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ثیر  أکید بر رشد و تأافزوده سرمایه فکری، کارایی سرمایه انسانی با تارتباط بین ارزش 

 های پذیرفته شده در شرکت   ها بر رشد درآمد سرانه صادرات کارکنان آن

 بهادار تهران  در بورس اوراق  
 

 04/09/1402تاريخ پذيرش:  03/07/1402تاريخ دريافت: 

  1علیرضا اعرابی

  2مهرداد پناهی درچه

  3مهدی عرب صالحی

 چكیده

  ریبر رشد و تأث  دیبا تأک  یانسان  هیسرما  ییکارا  ،یفکر   هیافزوده سرماارزش   نیارتباط ب هدف پژوهش حاضر  بررسی  

عملکرد    است.  بهادار تهران  شده در بورس اوراق  رفتهیپذ  یهاها بر رشد درآمد صادرات سرانه کارکنان در شرکتآن

ثیر عوامل درونی و بیرونی مختلفی قرار دارد. برخی از عوامل درونی عبارتند از دانش  أها تحت ت صادراتی شرکت 

پژوهش    .ها قرار دارد سرمایه دانشی شرکت   المللی تولید که در زمره های بین بازارهای هدف و حضور در شبکه 

همبستگی است. به منظور محاسبه سرمایه فکری  -حاضر از نظر هدف کاربردی و از لحاظ ماهیت و روش توصیفی

افزوده سرمایه فکری و برای محاسبه صادرات از نسبت فروش صادراتی به فروش کل شرکت  از روش ضریب ارزش 

های  انجام شده است. جامعه آماری کلیه شرکت   ها نیز با استفاده از رگرسیون خطیاستفاده شده است. آزمون فرضیه

  1399تا  1395های شرکت طی سال  178 پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. نمونه آماری به تعداد

رابطه    درآمد صادراتی  کارایی سرمایه انسانی بر  نتایج حاصل بیانگر آن است که بین سرمایه فکری،انتخاب گردید.  

برخلاف    البته  .رابطه مثبتی وجود دارد  درآمد صادراتی رشد سرمایه انسانی بر رشد  بین  همچنین    رد.مثبتی وجود دا

بنابراین باید از    .درآمد صادراتی یافت نشد  رشد  برفکری  سرمایه  رشد    انتظار اولیه، شواهدی مبنی بر مؤثر بودن

  شنهاد یپناسب اقدامات لازم را انجام داد.  موقع و مگذاری به هایی مانند حاکمیت شرکتی مناسب، سیاست طریق راه 

گذار بر  ریعنوان عامل تأث)به  یفکر   یهاه یسرما  یبرا  ژهیو  تینقش و اهم  یحسابدار   یکه در استانداردها   شودمی

 . شودافزوده شرکت( قائل  ارزش 

 درآمد صادرات، رشد صادرات، سرمایه انسانی، سرمایه فکری.   های كلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

طور خاص صادرات  عوامل کلیدی و ضروری برای سرعت بخشیدن به توسعه اقتصادی کشور، صادرات و به یکی از 

ای  ها اشاره دارند که قرن بیست و یک دوره ( اشاره دارد که بیشتر یافته2012)  1محور است. پوکار در صنایع دانش 

دسترسی به محصولات و خدمات کمرنگ  است تا نقش مرزهای ملی در است که رقابت جهانی در آن موجب شده 

اند اقدام به تولید محصولاتی کنند که توانایی ها مجبور شده دلیل جهانی شدن اقتصاد و تکنولوژی، شرکت شود. به 

منظور تولید محصولات رقابتی نیز باید سازمان از سرمایه فکری مناسبی باشد. بهالملل را داشته رقابت در سطح بین 

تری را برای انجام مدیریت دانش در شرکت فراهم کرده  داشتن سرمایه فکری مناسب زمینه مساعد   برخوردار باشد.

کند. همچنین، تولید محصولات با توان رقابت در سطح تر میو مسیر دستیابی به راهبرد رقابتی شرکت را آسان 

کلیدی در رشد و توسعه اقتصاد    شود. این امر یک عاملکننده میالملل موجب جذب سرمایه به کشورهای صادربین

ها زیاد  اند که سهم دانش در تولید آن کشورها است. محصولات صادراتی بیشتر شامل محصولات و خدماتی شده

برای  (.  2012پوکار،  )  است عوامل کلیدی  از  به یکی  اطلاعات، دانش  به عصر  از عصر صنعتی  تغییر  نتیجه  در 

است  ها تبدیل شدهترین منبع نوآوری برای سازمان عنوان مهم ها و بهتحفظ مزیت رقابتی در سطح شرک  دستیابی و

(. اهمیت سرمایه فکری پیوسته در  2013،  4؛ هاریس و همکاران 2011،  3؛ دی کاسترو و همکاران2001،  2)اولسون 

  ویژه مدیران،   مورد توجهافزوده  ارزش   آفرینی وارزش   ،امروزه مباحث مربوط به سرمایه فکری حال افزایش است.  

و   گذاران،سرمایه اقتصادی  است.دولت   مؤسسات  گرفته  قرار  به  ها  فکری  سرمایه  در  اهمیت  مهم  منبعی  عنوان 

باشد، مورد توجه محققان بسیاری در سراسر  ها داشتهتواند بر عملکرد شرکت می  جهت تأثیری کهها و نیز بهسازمان 

های ساختاری  ها با سرمایه فکری بالا، دارای طراحی شرکت  (.2007،  5شود )چانگ قرار گرفته و بررسی می  جهان

های نام  دانش نیروهای انسانی و سهم از بازار )بالقوه و بالفعل( هستند که چنین دارایی   و سازمانی و همچنین

موجب می   شهودی  پایداری  رقابتی  مزایای  آمدن  وجود  پورقربانیان،به  و  )نیکبخت  عملکر   (.1399  شوند  د  این 

طوری که تحقیقات انجام شده  به  .منظور کسب سطح معینی از سود استرفته به  توصیفی از توانایی سرمایه به کار

نتایج تحقیقات سازمان    طور روزافزون در حال افزایش است.ای به در این زمینه توسط مراکز دانشگاهی وحرفه

یق  حقت  ،آموزش پرسنل  هها در زمینامروزه بسیاری از شرکتدهد که  می  نشان   (2008)  6توسعه و همکاری اقتصادی 

های زیادی انجام  گذاری سرمایه های اداری و کامپیوتری خود،توسعه سیستم  تنظیم روابط با مشتریان و توسعه، و

ها در برخی از کشورها در  میزان آن  عنوان سرمایه فکری شناخته شده وها اغلب بهگذاری دهند. این سرمایه می

 مالی است.   های فیزیکی وگذاری رقابت شدیدی با سرمایه

 
1 Pucar 
2 Olsson 
3 De-Castro et al 
4 Harris et al  
5 Chang 
6- Organisation for Economic Cooperation and Development 
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حتی استانداردهای حسابداری    است  مالی  های فیزیکی ومدل سنتی حسابداری تمرکز بر دارایی   حالی که دردر    

بین   و  1المللی بین مالی  گزارشگری  مفاهیم،    2المللیاستانداردهای  از  بسیاری  روش   نیز  و  ارزیابی  اصول  های 

  های حسابداری به رسمیت شناختهسیستم  سرمایه فکری توسط  اند.های سرمایه فکری را تعریف نکرده دارایی 

فاصله بین ارزش دفتری و بازار نتیجه  (.3،2017پولو و رودریگوز اند؛ اما در آینده برای سازمان سودآوری دارند ) نشده 

وجود آمده در نسبت ارزش بازار به دفتری  ه  ین فاصله بهای مالی است. احساب نیاوردن سرمایه فکری در صورت به

  ، در نظر دارندعنوان یک منبع ارزشمند برای شرکت سرمایه فکری را به  ،گذاراننشان دهنده این است که سرمایه

؛ و  1996،  5سوگیانیس   و  لو   ؛1997،  4)ادوینسون   شودمنعکس نمی در ارزش دفتری شرکت    حاضر  حال   گرچه در

خصوص برای سرمایه گذاران  گیری، به تصمیم  فرآیند  برخی مطالعات بر نقش سرمایه فکری در  (.6،2008اسکینر 

نمود تأکید  بازار سرمایه  )لواهفعال در   ادوینسون  (.2005،  8و کاستا   2004،  7؛ کازاوان 1996،  سوگیانیس  و  ند 

 دیدگاه، این  از  .کنندمی تعریف فکری  سرمایه ارزش عنوان به  را دفتری ارزش و  بازار  ارزش بین  تفاوت (1997)

 سودمندی که ( دریافتند1999)9زاروین  و ویل ت.اسشده  تشکیل ساختاری سرمایه و انسانی سرمایه از فکری سرمایه

 تواندنمی  های مالیصورت که بوده این هاآن اصلی دلیل .استیافته کاهش گذشته سال 20 طول در مالی اطلاعات

