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 حسابداري مديريت فصلنامه علمي پژوهشي
1390زمستان / يازدهمشماره  /  چهارمسال 

  
  
  

  هاي پذيرفته شده  حاكميت شركتي و عملكرد سرمايه فكري در شركت
  در بورس اوراق بهادار تهران

 
  1آرزو جليلي  
  2هدي همتي    

  
   چكيده

حاكميت شركتي و عملكرد سرمايه فكري در شركتهاي پذيرفته شده در   مقاله بررسي رابطه بينهدف اصلي اين 
متغير وابسته تحقيق، ميزان سرمايه فكري مي باشد كه توسط ضريب ارزش افـزوده  . بورس اوراق بهادار تهران است

قل تحقيـق شـامل نسـبت    متغيرهاي مسـت . اندازه گيري شده است) 2000،1998(مدل پاليك ) VAIC(سرمايه فكري
شود به كـل سـهام منتشـره و در دسـت      گذاري عمده نگهداري مي سهام شركت كه توسط نهادهاي سرمايه) درصد(

عـدم  (، وجـود  ت مديرهأهيبه كل اعضاي  ت مديرهأهي) غير اجرايي(مديران غيرموظف ) درصد(سهامداران، نسبت 
 شـركت حسابرسـان داخلـي در   ) عدم وجود(و وجود  مديرهت أهيمديرعامل به عنوان رئيس يا نايب رئيس ) وجود

 . مي باشند

هاي آماري رگرسيون چندمتغيره، پانل ديتا، آزمون مقايسه دو ميانگين،  ها از تكنيك به منظور آزمون فرضيه
ت نتايج تحقيق حاكي از آن اس .اطمينان بيشتر بهره گرفته شده است برايهاي فرعي ديگر  تحليل واريانس و آزمون

همچنين . مديره و سرمايه ساختاري رابطه معناداري مشاهده گرديد بين وجود مديران غيرموظف در تركيب هياتكه 
مديره و سرمايه انساني و ت أهيرابطه معناداري بين عدم وجود مديرعامل شركت به عنوان رييس يا نايب رييس 

نساني و سرمايه ساختاري از اجزاي سرمايه رابطه معناداري بين وجود حسابرسي داخلي در شركت و سرمايه ا
  .فكري نيز مشاهده گرديد

  
سرمايه فكري، سرمايه فيزيكي، سرمايه انساني، سرمايه ساختاري، حاكميت شركتي، سرمايه  :كليدي هاي هواژ

  .گذاران نهادي
  

                                           
    arezoo_jalili@yahoo.com) مسئول مكاتبات( مربي دانشگاه آزاد اسلامي واحد آيت االله آملي،گروه حسابداري  -1
  مربي دانشگاه آزاد اسلامي واحد رودهن، گروه حسابداري  -2

 15/11/90: تاريخ پذيرش    5/4/90: تاريخ دريافت
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  مقدمه -1
باتوجه به ظهور اقتصاد مبتني بر دانش و تغييرات 

ها در سطح  ايجاد شده در ماهيت فعاليت شركت
تجارت جهاني، سرمايه فكري به عنوان يكي از اركان 

. گردد ها تلقي مي ايجاد بازدهي شركت براياساسي 
هاي مالي تهيه شده توسط  محدوديت صورت

ها حسابداري سنتي در توضيح و بسط ارزش شركت
اقتصادي بر اين حقيقت تكيه دارد كه منابع و ارزش 

صرفاً توليد كالا و داشتن موجودي يا گردش بالاي 
ترين حالت توليد هم نقدي نيست بلكه در بدبينانه

چن و (هاي فكري را در نظر گرفت  بايد سرمايه
تواند از طريق  سرمايه فكري مي). 2005همكاران، 

هاي  هدايت و مديريت سرمايه فكري، تكنيك
بط مشتريان و اي، روا هاي حرفه سازماني، مهارت

تجارب، منجر به ايجاد مزيت رقابتي در بازار و 
ولي  ).2008 وانگ،( عملكرد مالي بهتر شركت گردد
گيري و فهم ارزش  با توجه به عدم شناخت، اندازه

اجزاي مرتبط با سرمايه فكري، اين امر منجر به 
گذاري در فرآيند  تصميمات ناكارآمد سرمايه

  .گردد گيري مي تصميم
تحقيقات مختلف حاكميت شركتي را به  نتايج

عنوان يك عامل اصلي براي جذب سرمايه فكري 
در واقع وجود سيستم حاكميت شركتي . كنند تلقي مي

ها، توانايي آنها را براي جذب  مناسب در شركت
حاكميت وجود . دهد بيشتر سرمايه فكري افزايش مي

به نفع همه ذينفعان مالي شركت شامل  شركتي
، هيات مديرهگذاران، اعتباردهندگان، اعضاي   سرمايه

مديريت و كاركنان و همچنين صنايع گوناگون و 
 حاكميت شركتي. هاي مختلف اقتصادي است بخش

مطلوب، نقش مهمي در بهبود كارايي و رشد اقتصادي 
. گذاران دارد و در عين حال افزايش اعتماد سرمايه

در  گذاران نيز نقش مهمي افزايش اعتماد سرمايه
ها نيز از يك سيستم  شركت. كند اقتصاد كشور ايفا مي

در صورتيكه . شوند حاكميت صحيح كارا منتفع مي
شركت سودده باشد انگيزه بيشتري براي اعمال 

وجود دارد و منافع آن چه به طور  حاكميت شركتي
تر به منابع مالي و  از طريق دسترسي راحت(مستقيم 

كسب (طور غير مستقيم و چه به ) هزينه پايين سرمايه
. شود عايدش مي) هاي تجاري بهتر شهرت و فرصت

