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هاي هيأت مديره بر عملكرد سرمايه فكري بررسي اثرات ويژگي
  هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشركت
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 چكيده

هاي شركت بر عملكرد سرمايه فكري هاي هيأت مديرههدف از اين مقاله بررسي اثرات ويژگي
گيري سرمايه فكري به همين منظور، براي اندازه. پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است

شركت پذيرفته شده در  74ي اين پژوهش را نمونه آمار. استفاده شده است ها از مدل پاليكشركت
مورد بررسي قرار گرفته  1389تا  1384هاي دهد كه در طي سالبورس اوراق بهادار تهران تشكيل مي

. هاي پژوهش استفاده شده استاز تحليل آماري رگرسيون خطي چند متغيره براي آزمون فرضيه. است
بين جدايي مدير عامل از رئيس هيأت مديره و  دهد كههاي پژوهش نشان مينتايج آزمون فرضيه

هاي هيأت مديره و سرمايه اما بين ساير ويژگي. سرمايه فكري رابطه مستقيم معناداري وجود دارد
  .فكري رابطه معناداري وجود ندارد
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 مقدمه .1
اني شدن بازارها، تغيير ها كه مشخصه اصلي آن جهمحيط اقتصادي متلاطم و متغير شركت

سازد تا مي ها را مجبورباشد شركتنيازها ي مشتريان و افزايش رقابت در بازار محصولات مي
دنبال كسب هها بدر اين عرصه رقابت، شركت. دنبال بهبود عملكردشان باشندهطور مداوم بهب

برداري و تقليد كان كپيبلكه ام كننديهايي هستند كه نه تنها براي شركت ايجاد ارزش ممزيت
در همين راستا امروزه توجه به  ).1384عليزاده ثاني و عرب، ( رقبا مشكل باشد وسيلهبهآن 

ها بيشتر مورد توجه و اهميت قرار گرفته هاي فيزيكي آنها از داراييهاي دانشي شركتدارايي
سافت، گوگل و ساير هاي پيشرو مانند مايكروتجربه نشان داده است كه موفقيت شركت. است

  .شان استهاي بزرگ متكي بر سرمايه فكريشركت
يكي از موضوعات مهم حاكميت شركتي كه در حال حاضر پيش روي مديريت شركت و 

، 1كارتر و همكاران(باشد ها و خصوصيات اعضاي هيأت مديره ميسهامداران آن است، ويژگي
عه كسب و كار شروع به زير سوال بردن ، جام1997پس از بحران مالي آسيا در سال ). 2003

در نتيجه بسياري بر اين . هاي آسيايي كردهاي حاكميت شركتي در سازماناثرات مكانيزم
هاي موجود در حاكميت شركتي قادر به ارائه كنترل كافي بر رفتار مديران باورند كه مكانيزم

ي و مشاركت عمومي، به هاي سهامگيري شركتاز سويي امروزه با گسترش شكل. باشدنمي
به عبارت . ها نسبت به گذشته تغيير يافته استهاي مديريتي شركتاي روشطور قابل ملاحظه

هاي سهامي، موجب مطرح شدن تئوري ديگر با جدايي مالكيت از مديريت در شركت
 با تشكيل رابطه نمايندگي به علت متفاوت بودن تابع مطلوبيت مالكان و. نمايندگي شده است

كند بيان مي) 1384(و نمازي ) 1937( 2اسميت. آيدها تضاد منافع به وجود ميمديريت، بين آن
وجود تضاد منافع . كنندكه مديران هميشه در راستاي حداكثرسازي منافع سهامداران عمل نمي

وجود اين گونه . بين دو گروه مالكان و مديريت موجب بروز مشكلات نمايندگي گرديده است
ها و به دنبال آن ها ممكن است موجب عدم كارايي سرمايه فكري شركتدر شركت مشكلات

براي ) 1976( 4و سنبت3بنابراين به عقيده جان. ها در عرصه رقابت گرددعدم موفقيت شركت
در اين راستا يكي . هاي نظارتي بايد اجرا شودپوشش شكاف بين مالكيت و مديريت، مكانيزم

راي كاهش مشكلات نمايندگي و عدم تقارن اطلاعاتي بين مديران و هاي موجود باز مكانيزم
هاي دروني حاكميت شركتي سهامداران، وجود يك هيأت مديره كارا به عنوان يكي از مكانيزم

  .است
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هاي هيأت مديره در دنياي كسب و كار پژوهش حاضر با مد نظر قرار دادن اهميت ويژگي
-هاي هيأت مديره بر كارايي سرمايه فكري در شركتگيامروز، به بررسي اثرات برخي از ويژ

از ديدگاه محمودآبادي و همكاران . پردازدهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مي
مفهوم سرمايه فكري كمي مبهم بوده و تعاريف مختلفي براي تفسير آن ارائه شده ) 1391(

رمايه فكري را به عنوان يك راهبرد كاري س) 1392(در همين راستا، رضايي و همكاران . است
دانند كه به طور همزمان در كل سازمان عمل كرده و ابزار پيشرفت برنامه كلي يك سازمان مي

  .شودمحسوب مي
- در باب اهميت اجراي اين پژوهش بايد اشاره كرد كه قلب تپنده اقتصاد كشورهاي سرمايه

و موتور محركه اقتصاد اين كشورها نيز كاركرد شود داري، در بازارهاي سرمايه آن متجلي مي
هاي انجام شده در سيستم حاكميت شركتي در كشورهاي پژوهش. باشدبهينه اين بازارها مي

دهد كه ارتقاي حاكميت شركتي و در رأس آن وجود يك هيأت مديره كارا مختلف نشان مي
و همبستگي بسيار قوي موجب گسترش بازار سرمايه در آن كشورها شده است و بين اين د

  ). 1385يگانه، حساس(وجود دارد 
هاي هيأت شود كه آيا رابطه معناداري بين ويژگيبا توجه به موارد بالا اين پرسش مطرح مي

ها وجود دارد يا خير؟ بنابراين، در اين پژوهش هدف اصلي بررسي مديره و سرمايه فكري آن
هاي پذيرفته شده در بورس سرمايه فكري شركت هاي هيأت مديره و كاراييرابطه بين ويژگي