 ذهن در  را سؤال  این امر  همین  و منعکس کند را  شرکت  عملیاتی های فعالیت در  عمده  تغییرات  کامل، طور به

 ارزش تعیین در  فکری سرمایه مثال طوربه  مالی از سرمایه غیر دیگری عوامل شاید که هنمود ایجاد انپژوهشگر 

( قویاً معتقدند  2007)  12همکاران   تان و  و  (2005)  11همکاران   چن و  (؛2003)  10ریاحی بلکوئی   .دارند نقش شرکت

های  ( هم اکنون دارایی2001)  13بر اساس پژوهش لو .  ها داردثیر مثبتی بر عملکرد مالی شرکت أکه سرمایه فکری ت

  دهد. به این معنی که مدیریت درصد ارزش واقعی شرکت را تشکیل می  75تا    60نامشهود یعنی سرمایه فکری بین  

دهد که این رویکرد  میاثربخش و کارای سرمایه فکری تنها راه برای ایجاد مزیت رقابتی است. شواهد تجربی نشان

تواند مبنایی را برای توسعه و رشد اقتصادی سریع فراهم کند. این رویکرد اشاره دارد که توان رقابتی شرکت  می

بلکه به کیفیت سرمایه فکری و انسانی یعنی کیفیت و مقدار  طبیعی، فیزیکی و مالی وابسته نیست  تنها به منابع 

ال اصلی ؤ توان س(. با توجه به موارد بیان شده می 2012پوکار،  )  استدانش، نوآوری، خلاقیت و غیره نیز وابسته 

 
1 - International Accounting Standards 
2- International Financial Reporting Standards 
3 -Polo 
4- edvinsson 
5- lev and Sougiannis 
6 - Skinner 
7- Cazavan 
8 - Casta   
9- Lev and zarvin 
10 -Riahi-Belkaoui 
11 Chen et al  
12 -Tan et al 
13 -Lev  
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فته  های پذیرافزوده سرمایه فکری و کارایی سرمایه انسانی شرکت آیا ارزش  صورت زیر بیان کرد:پژوهش حاضر را به

 باشد؟ ثیر مثبتی داشتهأها تتواند بر میزان درآمد حاصل از صادرات این شرکت بهادار می شده در بورس اوراق 

دنبال کسب  افزاید چرا که: از یک سوء بهمی   به ادبیات موجود در زمینه سرمایه فکری  پژوهشدستاورد این  

بوده،   هاشرکت   ی سرمایه انسانی با درآمد صادراتکارایسرمایه فکری و  شواهد تجربی برای حمایت از ارتباط بین

گذاران، حسابداران، مدیران و... در زمینه سرمایه فکری  سرمایه  آگاهی تحلیلگران مالی،  همچنین باعث افزایش

-ساختار باقی  منظور ارائه گزارش سرمایه فکری شود.ها بهتواند باعث تشویق و تحریک شرکت حتی میو    شودمی

کند  بیان میپژوهش را    پیشینه  دهد، بخـش سـومرا ارائه می  مبانی نظریشرح است. بخش دوم  این  انده مقاله به  م

انتخاب نمونه، تعریف  ارائه شده بخش پنجم روش پژوهش  های  فرضیهو بخـش چهـارم   شناسی پژوهش شامل 

د و در بخش هفتم به بحث و  کنهای پژوهش را توصیف میشناسی است و بخش ششم یافتهمتغیرها و روش 

 گیری پرداخته شده .نتیجه

 

 مبانی نظری   -2

 درآمد صادرات   - 2- 1

  های بیشتری از بازار، افزایش درآمد، به دست آوردن منابع کمیاب، کشورها به منظور دستیابی به بخش  و  هاشرکت

نوروزی  )  دهنداستراتژی اصلی خود قرار میهای پایین، مزایای رقابتی و رشد اقتصادی، صادرات را به عنوان  هزینه

برابر    چندین  1980سال    گذاری ارزش صادرات جهان ازسرمایه  اهمیت روزافزون صادرات و (.1397  و همکاران،

بیشترین افزایش صادرات را    بیشترین نرخ رشد تولید ناخالص داخلی را کشور هایی دارند که  است و  افزایش یافته

سراسر جهان    تولید در  باهت ظرفیتشبالقوه در    دهنده افزایشلید در تحرک جهانی، نشان رشد عوامل تو.  دارند

امروز(.  2012)پوکار،    است اقتصاد  در  تولید  اصلی  عامل  دانش  که  باورند  این  بر  همچنین    دانشمندان  است. 

های نامشهود  ی در داراییگذار کنند سرمایهای در فرایند ایجاد ارزش ایفا میهای مبتنی بر دانش نقش عمدهدارایی 

ها و کشورها در استفاده از دانش منجر  به عنوان یکی از عوامل مهم بهبود عملکرد شناخته شده است. توجه شرکت 

)عسگری صیمره و آرمان مهر،    ای شده استهای نوآوری ملی و منطقه سازی سیستمبه ایجاد مزیت رقابتی و پیاده 

شود و  ها تعیین میگذاران خارجی توسط منابع ناملموس خاص آنسرمایه   توان رقابت کشورها در جذب (.1399

گردد. دانش یک منبع  تحقیق و توسعه و نوآوری به عنوان کلید توسعه دانش مبتنی بر سرمایه فکری تلقی می

ای در نظر گرفته شده است. سرمایه مبتنی بر دانش  اساسی برای ایجاد ارزش در سطح شرکت یا سطح منطقه

 (.  OECD  ،2013)  کنندمل طیف وسیعی از دارایی هاست که منافع آتی را برای اقتصاد کشور فراهم میشا

مشخص    در دهه گذشته ظهور دانش علم اقتصاد نشان داد که تشخیص سریع سرمایه فکری به عنوان یک عامل

مزیت رقابتی در نظر    کامل برای ایجادگذارد. سرمایه فکری به عنوان یک منبع  بر نوآوری و رشد اقتصادی تأثیر می

ای به یک عامل رقابتی  طرز فزاینده ها بههای ناملموس سازمانمحور، داراییدر یک اقتصاد دانش   .گرفته شده است
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حقوق مالکیت فکری، سنگ    .شودعنوان جوهره مزیت رقابتی نگریسته میهایی بهاست. چنین دارایی تبدیل شده

های اقتصادی ناگزیر به داشتن سیستم و کشورهای مختلف برای ایجاد آزادسازی در سیاست   بنای اقتصاد آزاد است

ارتباط میان تجارت و حمایت از حقوق مالکیت  (.  1383)امانی،  حمایت از حقوق مالکیت فکری نیرومند هستند  

ر حقیقت حمایت  است. د  گذاری اقتصادی و محافل علمی یافتهفکری طی زمان جایگاه مهمی در مباحث سیاست

ها برای نوآوری شده و  های حقوق مالکیت، فکری موجب افزایش انگیزه بنگاه عنوان یکی از جنبهاز ثبت اختراع به 

عنوان یکی از پیامدهای افزایش  بنابراین افزایش در کل صادرات ناشی از حمایت قوی از حقوق مالکیت فکری به 

عنوان یکی از  تواند به سوی دیگر، حمایت از حقوق مالکیت فکری می   تولید کالاهای نوآورانه جدید خواهد بود از

گذاری مستقیم های جدید و حتی سرزیر فناوری ناشی از سرمایههای حقوقی مهم برای انتشار فناوری زیرساخت 

ان  عنو های حقوق مالکیت فکری بهکند که سیاست های تجربی نیز از این نظر حمایت میخارجی عمل نماید. بررسی 

 (.  1395)جهانگیری و همکاران،  کند  یک اقدام مؤثر و کارآمد جهت دست یابی به صادرات نقش مهمی ایفا می 
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هایی است که در اقتصاد  های اساسی ما بین شرکت دهنده تفاوت تأکید و توجه زیاد نسبت به سرمایه فکری نشان 

حالی که در اقتصاد   های فیزیکی بود، دراقتصاد قدیم ارزش بازار متکی بر داراییکنند. در  جدید و قدیم فعالیت می

 .  (19  ص  1388عالم تبریز،  آید )های فکری شرکت و دانش به وجود میجدید ارزش از طریق کاربرد سرمایه

دانش   ها بیشتر مبتنی بر دانش است. سرمایه فکری نیز زاده علم ودر عصر دانش اقتصاد کشورها و شرکت

برخوردارند و    های فیزیکیهای فکری از ارزش و اهمیت بیشتری نسبت به سرمایه در اقتصاد دانشی، سرمایه است.  

