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 چکیده

مایه انسانی هدف از تحقیق حاضره بررسی تاثیر ساختار سرمایه بر سرمایه ا نسانی استراتژیک بوده که متغیر های وابسته آن سر

استراتژیک می باشدو متغیر مستقل آن ساختار سرمایه بوده که از اهرم مالی،تمرکزسهامداران و گردش مالی برای  سنجش آن 

استفاده  گردیده است.با توجه به نوع متغیر های پژوهش که به صورت کیفی)متغیرمستقل(و کمی )متغیروابسته(می باشدلذا از 

روش و ابزار داده های کیفی میدانی و پرسشنامه بوده و روش و ابزارداده های کمی  اده گردیده است.روش و ابزارجداگانه استف

استفاده از سایت بورسی و نرم افزار ره آورد نوین با استفاده از روش کتابخانه ای و ابزار فیش برداری بوده است . جامعه آماری 

بهادار تهران بوده  که شرکت های پتروشیمی بعنوان نمونه موردی  تحقیق حاضر شرکت های پذیرفته شده در بورس و اوراق

نفر از آنها بوده توزیع که در  2شرکت بوده که پرسشنامه ها بین مدیران شرکت که حداقل  25انتخاب  گردید که شامل 

ر حوزه داده های کمی پرسشنامه که قابل استفاده جمع آوری گردید.د 32 نفر از مدیران را تشکیل  داد.که نهایتا 50مجموع 

دسته بندی شده و نهایت جهت  مبنای زمانی تحقیق قرار گرفته که با استفاده از اکسل داده ها )کمی و کیفی(1392تنها سال 

بوده نتایج فرضیه فرعی  2استفاده  گردیده است تحقیق حاضر دارای یک فرضیه اصلی و  spssآزمونهای آماری از نرم افزار

تاثیر تمرکز  -2اهرم مالی تاثیر معنی داری بر سرمایه گذاری در سرمایه انسانی استراتژیک ندارد-1که  پژوهش نشان می دهد

 سهامداران بر سرمایه گذاری در سرمایه انسانی استراتژیک مثبت است.

 

 سرمایه انسانی ،ساختار سرمایه ،سرمایه انسانی استراتژیکهای کلیدی: واژه
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 ( مقدمه1
ز افزون شرایط رقابتی وپذیرش این واقعیت که تنها عنصر ثابت خود، پدیده تغییر می باشد سازمانها امروزه با تشدید رو       

بایستی از مزیت رقابتی جهت بقاو رشد خود در بازار برخوردار باشند.این مزیت قطعا یا ناشی از بهاءمطلوب کالاوخدمات ،یا 

ویا ترکیبی از این دو خواهد بود برای اینکه سازمان وموسسه  ناشی از تمایز کیفی وچشمگیر آن در قیاس با موارد مشابه

وشرکت بتواند به مزیت رقابتی نسبی مجهز شود بایستی ظرفیت ترکیب بهینه نیروی انسانی مجرب با تجهیزات مناسب 

 سازمان، هر در تمدیری های دغدغه مهمترین از باید اذعان کردکه یکیسیستم ها و روشهای اجرایی قابل اتکا را داشته باشد. 

 نحو بهترین به را خود عمناب مجبورند موفقیت به دستیابی برای ها سازمان .بهینه آنهاست مدیریت و نیاز مورد منابع وجود

ومدیریت استراتژیک منابع انسانی است  سازمان های فعالیت ترین پیچیده و مهمترین از یکی کار، این مانجا .صیص دهندخت

شگران رشته مدیریت منابع انسانی از روابط میان استراتژی ها ی سازمان ،سرمایه انسانی،منابع انسانی و موجب بهبود فهم پژوه

محیطی که شرکتها  امروزه در آن فعالیت می کنند ، محیطی  (.67، 1388عملکرد شرکت  گردیده است )افجه ء و همکاران ،

حیات ، مجبور به رقابت  با عوامل متعدد  در سطح ملی  و بین در حال رشد و بسیار رقابتی است   و شرکت ها برای ادامه 

المللی و بسط فعالیت  های خود  از طریق سرمایه گذاری  جدید هستند  و برای ادامه ی حیات  و سرمایه گذاری  احتیاج  به 

بتواند  سودآور باشد و این وظیفه    منابع مالی  دارند  اما منابع مالی و استفاده از آن ها باید  به خوبی  تعیین  شود  تا شرکت

 ی مدیر مالی  است که منابع  تامین مالی  و نحوه ی استفاده  از آن  ها را تعیین کنند .

