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 چکیده

تحت عنوان کلاسیک تحقیقات گزارشگری مالی سرمایه انسانی، اهمیت سرمایه انسانی موضوعی پذیرفته شده است و 
گیری و گزارشگری آن  های زیادی برای اندازه ای طولانی دارد و به تبع آن، روش ، سابقه"حسابداری منابع انسانی"

با توجه به  .نشده باقی مانده است ای حل انسانی همچنان مسئلهسرمایه مالی گزارشگری  با این حال،مطرح شده است. 
انکار است. این  دارای اهمیتی غیرقابل گیری یا گزارشگری سرمایه انسانی های اندازه بررسی کیفیت مدلاین واقعیت، 

تنی بر مب"مدل گزارشگری مالی سرمایه انسانی  محتوای اطلاعاتی بودن و پژوهش شواهدی را در رابطه با مربوط
مدل  مربوط بودنهای ارتباط ارزشی به عنوان چارچوب تجربی سنجش  از مدل ،کند. برای این منظور ارائه می "سرمایه
شرکت( با روش -سال 110)مجموعاً  1393الی  1389شرکت طی دوره زمانی  22استفاده شده است. تعداد  مذکور

بین نشان داد نتایج  از رگرسیون خطی آزمون شده است. ای انتخاب و فرضیات تحقیق با استفاده گیری خوشه نمونه
. پس از تأیید ویژگی مربوط بودن وجود دارد دار و شکاف ارزشی سهم رابطه معنی مبتنی بر سرمایهسرمایه انسانی مدل 

آزمایشی، در سطحی بالاتر، محتوای اطلاعاتی مدل مبتنی بر سرمایه با استفاده از طرح آزمایشی  به روش شبه
شده و با  آزمون مورد آزمایش قرار گرفت. نتایج این آزمایش که در شرایط کنترل آزمون و پس پیش چهارگروهی

تحصیلات تکمیلی رشته حسابداری دانشگاه علامه طباطبایی انجام گرفت، به طور میانگین  کمک دانشجویان مقاطع
 های گروه آزمون و کنترل و در نتیجه وجود محتوای اطلاعاتی را نشان دهد.  ای بین پاسخ ملاحظه نتوانست تفاوت قابل

 .یاطلاعات یمربوط بودن، محتوا یه،بر سرما یمدل مبتن ی،انسان یهسرما یمال یگزارشگر :یدیکل واژگان
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 مقدمه

سخن در باب سرمایه انسانی آنچنان گسترده و پرشنود است که در این مقدمه به جای 
پرداختن به سرمایه انسانی و اهمیت آن، صرفاً به این موضوع از نگاه گزارشگری مالی و 

 شود. می های گزارشگری در این زمینه اشاره شناسی بکارگیری تئوری مشخصاً ضرورت
( معتقدند موضوع 1998، 2و یوهانسن 1علیرغم آنکه بسیاری )به عنوان مثال گروجر

گزارشگری مالی سرمایه انسانی موضوعی مستعمل است که به تدریج اهمیت و محبوبیت 
ای که ضرورت  ترین مسئله خود را نزد محققان و نویسندگان از دست داده است؛ مهم

کند، عدم مشاهده کمترین  رمایه انسانی را توجیه میمطرح شدن دوباره گزارشگری س
توان گفت اهمیت  است. به جرأت می  های مالی سطح گزارشگری مالی در متن صورت

گذاران  اندرکاران و سیاست سرمایه انسانی موضوعی پذیرفته شده است؛ لذا دست
به راحتی در  توانند گزارشگری مالی، در مواجهه با موضوعات بسیار مهم و اضطراری نمی

های حل نشده و پیچیده از مسئولیت خود شانه خالی کنند )انجمن حسابداری  پناه پرسش
 (.84: 1384، ترجمه 1977، 3امریکا

ای طولانی  گزارشگری مالی سرمایه انسانی )یا معادل کلاسیک آن منابع انسانی(، سابقه 
گیری و  های زیادی برای اندازه روشو قابل توجه در ادبیات حسابداری دارد و به تبع آن، 

