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 چکيده
استوازقرارگرفتهموردانتقادهاآنازاستفادهوبودههمراهمشکلاتیبادولتیبخشدراستراتژیکمفاهیمکارگیریبه

هاآنتوسعهاهدافبهدستیابیدرهاشرکتوهاسازمانموفقیتضامنتواندنمیمحورکالاتولیدعواملآنجاییکهتنها
سرعتخودکاتالیزورینقشاعمالباتااستلازمفکریسرمایهعنوانتحتدیگریمهمیهسرماوجودوباشد

تحتجدیداقتصادیدانشیکهاسازمانتوسعهدرفکریسرمایهشدنمطرحامروز.بخشدتسریعرااهدافبهدستیابی
سرمایهکاراییآیاکهاستموضوعنایبررسیپژوهشهدفرواینازاست.آوردهوجودبهرامحوردانشاقتصادعنوان
کلیهپژوهش،آماریجامعهدارد؟تأثیرتهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههایشرکتاستراتژیبرفکری
شرایطایناعمالازبعدکه.هست5933تا5931زمانیبازهبینتهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههایشرکت
شدندکهبااستفادهازرگرسیونخطیچندمتغیرهوروشحداقلمربعاتانتخابشپژوهنمونهانعنوبهشرکت501

استراتژی و فکری سرمایه کارایی بین که داد نشان نتایج که شد پرداخته تحقیق موضوع بررسی به یافته تعمیم
بورساوراقشرکت در ومستقیمیهایپذیرفتهشده تهرانرابطهمعنادار افزایشکاراییبهادار با بهنوعیکه وجود

کند.هانیزافزایشپیدامیسرمایهفکری،استراتژیشرکت

استراتژیشرکت،کاراییسرمایهفکری،رقابت.کليدی: واژگان



 مقدمه
آمدندوجوبهشدن،جهانیفرآیند.استگذشتهازترمتفاوتبسیارامروزجهانکهیابیمدرمیپیرامون،جهانبهنگاهیبا

تقاضا،ومصرفالگوهایدرسریعتغییراتافزایشتکنولوژیک،بنیادینوسریعهایپیشرفتجهانی،تجارتسازمان
وتجارتعرصهدرمختلفصنایعوهابنگاهکههستندهاییچالشازجملههاآنبالایهایهزینهومنابعکمبود
تغییراتاینبرابردرموقعبهودرستگیریتصمیمبههاآنحیاطیادامهوهستندروبروآنبااقتصادیهایفعالیت
پذیریرقابتمانندمفاهیمیبهبخشیدناهمیتبهمنجررقبا،تعدادافزایشمیانایندر.(0000است)زینگ،وابسته
شدهتمامبهایکهاستاستانداردمحصولاتعرضهوتولیددنبالبهاست،کاراییاستراتژیدارایکه.شرکتیاستشده
نیازهایکهاستخاصیخدماتومحصولاتبرتوجهتمرکز،استراتژیازمنظور.دهدکاهشرامشتریانبرایواحدهر

درکهاستخدماتیومحصولاتارائۀتمایز،استراتژیازهدفوکنندمیتأمینراکنندگانمصرفازکوچکیگروه
استراتژی5931شوند)نیککارومحمدی،میتلقیفردمنحصربهمتیخدیامحصولعنوانبهموردنظرصنعت برای(.
ثباتکانونایجاد طریقسازمانیکبرایرسالتوتوجه، تاکتیکطرحتهیهاز مناصبها، الگوها، وسازمانیها،
موردمیهدایتاستراتژیکرااقدامکهاندازهاییچشم گیردمیقراراستفادهکنند، دولتی،هایسازمانکهظرنایناگر.
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های پذیرفته شده در بورس  بررسی تاثير کارایی سرمایه فکری بر استراتژی شرکت
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کارگیریبهدید،ازاینخواهیمپسکهگونههمان.بودخواهداستراتژی،مفیدبهتوجهباشد،داشتهاعتبارجهتهستندفاقد
مشکلاتیدولتیبخشدراستراتژیکمفاهیم ازوبودههمراهبا استقرارگرفتهموردانتقادهاآناستفاده درهرحالبه.
اینیلوتحلتجزیه مدلکهبودمشکلنهایی، دیدگاهپذیرشکهرودمیانتظاروداشتوجودامورادارهسنتیدر

 یک عنوانبه استراتژی غربی، کشورهای (.در5934)تاریوردیوهمکاران،باشدوپیشرفتاستراتژیک،باعثترقی

است. اجرایی راهکارهای و هاسیاست ها،هدف نگرش، تلفیقیاز درواقع و رودمی کار به مدیران برای کلیدی واژۀ
 عوامل مقابل در را سازمان اهداف که گرددمی شامل را هاییفعالیت از ایوکارمجموعهکسب هایزمینه در استراتژی

زیرباشد: اساسی سؤال دو پاسخگوی بتواند باید کند.استراتژی ضعف(تأمین و قوت نقاط ها،محیطی)تهدیدها،فرصت
 شود؟ مشتریانتضمین یا ذینفعان برای درازمدت صورتبه خروجی منافع یا و سودآوری عامل گونه.چ5

 شود؟ حفظ تخصصی یا و ملی محیط در موقعیت و جایگاه نحو چه به .0

 تهیۀ و گیریشان،تصمیمتخصصی محیط در بازیگران با تعامل و وظایف انجام در مدیریتی ابزارهای ترینمحوری از

.باشدمی عملکرد در توفیق کسب جهت سازمان رویکردهای و رقابتی اقدامات کلیۀ شامل باشد.استراتژیمی ژیاسترات
 طریق از بتوانند هریک تا نیازمندند بازار و تولید عوامل در متنوع هایاستراتژی به هاسازمان و وکارکسب هایشرکت

(.5931خویشکنند)مهاجری، انتخاب زیتمایجاد هایاستراتژی بر حاکم هایخلاقیت و ابتکار
رشدیافتهاست.زیتجارتناییهایفکریدردنسرمایهتیباتوجهبهگذارجوامعازعصرصنعتبهعصراطلاعات،اهم