 بیان مسئله

از نظر مدیران  مالی ، تعیین رابطه ی میان  هزینه ی سرمایه ، ساختار سرمایه  ، سرمایه انسانی و مدیریت استراتژیک  ،         

 سیار زیادی  دارد زیرا می توان  با استفاده از سرمایه انسانی ، بر عملکرد شرکت تاثیر گذاشت اهمیت ب

 حاصل یبده جادیا از که یمنابع از استفاده ان،یم نیا در. ندا ه شد فیتعر شرکتها یمال نیتام یاصل گروه دو سهام و وام       

 یبررس لذا. دیگرد خواهد شتریب سکیر جهینت در و اهرم شیافزا وجبم ثابت، نهیهز یتوجه قابل مقدار جادیا ضمن است، شده

 انتخاب کهی معن نیبد. است برخوردار ای ژهیو تیاهم از مختلف عوامل گرفتن نظر در با ،یاهرم روشهای از یمال نیتام

های  فرصت آمدن وجود به باعث ه،یسرما نهیهز رییتغ ضمن شرکت، طرف از متیق گران ای و متیق ارزان یبده هرگونه

 شرکت، هر هیسرما ساختار( .از طرفی ،1980،  وماسولیس 1دیانگلو)شد خواهد یبحران تیوضع آمدن شیپ ای مناسب سودآوری

 موثر عوامل نییتع ها شرکت کیاستراتژ زییر برنامه در است لازم و است شرکت یمال قهیمض زانیم با ارتباط در یهاول هشدار

 یم نیتام مختلف های روش از را خود ازین مورد وجوه عمدتاً ها شرکت. باشد جدی توجه مورد انآن یمال نیتام ییکارا بر

 یدسترس ه،یاول مواد کسب منابع فروش، و دیتول زانیم ت،یریمد تیوضع شرکت، اندازه جمله از یمختلف عوامل کنیل .ندینما

 محتاط نهیزم نیا در نهیبه ماتیتصم اتخاذ به نسبت ار آنها یاسیس و اقتصادی های طیمح زین و یمال نیتام بازارهای به

 است وابسته آنان هیسرما ساختار به ادییز حدود تا اعتباری لحاظ از شرکتها بندی درجه مروزه( .  ا 1986 ،2مایرز)است  نموده

 (. 2003  ،3رانسوسمن وهمکا )است وابسته یمال وجوه مصرف و نیتام نحوه به خدمات،ه ارائ و دیتول مبنای واقع در و

 .پرسشی  که در راستای سرمایه انسانی استراتژیک در سازمان  دولتی و غیر دولتی مطرح می شودبه شرح زیر می باشد

 ؟آیا بررسی ساختار سرمایه بر سرمایه انسانی استراتژیک تاثیری  دارد

 قیتحق نهیشیپ

   داخلیپیشینه 

تعیین عوامل حیاتی موفقیت برای هم راستایی استراتژیک فناوری »انمانیان و همکاران در پژوهشی به عنو1389در سال 

مدیر ارشد فناوری اطلاعات بعمل آمده ،مشخص شد که تفکر و برنامه 500و از جامعه آماری «اطلاعات و کسب و کار سازمان

 عامل52 مجموع از  ست کها ریزی استراتژیک نگرانی شماره یک مدیران انفورماتیک سازمان می باشد نتایج حاکی از آن

 یفناور حوزه در سازمان اقدامات از قبل دیبا عوامل نیا گرفت قرار کشور ییراستا هم خبرگان دییتا مورد عامل  شده استخراج

 .گرفت قرار توجه مورد اطلاعات
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ختار سرمایه و نیز ارتباط سا« رابطه ارزش تغییرات اهرم مالی در تبیین عملکرد عملیاتی»(تحقیق1390خادمی و همکاران )

انواع روشهای تامین مالی کوتاه مدت و بلند مدت را  از طریق بررسی ارتباط بدهیها با بازده شرکت های پذیرفته شده در 

بورس تهران مورد بررسی قرار داد و به این نتیجه رسید که استنتاجی قطعی در مورد وجود رابطه معنی داری بین نسبت  

 . ه نمی توان انجام دادساختار سرمایه و نسبت بازد

نیز در تحقیق خود به بررسی تاثیر «یاتیعمل عملکرد نییتب در یمال ماهر راتییتغ ارزش رابطه»(پژوهش در 1390اسماعیلی) 

اطلاعات حسابداری بر بازده غیر عادی آینده سهام پرداخته اند . نتایج این تحقیق نشان می دهد که اطلاعات مربوط به در جه 

،اقلام تعهدی ،نرخ بازده سرمایه گذاری ،رشد دارایی ثابت،تغییر در وجه نقد عملیاتی،ارزش بازار شرکت ،نسبت  اهرم مالی

نتایج حاکی بدهی به حقوق صاحبان سهام ،هزینه استقراض و توزیع سود نقدی بر بازده غیر عادی آینده سهام تاثیر گذار است.

