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 مقدمه -0

الگوی رشد اقتصادی دچار تغییرات اساسی شد و در نتیجه، عامل دانش به عنوان مهمترین سرمایه، جایگزین  3991 از دهه

های مالی و فیزیکی در اقتصاد جهانی شد. به بیان دیگر اقتصاد صنعتی جای خود را به اقتصاد دانش محور داد. اقتصاد سرمایه

ی زایی در همهیع و استفاده از دانش عامل اصلی رشد، ایجاد ثروت و اشتغالدانش محور اقتصادی است که در آن تولید، توز

آورد؛ بلکه همزمان مدیریت کارا ی ایجاد اقتصاد دانش محور را فراهم نمیصنایع است. البته افزایش دانش به خودی خود زمینه

ی دانش محور است صاد دانش محور ایجاد جامعهی ابعاد سازمانی مورد نیاز است. هدف اقتگیری بهینه از دانش در همهو بهره

باشد. در این بین سرمایه فکری به عنوان محصول دانش کاربرد و جهانی شدن نیز از پیامدهای دانش محور بودن اقتصاد می

 (3) مهمی در ایجاد مزیتها رقابتی و ارزش افزوده مداوم و پایدار شرکت ها دارد

ها، شاخصی مهم در تعیین توان رقابتی ریزی و نظارت بر شناسایی، سرمایه فکری بنگاهبرنامهبه وضوح روشن است که مدیریت، 

ها در افزایش سهم شرکتها از بازارهای جهانی، سودآوری پایدار، افزایش ثروت سهامداران و در نهایت بقا و ادامه حیات در بنگاه

شود و فکری به منظور خلق و افزایش ارزش سازمانی استفاده میمحور از سرمایه  در اقتصاد دانش اقتصاد دانش محور است.

های فیزیکی ارجعیت بیشتری پیدا کرده است. مشاهده سرمایه فکری به عنوان یک عامل تولید ثروت در مقایسه با سایر دارایی

ی به اقتصاد دانش محور را به اند مرحله گذار از اقتصاد سنتو بررسی عوامل موجود در شرکتهایی که در سالیان اخیر  توانسته

-دهد که مدیریت و استفاده بهینه از سرمایهسلامت طی کنند و تداوم فعالیت خود را بیش از پیش تضمین نمایند؛ نشان می

های خارجی و باشد. از سوی دیگر بررسی نتایج پژوهشهای فکری سازمانی مهمترین عامل در راه رسیدن به چنین اهدافی می

گفته پیرامون مفهوم سرمایه فکری و تاثیر آن بر عملکرد شرکتها عمدتاً بیانگر وجود تاثیر معنادار و مستقیم  داخلی صورت

 (.2) باشدهای رشد، ارزش افزوده و ثروت سهامدارن میهای سرمایه فکری بر متغیرهایی چون نسبتهای مالی، شاخصمولفه

ردهای حسابداری مالی اگرچه تنوع استفاده کنندگان  برون سازمانی تایید بنابر بیانیه شماره یک چارچوب نظری هیات استاندا

-بینی مبلغ، زمانشود اما یک ویژگی مشترک برای آنان تعریف شده است. این ویژگی مشترک، علاقه تمامی آنان به پیشمی

ر باز استفاده کنندگان صورتهای مربوط به گردش آتی وجوه نقد واحدهای انتفاعی است. به بیان دیگر از دی ابهامات بندی و

-بینی جریانهای نقدی آتی میپذیری مالی و همچنین پیشمالی دارای علایق مشترکی در خصوص قدرت نقدینگی و انعطاف

باشد. بنابراین با توجه به اهمیت سرمایه فکری در مقوله اقتصاد دانش محور و با در نظر گرفتن فصل مشترک علایق استفاده 

های سرمایه فکری بر نسبتهای نقدینگی امری خصوص جریانهای نقدی، بدیهی است که بررسی تاثیر مولفه کنندگان در

 (.1) رسدضروری به نظر می

پرسش اصلی این پژوهش بررسی تاثیر سرمایه فکری بر متغیرهای سنتی و نوین نقدینگی در شرکتهای پذیرفته شده در بورس 

 اوراق بهادار تهران می پردازد.