  . اوراق بهادار تهران است
  
  مباني نظري پژوهش.2

شوند و بوسيله ها از طريق آن اداره ميها يا اقداماتي است كه شركتحاكميت شركتي رويه
هاي مالي اخير رسوايي). 2004ابراهيم، (باشند آن پاسخگوي سهامداران، كاركنان و جامعه مي

- وان موجب گرديده است تا توجه به مكانيزمهايي نظير انرون، ولدكام و تلسقوط شركتو 

گذاران، هاي اصلي قانونهاي حاكميت شركتي و در رأس آن هيأت مديره به عنوان فعاليت
ها، ساختارها، نظام حاكميت شركتي مجموعه دستورالعمل. پژوهشگران و سايرين قرار گيرد

فرهنگي است كه شركت با رعايت آنها به اهداف شفافيت در فرايندهاي  فرآيندها و هنجارهاي
از ديدگاه . گويي در مقابل ذينفعان و رعايت حقوق ايشان دست خواهند يافتكاري، پاسخ

هاي اعضاي هيأت مديره از طريق عواملي همچون عملكرد نظارتي تئوري نمايندگي، ويژگي

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ta
.r

aj
a.

ac
.ir

 o
n 

20
24

-0
5-

05
 ]

 

                             3 / 22

http://mta.raja.ac.ir/article-1-114-fa.html


  1393تابستان )/12(پياپي / 2شماره /سال چهارم/فصلنامه نظريه هاي نوين حسابداري   46
 

سهامداران و مديران شركت و بنابراين به كاهش ها، به كاهش تضاد منافع موجود بين آن
   .  شودمشكلات نمايندگي منجر مي

محوري انتقال يافته هاي موفق از توليدمحوري به سمت دانشسازمان امروزه اساس فعاليت
طرفداران . كندترين دارايي سازمان تلقي ميسرمايه انساني را مهم) 1997( 5استوارت. است

معتقدند اگر شركتي از ) 1999( 7و زاك) 1998( 6ور مانند اينكپنمكتب فكري دانش مح
. سرمايه فكري بهتري در محيط كسب و كار برخوردار باشد، مزيت رقابتي خواهد داشت

ها رابطه مثبتي دهد كه بين سرمايه فكري و عملكرد شركتهاي بسياري نشان ميپژوهش
بنتيس ). 1388؛ نمازي و ابراهيمي، 2000ن، ؛ بنتيس و همكارا1998، 8مانند بنتيس(وجود دارد 

ها و منابع، توانايي(هاي نامشهود اي از داراييسرمايه فكري را به عنوان مجموعه) 1998(
، )1998(بنتيس . آيددست ميكند كه از عملكرد سازماني و ايجاد ارزش بهتعريف مي) رقابت

بندي خود سرمايه فكري را داراي يمدر تقس) 1997(و استوارت ) 1997( 10و مالون9ادوينسون
  .داننداي يا مشتري ميسه جزء سرمايه انساني، سرمايه ساختاري و سرمايه رابطه

هاي ها، تخصص، توانايي حل مساله و سبكسرمايه انساني يك سازمان شامل مهارت
ج به سرمايه انساني به عنوان مبناي سرمايه فكري منت). 1996، 11بروكينگ(باشد رهبري مي

هاي اهم شاخص). 2004، 12چن و همكاران(شود بهبود عملكرد و ايجاد سود براي شركت مي
اي و تخصصي كاركنان كليدي، تحصيلات، هاي حرفهسرمايه انساني عبارتند از شايستگي

ها در ارتباط تجربه با تعداد افراد شركت با زمينه قبلي مرتبط و همچنين توزيع دقيق مسئوليت
 ). 2002، 14و لليارت 13رودو(ان با مشتري

هاي اجرايي هاي داده، نمودارهاي سازماني، دستورالعملسرمايه ساختاري شامل پايگاه
اين نوع سرمايه  ).1997، 15روس و همكاران(هاي اجرايي است ها و برنامهفرآيندها، استراتژي

شود و شامل آن ايجاد ميهاي كاركنان به وسيله مزاياي رقابتي يك شركت به اضافه توانايي
رودو و (گردد هاي توليد آن ميمواردي نظير شهرت، تجربه، محصولات و خدمات و يا روش

  ). 2002لليارت، 
هاي بازاريابي و روابط با مشتريان است و سرمايه ارتباطي شامل دانش موجود در كانال

در نتيجه، عملكرد كسب و  كننده اصلي در تبديل سرمايه فكري به ارزش بازاري وعامل تعيين
اي، دانش بكار مضمون اصلي سرمايه رابطه). 2004چن و همكاران، (باشد كار سازمان مي
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هاي بازاريابي سازمان و روابط با مشتريان در حين انجام كسب و كار است گرفته شده در كانال
  ).2000بنتيس و همكاران، (

  
  پيشينه پژوهش.3

هاي هيأت مديره بر سرمايه فكري ل حاكميت شركتي و ويژگيتا كنون در مورد تأثير عوام
هاي انجام لذا اين بخش به بررسي پژوهش. هاي تجربي اندكي انجام شده استشركت ها پژوهش

  . پردازدهاي هيأت مديره و سرمايه فكري ميشده در داخل و خارج از كشور در زمينه ويژگي
  

  پيشينه داخلي.1.3
ضمن ارائه تعاريفي در مورد سرمايه فكري و اجزاي ) 1382(رستمي و رستمي انوري

هاي سنجش سرمايه فكري را به طور مختصر بررسي و در تشكيل دهنده آن، برخي از روش
  .نهايت چند مدل كمي ساده را براي سنجش سرمايه فكري پيشنهاد نمودند

ميان  ضمن سنجش سرمايه فكري به بررسي رابطه) 1384(رستمي و سراجي انواري
هاي هاي مربوط به شركتها با استفاده از دادهسرمايه فكري و ارزش بازار سهام شركت

نتيجه . اندپرداخته 1382تا  1376هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طي سال
- هاي فكري، درك اهميت ارزش آن از سوي سرمايهكلي اين پژوهش بيانگر اهميت سرمايه

  .ها استهاي فكري با ارزش بازاري سهام شركتمبستگي بالاي سرمايهگذاران و ه
به بررسي تأثير سرمايه فكري بر عملكرد مالي جاري و آينده ) 1388(نمازي و ابراهيمي 