به عبارت ديگر عدم وجود سيستم حاكميت شركتي 
ها منجر به عدم توانايي در جذب و  مناسب در شركت

آصم صفي (گردد نگهداشت سرمايه فكري قوي مي
اين تحقيق در پي آن است ).  2009الدين و همكاران،

رمايه فكري شركتهاي پذيرفته كه اثربخشي عملكرد س
شده در بورس اوراق بهادار تهران را از ديد حاكميت 

  .شركتي بررسي نمايد
  

  مباني علمي و پيشينه پژوهش -2
هاي  در جوامع دانش محور كنوني، بازده سرمايه 

كار گرفته شده بسيار بيشتر از بازده ه فكري ب
. ستهاي مالي بكار گرفته شده، اهميت يافته ا سرمايه

هاي  اين به آن معني است كه در مقايسه با سرمايه
هاي مالي در تعيين  فكري، نقش و اهميت سرمايه

گيري يافته  قابليت سودآوري پايدار كاهش چشم
توان چنين متصور شد كه  به عبارتي ديگر، مي. است

هاي نامشهود  ميان ميزان برخورداري شركتها از دارايي
اقعي سرمايه هاي و دانش از يك طرف و ارزش و

و در نهايت ارزش بازاري سهام (شان  فكري
   .رابطه مستقيمي وجود دارد) ها شركت

 كهمدل ضريب ارزش افزوده سرمايه فكري 

 تحليلي ابزار يك شد، داده توسعه پاليك آنته توسط

به جاي وي  .شركت است عملكرد گيري اندازه براي
براي  يمعيار، هاي فكري سنجش مستقيم سرمايه

ها  كارايي ارزش افزوده توسط توانايي فكري شركت
ضريب ارزش افزوده  اجزاي اصلي. پيشنهاد داده است

تواند بر مبناي منابع  مي )VAIC( سرمايه فكري
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سرمايه انساني و  ،هاي سرمايه فيزيكي شركت در زمينه
اين مدل بر ايجاد  .سرمايه ساختاري مشخص شود

دن مديريت منابع ارزش شركت بر اساس موثر بو
نحوه محاسبه ضريب ارزش . شركت تأكيد دارد

  : باشد افزوده سرمايه فكري به شرح زير مي
VIACi

TM = HCEi + SCEi + CEEi 
    :كه در آن 

VAICi : ضريب ارزش افزوده سرمايه فكري شركت
iام  

HCEi : ضريب سرمايه انساني شركتiام  
SCEi : ضريب سرمايه ساختاري شركتiام  
CEEi : ضريب سرمايه بكار گرفته شده شركتiام  

هر يك از متغيرهاي اين مدل به شرح زير محاسبه 
  .گردد مي

௜ܧܥܪ ൌ ୚୅
ୌେ

௜ܧܥܵ    و    ൌ ୗେ
୚୅

௜ܧܧܥ   و    ൌ ୚୅
େ୉

 
 
VAi=Pi + Ii +Ci + Di + DIVi +Ti 

 HC= هزينه حقوق و دستمزد
SC=VAi - HCi  

 CEi=هاي مشهود  مجموع دارايي –ها  مجموع بدهي

  :كه در آن
Pi  =سود شركت  
I :هزينه بهره  

C :هزينه حقوق و دستمزد  
D :هزينه استهلاك  

 DIV:سود تقسيمي  
T :ماليات  

ــه     ــركتي ب ــت ش ــوم حاكمي ــر مفه ــرف ديگ از ط
هاي كنترلي موجود در شركت به منظور حصـول   رويه

هـا و منـافع مـديريت بـا      اطمينان از همسويي فعاليت
 هاي مهـم بـراي   شاخص. ردمنافع سهامداران اشاره دا

تركيـب و   :شـامل  حاكميت شـركتي ارزيابي اثربخشي 
ت مديره از قبيل تعـداد اعضـاي   أديگر مشخصات هي

هيأت مـديره، تجربـه اعضـاي هيـأت مـديره، تعـداد       
اعضاي غيرموظف هيـأت مـديره، تعـداد افـراد داراي     

تحصيلات مـالي و جنسـيت اعضـاي هيـأت مـديره،      
درصـد مالكيـت   ، مـديره تعداد افـراد مسـتقل هيـأت    

، وجـود  و سرمايه گذاران نهـادي اعضاي هيأت مديره 
موسسه حسابرسي و اظهـار  ، كميته حسابرسي شركت

، طرح پـاداش و حـق اختيارهـا    ، عواملنظر حسابرس
علائمـي از ضـعف    ،علائمي از نارضايتي سـهامداران 

در اين مقالـه چهـار شـاخص    . باشند مي كنترل داخلي
سهام شركت كه توسط نهادهـاي  ) درصد(نظير نسبت 

شود بـه كـل سـهام     گذاري عمده نگهداري مي سرمايه
مديران ) درصد(منتشره و در دست سهامداران، نسبت 

به كـل اعضـاي    ت مديرهأهي) غير اجرايي(غيرموظف 
 مديرعامل به عنـوان ) عدم وجود(، وجود ت مديرهأهي

عـدم  (، وجـود  ت مـديره أهي ـرئيس يـا نايـب رئـيس    
ــي در ) وجــود ــان داخل ــر  شــركتحسابرس را در نظ

هـا را بـا    در نهايـت ارتبـاط ايـن شـاخص    . گيـريم  مي
سرمايه فكري كه خود به سه بخش سـرمايه انسـاني،   
سرمايه ساختاري و سرمايه فيزيكي تقسيم مـي شـود،   