از ضرورت   به بهتعبیری،  کشورها  اقتصادی  و  تکنولوژیکی  علمی،  توسعه  (.  1398)خلیلی،  آیند  می   حسابهای 

مبتنی بر تخصص راهبردی منابع فیزیکی و مالی و تا    ها تا حد کمیموفقیت حال و آینده در رقابت بین سازمان 

کردن محیط مناسب برای رشد و    مبتنی بر مدیریت راهبرد دانش خواهد بود. چالش مدیران آماده  حد زیادی

سازمان در  انسان  ذهن  مدیردانش   پرورش  توانایی  بنابراین،  است.  مهارتیمحور  دانش،  در    ت  مدیران  اساسی 

  1969اصطلاح سرمایه فکری برای اولین بار توسط جان کنت گالبریت  (.  1387کرمانی ،    و  نمازی)ها است  سازمان 

ویژگی   (.2006)استوارت،  مطرح شد، وی به عملکرد هوشمندانه معتقد بود و نه فقط داشتن هوش و نیروی عقلانی  

. این ویژگی در  پژوهشی است  دهنده اهمیت و نقش آن مفهوم در موضوعاتشان نتعدد تعاریف برای یک مفهوم،  

نظران اصلی در رابطه  تعاریف اصلی ارائه شده توسط صاحب   1. در جدول  مصداق داردنیز  های فکری  مورد سرمایه 

 است. با سرمایه فکری آورده شده 
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 ترین تعاریف ارائه شده برای سرمایه فكری مهم -1جدول 

 تعریف سرمایه فكری  نویسنده  ردیف 

 ( 1996بروکینگ )  1

فکری دارایی  بازار دارایی،  سرمایه فکری را اصطلاحی برای ترکیب دارایی ناملموس

هایش توانمند داند که سازمان را برای انجام فعالیتانسانی و دارایی زیر ساختاری می

 سازند. می

 .داندمی مواد فکری دانش، اطلاعات، اموال فکری و تجربه فکری را سرمایه  ( 1997استوارت ) 2

 .کنند معرفی می، تواند به ارزش تبدیل شودعنوان دانشی که میسرمایه فکری را به ( 1997)ادوینسون   3

4 
  روس و همکاران 

(1997 ) 

شود که معمولاً در ترازنامه نشان  های میسرمایه فکری شامل همه فرآیندها و دارایی

های در روششود که های ناملموس میشود و همچنین شامل همه داراییداده نمی

 .شوندحسابداری مدرن مورد توجه قرار داده می

 ( 1998ینتیس ) 5

سرمایه فکری عبارت از تلاش برای استفاده مؤثر از دانش محصول نهایی در مقابل 

ای از  گوید سرمایه فکری مجموعهاطلاعات ماده خام است. وی در جای دیگر می

ست که از عملکرد سازمانی و ایجاد ارزش  ها رقابت اهای نامشهود منابع تواناییدارایی

 . آینددست میبه

 ( 2004مر ) 6
شرکت دانسته و آن را به توانایی   عنوان محرکی برای مزایای رقابتیسرمایه فکری را به

 .سازدمی مرتبط کارگیری دانش،شرکت در مدیریت و به

7 
اسواتی و انشوری  

(2007 ) 

قلمی از دانش نگهداری شده   عنوانکانادا، سرمایه فکری را بهجامعه حسابداران مدیریت 

تعریف   ، گذارندبا شرکت به اشتراک می توسط افراد که آن را برای اکتساب سودهای آتی

 .کندمی

8 

سازمان همکاری و  

توسعه اقتصادی  

(2010 ) 

عنوان  ، سرمایه فکری نه به(2010)  بر اساس تعریف سازمان همکاری و توسعه اقتصادی

های ناملموس یک  عنوان یک زیر مجموعه پایگاه عمومی دارایییک مترادف، بلکه به

 .سازمان است

 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

توان گفت دو رویکرد اصلی در تعریف سرمایه فکری وجود دارد. اولین رویکرد سرمایه فکری را مترادف  در نهایت می

 داند. ای گسترده از منابع میسرمایه فکری را مجموعه داند. رویکرد دوم  با دانش می 

 

 طبقه بندی سرمایه فكری - 2- 2- 1

 به شرح زیر است:  ایرابطه سرمایه و ساختاری سرمایه انسانی،  سرمایه نوع  سه شامل  فکری ( سرمایه2017)  1پینتو

 
1 Pinto 
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انسانی انسانی: سرمایه مهارت   شامل،  سرمایه  و  تجربه  تخصصی  دانش،  می های  تجاری  واحد  که  کارکنان  باشد 

 (.2007،  1شود )کوهن و کایمناکیس می  ارزش در شرکت به کار گرفته  منظور ایجادبه

حل مشکلات و نوآوری    های اجرایی برایسرمایه ساختاری عموما، یک سیستم کلی و روش ساختاری:   سرمایه

دهنده ترکیب و ساختار سازمانی نشان   ری،همچنین سرمایه ساختا (.  2006،  2در سازمان است )چو و همکاران 

 (.2005،  3شود )پابلوس ایجاد شده، می  باشد که باعث ایجاد دانش، توسعه و گسترش دانشمی

طریق ارتباط سازمان با    تنها ازباشد که نهکننده ارزش مربوط به واحد تجاری میمنعکس ای:  رابطه  سرمایه

داران و سایر افراد  کنندگان بالقوه، سهام عرضه  تواند از طریق روابط واحد باشود، بلکه میمشتریان شرکت ایجاد می

 (.  2004،  4جامعه ایجاد شود )گراسنیک و لو   طور کلی از رابطه بین واحد تجاری وهدیگر و ب

  انسانی، سرمایه ساختاری، سرمایه  )تمامی ابعاد سرمایه فکری  دهد  می( نشان2018)  5انگ   های ژو و ویافته

و رشد اقتصادی در بخش تجاری را تقویت و ارتقا   صورت مثبت معنادار پایداری عملکرد مالیبه (ای سرمایه رابطه 

 سرمایه  دو و است انسانی  سرمایه فکری، سرمایه اساسی و اصلی جز ترینمهم  که گفت توان می کلی، طورهب.  دهندمی

 و )چن  است محدود  هاآن توسعه و رشد امکان انسانی سرمایه بدون واقع در هستند. انسانی سرمایه از تابعی دیگر

های مالی واحد تجاری  باشد که در صورتنام شهودی می   هایسرمایه فکری دربرگیرنده دارایی(.2004،  6همکاران

 (. 2000)فرنل،  ها بستگی دارد  ها به سرمایه فکری آندرصد ارزش بازار شرکت   80اند، در صورتی که  گزارش نشده 

که این افراد سرمایه فکری را از طریق شایستگی و    .دهنده موجودی دانش افراد استرمایه انسانی نشان س

شود. با افزایش سرمایه  کنند پس با افزایش سرمایه انسانی، سرمایه فکری زیاد مینگرش فکری شان ایجاد می

گذاری روی  گیزه رشد و توسعه را به افراد بدهد، چنین محیطی با سرمایه شود که انفکری نیاز به محیطی پیدا می

سرمایه اجتماعی محقق خواهد شد. افزایش سرمایه اجتماعی از طریق انتقال دانش سبب ارتقا یادگیری و ارائه  

وری  بهره شود و تکنولوژی مورد استفاده اگر در سطح بالاتری قرار داشته باشد های جدید میمحصولات و فناوری 

 (. 1399)عسگری صیمره و آرمان مهر،    شودافزوده و رشد اقتصادی بیشتری ایجاد میو ارزش 

 

 پیشینه پژوهش -3

 هیو سرما   یافزوده اقتصاد ارزش  یحیقدرت توض  سهیمقا( در پژوهشی به  1393جبار زاده کنگرلوئی و بشیری )

 یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط  رفتهیشرکت پذ  70منظور،    نیا  یبراپرداختند.    بازار  مت یق  ن ییدر تع  یفکر

( و  2000) کیاز مدل پال یفکر  هیسرما  یریگاندازه   یقرار گرفته است. برا یمورد بررس  1389تا  1382 یها سال

 
1 Cohen & Kaimenakis 
2 Chu et al  
3 Pablos 
4 Grasenick & Low 
5 Xu & Wang 
6 -Chen et al 
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  دهد کهینشان م  پژوهش  جی( استفاده شده است. نتا1991از مدل استوارت )  یافزوده اقتصاد ارزش   یابی ارزش  یبرا 

اقتصاد ارزش  ا  ییبالا  یدهندگحیقدرت توض  یافزوده  اکثر جوامع، به    دهدینشان م  جینتا  نیدارد.  که بر خلاف 

و    شودیداده م  یشتریب  یبورس اوراق بهادار تهران بها   یها ارزش شرکت  نیی در تع  یکیزیو ف  یمال  یهاهیسرما

 . است  اوردهین   بدستخود را    یواقع  گاهیارزش شرکت جا  نییدر تع  یفکر   هینقش سرما

و نسبت    ی به سود حسابدار   ی افزوده اقتصاد بر نسبت ارزش   ی فکر   ه ی سرما   ر ی ث أ ت ( به بررسی  1395رضایی و عباسی ) 

بازار به سود حسابدار ارزش  داد  افزوده  نتایج نشان    بر نسبت   ی مثبت و معنادار   ر ی ث أ ت   ی فکر   ه ی که سرما ی پرداختند. 