 مفهوم سرمایه فكری

ی تعریفی در سالهای اخیر تلاشهای بسیاری از سوی پژوهشگران، سازمانها و مراجع اقتصادی، حسابداری و مدیریت برای ارائه

ی هرگونه تعریف از سرمایه فکری به تبیین تفاوتهای میان جامع از سرمایه فکری صورت گرفته است. لازم است قبل از ارائه

ری و داراییهای نامشهود بپردازیم. اختلافاتی در مورد تفاوتهای میان سرمایه فکری با داراییهای نامشهود مفهوم سرمایه فک

برای مدیریت و گزارش داراییهای نامشهود اقتباس  3ی دیدگاهی است که از رهنمودهای مرتیوموجود دارد. این اختلافات نتیجه

 شده است. 

شوند. بهترین های فکری تعریف میای نامشهود وجود ندارد و معمولاً همانند سرمایهبه طور کلی تعریف یکسانی از داراییه

-پولی فاقد ماهیت فیزیکی که جهت استفاده در تولید کالا، ارائهداراییهای غیر» تعریف برای داراییهای نامشهود عبارت است از: 

باشند و به عنوان وند. این داراییها قابل شناسایی میشی خدمات، اجاره به دیگران و یا به منظور مقاصد اداری تحصیل می
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 تر داراییبه بیان ساده« باشند. نتایج رویدادهای گذشته توسط واحد انتفاعی قابل کنترل بوده و دارای منافع آتی اقتصادی می

عنوان دارایی شناسایی کرده و  باشند که استانداردهای حسابداری مالی آنها را بههای نامشهود تنها آن دسته از داراییهایی می

و  1و خدمات، حق انتشار 2توان به علائم تجاری، حق اختراع، حق امتیازشوند. به عنوان مثال میدر ترازنامه منعکس می

 (.1) سرقفلی اشاره نمود

فکری و ابعاد  سرمایهی های مدیریت، علوم اقتصادی و حسابداری به تحقیق دربارهتعداد زیادی از محققان و دانشمندان رشته

توان گفت: طور کلی میاند. بهی سرمایه فکری ارائه کردهاند و از این رهگذر تعاریف گوناگونی را دربارهمختلف آن پرداخته

شوند. ی فرایندها و داراییهایی است که به طور معمول و سنتی در ترازنامه منعکس نمیی همهسرمایه فکری در برگیرنده

باشد که روشهای حسابداری مدرن آنها ل آن گروه از داراییهای نامشهود مانند علائم تجاری و حق امتیازها و... میهمچنین شام

 (.1) دهندرا مد نظر قرار می

 نسبتهای نقدینگي 

نقدینگی های ید. مهمترین نسبتآدست میری بهبا بدهی جادهنده آن تشکیلم قلاایا ری جادارایی مقایسه ها از ین نسبتا

 .نیآنسبت ری و نسبت جااز تند رعبا

سیله ترین ومتداولین نسبت اید. آدست میری بهجاهای بر بدهیری جاهای ییداراتقسیم ری از نسبت جاری: نسبت جا .3

 این نسبت نشان دهندة توانایی شرکت در پرداخت بدهیهای جاریست. ت امدهکوتاهای خت بدهیداپررت قدگیری ازهندای ابر

  اش می باشد . این نسبت قبل از وقوع مشکلات مالی در شرکت ممکن است افزایش یابد ، پس اگر  از محل داراییهای جاری

چند ماه افزایش یابد نشانة بروز مشکلات مالی درآینده نزدیک می باشد.این نسبت را باید با نسبت سال   در مدت  این نسبت

 2برخی از تحلیلگران مالی اعتقاد دارند که عدد . لیل علل افزایش ویا کاهش آن پرداختقبل مقایسه کرده وآنگاه به تجزیه وتح

گزینه ی مناسبی برای این نسبت می باشد ، زیرا زمان هجوم طلبکاران در بحرانهای اقتصادی جهت دریافت طلب خود ، 