یکتجارتلازمتیوموادخامبودکهبرایموفقزاتیهاوتجهها،کارخانهشدهداراییدرطولعصرصنعت،بهایتمام
یاشکستیکمجموعه،تیهایفکریاستکهمعمولاًدرموفقسرمایهازیمؤثرمادرعصراطلاعاتایناستفادهبود،ا

پ بهآنجا اینموضوعتا ارزشمندترینومهمرودکهپژوهشمیشیمؤثراست. اظهاراتخود مقالاتو نیترگراندر
اتیبامرورادب.(0001وهمکاران،وکوای)استردانندآنمینامشهودیهاییهایفکریودارامنابعیکشرکتراسرمایه

هاسازمانتیضامنموفقتواندیکالامحورنمدیشدهاستکهتنهاعواملتولحاصلجهینتنیایمربوطبهتوسعهاقتصاد
لازماستتایفکرهیتحتعنوانسرمایگریمهمدهیهاباشدووجودسرمابهاهدافتوسعهآنیابیهادردستوشرکت

اعمالنقشکاتال تسریابیسرعتدستخودیزوریبا امروزمطرحعیبهاهدافرا درتوسعهیفکرهیشدنسرمابخشد.
سازمان دانشدیجدیدانشاقتصادکیها اقتصاد عنوان نتحت ما کشور در است. آورده وجود به را یطزیمحور
.درمیاهابودهآنانیمشترازیتوجههاوازدسترفتنسهمقابلکتهاوشرسازمانیبرخشاهدافولریاخیهاسال
اانجامیهایبررس مورد در زمشیدایعللپنیشده در ییهانهیگزیسازمانیهاهیسرمانهیمشکلاتومسائلموجود

مشکلاتومیامقابلهیهاوجودمهارتعدم،یفردیمانند:ضعفدرنگرشوباورها زیسائلروزوندرکارکنانبا
هیسرمارشاخهیدرزیمحولهکههمگیشغلیهاوکارآمدردهاحرازدرستیکارکنانبرایستگیمسائلمربوطبهشا

،یوفرجی)محمدرضاباغنمشخصشد.رند،یگیهاقرارمآنیفکرهیازسرمایاعنوانشاخههاست.بهسازمانیانسان
شرکتاستکهمبتنیبردانشبودهوشرکت،دارندهویهاییبخشازدارافکریشاملآنهیدرواقع،سرما.(5931

نامشهودیهاییفکریتلاشبرایاستفادهمؤثرازدانشموجودوداراهیسرماگر،یدعبارتبهرود؛یمالکآنبهشمارم
سرما عملکرد کاراییسرماهیاست. نامششدهانجامیگذارهیفکری، و مشهود طریقمنابع فعالاز در خلقیهاتیهود

رشدیداریهامزیترقابتیبلندمدتوپاهامهماست؛زیرابرایآنواینعملکردبرایشرکتدهدیارزشرانشانم
.ازاینروهدفپژوهشبررسیاینموضوعاستکهآیاکاراییسرمایه(5930،یومهرابی.)همتکندیشرکتراایجادم

دارد؟تأثیریپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهرانهافکریبراستراتژیشرکت
هاالگونیزومدنظرهایشرکتانتخابنحوۀشامل)پژوهششناسیروشپژوهش،هایفرضیهپژوهش،پیشینۀادامه،در
.استشدهارائهپیشنهادهاونتایجپایان،دروپژوهشهاییافته،(پژوهشمتغیرهایو
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 مبانی نظری

 شرکت استراتژی
 کند.صرفزندگیمی محدودیت از پر جهان در انساناست منابع محدودیت و رقابتی فضای زاییده استراتژی مفهوم

 به را خود محدود منابع که رقیبیاست، به رقابت میدان واگذاری اشجریمه اصلی غیر موضوعات به محدود منابع

 کرده متمرکز اصلی موضوعات  دنبال به یا شرکت، در محدود گرفتنمنابع نظر در با ها(.شرکت0000است)زینگ،

 وسیله این به و کنند ارضا را مشتریان طلبیتنوع بتوانندنیاز تا هستند رقیبان از خود خدمات و محصولات کردن متمایز

 کمتری زینهه با مربوطه صنعت در که هستند خدماتی یارائه و تولیدمحصول پی در یا شوند بازار از زیادی سهم دارای

 که دارد بستگی اساسی عامل سه به استراتژی یک واقعی موفقیت.(5931گردند)نیککارومحمدی،می ارائه و تولید

 رقابتی مزایای و شرکت یعمده هایقابلیت از گرایانهواقع ایداخلی دید اطراف، محیط شرکتبا از:هماهنگی اندعبارت

 رقابتی مزیت یک به تواندمی مناسب رقابتی (.استراتژی5931)نطاقبافکر، شرکت یقدق نظارت و اجرا نیز آخر در آنو

انتخاب تدوین رقابتی استراتژی یک باید نیز مزیترقابتی یک به دستیابی برای و شود منتج  رقابتی استراتژی شود.

 تا کندمی متعهد را سازمان ها،یاستراتژ تدوین زمینه در گیریآمیزیاست.تصمیممخاطره حتی و پیچیده کار مناسب،

 هایفناوری و منابع از و بپردازد فعالیت به خاصی بازارهای در کند، راتولید خاصی طولانی،محصولات ایدوره برای

بر استفاده ایشدهشناخته سازمان این کند.  پویای عرصه در مناسب، هایاستراتژی تدوین با تا کوشندمی هااساس،

(.5،0055خودادامهدهند)دیوید رشد و بقا به رقابت
 دهد.درواقع ترجیح رقبا به را خدمات(یکشرکت و محصول)کالا مشتری شودمی کهسبب است عاملی رقابتی مزیت

 مزیترقابتی ایجاد از سازمان اصلی است.هدف برایسازمان رقابتی مزیت با متناظر همواره مشتری بیشتربرای ارزش

 بازار در عملکردی ازلحاظ ممتاز موقعیتی به دستیابی و پذیریرقابت اختیاردارد، در که هاییقابلیت و ابعمن بر تکیه با

 برای صنعت در قابلدفاع موقعیت یک بلندمدت، در بنگاهی هر ،9پورتر عقیده به (.0،0050)راجیووهمکاران است