نشده باقی مانده است. در حال  گزارشگری آن مطرح شده است. اما این مسئله همچنان حل
حاضر، رویکردهای تئوری متعددی وجود دارد و با توجه به ماهیت پیچیده فرآیند پذیرش 

ین معضل پایان های رقیب،  به ا تئوری،  هر نوع انتخاب تحمیلی یک تئوری از میان تئوری
(. یکی از مهمترین 1: همانانجامد ) دهد و به یک اجماع تئوریک قابل دفاع هم نمی نمی

رویکردهای تئوری برای بررسی کیفیت گزارشگری مالی، رویکرد سودمندی برای 
که آیا اول این  اساسی قابل طرح است: سوالدو گیری است. بر اساس این رویکرد،  تصمیم

و سوال دوم این که آیا است؟  مربوطگیری  مالی برای تصمیم اطلاعات گزارشگری
گیری است؟ این  تصمیمبرای  دارای محتوای اطلاعاتی اضافیاطلاعات گزارشگری مالی 

گیری و گزارشگری مالی  اندازهمدل در مورد  تپژوهش به دنبال پاسخ به این سوالا
از این، رویکرد سودمندی برای  است. علیرغم آنکه پیش "مبتنی بر سرمایه"سرمایه انسانی 

گیری در مورد اهمیت اطلاعات سرمایه انسانی فراوان مورد توجه محققان بوده  تصمیم
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های پیشنهادی استفاده  است؛ لیکن از این رویکرد کمتر به عنوان چارچوب ارزیابی مدل
ت تجربی شده است. در این مقاله ضمن آنکه مدل مبتنی بر سرمایه برای اولین بار  به صور

گیری به عنوان چارچوب  شود، از رویکرد سودمندی برای تصمیم طرح و به کار گرفته می
 ارزیابی این مدل استفاده شده است. 

 

 مبانی نظری
 نموده بندی طبقه را انسانی سرمایه ارزشگذاری برای اصلی روش سه( 1995)  برتولوتی

 جریانات اساس بر اقتصادی ارزشگذاری( 2 تاریخی بهای بر مبتنی ارزشگذاری( 1: است
 بررسی به نیز فراوانی محققان. بازار بر مبتنی های روش اساس بر ارزشگذاری( 3 آتی نقدی

 به) اند و نقاط ضعف و قدرت هر یک پرداخته انسانی منابع حسابداری های مدل تاریخچه
 هولتز، فلم) تاریخی بهای اساس بر ها مدل این(. 1989 همکاران و  سکمن مثال عنوان
 و حکیمیان) فرصت هزینه( 1985 هولتز، فلم) جایگزینی بهای( 1977 ، سنگلدجی ؛1985
 ،  شوارتز لوو ؛1964 هرمانسن،) انتظار مورد آتی دستمزدهای فعلی ارزش( 1967 جونز،
 ؛1974 ، لو و  جگی) انتظار مورد عایدات فعلی ارزش( 1974 لو، و  فریدمن ؛1971

 مشابه های شرکت با مقایسه در عادی بازده از بیش اضافی بازده( 1985 ،هولتز فلم
 (2005 ، تیکه ؛ 1997 گروجر،) کارکنان به بدهی جدیدتر همه از و( 1964 هرمانسن،)

 (.1999 همکاران، و یوهانسن) اند شده ارائه میلادی 1970 و 1960 های دهه در عمدتاً
( یکی 1391)ثقفی و رضاپور،  "مبتنی بر سرمایه" سرمایه انسانیگزارشگری مالی مدل  

های پیشنهاد شده برای ارزشگذاری و گزارشگری مالی سرمایه انسانی  از جدیدترین مدل
پردازی دانشگاه علامه طباطبایی طرح و مصوب گردیده  است که اولین بار در کرسی نظریه