  افزوده ارزش   بر نسبت   ی فکر   ه ی سرما   ر ی ث أ نشان داد که ت   ج ی نتا   ن، ی دارد. همچن   ی حسابدار   سود   به ی  اقتصاد   افزوده ارزش 

  بهی  اقتصاد   افزوده ارزش   شاخص   بالاتر   ن یی تع   ب ی ضر   ر ی و معنادار است. با توجه به مقاد   مثبت ی  حسابدار   سود   به   بازار 

 . است   برخوردار ی  حسابدار   سود   به   بازار   افزوده ارزش   نسبت، به  شاخص   ی بهتر   ن یی از توان تب   ی سودحسابدار 

در این  های دارویی را بررسی کردند.  ( رابطه بین سرمایه فکری و بهره وری در شرکت 1395اولی و همکاران )

گیری  باشد و برای اندازه وری می ه شرکت مورد مطالعه قرار گرفته است. متغیر وابسته بهر  19ای شامل  پژوهش نمونه 

است. همچنین متغیرهای  ازای هر یک از کارکنان استفاده شده ی ایجاد شده بهافزوده غیر از نسبت ارزشاین مت

شده    مستقل ارزش سرمایه فکری )در سطح کل( و کارایی سرمایه فکری در سطح اجزا آن یعنی سرمایه بکارگرفته

گیری متغیر ارزش سرمایه فکری از مدل  ه فیزیکی(، سرمایه انسانی و سرمایه ساختاری است که برای انداز  و  )مالی

این    هایفرضیه  است. به منظورآزمونارزش نامشهودها و متغیر کارایی سرمایه فکری از مدل پالیک استفاده شده 

های پژوهش حاکی از  . یافته هشددرصد استفاده   پنج  خطای  رگرسیون حداقل مربعات در سطح  پژوهش، از آنالیز

 .باشد وری می دار بین ارزش سرمایه فکری و بهره معنی وجود رابطه مثبت و  

امروزه  گیری سرمایه فکری را مورد بررسی قراردادند.  ( در پژوهشی اهمیت اندازه 1395حجازی و علی پور )

باشند، حرفه حسابداری هنوز  ها میهای نامشهود عوامل اصلی سودآوری و موفقیت شرکتسرمایه فکری و دارایی 

گیری و  مشکل اندازه  .استبنیان را رفع نکرده  های دانش گیری و گزارشگری نتایج واحد ط با اندازه های مربوچالش 

صورت صحیحی ه را ب  توان آنالمللی دارد و سرمایه فکری نامشهود است و نمی گزارشگری سرمایه فکری دامنه بین 

مندی در  سهامداران استفاده نمایند. علاقه   هایی در جهت افزایش ارزشها باید از روش گیری نمود اما شرکت اندازه 

است.  گیری سرمایه فکری شده  های مختلفی برای اندازه های نامشهود منجر به ایجاد روشجهت مدیریت دارایی 

ها  های فکری با موفقیت سازمان ثر سرمایهؤیافته مدیریت ماند که در کشورهای توسعه بسیاری از محققین نشان داده 

ه خدمات دارای  ئترین نقش سرمایه فکری تولید و ارای دارد. بر اساس تئوری سرمایه فکری مهم رابطه مستقیم

 ها دارد.  باشد که تأثیر مثبتی بر عملکرد سازمانی شرکت افزوده از طرق مدیریت فعال منابع نامشهود می ارزش 

  ی گر با نقش واسطه   یبر عملکرد نوآورانه سازمان  یفکر   هیسرما  ریتأث   یبررس ( به  1398حسینی و همکاران )

صورت روزافزون به وجود سرمایه  های دارو ساز به دهدکه مدیران شرکت نتایج نشان میی پرداختند.  سازمان  یریادگی

شود تا کارکنان با انگیزه و انسجام بیشتری به جذب و مبادله  فکری توجه کنند که نتیجه چنین توجهی باعث می
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کنند،  های محیطی پیدا می طلاعات بین اعضای سازمانی مشغول شوند و با دید جامعی که نسبت به چالش دانش و ا

 .با توسعه محصولات جدید در جهت سودآوری سازمانی بیش از پیش مؤثر واقع شوند

و ارزش شرکت را با    ی فکر   ه ی سرما   ن ی بر رابطه ب   ی نهاد   ت ی مالک   ر ی تأث  ی ( در پژوهش 1400پور و همکاران ) عبدالل 

ها را  ها اطلاعات شرکت منظور آن   ن ی ا   ی قرار دادند. برا   ی شرکت مورد بررس   113شامل    ی نمونه آمار   ک ی استفاده از  

آن بود که    انگر ی ب   جی نمودند نتا   ل ی و تحل ه یتجز  یی ابلو ت  ون ی با استفاده از روش رگرس   1396تا    1390  یدوره زمان   ی ط 

  ت ی که ساختار مالک   افتند ی ها درآن  ن ی بر ارزش شرکت دارد. همچن   ی مثبت و معنادار   ر ی تأث  ی فکر   ه ی افزوده سرما ارزش 

 و ارزش شرکت داشته است.   ی فکر   ه ی افزوده سرما بر رابطه ارزش   ی و معنادار   یمنف   ر ی گر، تأث  ل یتعد   ر ی عنوان متغ به 

  ه ی سرما   کرد ی با رو   ی فکر   ه ی عوامل مرتبط با ارتقا سرما   نیی تب ( در پژوهشی به  1401ملک جعفریان و همکاران ) 

  4در    ی فکر   هی سرما   ی ها پژوهش، ابعاد و مؤلفه   ی ها افته ی اساس    برپرداختند.    مشهد   ی پزشک در دانشگاه علوم   ی اجتماع 

  ن ی ا  ی ها افته ی اساس    بر  شد.   یی مؤلفه شناسا   7بعد و    3در    ی اجتماع   ه ی سرما   ی ها مؤلفه و ابعاد و مؤلفه   11بعد و  

توان انتظار داشت  ی م   ی ا و رابطه   ی ساختار   ، ی سازمان در ابعاد شناخت   ی اجتماع   ه ی در سرما   ی گذار ه ی پژوهش، با سرما 

   . ابد ی   ش ی افزا   آن   ی نوآور   ه ی ارباب رجوع و سرما   م ی تکر   ، ی ساختار   ه ی سرما   ، ی انسان   ه ی سازمان شامل سرما   ی فکر   ه ی سرما 

  ی دار یو پا  یفکر   هیبر رابطه سرما  یسازمان   ییدانا  تیریمد  یلیاثر تعدای  ( در مقاله 1401مسلمی و همکاران )

رو  یمال ساختار   کردیبا  نمودند.  معادلات  بررسی  را  حاک  جینتای  سازه  یپژوهش  که  است  آن    ی دار یپا  یهااز 

رابطه شرکت   یحسابدار  براساس  تحت   میمستق  یا ها  معنادار  گزارشگر   ریتأث و  و  قرار    یفکر   هیسرما  یسنجش 

  ، ی فکر   هیسرما  ی. سنجش و افشا کندیم   تیرابطه مثبت و معنادار موجود را تقو  یسازمان  ییدانا  تیریو مد  ردیگیم

   .گرددیمبالاتر    تیفیبا ک  یداریپا  یحسابدار  یهاها به سازه شرکت   یابیستمنجر به د

  ران ی ا  ی در نظام بانک  یهای فکری بر عملکرد رقابت ه ی سرما  ری تأث  یبررس ( در پژوهشی به 1402امین و همکاران ) 

دارد.    دار ی پا   ی بر عملکرد رقابت  ی مثبت و معنادار   ر ی تأث  ی فکر   ه ی دهد که سرما ی م ها نشان ه ی آزمون فرض   ج ی نتا پرداختند.  

  نکه یعلاوه بر ا   گر ی د  ی بر جذب منابع دارد. از سو   یمثبت   ری تأث   ی فکر   ه ی است که سرما   نی ا   انگر ی ها بافته ی   نی همچن 

  ت یو مز  ی فکر  هی سرما  نی را در رابطه ب  یانجی دارد، نقش م   دار ی پا  یرقابت  ت ی بر مز  ی جذب منابع اثر مثبت و معنادار 

و تجربه    یسواد مال   ی با جذب منابع مشاهده نشد ول   یو سواد مال   یتجربه تجار   نی ب   ی ا کند. رابطه ی م   فا یا   دار ی پا   یرقابت 

  ه یدهد که سرما ی م پژوهش نشان  نی کند. ا ی م  لی طور مثبت تعد و جذب منابع را به  ی فکر  هی سرما  نی رابطه ب  ی تجار 

 در حال ظهور است.    ی ها در بازارها و عملکرد بانک   دار ی پا   یرقابت   ت ی مز   ی برا   ی ات ی عامل ح   ی فکر 

و اندازه شرکت بر ارزش    یسودآور   ،یشرکت  تیحاکم  ریتأث( در پژوهشی  1402رحمانیان کوشککی و بادیاب ) 

از ارزش کل    یاندازه شرکت بازتابی را مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد  فکر  هیسرما  یانجیشرکت با نقش م