  .سنجيم مي
هاي  پژوهشدر مورد موضوع اين پژوهش، 

مشابهي صورت گرفته كه در اين قسمت بطور 
  :شود خلاصه به برخي از آنها اشاره مي

ارتباط بين ) 2009( آصم صفي الدين و همكاران •
سرمايه فكري و حاكميت شركتي را در يك 
دانشگاه آمريكايي در بيروت با بررسي پيمايشي 
. اعضاي هيأت علمي تمام وقت آزمون نمودند

ز آن است كه عدم وجود سيستم نتايج حاكي ا
مناسب حاكميت شركتي، منجر به عدم توانايي 
دانشگاه در جذب و نگهداشت سرمايه فكري 

همچنين اعضاي هيأت علمي، . گردد قوي مي
حاكميت شركتي را به عنوان يك عامل اصلي 

 .كنند براي جذب سرمايه فكري تلقي مي

شركت  100در بررسي ) 2008(لي، پايك و هنيفا  •
داري بين افشاي  اروپايي يافتند كه ارتباط معني
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سرمايه فكري و عوامل حاكميت شركتي شامل 
تركيب هيأت مديره، ساختار مالكيت، اندازه 
كميته حسابرسي و تعداد جلسات كميته 

داري را  اما ارتباط معني. حسابرسي وجود دارد
بين نقش دوگانه مديرعامل و افشاي سرمايه 

 .ندفكري مشاهده ننمود

هاي هيأت  ارتباط بين ويژگي) 2003(هو و ويليام  •
مديره شركت و كارايي ارزش افزوده سرمايه 

 84شركت شامل  286فكري و فيزيكي را براي 
شركت سوداني و  94شركت آفريقاي جنوبي، 

هاي  ويژگي. شركت اروپايي بررسي نمودند 108
هيأت مديره مورد بررسي آنها شامل تركيب هيأت 

الكيت مديران داخلي، نقش دوگانه مديره، م
نتايج . باشد مديرعامل و اندازه هيأت مديره مي

دهد كه ارتباط سيستماتيكي بين  نشان مي
تركيب، ساختار، ( هاي هيأت مديره ويژگي
ها در  و سرمايه فكري و فيزيكي شركت) مالكيت

همچنين اجزاي . سطح سه مليت فوق وجود ندارد
واخت براي شركتها يك ساختار هيأت مديره يكن

 .شود نيز تأييد نمي

يك مدل از اثربخشي ) 2004( نيكلسون و كيل •
هيأت مديره ايجاد نمودند كه از ساختار سرمايه 

هاي مطرح در  فكري براي يكپارچه نمودن تئوري
تئوري نمايندگي، تئوري ( حاكميت شركتي

. استفاده كردند) وابستگي منابع، تئوري مباشرت
دند كه هيأت مديره براي همچنين اظهار كر

اصلاح عملكردشان نيازمند به بررسي  ساختار 
 .باشند سرمايه فكري مي

هاي فعال  در بررسي  شركت) 2004(يو و يانگ  •
در صنعت الكتريكي در كشور تايوان يافتند كه 
ارتباط مثبت معناداري بين ارزش شركت با 

 .سرمايه فكري و حاكميت شركتي وجود دارد

  

  پژوهشفرضيات  -3
گـذاران نهـادي و    بين وجود سـرمايه  :1فرضيه اصلي

 .داري وجود دارد سرمايه فكري رابطه معنا

گـذاران نهـادي و سـرمايه     بين وجـود سـرمايه    - 1-1
 .داري وجود دارد فيزيكي رابطه معنا

گـذاران نهـادي و سـرمايه     بين وجـود سـرمايه    - 2-1
 .داري وجود دارد انساني رابطه معنا

گـذاران نهـادي و سـرمايه     سـرمايه بين وجـود    - 3-1
 .داري وجود دارد ساختاري رابطه معنا

  
بـين وجـود مـديران غيرموظـف در      :2فرضيه اصـلي 

و سرمايه فكري رابطه معنـاداري   ت مديرهأهيتركيب 
  .وجود دارد

ت أهيبين وجود مديران غيرموظف در تركيب   - 1-2
داري وجـود   و سرمايه فيزيكي رابطه معنا مديره
 .دارد

ت أهيجود مديران غيرموظف در تركيب بين و  - 2-2
داري وجـود   و سرمايه انساني رابطه معنـا  مديره
 .دارد

ت أهيبين وجود مديران غيرموظف در تركيب   - 3-2
داري  و ســرمايه ســاختاري رابطــه معنــا مــديره

 .وجود دارد

  
بين عدم وجود مديرعامل شركت بـه  : 3فرضيه اصلي

يه و سـرما  ت مـديره أهي ـعنوان رئيس يا نايب رئـيس  
  .فكري رابطه معناداري وجود دارد

بين عدم وجود مديرعامل شـركت بـه عنـوان      - 1-3
و سـرمايه   ت مـديره أهي ـرئيس يا نايب رئـيس  

 .داري وجود دارد فيزيكي رابطه معنا

بين عدم وجود مديرعامل شـركت بـه عنـوان      - 2-3
و سـرمايه   ت مـديره أهي ـرئيس يا نايب رئـيس  

 .داري وجود دارد انساني رابطه معنا
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بين عدم وجود مديرعامل شـركت بـه عنـوان      - 3-3
و سـرمايه   ت مـديره أهي ـرئيس يا نايب رئـيس  
 .داري وجود دارد ساختاري رابطه معنا

  
در  حسابرسـي داخلـي  بـين وجـود    :4فرضيه اصلي 

  .داري وجود دارد شركت و سرمايه فكري رابطه معنا
در شـركت و   حسابرسـي داخلـي  بين وجـود    - 1-4

 .اري وجود داردد سرمايه فيزيكي رابطه معنا

در شـركت و   حسابرسـي داخلـي  بين وجـود    - 2-4
 .داري وجود دارد سرمايه انساني رابطه معنا