 هیتجز دوره نیا در را شرکت یاتیعمل عملکرد ، یجار دوره در یمال اهرم راتییتغ مشاهده با توان یم یکل طور به از آن است

 کرد لیتحل

 و یندگینما هینظر یبررس به یندگینما هینظر و هیسرما ساختار ارتباط ینظر یمبان نییتب( 1391) همکاران و ینوروز

 و یندگینما مشکلات و یمال نیتأم مهاییتصم نیب ارتباط نحوه درباره شده انجام پژوهشهای نیهمچن و یندگینما مشکلات

 .                              شودیم پرداخته یندگینما مشکلات کاهش راهکارهای نیهمچجن

 خارجی یها نهیشیپ

 خدمات شرکت کی در قیتحق نیا -شرح به یجینتا کار و کسب خدمات فشرده دانش در یانسان هیسرما یابیارز (2011)پائولا

 عامل کی عنوان به دیبا یانسان هیسرما یریگ اندازه یبرا روش که دهد یم نشان مقاله نیا. است شده متمرکز لابا یتکنولوژ

 دیتول یبرا که اتیعمل مقابل در ها پروژه از موقت طور به واقع در  که دارد نظر در شرکت نیا پروژه تیریمد سازمان ، یدیکل

 .کند یریجلوگ یتکرار خدمات ای و محصولات

به طور کلی سه بعد سیستم «حجم معاملات در سازمان و خدمات به مشتریان»(در تحقیق که با عنوان2009رورو همکاران)ت

به شرکت ها کمک می کنند تا کارمندان را برای اشتراک گذاری دانش و تعهدات دراز مدت نسبت به سازمان جذب HRهای 

یی که به دنبال سرمایه ی انسانی استراتژیک به عنوان سود پایدار هستند ،ابقا و تشویق کنند .نتایج حاکی از آن است شرکت ها

نرخ بالا تعویض شغل کارمندان بسیار مشکل ساز است  زیرا آنها هزینه بر هستند ، باعث کاهش سرمایه انسانی خاص آن 

 شرکت می شوند که باید جایگزین شود 

 و کوچک یها شرکت در «کیاستراتژ یانسان منابع تیریمد»عنوان (در تحقیقاتی که به2011و همکاران )آرمسترانگ مایکل 

 جمله از ،یانسان منابع تیریمد موثر یها وهیش یاجرا و توسعه، ،یطراح دهنده نشان یانسان منابع تیریمد« توسعه حال در

 عملکرد به پاداش و رانجب یها ستمیس و توسعه، و یآموزش یها برنامه توسعه، مناسب یها برنامه انتخاب و کارمند استخدام

 سطح در ارزشمند جینتا به یانسان منابع تیریمد موثر یها وهیش. اند شده مرتبط شرکت به افزوده ارزش و کارکنان بالاتر

 منجر شد. یمال عملکرد و ،یمشتر تیرضا محصول، ینوآور مانند کار، و کسب

 هیسرما که یها  مشاهده  شرح به جینتای،سازمان عملکرد و یاجتماع هیسرما ،یانسان هیسرما عنوان( 2014)وهمکاران آگوستو

 به که است یسازمان ،عملکرد دهد یم قرار  یشخص روابط نفوذ ییتوانا شناخت و تجربه و یاجتماع هیسرما تحت را یانسان

 .دهد یم قرار ریتاث تحت را تیریمد از یشناخت ییتوانا قیطر از یانسان هیسرما توسط شدت

 

 شفرضیات پژوه

 فرض اصلی:ساختار سرمایه بر سرمایه گذاری در سرمایه انسانی استراتژیک تاثیر گذار است.

 فرض فرعی اول:گردش مالی سهام بر سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیک تاثیر گذار است .

 گذار است .فرض فرعی دوم:تمرکز سهام بر سرمایه گذاری در سرمایه های انسانی  استراتژیک تاثیر 
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 روش تحقیق

پایه هرعلمی روش شناخت آن واعتبار وارزش قوانین هر علمی به روش شناختی مبتنی است که در ان علم به کار می رود 

ونظام یافته برای بررسی واقعیت ها ،کشف ( قابل اطمینان) روش تحقیق ،مجموعه ای از قواعد ،ابزار ها وراههای معتبر .

 (.1387،201خاکی،)راه حل مشکل استو دستیابی به  مجهولات

این پژوهش از نظر هدف در زمره پژوهش های کاربردی قرار می گیرد چرا که به سمت کاربرد عملی دانش جهت گیری شده 

از طریق مطالعه و مقاله های علمی و معتبر درک و استنباط  بررسی تاثیر ساختار سرمایه بر سرمایه انسانی استراتژیکاست و 

بوده از نوع پیمایشی وکتابخانه ای و داده( پرسشنامه)اطلاعات به عمل آمده است و با توجه به این که ابزار اصلی تحقیق از این 

است  در این تحقیق محقق به دنبال این است که آیا متغیر های مورد مطالعه با یکدیگر ارتباط دارد و درصورتی که رابطه ای 

 .فی است وشدت قدرت آن چه اندازه استکشف شد آیا این ارتباط مثبت یا من

 

 روش و ابزار گردآوری داده ها

وجه اینکه نوع تحقیق حاضر از جمله  مواردی است  که هم نیاز به داده های پیمایشی و هم داده های پس رویدادی می با ت

اده گردد لذا از دو روش میدانی و باشد. به منظور جمع آوری  داده های  تحقیق حاضر که نیاز است  از دو منبع اطلاعاتی استف

 کتابخانه ای استفاده می گردد.