مبلغ بدهیهای جاری را نیز برای ادامه فعالیت   %311تواند معادل می  شرکت قادر است نه تنها طلب آنها را پرداخت نماید بلکه

بزرگتر باشد ، آن شرکت در پرداخت بدهیهای جاری با   هر اندازه  آنها بر این باورند که نسبتهای جاری .  شرکت باقی بگذارد

یا  2در حد اصرار می ورزند که نسبت جاری شرکت   مشکلات کمتری روبه رو می شود . سازمانها ی وام دهنده نیز همواره

، پایه و اساسی جزسلیقه شخصی وام  2بیش از آن باشد وآن را شرط پرداخت وامهای صنعتی وبازرگانی می پندارند . این عدد

پندارند که اگر دهندگان ندارد. درعین حال ، بسیاری از متخصصانی که توان مالی شرکتها را تجزیه وتحلیل می کنند چنین می

اگر جواب این   دیگر  باشد ، موضوع قدرت نقدینگی شرکت سؤال بر انگیز می شود. و از دید 2ز نسبت مالی شرکتی کمتر ا

می کند یعنی به طور منطقی   بیشتر باشد این معنا را می دهد که مدیریت شرکت پول نقد زیادی را نگهداری 2نسبت از عدد 

های کوتاه مدت فعالیتهای شرکت را   می تواند با ایجاد بدهی  وکارا نمی تواند از پول نقد استفاده کند ، در صورتیکه مدیریت

 (.6) رو به افزایش دهد

نی تا چه آیی داراین که اتعیین ای ید. برآدست میری بهجاهای نی بر بدهیهای آییداراتقسیماز نی آنی: نسبت آنسبت  .2

ست که به ری اجاهای ییاز داراسته آن دنی های آییدارا د.شوده میستفاانی آنسبت د از گیرا میفرری را بدهی جاازه ندا

شرکت را نشان   نسبت آنی که نسبت سریع نیز به آن می گویند ، وضعیت دقیق نقدینگی  .ستاسرعت قابل تبدیل به نقد 

وجودی کالا حذف ولی در محاسبه این نسبت، مقدار م  کند،و تقریباً اهدافی مشابه به اهداف نسبت جاری را تأمین می  دهدمی

از   استفاده  از بین اقلام داراییهای جاری ، موجودی کالا معمولاً کمترین قدرت نقدینگی را دارد و از این رو با  می شود ؛ زیرا

شود. اگر شرکتی بخواهد با استفاده از داراییهای آنی )موجودی بدهیهای آن تعیین می در پرداخت شرکت  نسبت آنی، توان

آنها که بالاترین قدرت نقدینگی را دارند،  باید داراییهای آنی  داراییهای جاری(، بدهیهای جاری خود را بپردازد،کالا منهای 
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جواب مناسبی برای  3بیش از بدهیهای جاری یا با آن برابر باشد ؛ از این رو برخی ازتحلیلگران مالی اعتقاد دارند که عدد 

  ت مانوردهی شرکت جهت پرداخت بدهیهای جاری به حدی است که بدون نیاز بهباشد، زیرا در اینصورت قدرنسبت می این

بدهیهای جاری خود را به صورت آنی و فوراً پرداخت   فروش موجودی کالا و یا برگشت پیش پرداختها، شرکت قادر خواهد بود

   (.7)بین قدرت نقدینگی کافی وقدرت نقدینگی ناکافی شرکت است  مرز 3نماید. و آنها بر این باورند که عدد 

 دوبرای ترمیم و رفع این مشکل که شرکت نتواند بدهیهای جاری خود را از محل داراییهای آنی اش پرداخت نماید می توان 

 : راهکار را پیشنهاد کرد

 .کندالف( آنکه بخشی از داراییهای بلند مدت خود را به کوتاه مدت تبدیل 

 ب( آنکه بخشی از بدهیهای کوتاه مدت خود را به بلند مدت تبدیل کند. 