در شـركت و   حسابرسـي داخلـي  بين وجـود    - 3-4
 .داري وجود دارد سرمايه ساختاري رابطه معنا

  
  پژوهش شناسي روش -4

روش اين پژوهش از نظر هدف كاربردي است 
آوري شده  جمع كه مبتني بر تجزيه و تحليل اطلاعات

باشد و از نظر نحوه  از بورس اوراق بهادار تهران مي
به  .اجرا روش توصيفي بر اساس همبستگي است

ها با توجه به تعداد مشاهدات در  تحليل فرضيه منظور
هاي مقطعي و سري  هر سال از روش تلفيق داده

، رگرسيون چند متغيره و )روش پانل ديتا(زماني 
  .آزمون مقايسه ميانگين دو نمونه استفاده شده است

جامعه آماري پژوهش حاضر، دربرگيرنده كليه 
از كليه ( شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار

  :باشد كه تمام معيارهاي زير را داشته باشد مي) صنايع

فعاليت مستمر  1386تا  1382هاي  بين سال )1
 .اند داشته

 .گذاري نباشد شركت سرمايه )2

 .ده نباشد طي دوره مورد بررسي زيان )3

سال مالي شركتها منتهي به پايان اسفند ماه هر  )4
 .سال باشد

مالي  تغيير سال 1386تا  1382هاي  طي سال )5
 .نداشته باشد

هاي  جامعه مورد مطالعه با توجه به محدوديت
شركت به طور  82باشد كه  شركت مي 188فوق 

هاي مورد مطالعه برگزيده  تصادفي به عنوان شركت
در اين پژوهش براي محاسبه حجم نمونه از . شدند

گيري كوكران در جوامع محدود استفاده  فرمول نمونه
  .شده است

  
  :هاي پژوهش مونها و تحليل دادهآزنتايج  -5

  :آزمون فرضيات) الف
  :آزمون فرضيه اول

ــين     ــاط ب ــي ارتب ــا بررس ــه ب ــيه در رابط ــين فرض اول
  . باشد گذاران نهادي با سرمايه فكري مي سرمايه

  .:مدل رگرسيون اين فرضيه به شرح زير مي باشد
IC= β0 + β1INST 

% 95باشد و سطح اطمينان  آزمون دو دامنه مي
ضريب شود كه  در صورتي رد ميH0,1 فرضيه . است

significant  نتايج حاصل از . باشد 05/0كمتر از
هاي تجمعي در  آزمون فرضيه فوق با توجه به داده

  .ارائه شده است) 1(جدول شماره 
  

  نتايج حاصل از آزمون رابطه بين وجود سرمايه گذاران نهادي و  سرمايه فكري): 1(جدول 
Model Summary Parameter Estimates 

R Square F df1 df2 Sig Constant b1 
CEE .002 .844 1 408 .359 .061 -.022 
HCE .007 2.709 1 408 .101 18.336 -.099 
SCE .001 367 1 408 .545 .702 .000 
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براي هريك از اجزاي سرمايه  significantضريب 
ــري ــي ( فك ــرمايه فيزيك ــاني )CEE( س ــرمايه انس  ، س

)HCE( ــاختاري ــرمايه س ــالاتر از )) (SCE ، س  05/0ب
گـذاران نهـادي بـا     بنابراين رابطه بين سرمايه .باشد مي

ــادار ن   ــري معن ــرمايه فك ــوده س ــيه ب رد  H0,1و فرض
 .شود نمي

  
  :آزمون فرضيه دوم

دومين فرضيه در رابطه با بررسي ارتباط بـين مـديران   
  . باشد غيرموظف با سرمايه فكري مي

  :مدل رگرسيون اين فرضيه به شرح زير مي باشد
IC= β0 + β1OUTDIR 

  
در صــورتي رد   H0,2در ايــن آزمــون نيــز فرضــيه

. باشـد  05/0كمتـر از   significantضريب شود كه  مي
  ق در جدول شـماره نتايج حاصل از آزمون فرضيه فو

  .ارائه شده است) 2(
ضــريب دهــد  نشــان مــي) 2(اطلاعــات جــدول 

significant     براي سرمايه فيزيكـي و سـرمايه انسـاني
بنـابراين رابطـه بـين وجـود     . باشـد  مي 05/0بالاتر از 

و سـرمايه   ت مـديره أهيمديران غيرموظف در تركيب 
تنهـا بـراي    H0,2باشـد و فرضـيه    ساختاري معنادار مي

ضريب مربوطـه بـراي   . شود فرضيه فرعي سوم رد مي
بنابراين، رابطـه مثبـت بـين    . باشد اين رابطه، مثبت مي

و  ت مـديره  اهي ـوجود مديران غيرموظف در تركيـب  
  . وجود دارد سرمايه ساختاري

هـاي   بر اساس مباني نظري موضوع و دستورالعمل
مطرح شـده پيرامـون وجـود اعضـاي غيرموظـف در      

ديره همواره بر حداقل تعـداد اعضـاي   تركيب هيأت م
غيرموظف در تركيـب هيـأت مـديره تأكيـد شـده تـا       

گيريهاي  توان تأثيرگذاري بر تصميم مديران غيرموظف
به عنوان مثال در گزارش . هيأت مديره را داشته باشند

توصيه شده اسـت كـه هيـأت مـديره     ) 1992(كدبري 
 همچنـين . عضو غيرموظف باشد 3حداقل بايد داراي 

تأكيد ) 1992(و قانون كدبري ) 1998(در قانون جامع 
نبايـد كمتـر از    مديران غيرموظفشده است كه تعداد 

لـذا بـراي   . يك سوم تعداد اعضاي هيأت مديره باشـد 
تـر ايـن فرضـيه، ميانـه درصـد مـديران        آزمـون دقيـق  

