شده 

 .ارار گرفته است تأيید مورد درصد  35سطح اطمینبن  
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 . محاسبات آماری آزمون فرضیه ها2جدول 

 ر مثبت  و معنی داری دارد(يتاث هابهره وری شرکت برب ارزش افزوده فکری يه اول ) ضريفرضنتايج آزمون 

 ريمتغ
  مدل با اثر تصادفی شرکت و زمان مدل با اثر ثابت شرکت و زمان مدل با اثر تصادفی شرکت شرکت مدل با اثر ثابت روش پارک

Β  آمارهt Pr >│t│ β  آمارهt Pr >│t│ Β  آمارهt Pr >│t│ β  آمارهt Pr >│t│ β  آمارهt Pr 
>│t│ 

 

 مقدار ثابت

 ارزش افزوده

 اندازه شرکت

 اهرم مالی

0/191 

0/050 

0/000 

0/051 

-1/01 

5/01 

0/10 

3/87 

0/047 

0/000 

0/038 

0/000 

1/000 

0/044 

053/0- 

435/0- 

0/94 

3/57 

01/1- 

51/3 

0/004 

0/0005 

0/145 

0/0004 

1/110 

0/061 

031/0- 

055/0- 

0/59 

3/35 

80/0- 

01/3- 

0/011 

0/0013 

0/441 

0/003 

056/4 

0/0554 

101/0- 

150/0- 

4/03 

3/61 

11/3- 

05/1- 

0/0001 

0/0006 

0/001 

0/001 

567/0 

010/0 

033/0- 

115/0- 

0/54 

3/09 

33/1- 

81/1- 

0/010  

0/000 

0/164 

0/070 

 

 775/0 = 2R 

7905/0   = 2R 

 F=  آماره   66/31

Pr > F = <0/0001 

1403/0 = 2R 

 m=  آماره  05/16

Pr > m =   0/0000 

9150/0 = 2R 

 F=  آماره   56/30

Pr > F =   <0/0001 

1674/0 = 2R 

 m=  آماره   06/01

Pr > m  =  0000/0  
 

 معنی داری دارد.(و  ر مثبت يتاث هابهره وری شرکت بره فکری  يسرما يیه دوم )کارآيفرضنتايج آزمون 

 مقدار ثابت

 کارايی سرمايه فکری

 اندازه شرکت

 اهرم مالی

0/556 

0/005 

0/115 

0/010 

0/69 

4/79 

0/10 

3/83 

0/49 

000/ 

03 

0/00 

054/1 

0015/ 

0558/- 

0001/- 

0/07 

8/85 

70/1- 

04/1- 

0/0397 

< 0/0001 

0/0881 

018/0 

504/5 

004/1 

655/1- 

610/0- 

0/95 

3/66 

39/1- 

88/1- 

0/003 

0/000 

0/164 

0/070 

054/1 

0541/ 

367/0- 

3579/ 

0/0 

8/5 

49/0 

80/0 

0/700 

< 0/000 

0/609 

455/0 

659/3 

0693/0 

365/0- 

440/0 

96/0 

601/3 

37/1- 

856/1- 

0/0038 

0/000 

0/18 

0/07 

 

 788/0 = 2R 

7145/0 = 2R 

 F=  آماره   45/31

Pr > F = <0/0001 

1067/0 = 2R 

 m=  آماره  05/13

Pr > m =   0/010 

9457/0 = 2R 

 F=  آماره   69/30

Pr > F =   <0/0001 

1356/0= 2R 

 m=  آماره   10/16

Pr > m  =  0 /0005 

 معنی داری دارد( و ر مثبتيتاث هابهره وری شرکت بره به کار  گرفته شده يسرما يیسوم )کارآ نتايج آزمون فرضيه