های  مومی ناکام ماندن مدلدهندگان مدل مبتنی بر سرمایه، دلیل ع . به عقیده ارائهاست
ها و ساختارهای موجود علم حسابداری در ارائه  پیشین، عدم توجه کافی به پارادیم

گیری و گزارشگری سرمایه انسانی است. بنابراین، آنها تلاش نمودند با در  های اندازه مدل
ی های جار فهم و عملی را با توجه به روش نظر گرفتن این موارد، مدلی ساده، قابل

این مدل ملهم از تابع پایه حسابداری برای گزارشگری مالی سرمایه انسانی پیشنهاد دهند.
، عمر مفید سرمایه انسانی را به عمر مفید سرمایه یا به بیان 1تولید اقتصادی کار و سرمایه

 اقتصادی های مدل تمام در . آنچهدهد های بنگاه ارتباط می حسابداری به عمر مفید دارایی

                                                                                                                   
1. P=f(k,l) 
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 کنار در دو این شقوق یا و سرمایه و کار اصلی تولید عامل دو وجود است، مشترک تولید
 نظری، لحاظ به صرفاً و کامل اطمینان شرایط در هرچند. است تولید فرآیند در یکدیگر

 شود، می فرض صفر برابر مقداری ریاضی های مدل در عامل دو این از یک هر برای گاه
 عدم حالت در. ندارد وجود عامل دو این بین کامل جایگزینی واقعی، دنیای در لیکن

 کار سرمایه بدون. است غیرممکن تولید اساساً عامل، دو این از یک هر حذف با اطمینان،
 نیز تولید اقتصادی تعاریف در رابطه این. ندارد بازده سرمایه کار بدون و آورد نمی بازده

سرمایه انسانی  گیری مدل اندازه مرکزی هسته اقتصادی، واقعیت این. است مستدل همواره
 بنگاه یک در کار خرید مدت قرارداد دهد. بر این اساس، می تشکیل راسرمایه  مبتنی بر
 های بنگاه دارایی اقتصادی عمر معادل تواند می حداکثر کلی، قرارداد یک مثابه به اقتصادی

و هزینه سالانه سرمایه انسانی، ارزش سرمایه انسانی  مدت قراردادبا در اختیار داشتن  باشد.
  :گردد محاسبه میزیر  در مدل به طریق 

)بر اساس ارزش دفتری میانگین موزون × )سالانه( کلیه مخارج مربوط به سرمایه انسانی 
 های شرکت =خدمات آتی کارکنان )سرمایه انسانی(  عمر مفید باقیمانده داراییها(  دارایی

HCV = AL × HCEX ( 1رابطه      )                 
 با کارکنان، خدمات بکارگیری در این مدل، شناخت قلم دارایی مربوط به قراردادهای 

 در "ای سرمایه اجاره قراردادهای" شناخت مورد در که مشابهی منطق و سازوکار
 قراردادهای آنکه دلیل در طرف دیگر، به. گیرد انجام می دارد، وجود حسابداری
 مالکانه قراردادهای و بدهی قراردادهای نوع دو هر از تواند می کارکنان خدمات بکارگیری

تواند در قسمت بدهی یا  گردد، حقوق مالی مترتب بر دارایی شناسایی شده می منعقد
 بنگاه عملکرد ریسک به جبران خدمات کارکنان اگر حقوق صاحبان سهام منعکس گردد.

 یا سود بر مبتنی پاداش قراردادهای نظیر) مالکانه نوع از قراردادها این باشد، خورده گره
 کارکنان حقوق و پاداش نباشد، مترتب آن بر بنگاه عملکرد ریسک اگر و( سهام قیمت
های  سرمایه انسانی که از طریق طرح مخارجآن بخش از لذا،  .گردد می تلقی بنگاه بدهی

شود، از صورت سود و زیان حذف  می انجامپاداش و سایر معاملاتی که جنبه مالکانه دارد 
  (.1391شود )ثقفی و رضاپور،  شده و در قسمت حقوق صاحبان سهام نمایش داده می