غيرموظف نمونه آماري محاسبه گرديد و نمونه به دو 
ران غيرموظـف بيشـتر   هايي با درصد مدي گروه شركت

هايي با درصد مـديران   و شركت (med=%60)از ميانه 
موظف كمتر از ميانه، طبقه بندي شدند و فرضـيه   غير

  .فوق براي هر دو گروه مورد آزمون قرار گرفت

  
 هيأت مديره و سرمايه فكرينتايج آزمون رابطه بين وجود مديران غيرموظف در تركيب ) : 2(جدول 

Model Summary Parameter Estimates 
R Square F df1 df2 Sig Constant b1 

CEE .001 .461 1 408 .498 -2.924 3.148 
HCE .003 1.132 1 408 .288 22.335 -12.171 
SCE .017 7.135 1 408 .008 .612 .149 

  
  نتايج آزمون رابطه بين وجود مديران غيرموظف در تركيب هيأت مديره و سرمايه فكري): 3(جدول 

OUTDIR FACTOR
Model Summary Parameter Estimates 

R Square F df1 df2 Sig Constant b1 

OUTDIR<med 
CEE .000 .007 1 71 .931 -1.460 .136 
HCE .010 .700 1 71 .406 -1.708 64.033 
SCE .149 12.391 1 71 .001 .394 .717 
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OUTDIR>=med 
CEE .001 .387 1 335 .534 -4.255 4.920 
HCE .000 .051 1 335 .821 10.131 3.111 
SCE .003 .897 1 335 .344 .659 .082 

  
نتايج جدول فوق نيـز حـاكي از آن اسـت كـه در     

هايي كه  ها در هر دو گروه، شركت تحليل تجمعي داده
بـــا درصـــد مـــديران غيرموظـــف كمتـــر از ميانـــه 

(med=%60) ضـريب  اند،  بندي شده طبقهsignificant 
رد   H0,2باشد، بنـابراين فرضـيه    مي 05/0آنها كمتر از 

در تركيـب  گردد و بين وجود مـديران غيرموظـف    مي
هيأت مديره بـا سـرمايه سـاختاري رابطـه معنـاداري      

 .وجود دارد

  
  :آزمون فرضيه سوم

بـين عـدم وجـود     سومين فرضيه در رابطه با بررسـي 
مديرعامل شركت به عنـوان ريـيس يـا نايـب ريـيس      

 .هيأت مديره و سرمايه فكري مي باشد

بــراي آزمــون ايــن فرضــيه از آزمــون مقايســه دو 
بـراي انجـام ايـن    . اسـتفاده گرديـد   (T-Test)ميانگين 

  :آزمون ابتدا نمونه آماري به دو گروه تقسيم گرديد
هـا مـديرعامل در    هايي كـه در آن  شركت) 1گروه 

سمت رييس يا نايـب ريـيس هيـأت مـديره فعاليـت      
  .كند نمي

هـا مـديرعامل در    هايي كـه در آن  شركت) 2گروه 
سمت رييس يا نايب رييس هيأت مديره نيـز فعاليـت   

  .كند مي
هاي مربوط به متغير وابسته در  سپس ميانگين داده

 H0در اين آزمون فرضيه  . هر دو گروه محاسبه گرديد
  :شود به صورت زير تعريف مي H1و 

H0 = µ0 = µ1  
H1 = µ0 ≠ µ1 

  
نتايج حاصل از آزمون مقايسه دو ميانگين براي فرضيه 

  .ارائه شده است) 4(فوق در جدول 

گردد،  مشاهده مي) 4(ول همانطور كه در جد
محاسبه شده براي سرمايه انساني در ناحيه رد  tآماره 

به عبارت ديگر بين عدم وجود . فرضيه صفر قرار دارد
مديرعامل شركت به عنوان رئيس يا نايب رئيس 
هيات مديره و سرمايه انساني رابطه معناداري وجود 

محاسبه شده براي آزمون ساير  tاما آماره . دارد
ها در ناحيه  هاي فوق در تحليل تجمعي داده ضيهفر

شود  تاييد مي H0قبول فرضيه صفر قرار دارد، فرضيه 
در هر دو گروه  ICهاي مربوط به  و بين ميانگين داده

% 95تفاوتي وجود ندارد، بنابراين در سطح معناداري 
گردد و بين عدم وجود  تاييد ميH0,3 فرضيه 

يا نايب رئيس  مديرعامل شركت به عنوان رئيس
هيأت مديره و سرمايه فيزيكي و سرمايه ساختاري از 

  .اجزاي سرمايه فكري رابطه معناداري وجود ندارد
  

  :آزمون فرضيه چهارم
ــا بررســي  ــارمين فرضــيه در رابطــه ب وجــود  چه

ــي  ــي داخل ــري    حسابرس ــرمايه فك ــركت و س در ش
 3براي آزمون فرضيه فوق نيز همانند فرضيه . باشد مي

. استفاده گرديد (T-Test)از آزمون مقايسه دو ميانگين 
در اين آزمون، نمونه آماري به دو گروه تقسيم گرديد 

هاي مربوط به متغير وابسـته در هـر دو    و ميانگين داده
  . گروه با يكديگر مقايسه شد

هـا حسابرسـي داخلـي     هايي كه در آن شركت :1گروه 
  .وجود ندارد

هـا حسابرسـي داخلـي     هايي كه در آن شركت: 2گروه 
  .وجود دارد

  :فرضيه صفر و فرضيه مقابل به صورت زير است
H0= µ0 = µ1  

H1 = µ0 ≠µ1  
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 شركت به عنوان رييس يا نايب رييس هيأت مديره و سرمايه فكري نتايج آزمون رابطه بين عدم وجود مديرعامل): 4(جدول
Independent Samples Test 