اینمی ایجاد خود رقبا در بنگاه موفقیت در هکنندتعیین و مهم عامل موقعیتیک کند. باشد)تاریوردیومی برابر
 افزایش5934همکاران، مزیت دستیابی منظوربه مشتریان برای ارزش (. دقیق انتخاب با نزدیکی ارتباط رقابتی، به
 از دش،خو تواندبرایمی تجاری واحد یک چگونه که کندمی بیان مسئلهرا این درواقع دارد.استراتژی شرکت استراتژی

داشت. خواهد جاری عملکرد در بهتریرا وضعیت هزینه رهبری چه و کند ایجاد مزیترقابتی رقبا، سایر با تمایز طریق
ازاستراتژی که هاییدارند.شرکت همراه به را هاییکنند،ریسکمی انتخاب هاسازمان که را استراتژی نوع طرفیهراز

دستیابیمنظبه کنند،می پیروی هزینه رهبری دارایی ایملاحظهقابل طوربه مقیاس اقتصاد به ور ثابت هایدر
اینمی گذاریسرمایه حساست شودمی شرکت عملیاتی اهرم افزایش موضوعموجب کنند. تغییرات به نسبت سود و
در دیدج محصول یک شکست موجب است تمایز،ممکن استراتژی در نوآوری وجود طرفی دهد.ازافزایشمی را فروش
این توسعه و تحقیق هاینبودنهزینه اثربخش به منجر است ممکن یا و شود بازار که شودباعثمی عوامل شود.

همکاران باشد همراه ریسک با تمایز استراتژی و 0)نانداکومار یکی0055، و موفقیت برای اساسی راهکارهای از (.
توجه نرقیبا با رقابت در بازار از بیشتری سهم به دستیابی اگرچه شرکت رشد به دیگر، به که هاییشرکت است.
هایاستراتژی یمجموعه از بخشی عنوانبه را رشد هایاستراتژی ممکناست اند،یافتهدست چشمگیری هایموفقیت

اصلی اما کارگیرندبه خود  و مثبت نتایج به استراتژی، نوع این کاربر هایشرکت اکثر که است این مهم و نکتۀ

                                                           
1 David 
2 RajiV et al 
3 Porter 
4 Nandakumar et al 
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کنند.می رقابتیانتخاب بازارهای در خود وضعیت به توجه با را رشد استراتژی ها،شرکت اند.اغلبیافتهشمگیریدستچ
از: اندعبارت هااستراتژی این از برخی

 .شرکت فعلی فعالیت و عملیات توسعه (5

 .جدید عملیات ایجاد (0

 .کشورها سایر با ترکیب و تجاری هایتحصیل انجام (9

.مشتریان رضایتمندی به توجه (0
،5هایجدید)زوکوروگرزدارایی خرید و شرکت فروش میزان افزایش آن تبعبه و بازار از شرکت سهم افزایش (1
0005.)

 

 کارایی سرمایه فکری
بع(اندیشمندمعروفمدیریتمیگویدمادرحالواردشدنبهیکجامعهدانشیهستیمکهدرآنمنا5339)0دراکر

،قرناقتصاددانشاست.کهقبل05اقتصاداصلی،دیگرسرمایهبیشتر،منابعطبیعیونیرویکاربیشترو...نیست.قرن
ازآناقتصادصنعتیحاکمبودهاست.درایناقتصاد،استفادهازدانشبهعنوانعاملتولید،نقشکمیداشتهاستدر

سر دانشیا اقتصاددانشی، سایرداراییهایصورتیکهدر مایهفکریبهعنوانیکعاملتولیدثروتدرمقایسهبا
یتبیشتریپیدامیکند.درایناقتصادداراییهایفکریبهخصوصسرمایههایانسانیجزعمشهودفیزیکی،ارج

قابلیتهایفکری ریشهدر تامهمترینداراییهایسازمانمحسوبمیشودوموفقیتبالقوهسازمانها دارد آنها
داراییهاینامشهودشرکتهاعاملمهمیدرحفظوتحقیقمزیترقابتیپایدارآنهامیشونددر.داراییهایمشهود

برروی05محیطکسبوکارآنهارابهطورشگفتانگیزیتغییرمیدهد.درقرن،مقایسهباسایرداراییهایمشهود
وwww،نرمافزارها،مارکها،حقالاختراع،تحقیقاتونوآوریهاوکترونیکفناوریاطلاعات،تجارتالاطلاعات،

...سرمایهگذاریمیشودکههمگیجزداراییهاینامشهودوسرمایهفکریدانشهستندتاجزداراییهایمشهود
 (.5930،نورحسینی)

دندولیامروزهایناصولصدقنمیکند.واقتصادکمیابیعملمیکرایمصنعتیقدیمشرکتهاتحتاصولدرپاراد
بهمیزان را داراییها منابعو کهایناقتصاد فراوانیعملمیکنند. اقتصاددانشتحتاصولاقتصاد در شرکتها
فراواندراختیارشرکتهاقرارمیدهدکهایننوعداراییهاازنوعنامشهوداستمثلفراوانیاطلاعاتدراینترنت

ارزشآنهاکمنمیکندوحتیبهارزشدراقتصاددانشمهمتریندارایی،نامشهودهستندکهاستفادهازآنهااز.است
.مثلدانشوسرمایهفکریو...هستند.درصورتیکهداراییهاییمثلزمین،ماشینآلاتوسرمایهآنهامیافزاید

امروزهسازمانهانیازدارندتابتوانندداراییهایخودراازنو هد.میکاپولیو...هستندکهاستفادهازآنهاازارزشآنها
طبقهبندیکنندوبایدآنهااهدافاستراتژیکآنهاراحمایتکنندوسهمآنهاراازارزشسازمانبهصورتکمیدر

حاضراینداراییهاینامشهوددارایآورندتابتواننداینداراییهاراباداراییهایرقبایخودبررسیکنند.درعصر
چونوقتیشرکتها)کسبوکارها(فروختهمیشودوبخشیازارزشآنهابهصورتسرقفلینامگذاری،ارزشهستند

سرقفلی،تفاوتبینارزشواقعی)بازاری(شرکتوارزشدفتریآن«هوریب»کهبرطبقتفکر.وبرچسبمیخورد
گیریود.(9،0000است)بنیتس اندازه شناسایی، را خود داراییهاینامشهود دارند نیاز تنها نه اینزمینهشرکتها ر