 مقدار ثابت

 کارايی سرمايه بکار رفته

 اندازه شرکت

 اهرم مالی

001/1- 

305/0 

035/30

65/ 

41/1- 

00/7 

05/0 

85/5 

1606/ 

0001/ 

0/03 

0/00 

000/5 

3657/ 

0667/ 

3697/- 

000/0 

35/6 

856/0 

04/1- 

0/975 

000/0 

0/454 

000/0 

03/0- 

336/0 

0369/ 

556/0- 

056/0- 

3/11 

441/1 

81/1- 

0/0103  

0/0003 

0/164 

0/070 

3369/3 

00597/ 

359/0- 

03694/ 

031/0 

3/49 

01/3 

03/1- 

0/731 

0/000 

0/001 

0/001 

647/1 

870/1 

0368/ 

064/0- 

56/7 

8/55 

0/886 

841/1- 

0/0001 

0/0001 

0/5598 

0/0911 

 8176/0 

9365/0 = 2R 

 F=  آماره   36/36

Pr > F = <0/0001 

4101/0   = 2R 

 m=  آماره  60/00

Pr > m =   <0/0001 

9410/0 = 2R 

 F=  آماره  43/40

Pr > F =   <0/0001 

0031/0 = 2R 

 m=  آماره   56/13

Pr > m  =  010/0  
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معنی داری دارد( و ر مثبتيتاث هابهره وری شرکت بره انسانی يسرما يیه چهارم  )کارآيفرضآزمون ج ينتا   

ريمتغ  
  مدل با اثر تصادفی شرکت و زمان مدل با اثر ثابت شرکت و زمان مدل با اثر تصادفی شرکت مدل با اثر ثابت شرکت روش پارک

Β  آمارهt Pr >│t│ β  آمارهt Pr >│t│ Β  آمارهt Pr >│t│ β  آمارهt Pr >│t│ β  آمارهt Pr >│t│  

 مقدار ثابت

 کارايی سرمايه انسانی

 اندازه شرکت

 اهرم مالی

056/1  

569/0  

030/0  

005/0  

1/18 

11/01 

1/49 

0/16 

0/043 

0/000 

0/137 

0/785 

3057/  

3645/  

0657/-  

3657/-  

3/44 

31/3  

55/0-  

007/-  

0 /000 

0/000 

0/008 

0/377 

306/1  
036/0  

036/0-  
557/0-  

01/0  

75/7  

875/0-  

010/4-  

 
0/015 

0/000 

0/336 

0/055 

 

054/6  

005/0  

066/0-  

066/0-  

35/4  

4/69 

33/4-  

33/0  

0/000 

0/000  

0/001 

0/150 

305/0  

006/0  

054/0-  

884/0-  

33/5  

35/4  

06/3  

05/3  

 

0/000 

0/000 

0/11 

097/0  

 

 

  0/7506R2 = 

7654/0 = 2R 

 F=  آماره   16/31

Pr > F     =<0/0001 

1457/0 = 2R 

 m=  آماره  65/18

Pr > m   = 0006/0 

9175/0 = 2R 

 F=  آماره   65/09

Pr > F  = <0/0001 

1356/0 = 2R 

 m=  آماره   35/16

Pr > m  =   0003/0  

معن  داری دارد ( و تبثیر مثبت هبضهره وری شرکت ضرفرضیه پنجم  )کبرآي  سرمبيه سبختبری   آزموننتبيج   

 مقدار ثبضت

سرمبيه سبختبریکبراي    

 اندازه شرکت

 اهرم مبل 

1315/1-  

151/1  

451/1  

555/1  

335/-  

15/3  

315/  

115/  

511/1  

1/111 

1/144 

1/351 

431/  

154/  

115/-  

331/-  

33/3  

13/4  

55/1-  

45/3-  

1/111  

1/111 

1/331 

1/111 

3351/  

1353/  

1153/  

151/5-  

11/3  

4/151 

155/1-  

11/1-  

1/131 

1/111 

331/1  

1/115 

5514/1  

3131/1  

5511/1-  

151/1-  

51/5  

441/1  

11/1-  

55/1-  

1/111 

1/111 

1/111 

1/111 

1514/3  

3541/1  

1115/1-  

1141/1-  

1/54 

3/13 

11/1-  

31/1-  

1/1111/1

11 

1/114 

1/113 

  1/3115R2 = 

 1/1315R2 = 

=  آمبره   15/11 F 

Pr > F  =  <1/1111 

 13/11R2 = 

=  آمبره   31/14 m 

Pr > m  =   1111/1  

 1/3115R2 = 

=  آمبره   33/15 F 

Pr > F  =  <0/1111 

 1/1115R2 = 

=  آمبره  51/11 m 

Pr > m  =   1 /111 

معن  داری دارد(و تبثیر مثبت  هبضهره وری شرکت ضرفرضیه ششم  )ارزش نبمشهود محبسبه شده  آزموننتبيج   

 مقدار ثبضت

 لگبريتم ارزش نبمشهود

 اندازه شرکت

 اهرم مبل 

315/1-  

114/1  

111/1  

151/1  

133/-  

15/1  

1/15 

331/  

1/111 

1/153 

1/345 

1/131 

1514/  

1514/  

1151/-  

1514/-  

31/3  

33/1  

55/1-  

41/1-  

1/111 

1/144 

1/113 

1/111 

151/1  

314/1  

115/1-  

311/1-  

11/3  

31/1  

141/1  

115/1-  

 