 

Levene's Test for 
Equality of 
Variances 

t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-
tailed) 

Mean 
Difference 

Std. Error 
Difference 

95% Confidence Interval 
of the Difference 

Lower Upper 

CEE

Equal 
variances 
assumed 

2.892 .090 -1.393 408 .164 -2.84186 2.04068 -6.85341 1.16970 

Equal 
variances not 

assumed 
  -1.264 104.973 .209 -2.84186 2.24877 -7.30076 1.61705 

HCE

Equal 
variances 
assumed 

6.153 .014 1.311 408 .001 6.60394 5.03886 -3.30142 16.50930 

Equal 
variances not 

assumed 
  2.313 384.655 .021 6.60394 2.85499 .99059 12.21729 

SCE

Equal 
variances 
assumed 

10.362 .001 1.586 408 .114 .03912 .02467 -.00938 .08762 

Equal 
variances not 

assumed 
  1.356 99.801 .178 .03912 .02885 -.01811 .09635 

 
 نتايج آزمون رابطه بين انجام حسابرسي داخلي و سرمايه فكري: )5(جدول 

Independent Samples Test 

 

Levene's Test for 
Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-
tailed) 

Mean 
Difference 

Std. Error 
Difference 

95% Confidence Interval 
of the Difference 

Lower Upper 

CEE

Equal variances 
assumed 1.816 .179 .142 408 .888 .23062 1.62960 -2.97283 3.43407 

Equal variances 
not assumed   .126 212.176 .900 .23062 1.83694 -3.39038 3.85162 

HCE

Equal variances 
assumed 27.004 .000 -

3.238 408 .001 -12.86185 3.97211 -20.67020 -5.05350 

Equal variances 
not assumed   -

2.832 199.026 .005 -12.86185 4.54211 -21.81869 -3.90502 

SCE

Equal variances 
assumed .583 .446 -

3.663 408 .000 -.07106 .01940 -.10920 -.03292 

Equal variances 
not assumed   -

3.627 350.776 .000 -.07106 .01959 -.10960 -.03253 

  
محاسبه شـده   tشود آماره  همانطور كه مشاهده مي

هـاي انسـاني و سـاختاري در ناحيـه رد      براي سرمايه
ها مربوط به  فرضيه صفر قرار دارد و بين ميانگين داده
هــاي داراي  ســرمايه انســاني و ســاختاري در شــركت

هايي كه حسابرسي داخلي  حسابرسي داخلي و شركت
ندارند، تفاوت معناداري وجود دارد، بنابراين در سطح 

ــاداري  ــي در   ،%95معن ــين وجــود حسابرســي داخل ب
شركت و سرمايه انساني و سـرمايه سـاختاري رابطـه    

محاسـبه شـده بـراي     tاما آماره . معناداري وجود دارد
قـرار دارد و بـين    H0 سرمايه فيزيكي در ناحيـه قبـول  

ــانگين داده ــي در     مي ــرمايه فيزيك ــه س ــوط ب ــا مرب ه
هايي كه  هاي داراي حسابرسي داخلي و شركت شركت
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رسي داخلي ندارنـد، تفـاوت معنـاداري وجـود     حساب
شـود و در سـطح    رد نمـي H0,4 ندارد، بنابراين فرضيه 

ــاداري  ــي در  %95معن ــين وجــود حسابرســي داخل ، ب
  . شركت و سرمايه فيزيكي رابطه معناداري وجود ندارد

در ادامه جهت تخمين مدل با استفاده از متغيرهاي 
اسـتفاده شـده   مطرح در اين مقاله، از روش پانل ديتـا  

هاي قبل، رابطه بين متغيرهاي مسـتقل   در آزمون. است
با متغير وابسته به صورت تك تك مورد بررسي قـرار  

ها در قالب  در اينجا به بررسي و آزمون فرضيه. گرفت
يك مدل پانل ديتا كه تمام متغيرها در آن منظور شده، 

  :پردازيم به صورت ذيل مي
  
  :آزمون تكميلي) ب

  :ديتاروش پانل 
طبق روش پانل ديتا، قبل از تخمين مدل ابتدا بايد 

اولين آزموني كه . آزمونهاي مربوط به آن را انجام داد
با توجه . دهيم، آزمون بررسي فرضيه است انجام مي

ا عرض از يآ ،رهايب متغيرابه فرض ثابت بودن ض
  .ريا خيمختلف ثابت است شركتهاي  براي ءمبد

  :به زبان رياضي
H଴: α୧ ൌ α 
H1: Not H0 

  
  :شود ها از آماره زير استفاده مي براي آزمون فرضيه

F ൌ
ሺeതԢeത െ eᇱ

୤e୤ሻ/KሺN െ 1ሻ
eᇱ

୤e୤/ሺNT െ N െ Kᇱሻ  
 :كه در آن

eതԢeത  :پسماندهاي حاصل از برازش رگرسيون  مجذور
ititiit مقيد eXy ++= βα است.  

eᇱ
୤e୤  :حاصل از برازش  مجذور پسماندهاي

  رگرسيون نامقيد هر يك از معادلات
ititiiit eXy ++= βα  با استفاده از روش  حداقل

   .باشد مي) OLS(مربعات معمولي 
 T  :،تعداد سالN  :تعداد مقطع وK ́  : تعداد متغير

  .باشد مستقل مي

حاصل از انجام  F (F=0/3462)بر اساس آماره
 ألذا عرض از مبد. شود ميرد  H0 هيفرضآماره فوق 

  .است، متفاوت مختلفشركتهاي براي 
با توجه به آزمون فوق، حال بايد بررسي نمود كه 

يا روش  )Fixed(جهت تخمين مدل از روش ثابت 
به عبارت ديگر . استفاده نمود) Random(تصادفي