مدیریتکنندبلکهبایدهموارهسعیکنندتااینداراییهاینامشهودرابهطورمستمرارتقاءوبهبودبخشند.سازمان
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دهندبقاءخودراباخطرازدستدادنوفنایخود،مبادلههاییکهنتوانندداراییهایدانشیخودرابهطورمستمرارتقا
(.5939لیوئی،یحیائیخواهندکرد)

تعاریفمختلفیازسرمایهفکریدرمنابعمختلفارائهشدهاست.آنچهکهتمامینویسندگاندرموردآناتفاقنردارند
نرانمایشمیدهد.مفهومسرمایهفکریهمیشهایناستکهمزیترقابتیایجادمیکندوارزشنامشهودیکسازما

مبهمبودهوتعاریفمختلفیبرایتفسیراینمفهوممورداستفادهقرارگرفتهاست.بسیاریتمایلدارندازاصطلاحات
باکلماتیما نندمانندداراییها،منابعیامحرکهایعملکردبهجایکلمهسرمایهاستفادهکنندوآنهاواژهفکریرا

نیزتعاریفمتفاوتیماننددارایی بعضیازحرفهها)حسابداریمالیوحرفههایقانونی( نامشهودجایگزینمیکنند.
(.5939لیوئی،هایثابتغیرمالیکهموجودیتعینیوفیزیکیندارند،راارائهکردهاند)یحیائی

هدرادامهبهبرخیازآنهااشارهخواهدشد:دررابطهباسرمایهفکریتعاریفمختلفیارائهشدهاستک
(کهسرمایهفکریبهعنوانمنبعجدیدیبرایسازمان،جهترقابتوموفقیتدربازار5333(و)5334بنتیس)-5

بهشمارمیآید.درتعریفیدیگرویمعتقداستکهسرمایهفکریتلاشبرایاستفادهمؤثرازدانشدرمقابلاطلاعات
.اشدمیب
(کهسرمایهفکریمجموعداراییهایپنهانشرکتمانندنمادهایتجاری،حقاختراعو5331)5روسوروس-0

داراییهاییاستکهدرصورتهایمالیمنعکسنمیگردد.سرمایهفکریبهعنوان...میباشدکهدربرگیرندهکلیه
.دمهمترینمنبعایجادمزیترقابتیشرکتبهحسابمیآی

سرمایهفکریرابدینگونهتعریفکردهاستکهشاملدانش،اطلاعات،داراییفکری5331درسال0استیوارت-9
.وتجربهمیباشدکهبهعنوانذهنبرتربادانشکلیدیتلقیمیگردد

رکتاشارهداردسرمایهفکریبهتفاوتبینارزشبازاروارزشدفتریش5331نیزدرسال9ادوینسونومالون-0
تعریفکردهاند.

سرمایهفکریرادانشیتعریفکردهاستکهدرراستایارزشآفرینیاستفادهمیگردد.5331درسالسویبی-1
طبقاینتعریفسرمایهفکریبهعنواندانش،مهارتوتواناییهاییاستکهمیتواندبهثروتوارزشهاییتبدیل

آفرینیاست.شودکهنتیجهآنارزش
سال0اندریسن-4 اختیاریکشرکتبودهمنابعسرمایهفکریرا0000در اندکهمزیتنامشهوددر تعریفکرده

(.1،0051یوزین)ترکیبآنها،منافعآتیبهدنبالداردمتناسبیبهشرکتارائهدادهو

 

 پيشينه تحقيق
هیبرنقشسرمادیباتأکیشرکتیاجتماعیریپذتیقشمسئولنیفایایبهبررسیقی(درتحق5933)وهمکارانقدردان

هیسرمایعنواناجزابهیساختارهیوسرمایانسانهی(،سرمایکیزیفهی)سرماشدهبهکارگرفتههیپرداختند.ازسرمایفکر
پژوهششاملیاستفادهشد.جامعهآماریشرکتیاجتماعیریپذتیسئولمیریگاندازهیبرا KLD یارهایوازمعیفکر
تهرانطشدهرفتهیشرکتپذ500 5935یدورهزمانیدربورساوراقبهادار برا5931تا ازهاهیفرضآزمونیاست.
ویکیزیفهیماسرنیپژوهشنشاندادکهبجیاستفادهشد.نتاییتابلویهابهروشدادهرهیچندمتغونیرگرسکیتکن

                                                           
1 Roos and Roos 
2 Stewart 
3 Edvinsson and Malone 
4 Andriessen 
5 Uziene 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

                                           (                                                                                      )جلد ششم0411، زمستان 55، شماره 4دوره 
 

14 
 

منفیماعاجتیریپذتیمسئولبایساختارهیسرما ولیرابطه است. برقرار معنادار ویانسانهیسرمانیبیو
.مشاهدهنشدیرابطهمعنادارگونهچیهیاجتماعیریپذتیمسئول
یاتیواجتنابمالیشرکتتینظامحاکمنیبررابطهبیفکرهیسرماریتأثیبهبررسیقی(درتحق5931)وهمکارانیفغان

تا5913یهاسالیتهران،طبهاداردربورساوراقشدهرفتهیشرکتپذ30شدهازاستخراجیهادادهرو،نیپرداختند.ازا
ازآنبودکهیپژوهشحاکجیقرارگرفت.نتایموردبررسیبیترکیهادادهزبااستفادهاونیمدلرگرسقیازطر5930
کهیمعننی.بهادینماینملیهاراتعدتشرکیاتیواجتنابمالیشرکتتیحاکمیسازوکارهاانیرابطهمیفکرهیسرما

مستقبهیشرکتتیحاکمیسازوکارها تأثشرکتیاتیاجتنابمالیبررومیطور اگذارندیمریها هیسرماانیمنیودر
اینقشیفکر بهدینماینمفایرا نتا. خاص، حاکمدینمایمدیتأکقیتحقجیطور بهبود،یقویشرکتتیکه به منجر
درنهایمالیارشگرگزتیفیک اهدافشرکتلینتیو خصوصبه در برنامهها به یاتیمالیهایزیراقداماتمربوط
.گرددیم

محمدی) و هزینه5931نیککار بررسیتاثیراستراتژیشرکت، در بودن( موقع به قدرتمدیریتبر هایسیاسیو
501وبااطلاعات5934تا5911هایهرانبینسالهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتگزارشگریمالیشرکت

داده رگرسیونو از استفاده استراتژیشرکتو تنها هایهایترکیبیبهایننتیجهرسیدندکهتاثیراستراتژیشرکت،
ینرقابتیواستراتژیشرکتباتوجهبهاطلاعاتآتی،افزایشبهموقعبودنگزارشگریمالیراسببخواهندشد.همچن

دهندریسکسیستماتیکواندازهشرکتبهترتیبکاهشوافزایشبهموقعبودنگزارشگریمالیراهانشانمییافته
شوند.سببمی

های(دربررسیتاثیراستراتژیشرکتوتواناییمدیریتبرعدمتقارنرفتارهزینهشرکت5934تاریوردیوهمکاران)
5911دارتهرانبینبازهزمانیپذیرفتهشدهدربورساوراقبها استفادهازرگرسینخطیبهایننتیجه5930تا وبا

توجهبهاطلاعاتآیندهوتواناییمدیریتسببافزایشعدمرسیدنکهاستراتژیسرمایه استراتژیشرکتبا گذاری،
ژیرقابتیشرکتوتامینمالیسببشود.افزونبرایننتایجمویدآناستکهمتغیرهایاستراتتقارنرفتارهزینهمی

شود.کاهشعدمتقارنرفتارهزینهمی
نقشتعدهیبرساختارسرمایفکرهیسرماییکاراریتاث(درتحقیقیبهبررسی0005آماتو) یوسودآورسکیریلیبا
جامدادونشاندادکهبینبااستفادهازرگرسیونخطیچندمتغیرهان0051تا0001هایایتالیاتیدردورهزمانیشرکت

هامشاهدهشدکهریسکوکاراییسرمایهفکریوساختارسرمایهرابطهمعناداریوجودداردهمچنیندردیگریافته
 .کندسودآوریشرکترابطهبینکاراییسرمایهفکریوساختارسرمایهراتعدیلمی

0000)5زینگ عنوان با تحقیقی در نقشتعدیاجتماعتیمسئولیهاتیفعال( شرکت: عملکرد و کنندهلیشرکت
بااستفادهازرگرسیون9005وتعدادمشاهدات0051-0003شرکتهایچینیبینسالهایورقابتصنعتیاستراتژ

یکهاستراتژدهدیمشیعملکردشرکتراافزایشرکتزمانیاجتماعتیکهمسئولخطیچندمتغیربهایننتیجهرسید
زینکیاستراتژدیشرکتوتأکیاجتماعتیاثرمتقابلمسئولدارد.دیتأکینیارزشبرارزشآفرصیرتخصبربشرکت

نشاندادهشدهاستکهباسطحرقابتدرصنعتمتفاوتاست.
آنانپرداختند.ینیچیهاشرکتیداریبرپایفکرهیسرماریتأثیبهبررسیقی(درتحق0000لونگوهمکاران)نیژ
3یدورهزمانیمشاهدهبرا000مشتملبریاازنمونهیریگوبابهرهرهیچندمتغونیمنظوربااستفادهازرگرسنیایبرا

رشدشرکتیداریدرپایاصلعنوانعاملبهیفکرهیکه،سرمادندیرسجهینتنیبها0051تا0003یهاسالنیسالهب
.کندیمفایرشدشرکتایداریبرپایشتریاثربیانسانهیسرما،یفکرهیسرمایاجزانیودربشودیمحسوبم
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(تاثیراستراتژیشرکتوکنترلداخلیبربهموقعبودنگزارشحسابرسیرابررسیکردند.0051)5بنتلیوهمکاران
تایجپژوهشکردند.نبررسی0050-5331شرکتآمریکاییرادرطولسالهای951آنهابااستفادهازدادههایپانل،

استراتژیهایمتفاوتشرکتمیتواندبرمقدارنظارتهادرگزارشگریمالیتاثیرگذارباشدواینآناننشاندادند
بودنگزارش موقع به پیآنبر در حسابرسیو زمانانجام بر سیستمکنترلداخلیشرکتمیتواند اثر نظارتبا

حسابرسیاثرگذارباشد.
(درتحقیقیبهبررسیتاثیراستراتژیشرکتوتواناییمدیریتبرچسبندگیهزینهرا0054)0ماسچاریتوسوویلیس
نتایجتحقیقاناننشانداداستراتژیشرکتو0050-5335طیسالهای درشرکتهایآمریکاییبررسیکردند.

تواناییمدیریتبرشدتچسبندگیهزینهشرکتهاتاثیرگذاراست.

 

 های پژوهش يهفرض
فرضیهاصلی:کاراییسرمایهفکریبراستراتژیشرکتتاثیرمعناداریدارد.

 

 روش پژوهش
ایناینکهبهتوجهبااستهمبستگینوعازروشوماهیتاساسبروتوصیفینوعازهدف،اساسبرحاضرپژوهش
شود؛میمحسوبکاربردیپژوهشنوعازگیردرارقمورداستفادهگذارانسرمایهگیریتصمیمفراینددرتواندمیپژوهش
وبورسهایماهنامهازموردنظرهایدادهگردآوریبرایوایکتابخانهروشازپژوهشنظریمبانیتدوینبرای
برای.استشدهاستفادهنوینآوردافزاررهنرمازهاشرکتمالیاطلاعاتافزارهاینرمومرکزیبانکوبورسهایسایت
است.شدهاستفادهایویوزافزارنرمازهافرضیهآزمونمنظوربهواستشدهاستفادهاکسلافزارنرمازاطلاعاتسازیآماده
هست.5933تا5931تهرانبینبازهزمانیبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههایشرکتکلیهپژوهش،آماریجامعه

شداستفادهغربالگریروشازیآمارنمونهتعیینبرایپژوهش،ایندر کلیهبینازمرحلههردرکهصورتبدین:
انجامبرایماندهباقیشرکتوشدهحذفاند،نبودهزیرشرایطدارایکههاییشرکتسال،پایاندرموجودهایشرکت
وهابانکبیمه،هایرکتششود،جزءمیختماسفندماهانتهایبههاآنمالیسالکههاییشرکت:شدندانتخابآزمون
باشندنداشتهمالیسالتغییرموردنظردورهطیدرکههایینباشند،شرکتمالیتأمینمؤسساتومالیهایگریواسطه