1/141 

1/.145 

1/411 

1/141 

 

131/1  

135/1  

114/1-  

551/1-  

331/3  

514/4  

31/1-  

115/4-  

 

1/114 

1/111 

1/331 

1/111 

 

354/3  

155/1  

131/1-  

145/1-  

341/3  

154/1  

154/1-  

111/1-  

 

1/113 

1/115 

1/145 

1/111 

 

 



 1335آفرين ، سبل پنجم، شمبرة نهم، ضهبر و تبضستبن فصلنبمة نوآوری و ارزش                                                              33
 

 

 

و اجزای ضريب ارزش  ارزش نبمشهود محبسبه شدهدر اين تحقیق همچنین تبثیر همزمبن 

محبسببت جدول شمبره دو  نیز  مورد ضررس  ارار گرفته  است. همبنطور که  افزوده فکری

کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده در مدل ضب  ضرآورد شده ضرای متغیر  βنشبن م  دهد مقدار

 311/1و در روش پبرک 1143/1، در مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن 311/1اثر ثبضت شرکت 

 : β4 = 0 ( H0 ) قدار احتمبل مرضوط ضه فرض صفر آمبریهمچنین  م . محبسبه شده است

ر مدل دشرکتهب ضهره وری  ضرمعن  دار کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شده تبثیر مبن  ضر عدم 

 15/1از  هر دو  که ضه دست آمده  111/1ضراضر و در روش پبرک   1111/1ضراضرهبی ضب اثر ثبضت 

ضهره وری ضر  عن  دار کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شدهمو  کوچکترند. ضنبضراين تبثیر مثبت 

. اين در حبل  است که در ارار گرفته است تأيید مورد  درصد 35شرکت در سطح اطمینبن 

و دو جزء ديگر ضريب ارزش  تأثیر همزمبن، تبثیر ارزش نبمشهود محبسبه شدهمدل ضررس  

خلاصه محبسببت امبری مرضوطه در .دمعن  دار نم  ضبشمثبت و  ضهره وری  ضرافزوده فکری 

اورده شده است. 3جدول شمبره 

 
 فکری تأثیر همزمان ارزش نامشهود محاسبه شده و اجزای ضریب ارزش افزوده آزموننتایج  :3جدول شماره 

  
تصبدف  شرکت و زمبنمدل ضب اثر  مدل ضب اثر ثبضت شرکت و زمبن مدل ضب اثر تصبدف  شرکت مدل ضب اثر ثبضت شرکت روش پبرک متغیر   

 
β  آمبرهt 

Pr 

>│t│ 
β  آمبرهt 

Pr 

>│t│ 
Β  آمبرهt Pr >│t│ β  آمبرهt 

Pr 

>│t│ 
β  آمبرهt Pr >│t│ 

 

 مقدار ثبضت

کبراي  سرمبيه انسبن      

 کبراي  سرمبيه سبختبری

کبراي  سرمبيه ضکبر رفته     

 لگبريتم ارزش نبمشهود 

 اندازه  شرکت 

 اهرم مبل  

 
 

15/1-  

131/1  

131/1-  

311/1  

111/1-  

315/1  

151/1  

 

11/1-  

11/1  

35/1-  

15/1  

11/1-  

31/1  

33/3  

1/35 

1/13 

31/1  

1/111  

1/43 

1/11 

113/.  

131/1-  

1114/1  

151/1  

311/1  

1341/1  

151/1  

3115/1  

11/1-  

13/1  

55/1-  

31/4  

51/1  

11/1  

15/1-  

1/15 

1/13 

1/43 

1/1111  

1/53 

1/311 

335/.  

315/1-  

115/1-  

553/1-  

13/1  

331/1  

51/1  

113/1-  

 

53/1  

133/1-  

13/1-  

33/5  

11/1  

11/1  

11/1  

1/111 

15/1  

1/111 

1/1111  

1/554 

1/113 

1 

351/1  

1514/1  

1115/1-  

1143/1  

111/1-  

145/1  

33/1 1 

31/1  

511/1  

311/1  

5/11 

1/43 

11/1  

1/11 

1 / 135  

1/441 

1/411 

1/1111  

31/1  

1/151 

315/.  