استفاده از مطالعات کتابخانه ای از جمله مطالعه کتب ونشریات داخلی وخارجی ،روش گرد آوری داده ها در این تحقیق 

ن ابزار جمع آوری از متداول تری پرسشنامه به عنوان یکیکه  است،بوده وپرسشنامه  وجستجو در پایگاه های  اطلاعاتی

اطلاعات در تحقیقات پیمایشی است عبارتند از مجموعه از پرسش هدف مدار که با بهره گیری  از مقیاس های گوناگون نظر ، 

 .دیدگاه و بینش یک فرد پاسخگو را مورد سنجش قرار می دهد

جه به اهداف پژوهش بهترین راه برای جمع برای گرد آوری داده ها و آزمون فرضیه ها از روش میدانی استفاده شده است. با تو

 تاثیر بررسیآوری اطلاعات استفاده از پرسش نامه تشخیص داده شده است. پس از مطالعات متعدد و پرسشنامه تحت عنوان 
 دیدگاه مدیران سازمان ها مشخص گردید استراتژیک انسانی سرمایه بر سرمایه ساختار

 ئه می شود.بخش بشرح زیر ارا6پرسشنامه تحقیق در 

سوال از مشخصات جمعیت شناختی پاسخ دهندگان شامل جنسیت، سن، وضعیت تاهل ، سابقه 7پرسشنامه حاوی : بخش اول

 کار ، سطح تحصیلات ، نوع شرکت، سمت شغلی

 سوال دیدگاه مدیران درباره سرمایه گذاری نیروی انسانی  استراتژیک 4بخش دوم:شامل 

 نیروی انسانی مشارکتسوال در مورد 4بخش سوم: شامل 

 سوال در مورد منافع سرمایه گذاری انسانی استراتژیک 6بخش چهارم: شامل 

 یآور جمعداده های تحقیق که شامل ساختار سرمایه می گردد  ی که بورس یها داده و نینو آورد ره افزار نرم از استفاده با و

 .شود یم

 

 توصیفی  آماری تحلیلهای

 دموگرافیک اطلاعات

می  پراکندگی و شاخص های مرکزی شامل که توصیفی آمار از استفاده با اطلاعات و داد ه ها گردآوری از پس قسمت نای در

 .می شود پرداخته نمونه توصیف به باشد

 

 



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 134-123، صفحات 1395 زمستان، 4، شماره 2دوره 

127 

 

 دموگرافیک توصیفی اطلاعات : آمار1جدول شماره 

 فراوانی زیر متغیر  متغیر
 

 درصد فراوانی 

 جنسیت

 %66 21 مرد

 %34 11 زن

 %100 32 کل

وضعیت 

 تاهل

 %22 7 مجرد

 %78 25 متاهل

 %100 32 کل

 سن 

 %3 1 سال 25کمتر از 

 %56 18 سال  35-26

 %41 13 سال  45-36

 %0 0 سال  46تا 55

 %0 0 سال 56بیشتر از 

 %100 32 کل

 تحصیلات

 %0 0 کاردانی

 %31 10 کارشناسی

 %50 16 کارشناسی ارشد

 %19 6 دکترا

 %100 32 کل

 سابقه کار 

 %25 8 سال 5کمتر از 

 %53 17 سال  10-6

 %13 4 سال  15-11

 %9 3 سال  20-16

 %0 - سال  25-21

 %0 - سال 25بیشتر از 

 %100 32 کل

 نوع شرکت 

 %0 - خدماتی

 %100 32 تولیدی

 %100 32 کل
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 66های جنسیت، سن،تحصیلات، سابقه کار را در زنان و مردان نشان می دهد. فراوانی و درصد فراوانی، متغیر 1جدول شماره 

درصد  50سال می باشد. 26-35درصد سن آنها بین  56درصد زنان تشکیل داده اند. 34درصد  نمونه آماری را مردان و تنها 

 سال سابقه کار دارند.  6-10درصد  53تحصیلات شان کارشناسی ارشد و 

 طی یافته های استنبا 

 و شده فرضیه های مطرح بررسی به بخش این در آماری جامعه از آمده بدست پاسخ های و متغیرها توصیف از بعد

 آمده بدست یافته های تحلیل قسمت به این در دیگر بیان به .است شده پرداخته پژوهش در استفاده مورد آماری آزمون 

 .داد قرار بررسی مورد فرضیات را قمس و صحت بتوان نیز آماری نظر از تا می شود پرداخته

 (K- S)اسمیرنوف - کولموگرف آزمون از استفاده با داده ها بودن نرمال فرض بررسی

 غیر یا است برخوردار نرمال توزیع از شده جمع آوری داده های که شود مشخص باید ابتدا آماری تکنیک های از استفاده برای