501بعدازاعمالاینشرایط.باشنددسترسدرمتغیرهاسنجشجهتهاآنموردنیازمالیاطلاعاتکههاییوشرکت
وهشانتخابشد.نمونهپژعنوانبهشرکت

 

 متغير وابسته: استراتژی شرکت
(از0050)0(وراجیووهمکاران0055)9درپژوهشحاضربرایاندازهگیریمتغیراستراتژیمطابقبابالاموهمکاران

،اداریهایعمومی(استفادهشدهاستکهبرایاستراتژیتمایزازنسبتهزینهDifferentiationمعیاراستراتژیتمایز)
 شود(استفادهمیSGA.Sبهفروش)
 

 
                                                           

1 Bentley, K, A., Newton, N, J., & Thompson, A, M. 
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 متغير مستقل: کارایی سرمایه فکری
5دراینمطالعهکاراییسرمایهفکری،متغیرمستقلدرنظرگرفتهشدهاست.کاراییسرمایهفکریبراساسمدلپالیک

نشانمیبهآنشوند.فرمولزیراطلاعاتمربوطبهمتغیرمستقلپژوهشونحوهمحاس(محاسبهمی0000) دهدهارا
(.5931)نمازیوفتحعلی،

 :تعیینارزشافزوده (5

                                           
               

OUT،درآمدحاصلازفروشکالاهاوخدمات:
IN،کلهزینهمواد،اجزاوخدماتخریداریشده:
D،استهلاک:

OP،سودعملیاتی:
EC،هزینهکارکنان:

A)استهلاکدارایینامشهود)انقضا:.
 :تعیینکاراییسرمایهانسانی (0

    
  

  
 

HCسرمایهانسانیکهبرابراستباکلهزینههایحقوقودستمزدشرکت:.
:تعیینکاراییسرمایهساختاری (9

         

    
  

  
 

SCسرمایهساختاریشرکت:
 :کریتعیینکاراییسرمایهف (0

            
ICEکاراییسرمایهفکری:



 متغيرهای کنترلی
 .:لگاریتمطبیعیارزشبازارشرکتدرپایانسالمالیبهعنوانمعیاراندازهشرکت      

 .:نسبتارزشدفتریبهارزشبازارشرکت    

 گردد.هامحاسبهمیدفتریداراییکهازتقسیمبدهیبرارزشtدرسالi:اهرممالیشرکت          

 گیرد.:زیانشرکتاستکهاگرشرکتیدرسالجاریزیانداشتهباشدیکدرغیراینصورتصفرمی      

آید.هابهدستمی:ازنسبتجریاننقدعملیاتیبرکلدارایی    


 ها یافته
گیرند؛درتحقیقحاضریگردیدهاستموردپردازشقرارمیآورجمعهایمختلفهاییکهبهروشاینمرحلهدادهدر

(5933-5931شرکتپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهراندردورهزمانی501مشاهده)100هایمربوطبهداده

                                                           
1
 Pulic, A 
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بررسیشود.درادامهاولآمارتوصیفیارائهشدهاستونموردتحلیلقرارمی ارتباطبینمتغیرها هایتاآزمونگیردتا
گردد.استنباطیبیانمی



 توصيف آماری متغيرها
 رهايمتغ یفيتوص یها شاخص (:0) جدول

متغیرهایپیوسته پنلالف:

انحرافمعیارکمترینبیشترینمیانهمیانگین 

 2.61 2.20 15.36 2.97 3.99 کاراییسرمایهفکری

 0.06 0.00 0.77 0.06 0.07استراتژیشرکت

 0.44 4.42- 2.66 0.30 0.37دفتریبهارزشبازارارزش

 0.14 0.39- 0.73 0.11 0.12نسبتجریاننقدعملیاتی

 0.26 0.04 4.00 0.61 0.61اهرممالی

 1.80 10.13 21.77 14.33 14.61اندازهشرکت

 متغیرهایگسستهپنلب:

 درصد فراوانی نوعطبقه ناممتغیر

 زیانشرکت
0 090 00/10% 

5 501 00/00% 

قدربههمنزدیکچهشودکهمیانهومیانگینمتغیرهافاصلهزیادیباهمندارندوهر(مشاهدهمی5بانگاهیبهجدول)
(دارایبیشترینمیانگینو45/50تراست.دربینمتغیرهااندازهشرکتبامقدار)هابهتوزیعنرمالنزدیکباشدتوزیعآن

یبهبررسمورد.بامقایسهانحرافمعیارمتغیرهایاست(دارایکمترینمیانگین01/0رکتبامقدار)متغیراستراتژیش
(نسبتبهسایرمتغیرهادارایکمترینپراکندگیاستو04/0رسیمکهمتغیراستراتژیشرکتبامقدار)ایننتیجهمی

هایندگیاستواینبدانمعناستکهاینمتغیرنوسان(دارایبیشترینپراک45/0متغیرکاراییسرمایهفکریبامقدار)
باشدکهیم%00/00زیانشرکتیرمتغیدهددرصدفراوانینشانمیجنتایزباتوجهبهپنلبن.استشدیدتریدارد
.هستندزیانیدارایموردبررسشرکت501%یعنیحدود00/00یباًاستکهتقریننشاندهندها


 های تابلویی ه واحد در دادههای ریش آزمون
استفادهشدهاست.5یواحدیشهربرایبررسیماناییازآزمون

 ويچ و نيل نیلو آزمون-واحد ی شهیر آزمون جینتا خلاصه (:2)جدول 

نتیجهسطحمعناداریآمارهآزمونناممتغیر

مانا0000/0-00/1کاراییسرمایهفکری

انام0000/0-05/4استراتژیشرکت

مانا0000/0-41/50ارزشدفتریبهارزشبازار

مانا0000/0-99/09نسبتجریاننقدعملیاتی

مانا0000/0-11/50اهرممالی

مانا)مرتبهاول(0000/0-43/50اندازهشرکت

                                                           
1 Unit Root Test 
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مانا0005/0-09/4زیانشرکت

است01/0هشدهدرآزمونلوینلینوچوکوچکترازهایمحاسبتوانگفتازآنجاییکهاحتمالمی0باتوجهبهنتایج
شودوتمامیمتغیرهاماناهستند.درنتیجهفرضیهصفرکهمبنیبروجودریشهواحدبرایمتغیرهاپذیرفتهنمی



 آزمون ناهمسانی واریانس
برایآزمونناهمسانیواریانسازآزمونوایتاستفادهشدهاست.