 1383 هاي شركت در طي سال 120مربوط به  هاي هاي بورس تهران با استفاده از دادهشركت
لي حاكي از اين است كه صرف نظر از اندازه شركت، نتايج به طور ك. اندپرداخته 1385تا 

ساختار بدهي و عملكرد گذشته، بين سرمايه فكري و عملكرد مالي جاري و آينده رابطه مثبت 
دهنده رابطه منفي معناداري بين اندازه ها نشانهمچنين، نتايج پژوهش آن. معناداري وجود دارد

بين عملكرد گذشته با عملكرد جاري و  همچنين. باشدشركت و عملكرد جاري و آتي مي
  .  باشدآينده رابطه مثبت معنادار و بين ساختار بدهي و عملكرد جاري نيز مثبت و معنادار مي

به بررسي رابطه بين كيفيت حاكميت شركتي و عملكرد ) 1388(يگانه و همكاران حساس
ها با استفاده آن. پرداختند 1385شركت در سال  90هاي مربوط به ها با استفاده از دادهشركت

معيار از معيارهاي حاكميت شركتي شامل شفافيت اطلاعاتي،  25اي جامع حاوي از پرسشنامه
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ساختار هيأت مديره و ساختار مالكيت نشان دادند كه بين كيفيت حاكميت شركتي و عملكرد 
  .شركت هيچگونه رابطه معناداري وجود ندارد

ژوهشي به بررسي اثرات برخي از سازوكارهاي حاكميت در پ) 1390(ستايش و همكاران 
-شركت طي سال 66هاي مربوط به شركتي بر كارايي اجزاي سرمايه فكري با استفاده از داده

ها نشان داد كه سازوكارهاي حاكميت نتايج پژوهش آن. اندپرداخته 1388تا  1384هاي 
ها نشان داد چنين، نتايج پژوهش آنهم. شركتي تأثيري بر كارايي اجزاي سرمايه فكري ندارد

  .كه بين نوع صنعت و كارايي اجزاي سرمايه فكري رابطه معناداري وجود دارد
اثرات عدالت سازماني بر كارايي در پژوهشي به بررسي ) 1391(محمودآبادي و همكاران 

نان نشان نتايج پژوهش آ. سرمايه فكري در بين كاركنان بيمارستان شهيد فقيهي شيراز پرداختند
چنين، نتايج هم. داد كه بين سرمايه فكري و عدالت سازماني رابطه مثبت معناداري وجود دارد

اي و عدالت پژوهش محمودآبادي و همكاران نشان داد كه بين سرمايه فكري با عدالت رويه
  .تعاملي رابطه مستقيم معناداري وجود دارد

به بررسي نقش مديريت دانش و سرمايه نيز در پژوهشي ديگر ) 1392(رضايي و همكاران 
نتايج پژوهش . فكري در بهبود كيفيت ارائه خدمات در بيمارستان شهيد فقيهي شيراز پرداختند

هاي فكري و مديريت دانش باعث بهبود كيفيت ارائه خدمات آنان نشان داد كه وجود سرمايه
  .شودبه بيماران مي

  
  پيشينه خارجي .1.3

در پژوهشي به بررسي رابطه بين سرمايه فكري و عملكرد ) 2000(بنتيس و همكاران 
ها حاكي از آن نتايج پژوهش آن. اندها در صنايع خدماتي و غيرخدماتي پرداختهتجاري شركت

است كه بين اجزاي سرمايه فكري روابط متقابلي وجود داشته است و سرمايه فكري بر روي 
 .درصد داشته است 30الي  25ر حدود عملكرد تجاري داراي اثر به نسبت متوسطي د

هاي در پژوهشي به بررسي تأثير سرمايه فكري بر عملكرد شركت) 2003( 16بلكوييرياحي
 1996تا  1992هاي شركت در طي سال 81هاي مربوط به چند مليتي با استفاده از داده

ليتي آمريكايي و هاي چندمنتايج پژوهش حاكي از آن است كه بين عملكرد شركت. اندپرداخته
 .سرمايه فكري شركت رابطه مثبت معناداري وجود دارد
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اي ارتباط بين ساختار هيأت درپژوهشي به تجزيه و تحليل مقايسه) 2003( 18و ويليامز17هو
ها با مديره و كارايي ارزش افزوده از طريق منابع سرمايه فكري و سرمايه فيزيكي شركت

شركت از كشورهاي سوئد، آفريقاي جنوبي و انگلستان در  286هاي مربوط به استفاده از داده
دهد كه ارتباط بين چهار ويژگي هيأت ها نشان مينتايج پژوهش آن. اندپرداخته 1998سال 

اندازه هيأت مديره، استقلال هيأت مديره، جدايي مدير عامل از رئيس هيئت مديره و (مديره 
عملكرد سرمايه فكري و سرمايه (ش افزوده و عملكرد  ارز) مالكيت اعضاي هيأت مديره

هاي اين پژوهش بنابراين، يافته. در مرزهاي ملي متفاوت با يكديگر تفاوت دارد) فيزيكي
  .   كندهاي مختلف را پشتيباني نمييكنواختي ساختار هيأت مديره به اجبار در مليت

هاي هيأت مديره گيدر پژوهشي به بررسي ارتباط بين برخي از ويژ) 2004( 19واندرژان
هاي آفريقاي جنوبي بر روي عملكرد سرمايه فكري در شركت) شامل جنسيت و تنوع نژادي(

نتايج پژوهش وي نشان داد كه بين جنسيت و تنوع نژادي با عملكرد سرمايه . پرداخته است
 همچنين، نتايج پژوهش وي نشان داد كه بين جنسيت. فكري رابطه مثبت معناداري وجود دارد

و تنوع نژادي اعضايي كه سمت اجرايي دارند با عملكرد سرمايه فكري رابطه منفي معناداري 
وجود دارد؛ اما بين جنسيت و تنوع نژادي اعضايي كه سمت اجرايي ندارند با عملكرد سرمايه 

  . فكري رابطه مثبت معناداري وجود دارد
رمايه فكري و بازده مالي با در پژوهشي به بررسي رابطه بين س) 2007( 20ن و همكارانات

نتايج . اندپرداخته 2002تا  2000هاي شركت در طي سال 150هاي مربوط به استفاده از داده
ها حاكي از آن است كه بين سرمايه فكري و عملكرد فعلي و آينده شركت رابطه پژوهش آن