 پارامتریک ازآزمون های توان می فرضیه ها آزمون برای شده جمع آوری داده های توزیع بودن نرمال درصورت چون .نرمال

 از حاصل نتایج بررسی به مرحله این در منظور بدین .ناپارامتریک آزمون های از بودن نرمال غیر صورت در و نمود استفاده

 حاصل،آزمون های نتایج اساس بر و مستقل پرداخت و وابسته متغیرهای از هریک مورد در اسمیرنوف– کولموگروف آزمون

 .می شود انتخاب را تحقیق فرضیات سقم و صحت بررسی برای مناسب

 متغیرها بودن نرمال بررسی برای اسمیرنوف کولموگروف آزمون 

 است. نرمال توزیع دارای iمتغیر ی ها داده  

 نیست. نرمال توزیع دارای iمتغیر ی ها داده  

 صورتی در و دهد می را نتیجه صفر فرضیه باشد، خطا مقدار از بزرگتر معنی داری سطح مقدار اگر زیر جدول نتایج به توجه با

                              .می دهد نتیجه یک فرضیه باشد کوچکتر خطا مقدار از معنی داری سطح مقدار که

 رهایمتغ بودن نرمال آزمون جهینت -2جدول   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 این نتیجه در است 0.05خطا  مقدار از بزرگتر مؤلفه ها تمام برای معنی داری سطح مقدار چون فوق جدول نتایج به توجه با

 .هستند نرمال توزیع دارای متغیرها

 ختار سرمایه برسرمایه گذاری در سرمایه انسانی استراتژیک تاثیر گذار است.سا فرضیه اصلی :

جهت آزمون فرضیه اصلی  از معیارهای ساختار سرمایه آن اهرم مالی، تمرکز سهامداران و گردش مالی سهام استفاده گردیده 

 د.لذا فرضیه های فرعی زیر مطرح و فرضیه اصلی در قالب فرضیه های فرعی آزمون می گرد

 اهرم مالی بر سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیک تاثیر گذار است.:  فرضیه فرعی اول

 ندارد. سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکتاثیر معنی داری بر  اهرم مالی: 

 دارد. ه های  انسانی  استراتژیکسرمایه گذاری در سرمایتاثیر معنی داری بر  اهرم مالی 

 DCL INV HU RATE ـــرحشــ

 32 32   32 32 تعداد

 پارامترهای نرمال
 15.2492 200.9063 68.9250 1.3244 میانگین

 2.23296 38.67012 15.25000 .93800 انحراف معیار

Most Extreme 

Differences 

 .229 .189 .168 .127 مطلق

 .229 .095 .130 .127 مثبت

 -.114 -.189 -.168 -.120 منفی

 Kolmogorov-Smirnov Z1.295 1.071 .950 .717  آماره 

 .070 .202 .328 .682 سطح معنی داری
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معنی  سطح مقدار اگر جدول نتایج به توجه به منظور آزمون فرضیه فوق از روش رگرسیون تک متغیره  استفاده می شود با

 کوچکتر خطا مقدار از معنی داری سطح مقدار که صورتی در و می دهد را نتیجه صفر فرضیه ، باشد خطا مقدار از بزرگتر داری

 .می دهد نتیجه یک را رضیهف باشد

 شاخص های بعد از بررسی سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکبر  اهرم مالی تاثیر مدل ارائه و بررسی جهت لذا

 .پرداخته می شود یافته پردازش مدل ارائه به است آمده زیر جدول در که مدل کفایت

 متغییرها بین همبستگی -3جدول 

 ضریب تعیین  ضریب همبستگی
ضریب تعیین تعدیل 

 شده
 انحراف معیار خطا 

آماره دوربین 

 واتسون

0.32 012. 082. 39.28933 1.895 

می  نشان مقدار این و بدست آمده 0.12 تعیین مدل است. ضریب 0.32با برابر وابسته متغیر و مستقل متغیر بین همبستگی

 مقدار این چون . می شود مربوط اهرم مالیبه  ه های  انسانی  استراتژیکسرمایه گذاری در سرمای تغییرات درصد 12 که دهد

 8تعدیل شده برای این منظور استفاده می شود که در این آزمون برابر  تعیین ضریب از لذا نمی گیرد نظر در را آزادی درجه

 استقلال نتیجه در دارد، قرار 2.5تا  1.5فاصله استاندارد در واتسون دوربین آماره مقدار به اینکه توجه درصد می باشد. با

 . برخورداراست لازم کفایت از مدل شد عنوان که شاخص هایی به توجه گرفته که با نتیجه را باقیمانده ها

 . است شده محاسبه Fآزمون  بوسیله رگرسیون بودن دار معنی زیر جدول در

 رگرسیون بودن معنادار جهت)واریانس آنالیزF (آزمون -4جدول 

 مجموع مربعات  شرح
درجه 

 آزادی 

میانگین مجموع 

 مربعات
 sigاحتمال Fآماره 

 0.003 2.015 27.119  1  27.119 رگرسیون

 باقی مانده ها 
53619.850 30 1787.328 

  

 کل
53646.969 31 

   

معادله رگرسیون  %99مینان توان نتیجه گرفت که در سطح اطو احتمال مربوط به آن که صفر می باشد می Fبا توجه به آماره 

 . است مورد قبول شده برآورد خطی رگرسیونی مدل دار است بنابراینمعنی

 جدول زیر نشانگر نتایج حاصل از این تحلیل می باشد.