عرض از در  تفاوتبراي بررسي اين مسأله كه آيا 
بصورت ثابت يا تصادفي عمل  مختلف شركتهاي أمبد
  .ميجوئ آزمون هاسمن بهره ميكند، از  مي
  

  :آزمون هاسمن
آماره اين آزمون كه براي تشخيص ثابت يا 

هاي واحدهاي مقطعي به  تصادفي بودن تفاوت
دو با  -شود، داراي توزيع كاي صورت زير محاسبه مي

) K(مستقل  درجه آزادي برابر با تعداد متغيرهاي
  . است

[ ] [ ]∑ −
′

−== − ββ ˆˆ)( 12 bbkXW  
  : كه

][ [ ] [ ] ∑=−=− ββ ˆˆ VarbVarbVar  
b = بدست آمده به روش اثرات ثابتضرايب  
β = ضرايب بدست آمده به روش اثرات تصادفي  

  
فرضيه صفر بودن آزمون هاسمن، برابري 
برآوردكننده هر دو روش حداقل مربعات تعميم يافته 

  :و متغير مجازي است يعني داريم

bH

bH

≠

=

β

β
ˆ:

ˆ:

1

0

  
چنانچه آماره آزمون محاسبه شده بزرگتر از 

2
kχ 

شود، پس برابري  رد مي H0جدول باشد فرضيه 
شود كه از  برآوردهاي اين روش رد و توصيه مي

روش ثابت براي دريافت واحدهاي مقطعي استفاده 
  .شود
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، 4با درجه آزادي  بدست آمده X2 بر اساس
از روش مدل  نيپس براي تخم. شود رد مي H0ه يفرض

Fixed Effect )استشده استفاده ) ثابت.  
  
  :پانل ديتا ن مدليج تخمينتا

به شكل معادله  به طور خلاصه نتايج تخمين مدل
  : شود  ر نوشته ميياي بصورت ز

 
IC= β0 + β1INST+ β2OUTDIR+ β3CEO+ 
β4INAUDIT 

  CEE= -2.99 + -.025INST+ .023OUTDIR+ 
.096CEO+ .014INAUDIT 

(.785) (.064)  (.653)  (.630)  (.382)  sig=  
HCE= 15.76 + -.078INST+ -.008OUTDIR+ -
.061CEO+ .141INAUDIT 

(.006) (.033)  (.876)  (.129)  (.053)  sig=  
SCE= β0 + β1INST+ β2OUTDIR+ β3CEO+ 
β4INAUDIT 

(.000) (.092)  (.004)  (.516)  (.000)  sig=  

  
در نهايت نتايج محاسبات آماري بدسـت آمـده از   

هاي  شده شركتآوري  تجزيه و تحليل اطلاعات جمع
نمونه آماري، در ارتباط با چهار فرضيه مطرح شده در 

  .خلاصه شده است) 6(جدول 
  
  گيري بحث و نتيجه -5

متغيره  و رگرسيون چند طبق آزمون پانل ديتا
 سرمايهصورت گرفته، رابطه معناداري بين وجود 

تحقيق . و سرمايه فكري وجود ندارد گذاران نهادي 
بطه مثبتي را بين عملكرد شركت را )2007(ابر و بيپ 

ها  و سطح و درصد مالكيت سهامدار عمده در شركت
آنها اظهار نمودند اگر ميزان مالكيت مديران . نشان داد

افزايش يابد، مديريت براي انجام فعاليتهاي مولد 
ارزش كه منافع رقابتي بلندمدت آنها را به دنبال دارد 

ها در  ليتبنابراين اين فعا. تمايل خواهد داشت
از . عملكرد بالاتر سرمايه فكري نمود خواهد داشت

طرفي اگرچه تمركز مالكيت مشكلات مربوط به 
تواند اثرات و  دهد اما مي نمايندگي را كاهش مي

مانند دسترسي به . پيامدهاي منفي هم داشته باشد
اطلاعات محرمانه كه عدم تقارن اطلاعاتي را بين آنان 

به عبارتي وجود . كند د ميو سهامداران جزء ايجا
ها حاكي از آن  در شركت) عمده(گذاران نهادي سرمايه

ها داراي سيستم حاكميت شركتي  است كه اين شركت
بنابراين اگرچه در چنين . هستند) اي رابطه(دروني 
هايي احتمالاً مشكلات نمايندگي كمتري  شركت

وجود دارد، لكن ممكن است مشكلات جدي ديگري 
هايي به واسطه سطح  در چنين شركت. آيدبه وجود 

ممكن است ) مديريت(تفكيك ناچيز مالكيت و كنترل 
در اين حالت سهامداران . استفاده شود از قدرت سوء
توانند از عمليات شركت آگاه شوند،  اقليت نمي

استفاده محتمل  شفافيت كمي وجود دارد و وقوع سوء
ع بين در چنين شرايطي تضاد مناف. رسد به نظر مي

گردد بلكه تضاد منافع  سهامداران و مديران ايجاد نمي
  .شود بين سهامداران عمده و جزء ايجاد مي

گونه رابطه معناداري  در آزمون فرضيه دوم هيچ
مديره و  بين وجود مديران غيرموظف در تركيب هيأت

سرمايه فيزيكي و سرمايه انساني از اجزاي سرمايه 
ها سازگار با تحقيقات  اين يافته. فكري مشاهده نشد
، 1991، هرمالين و ويسبچ 2003تجربي هو و ويليام 
اما . مي باشد1998، كلين 1997بريكلي و همكاران 

مديره و  بين وجود مديران غيرموظف در تركيب هيأت
. سرمايه ساختاري رابطه معناداري مشاهده گرديد