 .که شایان ذکر است اخذ وام بلند مدت از بانکها جهت بهبود وضع نقدینگی شرکت می تواند راه مناسبتری باشد 

 روش تحقيق

ی بهادار تهران است که سهام آنها در دورهی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق ی آماری این پژوهش شامل کلیهجامعه

های شرکتهای نمونه آماری سازی نسبی فعالیتمورد معامله قرار گرفته باشند. به منظور همسان 3191تا  3111زمانی 

 گذاریهایگریهای مالی و سرمایهشرکتهای دارای ماهیت فعالیت صنعت بانکها، موسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی، واسطه

 مالی از شرکتهای جامعه آماری حذف گردید. 

 پایان سال مالی آنها پایان اسفند ماه باشد و طی دوره پژوهش تغییر سال مالی نداشته باشند. .3

 گذاریهای مالی نباشند.گریهای مالی و سرمایهی صنعت بانکها، موسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی، واسطهدر مجموعه .2

 بیش از سه ماه نباشند. دارای وقفه معاملاتی .1

 ی به سازمان بورس اوراق بهادار ارائه شده باشد.اطلاعات مالی مورد نیاز پژوهش در دوره .1

شرکت در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده اند. در ادامه با توجه به شرایط تعیین شده   111تا پایان قلمروی زمانی پژوهش 

صنعت مختلف به عنوان  31شرکت در قالب  312حذف و در نهایت تعداد   113ی آماری پژوهش، تعداد برای اعضای جامعه

 اعضای جامعه آماری باقی ماندند. 

مطروحه  اتیرد فرض ای دییدرصد به تا 91 نانیدر سطح اطم یعنی .ردپذی یدرصد صورت م 91 نانیپژوهش در سطح اطم نیا

 .مپردازی یم

 هایافته

 اول آزمون فرضیه

 : آماری الف( فرضیه

 بین ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری و نسبت تحصیل سرمایه رابطه معناداری وجود دارد.

 معناداری وجود ندارد. : بین ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری و نسبت تحصیل سرمایه رابطه0Hفرض

 معناداری وجود دارد. : بین ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری و نسبت تحصیل سرمایه رابطه1Hفرض

                                                             ی آزمون:ب( آماره

 

ضریب همبستگي، ضریب تعيين و آزمون دوربين واتسون سرمایه فكری و : 0یجدول شماره

 نسبت تحصيل سرمایه

 واتسون نیو آزمون دورب نییتع بیضر ،یهمبستگ بی: ضر3جدول 

 واتسون –دوربين  ضریب تعيين تعدیل شده ضریب تعيين ضریب همبستگي

153.0 15100 15103 0503. 
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دهد که همبستگی نسبتاً پایین و مثبت است. این عدد نشان می 211/1ضریب همبستگی پیرسون بین متغیرها  3طبق جدول 

دهد که این عدد حاکی از این است را نشان می162/1شده محاسبه شده نیز عدد برقرار است. هم چنین ضریب تعیین تعدیل 

درصد تغییرات متغیر نسبت تحصیل سرمایه توسط متغیرهای ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری، اندازه شرکت،  6که حدوداً 

ه فرضیه استقلال خطاها رد شود. یکی از مفروضات رگرسیون استقلال خطاهاست؛ در صورتی کرشد و اهرم مالی تبیین می

واتسون به منظور  -شود و خطاها با یکدیگر همبستگی داشته باشند امکان استفاده از رگرسیون وجود ندارد. آماره دوربین

باشد فرض عدم  1/2تا 1/3بررسی استقلال خطاها از یکدیگر استفاده می شود که اگر مقدار آماره دوربین واتسون در فاصله 

توان از رگرسیون استفاده کرد. مقدار آماره دوربین واتسون، طبق جدول فوق شود و میبین خطاها تأیید میخود همبستگی 

-ها خود همبستگی وجود ندارد و خطاها از یکدیگر مستقل هستند و میدهد که بین دادهباشد و این عدد نشان میمی 121/3

 توان از مدل رگرسیون استفاده کرد.