شد سرمايه فكري و ها نشان داد كه بين نرخ رهمچنين، نتايج آن. مثبت معناداري وجود دارد
عملكرد آينده شركت رابطه مثبت معناداري وجود دارد و نقش سرمايه فكري در عملكرد 

  .صنايع مختلف متفاوت است
در پژوهشي به بررسي ساختار هيأت مديره بر عملكرد ) 2009( 21آبيدين و همكاران

ركت مالزيايي ش 75هاي مربوط به با استفاده از داده) منابع فكري و فيزيكي(ها شركت
دهد كه اندازه هيأت مديره و تركيب هيأت مديره ها نشان مينتايج پژوهش آن. اندپرداخته

ها نشان داد كه بين مالكيت همچنين، نتايج پژوهش آن. اثرات مثبتي بر عملكرد شركت دارند
ابطه اعضاي هيأت مديره و جدايي مدير عامل از رئيس هيئت مديره با كارايي ارزش افزوده ر

  .معناداري وجود ندارد
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در پژوهشي به بررسي اثرات اندازه هيأت مديره بر افشاي سرمايه ) 2010( 22آبيسيكرا
نتايج پژوهش وي . شركت كنيايي پرداخته است 52فكري با استفاده از اطلاعات مربوط به 

هاي سرمايه هاي داخلي تاكتيكي ونشان داد كه بين اندازه هيأت مديره و افشاي بيشتر سرمايه
  .  انساني استراتژيك رابطه مستقيم معناداري وجود دارد

در پژوهشي به بررسي رابطه بين سرمايه فكري پرستاري و كيفيت مراقبت ) 2011( 23كوول
نتايج پژوهش وي با استفاده از اطلاعات مربوط به شش . از بيماران از ديدگاه باليني پرداخت

ه بين ميزان سرمايه فكري پرستاري با ميزان عملكرد مراقبتي بيمارستان كانادايي نشان داد ك
  .پرستاران و نتايج سازماني رابطه معناداري وجود دارد

وري دانش در پژوهشي به بررسي اثرات سرمايه فكري بر بهره) 2012( 24هوانگ و وو
وري هرهنتايج پژوهش آنان نشان داد كه سرمايه فكري اثرات مثبت معناداري در ب. پرداختند

  .دانش دارد
 

  گيري و تعريف متغيرهانحوه اندازه.4
 متغير وابسته .1.4

در اين پژوهش با توجه به سؤال پژوهش و اهداف مطرح شده، سرمايه فكري به عنوان 
در اين پژوهش سرمايه فكري بر اساس مدل . متغير وابسته پژوهش در نظر گرفته شده است

گيري هاي مورد استفاده در مدل پاليك جهت اندازهشاخص. گيري شده استپاليك اندازه
كارايي سرمايه فيزيكي، كارايي سرمايه انساني و كارايي سرمايه : سرمايه فكري عبارتند از

نحوه محاسبه سرمايه . گردندساختاري كه بر اساس ضريب ارزش افزوده فكري محاسبه مي
  : باشدفكري بر اساس مدل پاليك به شرح زير مي

آن را  1998مطرح و در سال  1997مدل اندازه گيري سرمايه فكري را در سال  25پاليك
طبق اين مدل، ارزش افزده ناشي از منابع سال . آن را كامل نمود 2000توسعه و نهايتاً در سال 

  :شودجاري بر اساس رابطه زير محاسبه مي
VA = OP + EC + D + A                                                              )1(  

  :كه در آن
OP = سود عملياتي در سال جاري 
EC = هزينه نيروي كار در سال جاري 
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D =  هاي ثابت در سال جاريهزينه استهلاك دارايي  
A =  هاي نامشهود در سال جاريهزينه استهلاك دارايي  

افزوده سرمايه گيري سرمايه فكري را تحت سه معيار ضريب ارزش پاليك معيارهاي اندازه
فيزيكي، ضريب ارزش افزوده سرمايه انساني و ضريب ارزش افزوده سرمايه ساختاري معرفي 

  .نمود
اين رابطه ارزش افزوده ايجاد شده توسط واحد سرمايه : ضريب كارايي سرمايه فيزيكي

وده يعني به ازاي يك ريال دارايي فيزيكي مشهود چند ريال ارزش افز. دهدفيزيكي را نشان مي
  .شودحاصل مي

VACA = VA / CA = ارزش افزوده /  سرمايه فيزيكي)                        2(             
          

هاي مشهود كه در رابطه فوق سرمايه فيزيكي شامل خالص ارزش دفتري مجموع دارايي
  .شركت است

سرمايه انساني است  كه مربوط به رابطه بين ارزش افزوده و: ضريب كارايي سرمايه انساني
دهنده اين است كه به ازاي هر ريال خرج شده براي كاركنان چند ريال ارزش افزوده و نشان

  .شودحاصل مي
VAHU = VA / HU = ارزش افزوده /  سرمايه انساني)                         3(              
         

هاي ار غيرمستقيم، حقوق بخشكه در رابطه فوق سرمايه انساني شامل كار مستقيم، ك
  .فروش، بازاريابي و اداري است

دهنده سهم سرمايه ساختاري در ايجاد اين ضريب نشان: ضريب كارايي سرمايه ساختاري
اين به آن معني است كه چند درصد از ارزش افزوده شركت ناشي از . ارزش افزوده است

از تفاوت ارزش افزوده منهاي سرمايه در مدل پاليك سرمايه ساختاري . سرمايه ساختاري است
ضريب كارايي سرمايه ساختاري در مدل پاليك به صورت زير محاسبه . شودانساني محاسبه مي

  .شودمي
STVA =1- (HU / VA) = 1 ‐  )سرمايه انساني  /  ارزش افزوده)              (4(  

ر سهم سرمايه هر چه سهم سرمايه انساني در ايجاد ارزش كمتر باشد، به همان مقدا
ضريب ارزش افزوده سرمايه ساختاري ميزان سرمايه ساختاري مورد . شودساختاري بيشتر مي
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نياز براي ايجاد يك ريال ارزش افزوده را محاسبه و به عنوان شاخص موفقيت سرمايه 
  .ساختاري در فرآيند ايجاد ارزش است