 نتایج فرضیه فرعی اول 5جدول 

 بر سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیک اهرم مالی تاثیر

 .082 ضریب تعیین تعدیل شده 

 F 2.015آماره 

 0.003 احتمال

 متغیرها

 ضرایب غیراستاندارد
ضرایب 

 احتمالt (Sig)آماره  استاندارد

B 
Std. 

Error 
Beta 

 12.157 199.115 مقدار ثابت مدل
 

16.379 000. 

 .859 .180 .033 7.532 1.352 اهرم مالی
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ضریب تعیین  .است فوق آمده جدول در که می باشد رسیونرگ تحلیل اصلی هسته رگرسیونی معادله در شده وارد متغیر

سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  تعدیل شده مدل بیان کننده میزان مربوط بودن متغیر مستقل با متغیر وابسته )

درصد  8بنابراین به طور متوسط  .باشدمی 0.08ضریب تعیین تعدیل شده مدل  5باشد. مطابق با جدول ( میاستراتژیک

اهرم شود. با توجه به نتایج آزمون مدل احتمال مربوط  به متغیرها، متغیر تغییرات متغیر وابسته توسط این مدل تبیین می

درصد در مدل معنی دار نمی باشد لذا  95می باشد بنابراین این متغیر در سطح اطمینان  0.05دارای احتمال  بیشتر از  مالی

 اهرم مالی که متغیر اصلی  در تایید یا رد مدل می باشد می توان ادعا نمود متغیر اهرم مالی غیرمت، باتوجه به معنادار نبودن

 .ندارد سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکتاثیر معنی داری بر 

رد قبول قرار نگرفته موسرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  بر اهرم مالی بنابراین فرضیه فرعی اول مبنی بر تاثیرگذاری 

 است. 

 تمرکز سهامداران بر سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیک تاثیر گذار است. :فرضیه فرعی دوم

 ندارد. سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکتاثیر معنی داری بر ز سهامداران کتمر: 

 دارد. سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکتاثیر معنی داری بر ز سهامداران کتمر 

معنی  سطح مقدار اگر جدول نتایج به توجه به منظور آزمون فرضیه فوق از روش رگرسیون تک متغیره  استفاده می شود با

 کوچکتر خطا مقدار از معنی داری سطح مقدار که صورتی در و می دهد را نتیجه صفر فرضیه ، باشد خطا مقدار از بزرگتر داری

 .می دهد نتیجه یک را فرضیه باشد

 بعد از بررسی سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکبر تمرکز سهامداران  تاثیر مدل ارائه و بررسی جهت لذا

 ودپرداخته می ش یافته پردازش مدل ارائه به است آمده زیر جدول در که مدل کفایت شاخص های

 متغییرها بین همبستگی -6جدول 

 ضریب تعیین  ضریب همبستگی
ضریب تعیین 

 تعدیل شده

انحراف معیار 

 خطا 
 آماره دوربین واتسون

.807 652. 640. 23.19941 1.895 

ی م نشان مقدار این و بدست آمده 0.65 تعیین مدل است. ضریب 0.80با  برابر وابسته متغیر و متغیر مستقل بین همبستگی

 . می شود مربوطتمرگز سهامداران به  سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکمیزان  تغییرات درصد 65 که دهد

تعدیل شده برای این منظور استفاده می شود که در این  تعیین ضریب از لذا نمی گیرد نظر در را آزادی درجه مقدار این چون

 نتیجه در دارد، قرار 2.5تا  1.5فاصله استاندارد در واتسون دوربین آماره مقدار به اینکه وجهت درصد می باشد. با 64آزمون برابر 

 . برخورداراست لازم کفایت از مدل شد عنوان که شاخص هایی به توجه با راگرفته که باقیمانده ها استقلال

 . است شده محاسبه Fآزمون  بوسیله رگرسیون بودن دار معنی زیر جدول در

 رگرسیون بودن معنادار جهت)واریانس آنالیزF (آزمون: 7جدول 

 شرح
مجموع 

 مربعات 
 درجه آزادی 

میانگین مجموع 

 مربعات
 sigاحتمال Fآماره 

 .000 65.131 30210.346 1 30210.346 رگرسیون

 538.212 30 16146.373 باقی مانده ها 
  

 31 46356.719 کل
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معادله رگرسیون  %99توان نتیجه گرفت که در سطح اطمینان ط به آن که صفر می باشد میو احتمال مربو Fبا توجه به آماره 

جدول زیر نشانگر نتایج حاصل از این تحلیل می . است مورد قبول شده برآورد خطی رگرسیونی مدل دار است بنابراینمعنی

 باشد.