 ( متغير سرمایه فكری و نسبت تحصيل سرمایهANOVAتحليل واریانس رگرسيون) :3ی جدول شماره

 یفكر هیسرما ري( متغANOVA)ونيرگرس انسیوار ليتحل : 3جدول 

 سطح معني داری Fآماره  ميانگين مربعات درجه آزادی مجموع مربعات مدل

جم
ضيه پن

فر
 15111 015044 145400. 2 .0.30532 رگرسيون 

   475001 047 4123.5047 باقيمانده

    0.1 400.25423 جمع

 

های آماری زیر و از طریق      فرضیه ANOVAمطابق با خروجی جدول فوق، معناداری کل مدل رگرسیون توسط جدول 

 شود:آزمون می
 

H =1     رابطه خطی بین دو متغیروجود ندارد 

 1H                               متغیروجود دارد رابطه خطی بین دو     = 

داری مدل رگرسیون در معنیصفر رد و  باشد و نیز با توجه به مقدار آماره، فرضدرصد می 1کمتر از  sigبا توجه به اینکه 

 رویم:شود. حال به دنبال پیدا کردن این رابطه میدرصد پذیرفته می 91سطح اطمینان 

 ( متغير سرمایه فكری و نسبت تحصيل سرمایهCofficientsضرایب معادله رگرسيون ): 2ی جدول شماره
 یفكر هیسرما ري( متغCofficients) ونيمعادله رگرس بیضرا: 2جدول 

 مدل
 ضرایب استاندارد نشده

ضرایب استاندارد 

 شده
 آزمون هم خطي

 سطح معني داری tآماره  بتا خطای استاندارد بتا

جم
ضيه پن

فر
 15100 35740 - 45407 05304 عرض از مبدا 

VAIC 1514. 1523 15100 35040 15111 

SIZE 0500. 1507. 15300 3502. 15117 

LEV .50.0 350.4 15407 2500. 15112 
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، در ستون بتا به ترتیب مقدار ثابت و ضرایب 23-1دهد. در خروجی جدول جدول فوق ضرایب جزئی رگرسیون را نشان می

 شده است. متغیرهای مستقل و کنترلی ارائه

توان به ها را برای این دو مقدار میبه ترتیب مقدار ثابت و شیب خط رگرسیون جامعه باشند، آزمون فرضیه و حال اگر 

 صورت زیر نوشت:

   و     

 

باشد که در نتیجه فرض صفر رد و می %1کمتر از داری مقدار ثابت و همه متغیرهای مستقل در این خروجی، سطح معنی

 باشد:شود.  لذا مدل رگرسیون منتج از نتایج آزمون به صورت زیر میفرضیه مقابل تایید می
CARLN i=6.214 + 0.95 VAIC + 1.685 SIZE + 5.658 LEV+ e 

مدل رگرسیون با استفاده آزمون کلموگروف  همچنین نتایج حاصل از بررسی نرمال بودن توزیع آماری اجزاء خطا )باقیمانده(

 باشد:می 1اسمیرنف به شرح جدول شماره  

 اسميرنف -بررسي نرمال بودن توزیع باقيمانده مدل رگرسيون با استفاده از آزمون كلموگروف: 4ی جدول شماره

 ونیمدل رگرس ماندهیبررسی نرمال بودن توزیع باق : 1جدول 

 

درصد می باشد لذا نرمال بودن توزیع آماری  1اسمیرنف بیشتر از  -( نتایج آزمون کولموگروفsigداری )از آنجا که سطح معنی

 شود.اجزاء باقیمانده مدل رگرسیون تایید می

 شود. بنابراین:پژوهش، فرض صفر رد و فرض مقابل تایید می پنجمبا توجه به نتایج حاصل از آزمونهای مربوط به فرضیه 

 دارد. نسبت تحصيل سرمایه رابطه معناداری وجودسرمایه فكری و ضریب ارزش افزوده بين 

 دوم آزمون فرضیه

 : الف( فرضیه آماری

 گذاری به تامین مالی رابطه معناداری وجود دارد.و نسبت سرمایهبین ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری 

 معناداری وجود ندارد. : بین ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری و نسبت سرمایه گذاری به تامین مالی رابطه0Hفرض