گيري سرمايه فكري اندازه اين ضريب به عنوان ابزار: ضريب ارزش افزوده سرمايه فكري
كننده سرمايه آيد و محاسبهرود؛ كه از مجموع ضرايب پيشگفته بدست ميمدل پاليك به كار مي
- از طريق فرمول زير محاسبه مي) VAIC(به عبارت ديگر سرمايه فكري . فكري شركت است

  :شود
VAIC = VACA + VAHU + STVA                                                 )5(  

  متغير مستقل .2.4
هاي هيأت مديره شامل در اين پژوهش به منظور دستيابي به اهداف پژوهش ويژگي

استقلال هيأت مديره، اندازه هيأت مديره، تغيير در اعضاي هيأت مديره، جدايي مدير عامل از 
رهاي به عنوان متغيرئيس هيأت مديره، مدرك هيأت مديره و جنسيت اعضاي هيأت مديره 

  .مستقل پژوهش در نظر گرفته شده است
عبارت است از نسبت اعضاي غيرموظف هيأت مديره به كل اعضاي هيأت : استقلال هيأت مديره

  .عضو غيرموظف هيأت مديره، عضوي است كه فاقد مسئوليت اجرايي در شركت است. مديره
  .ه شركت هستندعبارت است از تعداد افرادي كه عضو هيأت مدير: اندازه هيأت مديره

عبارت است از متغيري دو وجهي كه در صورت تغيير در : تغيير در اعضاي هيأت مديره
  .اعضاي هيأت مديره، عدد يك و در غير اينصورت عدد صفر

عبارت است از متغيري دو وجهي شامل يكسان : جدايي مدير عامل از رئيس هيأت مديره
   .و در غير اينصورت عدد صفربودن رئيس هيأت مديره و مدير عامل، عدد يك 

عبارت است از متغيري دو وجهي كه در صورت وجود مدرك دكتري : مدرك هيأت مديره
   .در هيأت مديره، عدد يك و در غير اينصورت عدد صفر

  .عبارت است از تعداد زنان حاضر در بين اعضاي هيأت مديره: جنسيت اعضاي هيأت مديره
  

  متغيرهاي كنترلي .5
أثير ساير متغيرهايي كه به نحوي در تجزيه و تحليل مسأله پژوهش مؤثرند، به منظور ت

؛ 1985 27و كسنر26دالتون(متغيرهاي كنترلي لازم با توجه به مرور متون تعيين گرديدند 
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لذا متغيرهاي ). 1998، 32و آفگزنتيو 31؛ وافيس1992، 30و جونز29لهاي ؛1992و دالتون، 28دايلي
  :ده در اين پژوهش عبارتند ازكنترلي در نظر گرفته ش

  .هاي سالانهكه عبارت است از نسبت بدهي به كل حقوق صاحبان سهام در گزارش: اهرم
كه عبارت است از سود سهام نقدي پرداخت شده تقسيم بر كل حقوق : بازده سود سهام

  .صاحبان سهام
  .هاي سالانهدر گزارشكه عبارت است از لگاريتم طبيعي فروش سالانه گزارش شده : اندازه شركت

  .كه عبارت است از درصد سهام نگهداري شده به وسيله اعضاي هيأت مديره: مالكيت مديريتي
  
  هاي پژوهشفرضيه .6

  :هاي پژوهش به شرح زير تدوين شده استدر راستاي دستيابي به اهداف پژوهش، فرضيه
  .معناداري وجود دارد هاي هيأت مديره و سرمايه فكري رابطهبين ويژگي: فرضيه اصلي

  :  هاي فرعيفرضيه
و مديره  مديره به تعداد كل اعضاي هيأت نسبت تعداد اعضاي غيرموظف هيأتبين  .1

 .سرمايه فكري رابطه معناداري وجود دارد

 .بين اندازه هيأت مديره و سرمايه فكري رابطه معناداري وجود دارد .2

 .بطه معناداري وجود داردبين تغيير در اعضاي هيأت مديره و سرمايه فكري را .3

بين جدايي مدير عامل از رئيس هيأت مديره و سرمايه فكري رابطه معناداري وجود  .4
 .دارد

 .بين مدرك تحصيلي هيأت مديره و سرمايه فكري رابطه معناداري وجود دارد .5

 .بين جنسيت اعضاي هيئت مديره و سرمايه فكري رابطه معناداري وجود دارد .6

 

  پژوهش روش .7
هاي تجربي است؛ كه به لحاظ هدف در زمره پژوهشهاي شبهپژوهش از نوع پژوهشاين 

افزار تدبير پرداز و سايت ها از طريق نرماطلاعات مورد نياز شركت. گيردكاربردي قرار مي
افزار اكسل آماده ها با استفاده از نرمداده. اندرسمي سازمان بورس اوراق بهادار گردآوري شده

  .تجزيه و تحليل نهايي انجام گرفته است 19نسخه  اساسپيافزار اسستفاده از نرمو سپس با ا
  دوره مورد آزمون، جامعه و نمونه آماري

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ta
.r

aj
a.

ac
.ir

 o
n 

20
24

-0
5-

05
 ]

 

                            11 / 22

http://mta.raja.ac.ir/article-1-114-fa.html


  1393تابستان )/12(پياپي / 2شماره /سال چهارم/فصلنامه نظريه هاي نوين حسابداري   54
 

تا  1384هاي هاي مالي سالدوره مورد مطالعه يك دوره زماني شش ساله بر اساس صورت
آماري پژوهش حاضر هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، جامعه شركت. است 1389

ها ميان اعضاي جامعه، شرايط زير براي به علت وجود برخي ناهماهنگي. دهندرا تشكيل مي
  :گيري آماري هدفمند انتخاب شدانتخاب نمونه آماري قرار داده شده و نمونه به روش نمونه

  .سال مالي شركت منتهي به پايان اسفند ماه هر سال باشد .1
 .، تغيير سال مالي نداده باشد1389 تا 1384هاي شركت طي سال .2

 .در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده باشد 1383تا پايان سال مالي  .3

 .هاي مورد نياز در دسترس باشداطلاعات مالي مورد نياز به منظور استخراج داده .4

) هاگري مالي و ليزينگگذاري، واسطههاي سرمايهشركت(ها و مؤسسات مالي جزء بانك .5
 .ها متفاوت استهاي راهبري شركتي در آناشد؛ زيرا افشاي اطلاعات مالي و ساختارنب