تقاضا    شیافزا  جهیو در نت  گذاردیم  ریاز سود سهام شرکت تأث  گذارهیامر بر انتظار سرما  نیشرکت است. ا  ییدارا

و    هایی دارا  ،ی مورد بررس  یهاخواهد بود. در شرکت   هیسهام در بازار سرما  متیق  شیسهام شرکت قادر به افزا  یبرا 

نشده است.    یتوجه  یفکر  هیبه سرما  جهی ارزش شرکت داشته و در نت   نییدر تب   یاساس  یقشن  یکیزیف  یهاهیسرما
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منبع دانش    کی  یفکر   هیکمک کند و از آنجا که سرما  یفکر   هیبه جذب سرما  تواندی مناسب م  یشرکت  تیحاکم

اندازه    نییتب  در  یفکر  هیبهبود بخشد. سرما  زیارزش شرکت را ن  تواندینامشهود است، م  یهاییدر رابطه با دارا

 برخوردار است.   یمراتب کمتربه  تیاز اهم  ،یکیزیف  هینسبت به سرما  زیشرکت و ارزش شرکت ن

پرداخت    MOOCبر قصد استفاده از    یاجتماع  هیو سرما  یفکر  هینقش سرما  یبه بررس  یدر پژوهش(  2020)  1لو  

 است.   یاجتماع  هیاستفاده و پس از آن سرما  یکننده برا نییعامل تع  نیتری قو  یفکر   هیکرد که سرما  انیو ب

و    یفکر  هیبرند، سرما  ژهیارزش و  یکنندگل ینقش تعد  یابی ارز  یبه بررس  یدر پژوهش(  2020)  2و جیانگ  ویل

 هیگذارند و سرما یم  ریتأث  گریکدیبر    یاجتماع  هیو سرما  یفکر   هیکردند که سرما  انیپرداختند و ب  یاجتماع  هیسرما

 تأثیر دارند.  شود و بر ارزش ویژه برندتقویت سرمایه اجتماعی میی  فکر

لین و  عملکرد (  2019)   3لی  بر  فکری  سرمایه  تأثیر  بررسی  به  تحقیق  تایوان  شرکت   در  در  حسابداری  های 

های حسابداری تایوان را در چهار بعد، یعنی سرمایه انسانی،  سعی دارد عملکرد عملیاتی شرکت   پژوهش اند این  پرداخته 

ز آن است که عملکرد شرکت برای  سرمایه فرایندی، سرمایه نوآوری و سرمایه مشتری ارزیابی کند نتایج حاکی ا 

گذاری بالا سن کار  هایی که دارای کارمندان جوان هستند اکثریت کارمندان میدانی، هزینه کار با سرمایه شرکت 

طور کلی  های مشاوره مدیریت بیشتر نسبت هزینه بازاریابی بالا و ارائه خدمات در چین بهتر است به طولانی شرکت 

 گذارد. ای است که بر صنعت در حفظ عملکرد عملیاتی خوب تأثیر می دی و مشتری ابعاد عمده های انسانی فراین سرمایه 

سرمایه فکری در جذب منابع و عملکرد رقابتی پایدار    در پژوهشی به بررسی نقش(  2019)  4این و همکاران 

واسطه آن بهبود  ارزشمند و بهپرداختند. نتایج مبنی بر این است که سرمایه فکری به مدیران در کسب منابع  

رسان است اکتساب منابع تا حدی میانجی رابطه میان سرمایه فکری و عملکرد رقابتی عملکرد رقابتی پایدار کمک

صورت معنادار رابطه  کننده معنادار برای اکتساب منابع است اما جذب منابع بهبینیپایدار است سواد مالی یک پیش 

صورت معنادار اکتساب منابع را ارتقا  کند تجربه تجاری بهرد رقابتی پایدار را تعدیل نمیمیان سرمایه فکری و عملک 

 .  کنددهد و رابطه میان سرمایه فکری و اکتساب منابع را تقویت می می

بیان    داریپا  یرقابت  تیبر مز  یگذار ریو تأث  یفکر   هیتحت عنوان سرما  ی ادر مقاله(  2017)  5و همکاران   ورایر

  بیترت  نیبه ا  شودیمدر نظر گرفته   داری پا  یرقابت  تیکننده نامشهود مزینیبش ی عامل پ  کی  یفکر   هیماسر   کردند

از طر  یارزشمند   یزها یتمام چ با تبد  ندیآیدست م دانش و تجربه به  ندیفرآ  قیکه    ک یمنابع شرکت به    لیو 

  ن یشیپ  یهاپژوهش   هیشوند. بر پای م  دهی نام  یفکر  هیسرما  نی. همچنکنندیثروت م  دیبا دوام و با ثبات تول  تیموقع

 .کندیم  تیرا تقو  یو عملکرد مال   کندی م  جادیمنبع نامشهود است رقابت ا  کی  یفکر  هیسرما
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به این   پرداختند و  بررسی تأثیر سرمایه فکری بر عملکرد واحد تجاریبه    پژوهشیدر  (  2017)  1زو و هان

نتیجه رسیدند که رابطه بین سرمایه به کار گرفته شده و سرمایه ساختاری با کارایی منفی و رابطه سرمایه انسانی 

 به کار گرفته شده و سرمایه انسانی با کارایی معنادار نبود.   با کارایی مثبت است و رابطه بین سرمایه

عملکرد صادرات پرداخت. وی در پژوهش خود از مدل  ( به بررسی نفوذ سرمایه فکری بر روی  2012پوکار )

ها نشان داد که سرمایه فکری  کرد. نتایج پژوهش آن افزوده سرمایه فکری برای سنجش سرمایه فکری استفاده ارزش 

 ثیر مثبت و معنی داری بر میزان درآمد صادرات شرکت دارد. أت

 

 های پژوهش  فرضیه  -4

های فکری که خود شامل  سرمایه  هش مبتنی بر این موضوع است که اساساًبا توجه به مطالب بیان شده این پژو 

عنوان  کار بهپیشرفت تکنولوژی در زمینه تولید و سیستم توزیع آن در بازار است و همچنین دانش و تخصص نیروی 

ر میزان و  نظ  های مورد مطالعه، ازثیر معناداری بر درآمد صادرات شرکت أ های انسانی نهفته در شرکت، تسرمایه

 است: های زبر تدوین گردیده  رشد آن دارد. بنابراین فرضیه

 ها رابطه مثبت وجود دارد.  افزوده فکری و درآمد صادرات شرکت بین ارزش   :فرضیه اول

 ها رابطه مثبت وجود دارد. بین کارایی سرمایه انسانی و درآمد صادرات شرکت   فرضیه دوم:

 ها رابطه مثبت وجود دارد. افزوده فکری و رشد صادرات شرکت بین رشد ارزش   فرضیه سوم:

 ها رابطه مثبت وجود دارد. بین رشد کارایی سرمایه انسانی و رشد صادرات شرکت   فرضیه چهارم:

 

 روش پژوهش  -5

گذاری  های سرمایهتری برای اتخاذ تصمیمتواند زمینه مناسب به اهمیت و کاربرد نتایج این پژوهش که می  با توجه

همبستگی است.    -فراهم آورد، لذا پژوهش حاضر از نظر هدف، کاربردی است. از نظر ماهیت و روش از نوع توصیفی

منظور منابع نظری پژوهش  به باشد.  یهای خطی مروش آزمون فرضیه در این پژوهش بر اساس تحلیل رگرسیون 

ها، منابع داخلی و  نامه پایان   (ت موجود در زمینه پژوهش مورد نظرلاو مج  مقالات ها،  کتاب )ای  از منابع کتابخانه 

های علمی معتبر استفاده  المللی و سایر پایگاه ها و استفاده از تارنماها، نشریات معتبر بین خارجی موجود در کتاب 

آورد  های اطلاعاتی نظیر تدبیر پرداز و ره وسیله بانکبهها  های خام مورد نیاز از شرکت و داده   اطلاعات  .استگردیده 

 است.    آوری گردیدهنوین و سایت کدال جمع 

 

 

 
1 Zou &Huan 
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 متغیرهای وابسته  - 1-5

بهادار  در بورس اوراق های پذیرفته شده  های وابسته این پژوهش سرانه صادرات و رشد سرانه صادرات شرکت متغیر

 شوند: گیری میصورت زیر اندازه الذکر به( متغیرهای فوق 2012باشد. به پیروی از پژوهش پوکار )تهران می 

 (  𝑬𝒙𝒑𝒐𝒓𝒕𝒊,𝒕)   ام iالف: سرانه صادرات شركت

 . آیددست می از تقسیم میزان صادرات شرکت بر تعداد کارکنان آن، سرانه صادرات شرکت مورد نظر به

 ( Exporti,t∆)  ام iب: رشد سرانه صادرات شركت 

 شود: استفاده می   1برای محاسبه میزان رشد سرانه صادرات از فرمول  

∆𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡 =
𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖,𝑡+1 − 𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖,𝑡   

𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖,𝑡
 

 متغیرهای مستقل- 2-5

ی  افزوده فکر رشد ارزش ی،  انسان  هیسرما  ییکارای،  فکر   یهاه یافزوده سرماارزش در این پژوهش متغیرهای مستقل  

(  2000افزوده فکری از رویکرد پالیک )منظور محاسبه ارزش ی است. در این پژوهش به انسان  هیسرما  ییرشد کاراو  

 -1است:  های فکری بر اساس سه متغیر وابستهکند که سنجش سرمایه است. این رویکرد بیان میاستفاده شده 

سرمایه  ارتباطیکارایی  سرمایه   -2(    CEE)  های  انسانیکارایی  سرمایه  -3(  HCE)  های  ساختاری کارایی    های 

(SCE  .) 