 انسیوار یهمسان آزمون (:3)جدول 

دارییمعنسطحمقدارآمارهآزمونوایت

35/90000/0مدلاصلیتحقیق

لحاظکردنفروضکلاسیمتفاوتیهاروشی،اقتصادیالگوهاینتخمیبرا با روشحداقلمربعاتیک،وجوددارد.
اساسقضOLS)یمعمول بر خطینتخمینمارکفبهتر-گاوسیه( صیزننده در اما ورتوجودبدونتورشاست؛

باوزندادنروینکهازایستنینتخمیبرای(روشمناسبOLS)یروشحداقلمربعاتمعمولیگردیانسواریناهمسان
(Cross-section weightsمدلمناسببرا و آنپرداخته رفع به روشحداقلمربعاتهایهآزمونفرضینتخمی(

.(خواهدبودGLS)یافتهیمتعم


 ب برای مدل رگرسيونانتخاب الگوی مناس
شدهاستفادهمقید)چاو(Fهایترکیبیازآزمونهایزمانیمختلفدادهبرایمشخصکردننوعمدلدرمقاطعودوره

است.شدهدادهنشان9خروجیآزموندرجدول؛کهاست
 تحقيق اتيفرض مدل یبررس در( ديمق F) چاو آزمون جینتا  (:3)جدول 

نوعآزموننتیجهآزمونچاو F p-valueآمارهمدل

یترکیبیهاداده شودردمی  51/550000/0مدلاصلیاول
Panel date 

درصدبهدستآمدهواز1دهدفرضیهصفرمدلردشدهچونسطحمعناداریکمترازنشانمیFنتایجخروجیآزمون
پنلانتخابم و )تلفیقی( رگرسیونتجمیعشده اثراتشود.یمیانطرحپنلیا همچنینبرایانتخاباثراتثابتو

درصدباشدمدلاثرات1تصادفیمدلازآزمونهاسمناستفادهشد.درصورتیسطحمعناداریآزمونهاسمنبیشتراز
؛شوددرصدباشدمدلاثراتثابتانتخابمی1کهسطحمعناداریآزمونهاسمنکمترازیدرصورتتصادفیو

باشد.یم0اسمنبهشرحجدولخروجیآزمونه
 تحقيق اتيفرض مدل یبررس در هاسمن آزمون جینتا (:4) جدول

نوعآزموننتیجهآزمونهاسمن p-valueآمارهآزمونهاسمن

اثراتثابتشودردمی  19/4010000/0مدلاصلیاول



 های تحقيق بررسی آزمون فرضيه
یمعنادارهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهرانتاثیراستراتژیشرکتکاراییسرمایهفکریبرفرضیهاصلی:

دارد.
و H0،فرضهایپذیرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهرانتاثیرکاراییسرمایهفکریبراستراتژیشرکتبرایبررسی

H1.بهصورتزیرتدوینشدهاست
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H0 :داردنمعناداریتاثیرتهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههایکتشراستراتژیبرفکریسرمایهکارایی.
H1 :داردمعناداریتاثیرتهرانبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههایشرکتاستراتژیبرفکریسرمایهکارایی. 

 اصلی تحقيق فرضيه نيتخم جینتا (:5) جدول
همخطیسطحمعناداریtآمارهانحرافاستانداردضرایبضرایبمتغیرها

 -29.291840.0000-22.08880.754094-عرضازمبدا

 1.134458 0.0925960.0439252.1080420.0353کاراییسرمایهفکری

 1.417401  0.0000 5.870561 0.135299 0.794281ارزشدفتریبهارزشبازار

 1.215122  0.1034 1.629924 0.287608 0.468779نسبتجریاننقدعملیاتی

 1.559369  0.0000 5.340233 0.265791 1.419387اهرممالی

 1.211567  0.0408 2.048286- 0.127253 0.26065-زیانشرکت

 1.327344  0.0000 39.11027 0.041840 1.636361اندازهشرکت

هایاطلاعاتیسایرآماره

199/0ضریبتعیین

100/0ضریبتعیینتعدیلشده

F45/09آماره

F00/0سطحمعناداری

09/0دوربینواتسون

(لذامدل00/0)استترکوچکدرصد1ازFیآمارهمعنادارکهسطحیناداربودنکلمدلباتوجهبهدربررسیمعنی
شود.ضریبتعیینمدلنیزگویایآناستدرصدپذیرفتهمی31اطمیناندرسطحFآزمون  داربودهوفرضیهیمعن
همچنینضریبتعیینتعدیلشدهدرصدمتغیراستراتژیشرکتتوسطمتغیرهایتوضیحیتبیینمی19/0که گردد.

نآمارهدوربینبررسیهمبستگیجملاتخطابایدبهمیزامنظوربهدرصدبهدستآمدهاست.علاوهبراین10/0برابربا
شود.باتوجهبینبازهقابلقبولقرارداردفرضهمبستگیجملاتخطاردمی09/0توجهنمودچونمقدارآنواتسون

باشدازاینرومشکلهمخطیدرمی50بهنتایجبدستآمدهازآزمونهمخطیمشاهدهمیشودهمهمتغیرهاکمتراز
اینمدلوجودندارد.