 1384شركت در دوره زماني  74هاي ياد شده، تعداد با توجه به شرايط و اعمال محدوديت
  . به عنوان نمونه انتخاب شد 1389تا 

  
  هاي پژوهشروش آزمون فرضيه .8

براي تجزيه و تحليل  . پردازدپژوهش مي هاياين بخش به بررسي روش آزمون فرضيه
در اين راستا، در خصوص آزمون . ها از رگرسيون حداقل مربعات عادي استفاده شدداده

  .هاي پژوهش از مدل رگرسيوني زير استفاده شده استفرضيه
ICit = β0 + β1(BCit) + γXit + εit                  )6(  

تعريف شده در بخش  tدر سال  iيه فكري شركت دهنده سرمانشان ICit در مدل بالا 
  Xitو  t-1در سال  iهاي هيأت مديره شركت دهنده ويژگينشان BCitمتغيرهاي پژوهش، 

، اهرم، بازده )لگاريتم طبيعي فروش(دهنده بردار متغيرهاي كنترلي شامل اندازه شركت نشان
  .باشدسود سهام و مالكيت مديريتي مي

  
  هاي پژوهشيافته.9

   آزمون فرضيه اول.1.9
مديره و سرمايه  مديره به تعداد كل اعضاي هيأت بين نسبت تعداد اعضاي غيرموظف هيأت

  .فكري رابطه معناداري وجود دارد
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خلاصه نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه اول پژوهش ارائه شده  1شماره  ي در نگاره
، بيانگر معنادار بودن مدل كلي Fه شود سطح معناداري آمارهمانگونه كه ملاحظه مي. است

افزون بر اين، با توجه به مقدار آماره  .باشد مي 167/0رگرسيون است و ضريب تعيين مدل نيز 
 985/1ها كه برابر با در سطح كليه شركت 1شماره  ي واتسون ارائه شده در نگاره -دوربين

با توجه به سطح  .كندد مياست، وجود خود همبستگي سريالي را در اجزاي اخلال رگرسيون ر
معناداري ضريب جزئي متغير نسبت تعداد اعضاي غير موظف هيأت مديره به تعداد كل 

  .شود كه اين متغير رابطه معناداري با سرمايه فكري ندارد اعضاي هيأت مديره مشاهده مي
  

  نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه اول. )1( ي نگاره

  متغيرها
 ضرايب استاندارد شده  دهضرايب استاندارد نش

  معناداري tآماره 
B خطاي برآورد Beta 

  396/0 850/0  805/5 933/4  مقدار ثابت
اعضاي غير موظف هيئت 

  مديره
792/1  363/2  034/0  759/0 449/0 

 0005/0  693/8 405/0 663/1 458/14  بازده سود سهام

 352/0 - 931/0 - 043/0 037/0 - 035/0  اهرم

 551/0 - 597/0 - 027/0 963/0 - 575/0  اندازه شركت

 187/0 322/1 060/0 030/0 039/0  مالكيت مديريتي

  167/0 ضريب تعيين
 Fسطح معناداري آماره  Fآماره 

  157/0  ضريب تعيين تعديل شده
  0005/0  844/16  985/1  آماره دوربين واتسون

  آزمون فرضيه دوم.2.9
 .ابطه معناداري وجود داردبين اندازه هيأت مديره و سرمايه فكري ر

خلاصه نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه دوم پژوهش ارائه شده  2شماره  ي در نگاره
، بيانگر معنادار بودن مدل كلي Fشود سطح معناداري آماره همانگونه كه ملاحظه مي. است

مقدار آماره افزون بر اين، با توجه به  .باشد مي 167/0رگرسيون است و ضريب تعيين مدل نيز 
 985/1ها كه برابر با در سطح كليه شركت 2شماره  ي واتسون ارائه شده در نگاره -دوربين

با توجه به سطح  .كنداست، وجود خود همبستگي سريالي را در اجزاي اخلال رگرسيون رد مي
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اري شود كه اين متغير رابطه معناد معناداري ضريب جزئي متغير اندازه هيأت مديره مشاهده مي
 .با سرمايه فكري ندارد

  نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه دوم. )2( ي نگاره

  متغيرها
 ضرايب استاندارد شده  ضرايب استاندارد نشده

  معناداري tآماره 
B خطاي برآورد Beta 

  272/0 099/1  715/11 878/12  مقدار ثابت
 513/0 - 656/0  - 030/0  069/2  - 356/1  اندازه هيئت مديره

 0005/0  706/8 405/0 663/1 481/14  بازده سود سهام

 359/0 - 918/0 - 042/0 037/0 - 034/0  اهرم

 573/0 - 564/0 - 025/0 966/0 - 545/0  اندازه شركت

 250/0 151/1 053/0 030/0 034/0  مالكيت مديريتي

  167/0 ضريب تعيين
 Fسطح معناداري آماره  Fآماره 

  157/0  ضريب تعيين تعديل شده
  0005/0  809/16  985/1  آماره دوربين واتسون

  
 نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه سوم. )3( ي نگاره

  متغيرها
 ضرايب استاندارد شده  ضرايب استاندارد نشده

  معناداري tآماره 
B خطاي برآورد Beta 

  270/0 104/1  584/5 166/6  مقدار ثابت
تغيير در اعضاي هيئت 

  مديره
297/1  336/1  044/0  971/0 332/0 

 0005/0  594/8 401/0 668/1 339/14  بازده سود سهام

 390/0 - 860/0 - 035/0 976/0 - 032/0  اهرم

 442/0 - 769/0 - 035/0 976/0 - 751/0  اندازه شركت

 214/0 244/1 056/0 030/0 037/0  مالكيت مديريتي

  168/0 ضريب تعيين
 Fسطح معناداري آماره  Fآماره 

  158/0  تعديل شدهضريب تعيين 
  0005/0  932/16  983/1 آماره دوربين واتسون

  آزمون فرضيه سوم .3.9
  .داري وجود داردمديره و سرمايه فكري رابطه معنا بين تغيير در اعضاي هيأت

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ta
.r

aj
a.

ac
.ir

 o
n 

20
24

-0
5-

05
 ]

 

                            14 / 22

http://mta.raja.ac.ir/article-1-114-fa.html


     57                          ... يفكر هيسرما عملكرد بر رهيمد أتيه هاي يژگيو اثرات يبررس
  