 معناداری وجود دارد. : بین ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری و نسبت سرمایه گذاری به تامین مالی رابطه1Hفرض

 

   ی آزمون:ب( آماره

 

 

 

 تعداد متغير
 -كولموگروف مقدار آماره

 اسميرنف

  مقدار احتمال
P.Value 

 نتيجه

RESFARZ5 0.3 0520. 15103 نرمال 

0:H

0:H

1

0
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ضریب همبستگي، ضریب تعيين و آزمون دوربين واتسون سرمایه فكری و نسبت سرمایه  :.ی دول شمارهج

 گذاری به تامين مالي

 

 واتسون نیو آزمون دورب نییتع بیضر ،یهمبستگ بیضر: 1 جدول

 واتسون –دوربين  ضریب تعيين تعدیل شده ضریب تعيين ضریب همبستگي

15324 151.4 151.3 054.0 

  

دهد که همبستگی نسبتاً پایین و مثبت است. این عدد نشان می 211/1ضریب همبستگی پیرسون بین متغیرها  1طبق جدول 

دهد که این عدد حاکی از این است را نشان می111/1شده محاسبه شده نیز عدد برقرار است. هم چنین ضریب تعیین تعدیل 

درصد تغییرات متغیر نسبت سرمایه گذاری به تامین مالی توسط متغیرهای ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری،  1که حدوداً 

ست؛ در صورتی که فرضیه استقلال شود. یکی از مفروضات رگرسیون استقلال خطاهااندازه شرکت، رشد و اهرم مالی تبیین می

واتسون به  -خطاها رد شود و خطاها با یکدیگر همبستگی داشته باشند امکان استفاده از رگرسیون وجود ندارد. آماره دوربین

باشد فرض  1/2تا 1/3منظور بررسی استقلال خطاها از یکدیگر استفاده می شود که اگر مقدار آماره دوربین واتسون در فاصله 

توان از رگرسیون استفاده کرد. مقدار آماره دوربین واتسون، طبق جدول شود و میم خود همبستگی بین خطاها تأیید میعد

ها خود همبستگی وجود ندارد و خطاها از یکدیگر مستقل هستند و دهد که بین دادهباشد و این عدد نشان میمی 911/3فوق 

 توان از مدل رگرسیون استفاده کرد.می

( متغير سرمایه فكری و نسبت سرمایه گذاری به تامين ANOVAتحليل واریانس رگرسيون): 0ی جدول شماره

 مالي

 هیسرما ري( متغANOVA)ونيرگرس انسیوار ليتحل :0جدول 

 سطح معني داری Fآماره  ميانگين مربعات درجه آزادی مجموع مربعات مدل

شم
ضيه ش

فر
 15111 005021 345010 2 735230 رگرسيون 

   35000 047 002.53.4 باقيمانده

    0.1 04175.0 جمع

 

های آماری زیر و از طریق      فرضیه ANOVAمطابق با خروجی جدول فوق، معناداری کل مدل رگرسیون توسط جدول 

 شود:آزمون می

H =1     رابطه خطی بین دو متغیروجود ندارد 

 1H                               رابطه خطی بین دو متغیروجود دارد     = 
 

داری مدل رگرسیون در معنیصفر رد و  باشد و نیز با توجه به مقدار آماره، فرضدرصد می 1کمتر از  sigبا توجه به اینکه 

 رویم:شود. حال به دنبال پیدا کردن این رابطه میدرصد پذیرفته می 91سطح اطمینان 

 ( سرمایه فكری و نسبت سرمایه گذاری به تامين ماليCofficientsمعادله رگرسيون)ضرایب : 7ی جدول شماره
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 یفكر هی( سرماCofficients)ونيمعادله رگرس بیضرا: 7جدول 

 مدل
 ضرایب استاندارد نشده

ضرایب استاندارد 

 شده
 آزمون هم خطي

 سطح معني داری tآماره  بتا خطای استاندارد بتا

شم
ضيه ش

فر
 

 151.3 057.3 - 15052 05.04 عرض از مبدا

VAIC 151.0 15103 150.4 3520. 15100 

SIZE 15213- 15003 15107- 05704- 15100 

LEV 15443- 15200 153..- 353.0- 151.4 

 