ها و ساختارهاي  سرمايه ساختاري دربرگيرنده سامانه
توان در  سرمايه ساختاري را مي. باشد زمان مييك سا

قالب فرهنگ سازماني، ساختار سازماني، فرايندهاي 
بديهي . هاي اطلاعاتي تشريح كرد عملياتي و سامانه

است كه در صورت وجود ساختارها و فرايندهاي 
تعريف شده و كارآمد در يك سازمان، سرمايه انساني 

ه بهترين شكل از موجود در سازمان قادر خواهد بود ب
نتايج آزمون اين . هاي خود استفاده نمايد توانايي

فرضيه سازگار با تحقيقات صورت گرفته توسط لي، 
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، )2001( ، كينن و اجستامز)2008(پايك و هنيفا 
ها دريافتند كه هرچه تعداد اعضاي  آن. باشد مي

 مديره افزايش يابد، اثربخشي هيأت  غيرموظف هيأت
هاي نمايندگي و عدم تقارن  هزينه مديره افزايش و 

يابد و منجر  اطلاعاتي بين مديران و مالكان كاهش مي
در آزمون . شود به عملكرد بهتر سرمايه فكري مي

 فرضيه سوم، رابطه معناداري بين عدم وجود مدير
عامل شركت به عنوان رييس يا نايب رييس هيأت 

ساني سرمايه ان. مديره و سرمايه انساني مشاهده گرديد
بيانگر دانش قرار گرفته در افكار و اذهان كاركنان 
بوده و منبع اصلي نوآوري و بازآفريني يك شركت 

سرمايه انساني را ) 2004( چن و همكارانش. باشد مي
ها، طرز تفكر و خلاقيت كاركنان  تلفيقي از شايستگي

هاي  شايستگي خود شامل دانش و مهارت. دانند مي
نش را نتيجه تحصيلات و دانش آنها دا. كاركنان است

فني و نيز مهارت را توانايي كاركنان در انجام وظايف 
ها و  طرز تفكر نيز شامل انگيزه. دانند خود مي
خلاقيت نيز عامل استفادة . مندي شغلي است رضايت

بهينه از دانش در اختيار است و عامل كليدي در ايجاد 
. باشد و گسترش سرمايه فكري يك سازمان مي

سال  هاي مطالعات چتورو، بدارد و كورتيو در افتهي
 بيانگر اين مطلب است كه بين سرمايه فكري و 2001

رييس هيأت مديره  عدم وجود مديرعامل به عنوان 
گونه رابطه معناداري  اما هيچ. رابطه مثبت وجود دارد

بين عدم وجود مديرعامل شركت به عنوان رييس يا 
ايه فيزيكي و سرمايه نايب رييس هيأت مديره و سرم

. ساختاري از اجزاي سرمايه فكري مشاهده نگرديد
اين نتايج سازگار با تحقيقات تجربي لي، پايك و 

، هرمالين و ويسبچ 2003، هو و ويليام )2008(هنيفا 
 1998، كلين 1997، بريكلي و همكاران 1991
در آزمون فرضيه چهارم، رابطه معناداري بين . باشد مي

سي داخلي در شركت و سرمايه انساني وجود حسابر
و سرمايه ساختاري از اجزاي سرمايه فكري مشاهده 

نتايج آزمون اين فرضيه سازگار با تحقيقات . گرديد
) 2008(صورت گرفته توسط لي، پايك و هنيفا 

در واقع نتايج تحقيقات مختلف نشان . باشد مي
دهد كه حسابرسان داخلي در هر دو جنبه راهبردي  مي
حاكميت شركتي مشاركت ) وظيفه نظارتي(تر  سنتيو 
ايفاي هر دو نقش مذكور در نهايت منجر به . كنند مي

بهبود كيفيت گزارشگري مالي و عملكرد بهتر سرمايه 
اما بين وجود رابطه بين انجام . شود فكري مي

حسابرسي داخلي در شركت و سرمايه فيزيكي رابطه 
  .  معناداري مشاهده نگرديد

  
  خلاصه نتايج آزمون فرضيات): 6(جدول 

 فرضيه
متغيرهاي 
 تحقيق

 روش آماري به كار
 رفته

عناصر سرمايه فكري 
IC)(  

نتيجه آزمون 
 فرضيه

1
بين وجود سرمايه گذاران نهادي و سرمايه فكري رابطه 

 .معناداري وجود دارد
INST و IC 

متغيره ورگرسيون چند 
 پانل ديتا

INST, CEE رد فرضيه 

INST,HCE رد فرضيه 

INST,SCE رد فرضيه 

2
بين وجود مديران غيرموظف در تركيب هيأت مديره و 

 .سرمايه فكري رابطه معناداري وجود دارد
OUTDIRو IC

رگرسيون چند متغيره و
 پانل ديتا

OUTDIR,CEE رد فرضيه 

OUTDIR,HCE  فرضيهرد 

OUTDIR,SCE تاييد فرضيه
OUTDIR<med تاييد فرضيه
OUTDIR>med رد فرضيه 
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3

بين عدم وجود مديرعامل شركت به عنوان رييس يا 
نايب رييس هيأت مديره و سرمايه فكري رابطه 

 .معناداري وجود دارد

CEOو IC 
آزمون مقايسه دو 

 ميانگين

CEO,CEE رد فرضيه 

CEO,HCE تاييد فرضيه
CEO,SCE رد فرضيه 

4
در شركت و سرمايه فكري  حسابرسي داخليبين وجود 

 .داري وجود دارد رابطه معنا
INAUIT, IC

آزمون مقايسه دو 
 ميانگين

INAUDIT,CEE رد فرضيه  
INAUDIT,HCE تاييد فرضيه
INAUDIT,SCE تاييد فرضيه
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