1131/1  

115/1  

1141/1-  

3511/1  

1153/1  

311/1  

115 

1/33 

11/1  

44/1-  

15/4  

1/31 

1/11 

55-  

1/31 

1/11 

1/511 

1/1111  

1/411 

1/411 

141/.  
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  گیری نتیجهبحث و 

نقش منبضع طبیع  و سرمبيه مبل  در موفقیت  امروزه 

سبزمبنهب کمرنگ تر شده و در مقبضل دانش و سرمبيه فکری از 

گرديده توجه روز افزون  ضرخوردار شده است . اين امر موجب 

 تبثیر دانش سبزمبن  ضر  ضررس  و مطبلعه پژوهشگران ضه 

 وعلااه مند شده  و ضنگبه ههبی ااتصبدی  عملکرد سبزمبن هب

 انجبم دهند. در پژوهش اين زمینهپژوهش هبی زيبدی در 

تبثیر اجزاء مختلف سرمبيه فکری و نیز ارزش نبمشهود  حبضر

ورد م شرکتهب ضهره وری ضه عنوان معیبر موفقیتضر ايجبد شده 

ن نشبضه دست آمده . نتبيج ه استآزمون ارار گرفتمطبلعه و 

 هب ری شرکتضهره و ضر م  دهد ارزش نبمشهود محبسبه شده

فقط در مدل هبی ضب اثر ثبضت تبثیر مثبت معن  داری دارد. 

ضريب ارزش افزوده فکری و اجزای  تبثیر همچنین ضررس  

نشبن م  دهد تمبم  اجزاء ضريب  هبضهره وری شرکت رآن ض

  یمعن  دار و  ضهره وری تبثیر مثبت ضرارزش افزوده فکری 

پژوهش هبی  حبصله از د. اين نتیجه ضر خلاف نتیجه ندار

 اين در حبل  اشت که انجبم شده توسط سبير محققبن است. 

ضهره  ر ضوجود تبثیر مثبت کبرآي  سرمبيه ضه کبر گرفته شده 

منطبق ضوده و ضب  ابل وری شرکت ضب نتیجه پژوهش هبی 

ضرخ  ديگر مغبيرت دارد. همچنین وجود تبثیر مثبت کبرآي  

 رخ  ض ضر خلاف نتیجه هب شرکتضهره وری  ضرسرمبيه انسبن  

علاوه ضر اين وجود تبثیر مثبت .است  ابل پژوهش هبی 

جه ضر خلاف نتی هبضهره وری شرکت ضرکبرآي  سرمبيه سبختبری 

  ديگر گیری پژوهش هبی انجبم شده توسط ضرخ  محققبن

 است.

و اجزای  ارزش نبمشهود محبسبه شده ضررس  تأثیر همزمبن

شبمل کبراي  سرمبيه  یضريب ارزش افزوده فکر

انسبن ،کبراي  سرمبيه سبختبری و کبراي  سرمبيه ضه کبر 

ر تبثی حبک  از اين است که   هبشرکت  ضر ضهره وریگرفته شده 

ضهره  ضر  معن  دار کبرآي  سرمبيه ضه کبر  گرفته شدهو  مثبت 

ارار  تأيیددرصد مورد   35در سطح اطمینبن  هبوری شرکت

 ،همزمبنمدل ضررس  حبل  است که در .اين در گرفته است

و دو جزء ديگر ضريب  تأثیر ارزش نبمشهود محبسبه شده

يعن  کبراي  سرمبيه انسبن  و کبراي  ارزش افزوده فکری 

ه ضب توجه ضضهره وری معن  دار نم  ضبشد. رض سرمبيه سبختبری

نتبيج ضه دست امده پیشنهبدهبي  نیز ضرای مديران و 

سیبستگذاران و پژوهشگران و سبير علااه مندان ضه شرح زير 

مطرح شده است. اطلاعبت استفبده شده در اين تحقیق از 

صورتهبی مبل  شرکتهبي  استخراج گرديده  که  عمدتب در 

ضخش خصوص  فعبل هستند.اين در حبل  است که در کشور 

 همب شرکتهب و سبزمبنهبی دولت  نقش پررنگ  در ااتصبد داشت

امب در عین حبل از نرخ ضهره وری ضسیبر پبيین  ضرخوردارند. 

ويژگ  مهم اين تحقیق آن است که مفبهیم مرتبط ضب ضهره 

وری نیروی انسبن  در سبزمبنهب از حبلت کیف  خبرج گشته و 

در ابلب اعداد و ارابم استخراج شده از صورتهبی مبل  شرکتهب 

حت  اين شبخص هب را ضیبن شده اند.ضنبير اين م  توان ضه را

در صنبيع و شرکتهبی مختف تعريف ،سنجش و مقبيسه نمود. 