، در ستون بتا به ترتیب مقدار ثابت و ضرایب 21-1دهد. در خروجی جدول جدول فوق ضرایب جزئی رگرسیون را نشان می

 مستقل و کنترلی ارائه شده است. متغیرهای

توان به ها را برای این دو مقدار میبه ترتیب مقدار ثابت و شیب خط رگرسیون جامعه باشند، آزمون فرضیه و حال اگر 

 صورت زیر نوشت:

   و     

باشد که در نتیجه می %1فکری و اهرم مالی به عنوان متغیر مستقل کمتر از داری متغیر سرمایه در این خروجی، سطح معنی

 مانند.شود. بنابراین متغیر سرمایه فکری و اهرم مالی در معادله رگرسیون باقی میفرض صفر رد و فرضیه مقابل تایید می

شود. بنابراین نتیجه فرض صفر تایید میباشند که در می  %1داری ضریب ثابت و اندازه شرکت بیشتر از همچنین سطح معنی

 باشد:شوند. لذا مدل رگرسیون منتج از نتایج آزمون به صورت زیر میضریب ثابت و اندازه شرکت از معادله رگرسیون حذف می

LnIFR =  0.058 VAIC - 0.0942 LEV+ ei 

مدل رگرسیون با استفاده آزمون کلموگروف  (همچنین نتایج حاصل از بررسی نرمال بودن توزیع آماری اجزاء خطا )باقیمانده

 باشد:می 26-1اسمیرنف به شرح جدول شماره  

 اسميرنف -بررسي نرمال بودن توزیع باقيمانده مدل رگرسيون با استفاده از آزمون كلموگروف : 0ی جدول شماره

 ونیمدل رگرس ماندهیبررسی نرمال بودن توزیع باق : 1جدول 

 تعداد متغير
 -آماره كولموگروفمقدار 

 اسميرنف

  مقدار احتمال
P.Value 

 نتيجه

RESFARZ6 0.3 15444 1537. نرمال 

 

باشد لذا نرمال بودن توزیع آماری درصد می 1اسمیرنف بیشتر از  -( نتایج آزمون کولموگروفsigداری )از آنجا که سطح معنی

 شود.اجزاء باقیمانده مدل رگرسیون تایید می

 شود. بنابراین:پژوهش، فرض صفر رد و فرض مقابل تایید می ششمبا توجه به نتایج حاصل از آزمونهای مربوط به فرضیه 

 دارد. نسبت سرمایه گذاری به تامين مالي رابطه معناداری وجودبين ضریب ارزش افزوده سرمایه فكری و 
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 گيرینتيجه

بر نسبتهای نقدینگی مبتنی بر صورت جریان وجوه نقد در شرکتهای پذیرفته این پژوهش به منظور بررسی تاثیر سرمایه فکری 

های فضای اقتصادی جدید بر این پژوهشگران در توصیف ویژگی صورت پذیرفت. بسیاری ازشده در بورس اوراق بهادار تهران 

ها و درآمدهای نامحسوس، پیچیده و نامشهودی شکل اگیر به خود گرفته و از داراییباورند که شکل اقتصاد، صورتی جهانی و فر

ریزی که مدیریت، برنامه اند. بر اساس این تعریف، به وضوح روشن استیافته، که به نحوی خاص به یکدیگر و درهم تنیده شده

افزایش سهم شرکتها از بازارهای ها در ابتی بنگاهها، شاخصی مهم در تعیین توان رقو نظارت بر شناسایی، سرمایه فکری بنگاه

 در اقتصاد دانش بقا و ادامه حیات در اقتصاد دانش محور است. جهانی، سودآوری پایدار، افزایش ثروت سهامداران و در نهایت

عامل تولید ثروت  شود و سرمایه فکری به عنوان یکمحور از سرمایه فکری به منظور خلق و افزایش ارزش سازمانی استفاده می