 نتایج فرضیه فرعی دوم 8جدول 

 اری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکتمرکز سهامداران بر سرمایه گذ تاثیر

 .640 ضریب تعیین تعدیل شده 

 f 56.131آماره 

 0 احتمال

 متغیرها
 ضرایب غیراستاندارد

ضرایب 

 احتمالt (Sig)آماره  استاندارد

B Std. Error Beta 

 19.274 59.814 مقدار ثابت مدل
 

3.103 004. 

 .000 7.492 .807 .273 2.047 تمرکز سهامداران

 

ضریب تعیین  .است فوق آمده جدول در که می باشد رگرسیون تحلیل اصلی هسته رگرسیونی معادله در شده وارد متغیر

سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  تعدیل شده مدل بیان کننده میزان مربوط بودن متغیر مستقل با متغیر وابسته )

درصد  64بنابراین به طور متوسط  .باشدمی 0.64یب تعیین تعدیل شده مدل ضر 8باشد. مطابق با جدول ( میاستراتژیک

تمرکز شود. با توجه به نتایج آزمون مدل احتمال مربوط به متغیرها، متغیر تغییرات متغیر وابسته توسط این مدل تبیین می

درصد در مدل معنی دار می باشد  99ن می باشد بنابراین این متغیر در سطح اطمینا 0.01دارای احتمال  کمتر از  سهامداران

تمرکز  که متغیر اصلی  در تایید یا رد مدل می باشد می توان ادعا نمود متغیر تمرکز سهامداران متغیر، لذا باتوجه به معناداری

در  مدارانتمرکز سها تاثیر دارد.از طرفی علامت ضریب متغیر سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکبر  سهامداران

 سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکبر  تمرکز سهامداران مدل مثبت است این بدین معنی است که تاثیر متغیر

 مثبت می باشد.

 : کرد محاسبه زیر شرح به ضرایب ستون از استفاده با می توان را رگرسیونی معادله

 ی در سرمایه های  انسانی  استراتژیکسرمایه گذار=   59.814(+2.047) تمرکز سهامداران

 وابسته متغیر (2.047شده) نوشته ضریب میزان به (تمرکز سهامدارانمستقل) متغیر هر از واحد یک ارتقاء با گفت می توان

 کرد. خواهد ارتقاء پیدا (سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیک)

مورد قبول  سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکبر  کز سهامدارانتمربنابراین فرضیه فرعی دوم مبنی بر تاثیر 

 قرار گرفته است. 

 نتایج آزمون فرضیات

در این قسمت به بررسی نتایج حاصل از فرضیه های پژوهش پرداخته می شود. و از آن جا که در هیچ یک از پژوهش های 

ستراتژیک و سرمایه گذاری و عملکرد شرکت ها بررسی نشده است؛ نتایج تحقیق قبلی تاثیر ساختار سرمایه بر سرمایه انسانی ا

بر این روش ها مورد مقایسه قرار  کیاستراتژ یانسان هیسرما بر هیسرما ساختارحاضر با نتایج پژوهش های قبلی در رابطه با اثر 

 .ددر این سمت نتایج پژوهش به تفکیک هر یک از فرضیه ها تشریح می گردمی گیرد 

 فرضیه اصلی 

 جهت آزمون فرضیه اصلی ساختار سرمایه بر، سرمایه گذاری در سرمایه انسانی استراتژیک تاثیر گذار است.
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از معیارهای ساختار سرمایه آن اهرم مالی، تمرکز سهامداران و گردش مالی سهام استفاده گردیده لذا فرضیه های فرعی زیر  

 ی فرعی آزمون می گردد.مطرح و فرضیه اصلی در قالب فرضیه ها

 اول هیفرض یها افتهی

در اهرم مالی بر سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیک  تاثیربه بررسی وجود یا عدم وجود فرضیه اول پژوهش : 

 و متغیرنتایج حاکی از عدم وجود رابطه معنادار بین د شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است

سرمایه گذاری در تاثیر معنی داری بر  اهرم مالیدر مدل می باشد لذا باتوجه به % 95بنابراین این متغیر در سطح معناداری

(.نشان می دهد که بین سرمایه گذاری و 1389. یافته های پژوهش نوروش و یزدانی)ندارد سرمایه های  انسانی  استراتژیک

داری وجود دارد بیانگر این موضوع است که ساختار سرمایه در خط مشی  سرمایه گذاری نقش اهرم مالی  ارتباط منفی معنی 

با اهمیتی دارد که اهرم مالی به دلیل مشکلات  نمایندگی بین سهامداران و اعتبار دهندگان با سرمایه گذاری ارتباط منفی 

 معنی داری دارد.