خلاصه نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه سوم پژوهش ارائه شده  3شماره  ي در نگاره
، بيانگر معنادار بودن مدل كلي Fشود سطح معناداري آماره همانگونه كه ملاحظه مي. است

افزون بر اين، با توجه به . باشد مي 168/0رگرسيون رگرسيون است و ضريب تعيين مدل نيز 
ها كه برابر در سطح كليه شركت 3شماره  ي واتسون ارائه شده در نگاره -مقدار آماره دوربين

با  .كندي را در اجزاي اخلال رگرسيون رد مياست، وجود خود همبستگي سريال 983/1با 
شود كه  توجه به سطح معناداري ضريب جزئي متغير تغيير در اعضاي هيات مديره مشاهده مي

  .اين متغير رابطه معناداري با سرمايه فكري ندارد
  

  آزمون فرضيه چهارم .4.9
  .وجود دارد داريمعنابين جدايي مدير عامل از رئيس هيئت مديره و سرمايه فكري رابطه 

خلاصه نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه چهارم پژوهش ارائه شده  4شماره  ي در نگاره
، بيانگر معنادار بودن مدل كلي Fشود سطح معناداري آماره همانگونه كه ملاحظه مي. است

آماره افزون بر اين، با توجه به مقدار  .باشد مي 202/0رگرسيون است و ضريب تعيين مدل نيز 
 928/1ها كه برابر با در سطح كليه شركت 4شماره  ي واتسون ارائه شده در نگاره -دوربين

با توجه به سطح  .كنداست، وجود خود همبستگي سريالي را در اجزاي اخلال رگرسيون رد مي
شود كه اين  معناداري ضريب جزئي متغير جدايي مدير عامل و اعضاي هيات مديره مشاهده مي

  .باشدداراي رابطه مثبت معناداري با سرمايه فكري ميمتغير 
 نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه چهارم. )4(ي نگاره

  معناداري tآماره  ضرايب استاندارد شده  ضرايب استاندارد نشده  متغيرها
B خطاي برآورد Beta 

 221/0 225/1  470/5 703/6 مقدار ثابت

جدايي  مديرعامل از رئيس
 0005/0 349/4 191/0 905/0 934/3 مديرههيئت 

 0005/0 454/8 387/0 635/1 821/13 بازده سود سهام

 517/0 -648/0 - 029/0 036/0 -024/0 اهرم

 342/0 -951/0 - 042/0 945/0 -898/0 اندازه شركت

 247/0 158/1 051/0 029/0 034/0 مالكيت مديريتي

 193/0 ضريب تعيين تعديل شده Fماره سطح معناداري آ Fآماره  202/0 ضريب تعيين
  0005/0  243/21 928/1 آماره دوربين واتسون
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  آزمون فرضيه پنجم .5.9
 .داري وجود داردبين مدرك تحصيلي هيئت مديره و سرمايه فكري رابطه معنا

خلاصه نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه پنجم پژوهش ارائه شده  5شماره  ي در نگاره
، بيانگر معنادار بودن مدل كلي Fشود سطح معناداري آماره گونه كه ملاحظه ميهمان. است

افزون بر اين، با توجه به مقدار آماره . باشد مي 167/0رگرسيون است و ضريب تعيين مدل نيز 
 987/1ها كه برابر با در سطح كليه شركت 5شماره  ي واتسون ارائه شده در نگاره -دوربين

با توجه به سطح  .كندستگي سريالي را در اجزاي اخلال رگرسيون رد مياست، وجود خود همب
شود كه اين متغير رابطه معناداري با  معناداري ضريب جزئي متغير مدرك تحصيلي مشاهده مي

  .سرمايه فكري ندارد
 نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه پنجم. )5(ي نگاره

  متغيرها
 رد شدهضرايب استاندا  ضرايب استاندارد نشده

  معناداري tآماره 
B خطاي برآورد Beta 

 276/0 092/1  589/5 101/6  مقدار ثابت

 647/0 - 459/0 - 021/0 261/1 - 578/0  مدرك تحصيلي

  0005/0 690/8 408/0 677/1 576/14  بازده سود سهام
 371/0 - 896/0 - 041/0 037/0 - 033/0  اهرم

 571/0 - 568/0 - 026/0 969/0 - 550/0  اندازه شركت

 199/0 286/1 058/0 030/0 038/0  مالكيت مديريتي

  167/0 ضريب تعيين
 F سطح معناداري آماره Fآماره 

  157/0  ضريب تعيين تعديل شده
  0005/0  757/16 987/1  آماره دوربين واتسون

  آزمون فرضيه ششم.6.9
 .دارد داري وجودبين تعداد زنان عضو هيأت مديره و سرمايه فكري رابطه معنا

خلاصه نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه ششم پژوهش ارائه شده  6شماره  ي در نگاره
، بيانگر معنادار بودن مدل كلي Fشود سطح معناداري آماره همانگونه كه ملاحظه مي. است

افزون بر اين، با توجه به  .باشد مي 167/0رگرسيون رگرسيون است و ضريب تعيين مدل نيز 
ها كه برابر در سطح كليه شركت 6شماره  ي واتسون ارائه شده در نگاره -ه دوربينمقدار آمار

با  .كنداست، وجود خود همبستگي سريالي را در اجزاي اخلال رگرسيون رد مي 982/1با 
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شود كه  توجه به سطح معناداري ضريب جزئي متغير تعداد زنان در هيات مديره مشاهده مي
  .با سرمايه فكري ندارد اين متغير رابطه معناداري

 نتايج آماري حاصل از آزمون فرضيه ششم. )6( ي نگاره

  متغيرها
 ضرايب استاندارد شده  ضرايب استاندارد نشده

  معناداري tآماره 
B خطاي برآورد Beta 

 277/0 088/1  590/5 085/6  مقدار ثابت

 675/0 - 420/0 - 019/0 165/2 - 908/0  تعداد زنان

 0005/0 692/8 405/0 664/1 464/14  امبازده سود سه

 373/0 - 892/0 - 041/0 037/0 - 033/0  اهرم

 550/0 - 598/0 - 027/0 965/0 - 577/0  اندازه شركت

 212/0 251/1 057/0 030/0 037/0  مالكيت مديريتي

  167/0 ضريب تعيين
 Fسطح معناداري آماره  Fآماره 

  157/0  ضريب تعيين تعديل شده
  0005/0  748/16  982/19  واتسون آماره دوربين

 