وسیله کل  هافزوده ببالا باشد، کارایی ارزش   VAIC( عنوان کرد، در وضعیتی که ضریب  2000-1998پالیک )      

 است:   2صورت جبری به شرح رابطه  به  VAICهای  ست. فرمول بند شاخص منابع بهتر ا
𝑉𝐴𝐼𝐶𝑖 = 𝐶𝐸𝐸𝑖 + 𝐻𝐶𝐸𝑖 + 𝑆𝐶𝐸𝑖 

 صورت مراحل زیر است: به  VAICiهمچنین محاسبه  

 شود: تعریف می  3وسیله فرمول  هکه ب  CEEمحاسبه  

𝐶𝐸𝐸𝑖 =
𝑉𝐴𝑖

𝐶𝐸𝑖
 

 های ذیل آمده است: متغیر  3فرمول    که در

CEE:    ضریب کارایی سرمایه ارتباطی برای شرکت نمونه 

VAافزوده کلی شرکت نمونه  : ارزش 

CEهای شرکت نمونه  : ارزش دفتری خالص دارایی 

 4صورت رابطه  به  HCEباشد، بنابراین  ( میHCE)  های سرمایه انسانی شرکتحقوق و دستمزد یکی از شاخصه 

 شود: محاسبه می 

HCEi =
VAi

HCi
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 های زیر آمده است: متغیر  4که در فرمول  

HCE  ضریب سرمایه انسانی شرکت نمونه : 

VAافزوده کلی شرکت نمونه  : ارزش 

HC  کل مبلغ حقوق و دستمزد شرکت نمونه : 

 باشد: ( می i)  که ضریب سرمایه ساختاری برای شرکت نمونه  SCEمحاسبه    

 آید:  دست میبه  5باشد که از فرمول  ( می SC)   محاسبه سرمایه ساختاری  SCEاولین گام برای تعیین  
SCi = VAi − HCi 

SC  سرمایه ساختاری : 

VAافزوده کلی شرکت  : ارزش 

HCگذاری شده برای حقوق و دستمزد برای شرکت: کل مبلغ سرمایهi   

 شود:  محاسبه می  6صورت  به  SCEو در نتیجه    SC  ،HC( عنوان کرد، یک رابطه معکوس مناسب بین  2009پالیک)

SCEi =
SCi

VAi
 

 است: های زیر به کار رفتهمتغیر   6که در فرمول  

SCE  ضریب سرمایه ساختاری شرکت : 

SC  سرمایه ساختاری : 

VAافزوده کلی شرکت  : ارزش 

 (  HCE)  ب: کارایی سرمایه انسانی

متغیر مستقل دیگر مدل پژوهش کارایی سرمایه انسانی است که روش محاسبه آن در خلال توضیحات فوق بیان  

 است.  شده 

افزوده سال گذشته  افزوده سال جاری و سال گذشته بر ارزش افزوده فکری: از تقسیم تفاوت ارزش رشد ارزش   -ج

 شود. محاسبه می 

                                                                           ∆VAIC =
VAICi,t+1−VAICi,t   

VAICi,t
 

 

رشد کارایی سرمایه انسانی: از تقسیم تفاوت کارایی سرمایه انسانی سال جاری و سال گذشته بر کارایی سرمایه -د

 شود.  انسانی سال گذشته محاسبه می 

                                                                            ∆HCE =
HCEi,t+1−HCEi,t   

HCEi,t
 

 

بهادار تهران هستند و نمونه آماری  های پذیرفته شده در بورس اوراق جامعه آماری پژوهش حاضر کلیه شرکت 

 دارا باشند. هایی هستند که کلیه شرایط زیر را  پژوهش شرکت 
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 در بورس پذیرفته شده باشند.   1395قبل از سال   (1

 ( پذیری اسفند ماه هر سال باشد )برای رعایت قابلیت مقایسه   29سال مالی شرکت منتهی به   (2

 باشد. تغییر سال مالی نداشته   1399تا    1395های  شرکت طی سال  (3

 ها در دسترس باشند. های مالی شرکت صورت اطلاعات مورد نیاز و   (4

 باشد.   پژوهش، صادرات داشته   یشرکت در طول دوره زمان (5

 های مالی نباشند. گذاری، بانک، بیمه و واسطه های سرمایهجزء شرکت  (6

شرایط فوق    1399  تا  1395شرکت در دوره زمانی    178های فوق تعداد  بر این اساس و پس از اعمال محدودیت

 است. افزار ایویوز استفاده شده نیز از نرم ها  منظور تجزیه و تحلیل دادهبه   را دارا بودند.

های فوق، این پژوهش از چهار مدل رگرسیون پانل از نوع خطی و تک  برای آزمون فرضیه و بر اساس فرضیه     

 بر مبنای فرضیه اول طراحی شده که به شرح ذیل است:    1کند. مدل  متغیره استفاده می 

Exporti,t = α0 + α1VAICi,t + εi,t           (1)  

 

دار و مثبت بودن، فرضیه اول رد نخواهد  بیان گر ضریب سرمایه فکری است که در صورت معنی   α1،  1در مدل  

 شد.  

ها مورد  ثیر مثبت کارایی سرمایه انسانی بر درآمد صادرات شرکت أ پژوهش مبنی بر تبر مبنای فرضیه دو    2مدل  

 است که به شرح ذیل است:  طراحی شده 

Exporti,t = α0 + α1HCEi,t + εi,t  (2            )                 

 

دار و مثبت بودن، فرضیه دوم رد نخواهد  های انسانی است که در صورت معنیبیان گر ضریب سرمایه  α1،  2در مدل  

 شد.  

افزوده فکری بر تسریع رشد  ثیر مثبت رشد ارزش أی سوم پژوهش مبتنی بر ت بر مبنای فرضیه  3همچنین مدل  

 است که به شرح زیر است: حی شده های نمونه طراصادرات شرکت 

∆Exporti,t = α0 + α1∆VAICi,t + εi,t    (3)  

 

دار و مثبت بودن، فرضیه سوم  های فکری است که در صورت معنیبیان گر ضریب رشد سرمایه  α1،  3در مدل  

 پژوهش رد نخواهد شد. 

ثیر مثبت رشد کارایی سرمایه انسانی بر رشد  أ آخرین مدل رگرسیون پژوهش مربوط به فرضیه چهارم مبنی بر ت

 است: طراحی شده   4آن مدل    باشد که بر مبنایبهادار تهران می های بورس اوراق صادرات شرکت 

∆Exporti,t = α0 + α1∆HCEi,t + εi,t               (4 )  
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دار و مثبت بودن، فرضیه چهارم  عنیبیان گر ضریب رشد کارایی سرمایه انسانی است که در صورت م  α1،  4در مدل  

 پژوهش رد نخواهد شد.  

 

 های پژوهش یافته -6

معیار،  ترتیب: میانگین، انحراف باشد که به آوری شده می های جمع دهنده خصوصیات توصیفی دادهنشان   2جدول  

 کند.  ضریب چولگی، و ضریب کشیدگی را بیان می

 
 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -2  جدول

EXPORT VAIC HCE  هاداده 

 میانگین  995728/3 991002/7 7787/321

 معیار انحراف 127211/5 29096/27 761/1806

 چولگی  802871/9 53401/10 505223/8

 کشیدگی 3379/128 812/127 10576/79

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

،  2،  1های  لیمر و هاسمن انجام شود که برای مدل   Fبرای انتخاب روش برآورد رگرسیون پانل ابتدا باید دو آزمون  

 نشان داده است.   3ها در جدول  نتایج این آزمون  4و    3
 

 لیمر Fآماره آزمون  -3جدول 

 مدل 1مدل  2 مدل 3مدل  4 مدل

 برایاثرات مقطعی   Fآماره  752/49 49/ 7447 0057/1 0053/1

 احتمال  0000/0 0000/0 4680/0 4689/0

 ای برای اثرات دوره  Fآماره  6849/1 6711/1 5419/1 5384/1

 احتمال  0996/0 1031/0 1403/0 1414/0

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

دار  فرضیه صفر مبنی بر عدم تفاوت معنی  2و    1  شود، تنها در مدلمشاهده می   2در جدول    F  گونه که آماره  همان

دار بین دو روش تلفیقی و پانل وجود ندارد.  ها تفاوت معنیمابقی مدل است و در  بین روش پانل و تلفیقی رد شده

روش رگرسیون تلفیقی باید به کار گرفته شود.    4و    3  هایروش برآورد پانل و در مدل   2و    1های  بنابراین در مدل 

 باشد: می   4به شرح جدول    2و    1  همچنین نتایج آزمون هاسمن برای مدل
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 نتایج آزمون هاسمن -4 جدول

 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

شود فرضیه صفر مبنی بر تفاوت معنا دار بین روش اثرات تصادفی و اثرات  میمشاهده    3همان گونه که در جدول  

کارگیری روش اثرات تصادفی بر روش  رد نخواهد شد و بنابراین به  5های فوق در سطح اطمینان %ثابت در مدل 

 اثرات ثابت برتری دارد. 