 یافته های فرضیه دوم 

تمرکز سهامداران بر سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیک وجود یا عدم وجودتاثیرفرضبه دوم پژوهش به بررسی  

در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است نتایج حاکی از  وجود رابطه معنی دار  بین دو متغیر 

که متغیر اصلی   تمرکز سهامداران متغیر، باتوجه به معناداریدر مدل می باشد لذا % 99بنابراین این متغیر در سطح معناداری 

 سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکبر  تمرکز سهامداران در تایید یا رد مدل می باشد می توان ادعا نمود متغیر

تمرکز  ست که تاثیر متغیردر مدل مثبت است این بدین معنی ا تمرکز سهامداران تاثیر دارد.از طرفی علامت ضریب متغیر

(،جنگ 1392یافته های پژوهش کریم زاده)مثبت می باشد. سرمایه گذاری در سرمایه های  انسانی  استراتژیکبر  سهامداران

(نشان می دهد با افزایش میزان تمرکزسهامداران واکنش بازار به سود نیز افزایش یابد و تاثیر مثبت ومعناداری 2009وکن)

 دارد.

 ات مبتنی بر تحقیقپیشنهاد

  استراتژیک         عاملی انسانی، منابع و است پیداکرده محوری جایگاه سازمانها در انسانی نیروی اخیر، های سال در          

 مستمر  تحولات و تغییرات با را خود بتواند باید سازمان، هر در انسانی منابع مدیریت نظام.  آید می شمار به هرسازمان در

 . نماید آهنگ هم محیطی

و مشخص نمودن منافع مدیران در ساختار سرمایه شرکت متمرکز کنندتا HRنگرش مدیران سنتی برای سرمایه گذاری در 

بتواندبا سیستم های جدید مدیریتی استراتژیک سرمایه شرکت را تقویت کنندپذیرش این سیستم که در پی آن رشد قیمت 

 .وسودآوری شرکت رابالا می برد

،آموزش های خاص ، تعهدات دراز مدت تکنیک های مدیریت ، مدیراننجایی که نتایج بدست آمده نشان می دهد که منافع از آ

در ایران را دارند از این رو  سرمایه گذاری سرمایه انسانی استراتژیکتاثیر مثبتی در اجرایی بودن سیستم و مشارکت بالا 

انگیزش برای بالا بردن  ان عالی نسبت به تمرکز این سیستم در شرکت ها ونگرش مدیر پرداختن به که  می شود پیشنهاد 

 انجام پذیرد.می بایست  سیستم سرمایه گذاری سرمایه انسانی  استراتژیکقدرت تصمیم گیری در حمایت از اجرا 

 

 پیشنهادات برای تحقیقات آتی

بنابراین پیشنهاد است .  سرمایه گذاری سرمایه انسانین در پژوهش حاضر ،تمرکز بر روی فاکتورهای تاثیر گذار بر اجرایی بود

 آتی ارا ئه می شود  تا تحقیقات آینده بیشتر در راستای موضوعات زیر مورد بررسی قرار گیرند .

 . آموزش دادن و آگاه سازی نیروی انسانی در سازمانها بخصوص مدیران عالی و میانی-1

 بررسی این پژوهش در صنایع  مشابه-2

 گاه سازی سهامداران در بورس از اجرای بودن سرمایه گذاری سرمایه انسانی در ساختار سرمایهآ -3
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 حدودیت هام

لازم به ذکر است که تحقیق حاضر محدودیت  هایی نیز داشته است  نتایج آن  باید محتاطانه  تفسیر شوند . در حالیکه  ما 

ایه  گذاری در سرمایه انسانی یافتیم  پیدا کردن  یک رابطه علی  نیازمند  ارتباط قابل ملاحظه ای بین ساختار سرمایه و سرم

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  بررسی های  بیشتری است .اولا این تحقیق براساس پاسخ مدیران شرکت های شیمیای

تاثیرات محیط و تکنولوژی که می  پرسش نامه انجام شد ه است لذا در تعمیم نتایج با حساسیت عمل نمود؛ ثانیا 100  تهران

تواند نتایج راتحت تاثیر قراردهد مورد بررسی قرار نگرفته است؛ ثالثا فقدان فرهنگ سازمانی حمایت گر یک مانع کلیدی برای 

  .پیاده سازی سرمایه گذاری سرمایه انسانی  درسازمان محسوب می شود

واند وضعیت مالی و نتایج عملکرد شرکت ها را به نح درستی نشان وجود تورم سبب می شود تا اطلاعات صورت های مالی نت

 دهند بنابراین با در نظر گرفتن اثر تورم ممکن است نتایج  متفاوتی حاصل شود.

سرمایه گذاری سرمایه در پایان باید این محدودیت اشاره کرد که مقاومت کارکنان بخش های مختلف سازمان  در برابر پروژه 

آنها به روش سنتی است  زیرا آنها کاربران  اصلی سیستم بوده ، در ضمن اینکه آنها باید مهارت و دانش کافی  وتمایل انسانی

IT  با شند. را نیز داشته سرمایه گذاری سرمایه انسانیبرای فهم 
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