  بحث و نتيجه گيري .10
هاي هيأت مديره تأثيري كند كه آيا ويژگياين مقاله شواهدي را در اين خصوص فراهم مي

در همين راستا اين پژوهش با استفاده از . ها دارد  يا خيرهاي فكري شركتبر علكرد سرمايه
هاي ر بورس اوراق بهادار تهران در طي سالشركت پذيرفته شده د 74هاي مربوط به داده

ها در هاي هيأت مديره شركتبه دنبال يافتن پاسخ اين سوال كه آيا ويژگي 1389تا  1384
  هاي فكري است؟اي براي بهبود عملكرد سرمايهبورس اوراق بهادار تهران نشانه

آن است كه به طور دهنده توجه به نتايج حاصل از تجزيه و تحليل آماري فرضيه اول نشان
با سرمايه مديره  مديره به تعداد كل اعضاي هيأت نسبت تعداد اعضاي غيرموظف هيأتكلي بين 

) 1390(اين نتايج با نتايج پژوهش ستايش و همكاران . فكري رابطه معناداري وجود ندارد
  . همخواني ندارد) 2009(كند؛ اما با نتايج پژوهش آبيدين و همكاران مطابقت مي

اندازه هيأت دهنده آن است كه رابطه بين ايج حاصل از آزمون فرضيه دوم پژوهش نشاننت
اين نتايج با نتايج پژوهش آبيدين و  .مديره با سرمايه فكري از لحاظ آماري معنادار نيست

  .همخواني ندارد) 2009(همكاران 
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تغيير در  دهنده آن است كه رابطه بيننتايج حاصل از آزمون فرضيه سوم پژوهش نشان
نتايج حاصل از آزمون  .اعضاي هيأت مديره با سرمايه فكري از لحاظ آماري معنادار نيست

جدايي مدير عامل از رئيس هيأت مديره با دهنده آن است كه بين فرضيه چهارم پژوهش نشان
اين نتايج ممكن ناشي از اين موضوع باشد كه  .سرمايه فكري رابطه مثبت معناداري وجود دارد

دايي مدير عامل و رئيس هيأت مديره، از طريق كاهش مشكلات نمايندگي منجر به بهبود ج
لازم به ذكر . روابط و ساختارهاي درون سازماني و در نتيجه بهبود عملكرد سرمايه فكري شود

  . همخواني ندارد) 2009(است كه اين نتايج با نتايج پژوهش آبيدين و همكاران 
مدرك تحصيلي دهنده آن است كه بين ضيه پنجم پژوهش نشاننتايج حاصل از آزمون فر 

در نهايت، نتايج حاصل از آزمون  .هيأت مديره با سرمايه فكري رابطه معناداري وجود ندارد
جنسيت اعضاي هيأت مديره با سرمايه دهنده آن است كه رابطه بين فرضيه ششم پژوهش نشان

همخواني ) 2004(ج با نتايج پژوهش واندرژان اين نتاي .فكري از لحاظ آماري معنادار نيست
دهنده آن است كه بين بازده سود همچنين، نتايج در خصوص متغيرهاي كنترلي نشان. ندارد

اما رابطه بين ساير متغيرهاي كنترلي . سهام و سرمايه فكري رابطه مثبت معناداري وجود دارد
  .ي از لحاظ آماري معنادار نيستبا سرمايه فكر) اندازه شركت، اهرم و مالكيت مديريتي(

هاي هيأت مديره و سرمايه فكري در نبود همخواني در خصوص رابطه بين برخي از ويژگي
هاي خارجي شايد ناشي از اين موضوع باشد كه با توجه به پژوهش هو اين مطالعه با پژوهش

هو و . كنديساختار هيأت مديره در كشورهاي متفاوت با يكديگر فرق م) 2003(و ويليامز 
هاي هيأت مديره و عملكرد  ارزش افزوده نشان دادند كه رابطه بين ويژگي) 2003(ويليامز 

  . در مرزهاي ملي متفاوت با يكديگر تفاوت دارد) عملكرد سرمايه فكري و سرمايه فيزيكي(
  
  هاي پژوهشپيشنهادهاي ناشي از يافته .11
با توجه به اينكه جدايي مدير عامل از رئيس هيأت مديره منجر به بهبود عملكرد سرمايه  .1

شود كه در خصوص شود، بنابراين به سازمان بورس اوراق بهادار پيشنهاد ميفكري مي
 . تعيين اعضاي هيأت مديره قوانين لازم را تعيين نمايند

شود به سهامداران و رد شركت ميبا توجه به اينكه سرمايه فكري منجر به بهبود عملك .2
شود كه هنگام انتخاب رئيس هيأت مديره از افرادي كه داراي ها پيشنهاد ميمديران شركت

 .  عدم سمت اجرايي هستند، استفاده كنند
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  پيشنهادهايي براي پژوهش آينده .12
تواند شود كه ميتري از موضوع نمايان ميتر و تازهطي انجام هر پژوهش، ابعاد گسترده

بنابراين، با توجه به نتايج حاصل از پژوهش و . هاي بعدي باشدنقطه آغازي براي پژوهش
  :شودهاي بعدي پيشنهاد ميهاي آن، پيشنهادهاي زير براي پژوهشمحدوديت

با توجه به اينكه سرمايه فكري در صنايع مختلف و عمر شركت، ممكن است متفاوت  .1
با در نظر گرفتن نوع صنعت و تفكيك نمونه مورد  باشد؛ لذا بررسي مجدد اين موضوع

 .شودبررسي بر اساس عمر شركت به پژوهشگران آينده پيشنهاد مي

گذاران به پژوهشگران گيري سرمايهبا توجه به اهميت سرمايه فكري در رابطه با تصميم .2
در شود كه در خصوص ارائه مدلي براي ارائه اطلاعات سرمايه فكري آينده پيشنهاد مي

 .  هاي همراه، پژوهشي صورت گيردهاي مالي و يادداشتصورت

هاي هيأت مديره و شود كه رابطه غير خطي بين ويژگيبه پژوهشگران آينده پيشنهاد مي .3
 .سرمايه فكري را مورد بررسي قرار دهند
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