آزمون واریانس ناهمسان وایت را    ماًروش اثرات ثابت یا تصادفی، مستقی های پانل بهاز آنجایی که در رگرسیون 

شود. آماره این آزمون فیشر کمباین نام دارد و فرضیه صفر  توان انجام داد از آزمون نسبت واریانس استفاده می نمی

 باشد: می  5کند. نتایج آماره این آزمون به شرح جدول  را آزمون می   1های یک پارچه  مبنی بر واریانس 

 
 نتایج آزمون نسبت واریانس -5جدول 

 مدل 1 مدل 2مدل  3مدل  4مدل 

 فیشر کمباین  آماره آزمون  66/120 04/119 689/86 64/119

 احتمال  4148/0 4560/0 9864/0 4406/0

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

ها  های همسان در تمام مدل است، فرضیه صفر آزمون مبنی بر واریانس شده  نمایش داده    5گونه که در جدول  همان

 ها نیستند.  ها دچار مشکل از لحاظ سایز واریانس رد نشده است و مدل 

واتسون است که اگر آماره این آزمون    -های بررسی صحت برآورد رگرسیون، آزمون دوربینیکی دیگر از آزمون 

شود مشکل خود همبستگی جملات اخلال وجود نداشته و صحت برآورد از  می  گرفتهباشد، نتیجه    5/2تا    5/1بین  

 های برآورد شده پژوهش است: بیانگر آماره این آزمون برای مدل   6شود. جدول  لحاظ عدم خود همبستگی تائید می 
 

 
1 martingale 

 مدل 1مدل  2 مدل

 اثرات تصادفی مقطعی  0036/0 0111/0

 احتمال  9517/0 9158/0

 ای اثرات تصادفی دوره 8616/1 6688/0

 احتمال  1724/0 4134/0

 اثر تصادفی دوره و مقطعی  2226/0 4157/0

 احتمال  6371/0 5191/0
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 واتسون  -نتایج آماره دوربین -6جدول 

 مدل 1 مدل 2 مدل 3 مدل 4 مدل

 واتسون  -آماره دوربین  9984/1 0009/2 5026/1 1688/2

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

  5/1الی    5/2های پژوهش در بازه  واتسون برای تمام مدل   –شود نتایج آماره دوربین  همان گونه که ملاحظه می

 باشد. دهنده عدم خود همبستگی و صحت برآورد می قرار دارد. که نشان 

شود  همچنین برای اطمینان از نظر عدم جعلی بودن رگرسیون از آزمون پایایی جمله اخلال رگرسیون استفاده می 

 است:شده نشان داده   7در جدول  های آن  که آماره این آزمون همراه با احتمال 

 
 فولر برای بررسی پایایی جمله اخلال –نتایج آزمون دیكی  -7جدول 

 مدل 1 مدل 2 مدل 3 مدل 4 مدل

 فولر   -دیکی آماره آزمون  80/258 78/299 86/160 27/299

 احتمال  0000/0 0000/0 0097/0 0000/0

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

های  ها، فرضیه صفر آزمون مبنی بر ریشه واحد در تمام آزمونفولر و احتمال آزمون   –با توجه به آماره آزمون دیکی  

های برآوردی جعلی نخواهد بود.  رسد. بنابراین رگرسیون فوق رد خواهد شد و پایایی جملات اخلال به تائید می

ها به شرح  های مدل تایج این آزمون برای رگرسیون فیشر است ن  Fآخرین آزمون صحت برآورد رگرسیون، آزمون  

 باشد: می   8  جدول

 
 فیشر Fنتایج آزمون  -8جدول 

 مدل 1 مدل 2 مدل 3 مدل 4 مدل

 Fآماره آزمون  8213/48 9346/48 8124/10 1582/5

 احتمال  0000/0 0000/0 0010/0 0072/0

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

دار بودن کل ضرایب رگرسیون  است. فرضیه صفر مبنی بر عدم معنیشده نشان داده  8همان گونه که در جدول 

 معنا نخواهد بود.  های برآورد شده به کلی بیاست و تمام رگرسیون رد شده   5در سطح اطمینان %

 



  و همکارانی اعراب رضایعل    /    ها بر ...آن ریبر رشد و تأث دیبا تأک یانسان هيسرما يیکارا  ،یفکر  هيافزوده سرماارزش  نیارتباط ب    |   52

 
 یدر حسابدار یریگمیقضاوت و تصم

 1402 زمستان /8پیاپی  /2 ۀدور

 هاآزمون فرضیه -1-6

  Fفولر و آزمون    -واتسون، دیکی  -های نسبت واریانس، دوربینپس از اطمینان از صحت برآورد که نتایج آزمون

ها پرداخته خواهد شد. بر اساس اولین  ید آن بود، در این بخش از پژوهش به ارائه نتایج برآورد رگرسیون ؤفیشر، م

دار  کرد، در صورت مثبت و معنیآورد آن بیان میطراحی شد و فرآیند آزمون بر مبنای بر  1فرضیه پژوهش، مدل  

ت بر  مبنی  پژوهش  اول  فرضیه  آن  شده  برآورد  ضریب  ارزش أبودن  مثبت  صادرات  ثیر  درآمد  بر  فکری  افزوده 

های لیمر و هاسمن مشخص  گونه که از آزمونبهادار، رد نخواهد شد. همان های پذیرفته شده در بورس اوراق  شرکت 

 1باشد که نتایج حاصل از برآورد ضرایب مدل  مقتضی برای این مدل، روش پانل تصادفی می  گردید، روش برآورد

 به شرح زیر است: 

دار است. بنابراین فرضیه  معنی  5مثبت و در سطح اطمینان %   α1شود،  مشاهده می  9گونه که در جدول  همان

ها رابطه  افزوده فکری و درآمد صادرات شرکت بنابراین بین ارزش رد نخواهد شد.    5اول پژوهش در سطح اطمینان %

تواند به تبع آن  افزوده فکری شرکت افزایش یابد درآمد صادرات شرکت نیز میمثبتی وجود دارد و هرچه ارزش 

 افزایش یابد. 
 روش پانل تصادفیبه 1نتایج برآورد مدل  -9جدول  

𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑉𝐴𝐼𝐶𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 
5665/0  =1α 90/321  =0α 

 t      96/116عدد آماره  t      1822/2عدد آماره 

 000/0احتمال      0299/0     احتمال

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

کرد،  آزمون بر مبنای برآورد آن بیان میشد و فرآیند  طراحی    2  همچنین بر اساس دومین فرضیه پژوهش، مدل

ثیر مثبت کارایی سرمایه أدار بودن ضریب برآورد شده آن فرضیه دوم پژوهش مبنی بر تدر صورت مثبت و معنی

بهادار، تائید خواهد شد. نتایج حاصل از برآورد  های پذیرفته شده در بورس اوراق انسانی بر درآمد صادرات شرکت 

 است:    10و هاسمن حاصل شد، به شرح جدول  پانل تصادفی که از آزمون اف لیمر    روشبه  2ضرایب مدل  

 
 روش پانل تصادفیبه 2نتایج برآورد مدل  -10جدول 

Exporti,t = α0 + α1HECi,t + εi,t 
7759/0  =1α 49/313  =0α 

 t       51/20عدد آماره  t 0632/2              عدد آماره 

 000/0احتمال          0/ 0434احتمال                  

 های پژوهشگر منبع: یافته
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دار است. بنابراین فرضیه دوم پژوهش  معنی  5مثبت و در سطح %  α1شود،  مشاهده می  10  همان گونه که در جدول

ها رابطه مثبتی بنابراین بین کارایی سرمایه انسانی و درآمد صادرات شرکت رد نخواهد شد.    5در سطح اطمینان %

 کند.ها نیز افزایش پیدا میتوان بیان کرد با افزایش کارایی سرمایه انسانی درآمد صادرات شرکت وجود دارد لذا می

اساس سومین فرضیه پژوهش، مدل   بر  برآورد    3همچنین  بر مبنای  بیان  طراحی شد و فرآیند آزمون  آن 

ثیر مثبت رشد  أدار بودن ضریب برآورد شده آن فرضیه سوم پژوهش مبنی بر تکرد، در صورت مثبت و معنیمی