لذا پیشنهبد م  شود اين تحقیق ضرای شرکتهبی دولت  نیز 

انجبم و اين محبسببت ضرای شرکتهبی مذکور انجبم و مورد 

مقبيسه ارار گیرند. افزايش ضهره وری ضه خصوص ضهره وری 

 ك ضرورت مل  تبديل شدهنیروی انسبن  ضرای کشور مب ضه ي

است.لذا پیشنهبد م  شود توجه ضه نیروی انسبن  و افزايش 

ضهره وری آن از حبلت شعبری و آرمبن  خبرج شودو جنبه 

عمل  ضه خود ضگیرد.ضب توجه ضه اينکه در ضرنبمه هبی توسعه 

دستگبههبی اجراي  موظف ضه اختصبص ضودجه خبص ضه امر  

ا پیشنهبد م  شود ضرای اين ضهبود ضهره وری ضوده اند لذ

دستگبههب شبخص هبی کم  تعريف گشته  وگزارش عملکرد 

کم  اين مبده ابنون  ضه طور شفبف ارايه گردد.پیشنهبد ديگر 

اينکه شرکتهبی موفق  در ضهبود ضهره وری شنبسبي  و مورد 

تقدير ارار گرفته ونقش و جبيگبه سرمبيه هبی انسبن  و غیر 

یت و ارزش آفرين  ضرای اين شرکتهب انسبن  در کسب موفق

تبیین گردد. از طرف ديگر شرکتهبی نبموفق نیز شنبسبي  و 

در مديريت آنهب تجديد نظر صورت پذيرد تب  از هدر رفت 

منبضع جلوگیری ضه عمل آيد. پیشنهبد ديگر اينکه تجرضیبت 

ضنگبههب ی موفق در زمینه ضهبود ضهره وری مستند 

ختیبر سبير شرکتهب و ضنگبههبی سبزی،جمع آوری  و در ا

ااتصبدی ارار گیرد.در ضحث ضهره وری نیروی انسبن  ضیشتر از 

شبخص هبی کیف  استفبده م  شود که ابضل اندازه گیری و 

 راهکبرهبیايبوت درست نیست. البته ضبيد توجه داشت که 

وضعیت موجود  از افزايش ضهره وری مستلزم شنبخت کبف 

ب که ض سبزمبنهبستفرهنگ کبری  رهب و،نیروی انسبن  ،سبختب

راهکبرهبی افزايش توجه ضه تفبوتهبی موجود در اين زمینه هب ،
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و نم  توان نسخه  ضود ضهره وری نیز در آنهب متفبوت خواهد

واحدی ضرای  ضهبود ضهره وری آنهب در نظر گرفت.پیشنهبد 

ديگر  اينکه ضب استفبده از شبخص هبی معرف  شده در اين 

  توان در خصوص کیفیت سرمبيه هبی انسبن  تحقیق م

شرکتهب ايبوت نموده و ضدين وسیله سرمبيه هبی انسبن  ضب 

کیفیت و ض  کیفیت را از هم تمیز داده و ضباجرای ضرنبمه هبی 

توانمند سبزی منبضع انسبن  زمینه ضهبود ضهره وری در شرکتهب 

در  اينکهضه ويژه دستگبههبی دولت  را فراهم آورد. ضب توجه ضه 

سبلهبی اخیر واحدهبی اموراداری در سبزمبنهب ضه مديريت 

تغییر نبم يبفته اند . پیشنهبد م  شود اين موضع  منبضع انسبن 

در عمل نیز مورد توجه ارار گرفته و اادامبت  صرفب ضه تغییر 

 نبم واحدهب و افراد محدود نشود.

 منابع

ی کبراي  و اصول اندازه گیر(. 1333) ل   میبدی،عمامب. 1
موسسه مطبلعبت و پژوهشهبی ضبزرگبن ،چبپ اول ضهره وری،

 .تهران

.توانمند سبزی سرمبيه هبی )1331(عیدحسن آضبدی ،س .1
انسبن  عبمل  موثر در افزايش ضهره وری ،همبيش جهبد 

 دانشگبه عبل  ،،  تهرانااتصبدی ضب تبکید ضر ضهره وری مل 

 دفبع مل .

، آشنبي  ضب مديريت ضهره وری(. 1331)لامرضب خبک ، غ .3

 انتشبرات سبيه نمب،تهران،ايران.
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