نت به توجه با از اینکهسطحمعناداریآنکوچکتر به توجه کاراییسرمایهفکریبا متغیر درصد1ایجآزمونفرضیه
درصدتایید31هستندکهنشاندهندهرابطهمعناداربااستراتژیشرکتاستلذافرضیهاصلیتحقیقدرسطحاطمینان

کاراییسرمایهفکریبااستراتژیشرکتمستقیمشود.وازآنجاییکهضریباینمتغیرمثبتاستپسرابطهبینمی
اوراقبورسدرشدهپذیرفتههایشرکتاستراتژیبرفکریسرمایهکاراییاست.پسفرضیهاصلیاولتحقیقمبنیبر

.شودداردپذیرفتهمیمعناداریتاثیرتهرانبهادار
ز مالی، اهرم ارزشبازار، به ارزشدفتری متغیرهایکنترلی سطحهمچنین به توجه شرکتبا اندازه شرکتو یان

امانسبتجریاننقد31درصددرسطحاطمینان1معناداریکمتراز درصدرابطهمعناداریبااستراتژیشرکتدارند.
درصدرابطهمعناداریبااستراتژیشرکتندارد.1عملیاتیباتوجهبهسطحمعناداریبزرگتراز



 هادهای پژوهشگيری و پيشن يجهنتبحث و 
شرکتیشدهپذیریرقابتمانندمفاهیمیبهبخشیدناهمیتبهمنجررقبا،تعدادافزایش استراتژیدارایکهاست.
.دهدکاهشرامشتریانبرایواحدهرشدهتمامبهایکهاستاستانداردمحصولاتعرضهوتولیددنبالبهاست،کارایی
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راکنندگانمصرفازکوچکیگروهنیازهایکهاستخاصیخدماتوحصولاتمبرتوجهتمرکز،استراتژیازمنظور
یامحصولعنوانبهنظرموردصنعتدرکهاستخدماتیومحصولاتارائۀتمایز،استراتژیازهدفوکنندمیتأمین
برایرسالتوثباتتوجه،کانونایجادبرای(.استراتژی5931شوند)نیککارومحمدی،میتلقیفردمنحصربهخدمتی
هدایتاستراتژیکرااقدامکهاندازهاییچشموسازمانیها،الگوها،مناصبها،تاکتیکطرحتهیهازطریقسازمانیک
هایفکریسرمایهتی.باتوجهبهگذارجوامعازعصرصنعتبهعصراطلاعات،اهمگیردمیقرارکنند،مورداستفادهمی

وموادخامزاتیهاوتجهها،کارخانهشدهدارایییافتهاست.درطولعصرصنعت،بهایتمامرشدزیتجارتناییدردن
درعصراطلاعاتایناستفادهتیبودکهبرایموفق اما هایفکریاستکهسرمایهازیمؤثریکتجارتلازمبود،

گراندرمقالاتورودکهپژوهشمیشییاشکستیکمجموعه،مؤثراست.اینموضوعتابهآنجاپتیمعمولاًدرموفق
.ازایندانندنامشهودآنمییهاییهایفکریودارامنابعیکشرکتراسرمایهنیتراظهاراتخودارزشمندترینومهم

هایپذیرفتهشدهدربورسروهدفپژوهشبررسیاینموضوعاستکهآیاکاراییسرمایهفکریبراستراتژیشرکت
تهرانبینبازهبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههایشرکتکلیهپژوهش،آماریدارد؟جامعهتأثیررتهراناوراقبهادا

5931زمانی 5933تا توجهبهعنوانبهشرکت501کهبعدازاعمالاینشرایطهست. نمونهپژوهشانتخابشدبا
درصدهستندکهنشان1اینکهسطحمعناداریآنکوچکترازنتایجآزمونفرضیهمتغیرکاراییسرمایهفکریباتوجهبه

فرضیهاصلیتحقیقدرسطحاطمینان استراتژیشرکتاستلذا وازدرصدتاییدمی31دهندهرابطهمعناداربا شود.
استراتژیشرکتمستقیماست.پس آنجاییکهضریباینمتغیرمثبتاستپسرابطهبینکاراییسرمایهفکریبا

بهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتههایشرکتاستراتژیبرفکریسرمایهرضیهاصلیاولتحقیقمبنیبرکاراییف
میمعناداریتاثیرتهران پذیرفته فکریبردارد کاراییسرمایه معنادار مثبتو تاثیر نتایجتحقیقو به توجه با شود.

اقتصادیپیشنهادنمودکهبااستفادهازسرمایهفکریکارکناندراستراتژیشرکتمیتوانبهشرکتهاومجموعههای
شودمیانجامکهپژوهشیجهتبالابردناستراتژیهایشرکتدرجهترسیدنبهاهدافخوداستفادهنمایند.هر

بهانتومیپژوهشایندرکهگرددپژوهشانجامروندشدنکندباعثکهباشدهمراههاییمحدودیتبااستممکن
مواجهآنباایرانداخلهایپژوهشبیشتردرکهمشکلاتیترینبرجستهازیکی:کرداشارهذیلهایمحدودیت
کاهشراپژوهشهاییافتهمقایسهامکانکههستیمایراندرشدهانجامپژوهشبامشابهپژوهشانجامعدمهستیم،

بهآنتسریدرکنندمیاستفادهپژوهشاینهاییافتهازکهکسانیکلیحالتدرونفعانذیگران،تحلیل.دهدمی
در،5931تا5939هایسالبینپژوهشزمانیبازهکهآنجاییاز.کنندعملترمحتاطبورسیغیرهایشرکت

آنجاییاز.شودعمللازماحتیاطبایدشدهاشارهزمانیبازهازبعدوقبلهایسالبهپژوهشهاییافتهدادنعمومیت
بسطدرهستسالآخربهمنتهیهاشرکتاینمالیسالنمونهایندرموجودهایشرکتوپژوهشآمارینمونهکه

هایدادهازپژوهشمتغیرهایگیریاندازهبرای.گیردانجامبااحتیاطبایستیهاشرکتدیگربهپژوهشهاییافتهدادن
شدهاستفادهتاریخیشدهتمامبهایمبنایبرهاگزارشاینواستشدهادهاستفدادندارائهکههاییگزارشوهاشرکت
.شودحاصلفعلیهایازیافتهمتفاوتبرداشتاستممکنتورمبابتازشدهاستفادهاطلاعاتاصلاحصورتدراست،



 منابع
 برعدمتقارنتیریمدییوتواناشرکتیاستراتژریتاث،(5934)،الهه،ییملکخدا،کار،جوادکین،داللهی،یوردیتار

.190-104،صص0،شماره00دوره،یوحسابرسیحسابداریهایبررسنه،یرفتارهز
 نظامنیبررابطهبیفکرهیسرماریتاث(،5931)،نهیدارسنج،سک،مسلم،یگراغانیدیسع،دیحم،یزارع،یمهد،یفغان

.004-053،صص0،شماره3دوره،یحسابداریتجربیهاپژوهش،یاتیواجتنابمالیشرکتتیحاکم
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