بهادار، رد نخواهد شد. نتایج های پذیرفته شده در بورس اوراق افزوده فکری بر رشد درآمد صادرات شرکت ارزش 

 است: خلاصه شده   11آزمون لیمر مشخص گردید در جدول  پولد وزنی که از  روش  به   3حاصل از برآورد ضرایب مدل  

 
 های تلفیقیروش دادهبه 3نتایج برآورد مدل  -11جدول 

∆𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1∆𝑉𝐴𝐼𝐶𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 
041835/0  =1α 491476/0  =0α 

 t       546297/6عدد آماره  t 896070/1              عدد آماره 

 0000/0احتمال          0606/0احتمال                  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

دار نیست. بنابراین فرضیه  معنی 5مثبت و در سطح اطمینان % α1شود، مشاهده می 11همان گونه که در جدول 

 رد خواهد شد.    5سوم پژوهش در سطح اطمینان %

کرد،  طراحی شد و فرآیند آزمون بر مبنای برآورد آن بیان می  4همچنین بر اساس چهارمین فرضیه پژوهش، مدل  

کارایی ثیر مثبت رشد  أی آن فرضیه چهارم پژوهش مبنی بر تدار بودن ضریب برآورد شده در صورت مثبت و معنی

بهادار، تائید نخواهد شد. بنابراین  های پذیرفته شده در بورس اوراق  سرمایه انسانی بر رشد درآمد صادرات شرکت 

افزوده فکری در میزان  ها رابطه مثبتی وجود ندارد و رشد ارزش افزوده فکری و رشد صادرات شرکت بین رشد ارزش 

 ها تأثیری ندارد. صادرات شرکت

خلاصه    12که از آزمون لیمر مشخص گردید در جدول  روش پولد وزنی  به  4رآورد ضرایب مدل  نتایج حاصل از ب

 است: شده 
 های تلفیقیروش دادهبه 4نتایج برآورد مدل  -12جدول 

∆𝐸𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1∆𝐻𝐸𝐶𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 
059399/0  =1α 669660/1   =0α 

 t       94507/52عدد آماره  t 007255/2              عدد آماره 

 0000/0احتمال          0/ 0143احتمال                  

 های پژوهشگر منبع: یافته
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دار است. بنابراین فرضیه  معنی  5مثبت و در سطح اطمینان %  α1شود،  مشاهده می   12  همان گونه که در جدول

ها  رد نخواهد شد. لذا بین رشد کارایی سرمایه انسانی و رشد صادرات شرکت   5چهارم پژوهش در سطح اطمینان%

 ها خواهد شد.  رابطه مثبتی وجود دارد بنابراین رشد کارایی سرمایه انسانی به هر میزان باعث رشد صادرات شرکت

 

 گیری بحث و نتیجه- 7

ها و سرمایه فکری و انسانی  های نامشهود شرکت محور، دارایی انش یا دانش در عصر حاضر با رشد اقتصاد مبتنی بر د

های  ها، کلیدی برای دستیابی به مزیت رقابتی پایدار هستند و به همین دلیل توجه به اقلام نامشهود در زمینهآن

یک مزیت رقابتی است. دانش  طور سریع رشد یافتهمتعددی از جمله اقتصاد، حسابداری و مدیریت راهبردی به 

ای که ایجاد دانش موجب نوآوری مستمر و نوآوری  گونه است. بهطور سریع رشد یافته  است که در بلندمدت به 

منظور بهبود عملکرد و اطمینان از موفقیت و  ها به مستمر منجر به ایجاد مزیت رقابتی خواهد شد. امروزه سازمان 

ها  لذا باتوجه حاکمیت دانش بر جوامع و شرکت   .دهند  را مورد توجه قرار  ناچار باید مدیریت دانشپایداری تجاری به  

ها در پی آن هستند که با مدیریت سرمایه فکری خود بتوانند علاوه بر پاسخ به نیازهای جامعه از  امروزه سازمان 

های فکری در  یهثیر سرماأدنبال رهیافتی پیرامون تبیین ت رشد و توسعه مناسبی برخوردار شوند. پژوهش حاضر به 

بهادار تهران برای دستیابی به بسترهای اقتصاد جهانی و از جمله های پذیرفته شده در بورس اوراق راهبری شرکت 

های انسانی، به مفهوم  بازارهای خارجی بوده است. همچنین دغدغه دیگر پژوهش بررسی میزان و رشد سرمایه

های مورد مطالعه بوده است. فرضیه اول بدین صورت  شرکت های فکری، بر میزان و رشد صادرات  مکمل سرمایه 

ارزش  بین  وبود؛  یافتهدرآمد صادرات شرکت   افزوده فکری  به  باتوجه  دارد.  مثبت وجود  رابطه  اول  ها  ها فرضیه 

تائید می  نتایج پژوهش پژوهش  با  این یافته مطابق  )  (، زو و2012های پوکار )شود.  لیو و جیانگ  2017هان   ،)

 ( است.  1402( و امین و همکاران )1398(، حسنی و همکاران )1395اولی و همکاران )  (،2020)

.  ها رابطه مثبت وجود دارد و درآمد صادرات شرکت  یانسان  هیسرما  ییکارا  نیبفرضیه دوم بدین صورت بود؛  

(،  2017یورا و همکاران )های رشود. این یافته مطابق با نتایج پژوهش ها فرضیه دوم پژوهش تائید میباتوجه به یافته 

   ( است.1400( و عبد الل پور و همکاران )2019این و همکاران )

.  ها رابطه مثبت وجود داردو رشد صادرات شرکت  یافزوده فکر رشد ارزش   نی بفرضیه سوم بدین صورت بود؛  

داری وجود  مثبت و معنیثر،  ؤها رابطه م افزوده فکری و رشد صادرات شرکتها حاکی است که بین رشد ارزش یافته

(  2017هان )  (، زو و2012نتایج پژوهش پوکار )  شود. این یافته مخالف باندارد بنابراین فرضیه سوم پژوهش رد می

است. همچنین این یافته مخالف با مبانی نظری پژوهش است.    (1402)  ابیو باد  یکوشکک  انیرحمانو مطابق با  

افزوده فکری در قیاس با رشد سرمایه فیزیکی جایگاه  رشد ارزش هنوز  ایران  توان بیان کرد که در  در توضیح آن می

 است. خود را پیدا نکرده  
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ها رابطه مثبت وجود  و رشد صادرات شرکت   یانسان  هیسرما  ییرشد کارا نیبفرضیه چهارم بدین صورت بود؛  

  و همکاران   ورایر  یهاپژوهش   ج یمطابق با نتاشود. این یافته  ها فرضیه چهارم پژوهش تائید می. باتوجه به یافتهدارد

و    تی اهم،  پژوهش  یهاافتهیبراساس    ( است.1400)  نا( و عبد الل پور و همکار 2019)  و همکاران  نی(، ا2017)

انسان   یفکر   یهاهیمؤثر بودن سرما ایران در  بر درآمد صادرات و رشد آن    یو  تائید شد. لکن سرمایه فکری در 

هایی مانند حاکمیت شرکتی مناسب،  است لذا باید از طریق راهجایگاه واقعی خود را پیدا نکرده    المللمقایسه با بین

نقش و    یحسابدار   یکه در استانداردها  شود می   شنهادیپموقع و مناسب اقدامات لازم را انجام داد.  سیاستگذاری به

تأث)به  یفکر   یهاه یسرما  یبرا   ژهیو  تیاهم عامل  ارزش ریعنوان  بر  شد.  گذار  قائل  شرکت(  جمله افزوده  از 

گیری سرمایه  توان به این مورد اشاره کرد که صرفا از روش پالیک به منظور اندازه های پژوهش حاضر میمحدودیت 

 فکری استفاده کرده است.  
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Abstract 
The purpose of the present study is to investigate the relationship between the added value of intellectual 

capital, the efficiency of human capital, with an emphasis on growth and their effect on the growth of 

export income per capita of employees in companies listed on the Tehran Stock Exchange. The export 

performance of companies is influenced by various internal and external factors. Some of the internal 

factors include knowledge of target markets and presence in international production networks, which 

are among the knowledge capital of companies. The current research is applied in terms of purpose and 

descriptive-correlational in terms of nature and method. In order to calculate the intellectual capital, the 

coefficient of added value of the intellectual capital has been used, and to calculate the export, the ratio 

of export sales to the total sales of the company has been used. Hypotheses have been tested using linear 

regression. The statistical population is all the companies admitted to the Tehran Stock Exchange. A 

statistical sample of 178 companies was selected between 2016 and 2020. The results show that there 

is a positive relationship between intellectual capital, human capital efficiency and export income. Also, 

there is a positive relationship between the growth of human capital and the growth of export earnings. 

However, contrary to the initial expectation, no evidence was found that the growth of intellectual 

capital is effective on the growth of export income. Therefore, necessary measures should be taken 

through ways such as proper corporate governance, timely and proper policy making. It is suggested 

that the accounting standards give a special role and importance to intellectual capital (as a factor 

influencing the added value of the company). 
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