های فیزیکی ارجعیت بیشتری پیدا کرده است. مشاهده و بررسی عوامل موجود در شرکتهایی که در در مقایسه با سایر دارایی

اند مرحله گذار از اقتصاد سنتی به اقتصاد دانش محور را به سلامت طی کنند و تداوم فعالیت خود را بیش سالیان اخیر  توانسته

در راه رسیدن های فکری سازمانی مهمترین عامل دهد که مدیریت و استفاده بهینه از سرمایهنمایند؛ نشان می از پیش تضمین

 باشد. به چنین اهدافی می

های خارجی و داخلی صورت گفته پیرامون مفهوم سرمایه فکری و تاثیر آن بر عملکرد از سوی دیگر بررسی نتایج پژوهش

های رشد، ارزش افزوده، های سرمایه فکری بر متغیرهایی چون شاخصتاثیر معنادار و مستقیم مولفهشرکتها عمدتاً بیانگر وجود 

باشد. نتایج بدست آمده از این پژوهش که حاکی از تاثیر معنادار سرمایه فکری بر ثروت سهامدارن و تداوم فعالیت شرکتها می

باشد؛ تا حدود بسیار زیادی هم جهت با ریان وجوه نقد میشاخصهای سنتی و نوین نقدینگی و نسبتهای مبتنی بر صورت ج

کسب و کار در فضای اقتصاد دانش محور و همچنین نتایج پژوهشهای مرتبط با اهمیت و کارکرد سرمایه محیط های واقعیت

-لکرد شرکتها میفکری در بهبود عملکرد سازمانی و نیز پژوهشهای انجام شده در حوزه عوامل و متغیرهای موثر بر ارزیابی عم

 باشد.

پرداخت. نتایج  نسبت تحصیل سرمایهپژوهش به بررسی ارتباط میان ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری و  اول آزمون فرضیه

باشد. از سوی دیگر نتایج سنجش پیوند مدل پژوهش که با استفاده از آزمون آزمونها حاکی از معنادار بودن مدل رگرسیون می

گیری پایین بوده و میان ضریب ارزش افزوده سرمایه صورت گرفت، بیانگر آن است که میزان خطا در اندازههمبستگی پیرسون 

در شرکتهای مورد مطالعه پیوند مثبت و پایین وجود دارد و با افزایش ضریب ارزش افزوده نسبت تحصیل سرمایه فکری و 

دیگر علیرغم وجود ارتباط معنادار، پایین بودن ضریب یابد. از سویی سرمایه فکری، نسبت تحصیل سرمایه افزایش می

 باشد. همبستگی و ضریب تعیین محاسبه شده بیانگر تاثیر کم متغیر مستقل بر متغیر وابسته می
 توان گفت:با توجه به این نتایج می

 بين ضریب ارزش افزوده سرمایه فكری و نسبت تحصيل سرمایه رابطه معناداری وجود دارد.

گذاری به تامین مالی نسبت سرمایهپژوهش به بررسی ارتباط میان ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری و  دوم فرضیهآزمون 

باشد. از سوی دیگر نتایج سنجش پیوند مدل پژوهش که با پرداخت. نتایج آزمونها حاکی از معنادار بودن مدل رگرسیون می

گیری پایین بوده و میان ضریب نگر آن است که میزان خطا در اندازهاستفاده از آزمون همبستگی پیرسون صورت گرفت، بیا

در شرکتهای مورد مطالعه پیوند مثبت و پایین وجود دارد و  گذاری به تامین مالینسبت   سرمایهارزش افزوده سرمایه فکری و 

ی دیگر علیرغم وجود ارتباط یابد. از سویبا افزایش ضریب ارزش افزوده سرمایه فکری، نسبت تحصیل سرمایه افزایش می

 باشد.    معنادار، پایین بودن ضریب همبستگی و ضریب تعیین محاسبه شده بیانگر تاثیر کم متغیر مستقل بر متغیر وابسته می

 توان گفت:با توجه به این نتایج می

 وجود دارد.بين ضریب ارزش افزوده سرمایه فكری و نسبت سرمایه گذاری به تامين مالي رابطه معناداری 
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