اند.  نی پرداختهتحقیقات فراوانی به مطالعه رابطه ارزش بازار و سرمایه انسا ،پیش از این 
ای از این تحقیقات اصولاً با هدف نشان دادن  برخلاف تحقیق حاضر، درصد قابل توجه

اند؛ لذا  ها انجام گرفته اهمیت سرمایه فکری در ارزش آفرینی و عملکرد موفق شرکت
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ها به کلی متفاوت است. تمام تحقیقات  فضای نظری و تجربی بکار گرفته شده در آن
های  گیرند؛ اما تفاوت های تحقیق تقریباً مشابهی را بکار می ها و روش دلارتباط ارزشی م

(. این 2001و همکاران،  1ها در نوع فرضیات و موضوعات مورد بررسی است )بارث آن
پژوهش ارتباط ارزشی را اصولاً به عنوان چارچوبی برای ارزیابی کیفیت مدل ارزشگذاری 

گیرد. بنابراین، وجود ارتباط بین سرمایه  ظر میو گزارشگری مالی سرمایه انسانی در ن
ها در این پژوهش برونداد و از پیش  آفرینی شرکت انسانی و اهمیت آن در ارزش

 شده است. پذیرفته
های حوزة ارتباط ارزشی که در ادبیات حسابداری به طور عام به معنای وجود  پژوهش 

ارزش بازار حقوق مالکان می باشد، یک رابطة معنادار آماری میان اطلاعات حسابداری و 
توجه و علاقة طیف وسیعی از اندیشمندان دانشگاهی و اقشار گوناگون غیردانشگاهی از 

های  های اوراق بهادار، بانک های تدوین استانداردهای حسابداری، بورس قبیل هیئت
های مالی و  ها و سایر استفاده کنندگان از صورت مرکزی و همچنین مدیران شرکت

(. در تأیید 86: 2001اطلاعات حسابداری را به خود جلب نموده است )بارث  و همکاران، 
(، 1968این ادعا، همان بس که در طی چهار دهة اخیر و از زمان انتشار مقالة بال  و براون  )

های  تاکنون بیش از هزار مقاله در زمینة رابطة میان متغیرهای بازار سرمایه و اقلام صورت
: 2001نشریات علمی سراسر جهان چاپ شده است. به اعتقاد بارث و همکاران )  مالی در

کنندگان  های حوزة ارتباط ارزشی، افزایش سطح آگاهی استفاده (، هدف اصلی پژوهش79
 "قابل اتکاء بودن"و  "مربوط بودن"های کیفی  های مالی نسبت به ویژگی صورت

حقوق مالکان است. دلیل طرز تلقی اخیر  شده در ارزش بازار اطلاعات حسابداری منعکس
نیز آن است که اقلام حسابداری تنها در صورتی از منظر ارزشگذاری مربوط محسوب 

گردند که حاوی اطلاعات مربوطی جهت ارزشگذاری شرکت و دارای قابلیت اتکای  می
زم برای کافی به منظور انعکاس در قیمت سهام آن باشند. علاوه بر این، از آنجا که شرط لا

های مالی،  کنندگان صورت گیری استفاده تأثیرگذاری اطلاعات حسابداری بر تصمیم
 "مربوط بودن"توان سطح ویژگی کیفی  مربوط بودن و نه صرفاً جدید بودن آن است، می

اطلاعات حسابداری را از طریق تلخیص یا تجمیع اطلاعاتی که حتی ممکن است از منابع 
اشند، حفظ کرد. آزمون ارتباط ارزشی، بیانگر نوعی رویکرد دیگری نیز تحصیل شده ب

های تدوین استاندارد برای انجام بهترین انتخاب  جهت عملیاتی کردن دو معیار اصلی هیئت

                                                                                                                   
1. Barth 



 1396بهار ـ  53ـ شماره  13سال ـ  یمال یحسابدار یمطالعات تجربفصلنامه   6

مشابه (. بنابراین، این پژوهش  86: همانآید ) های پیش روی به شمار می از میان گزینه
از این  (1999) همکاران و 2دالیوالو  (1998) 1، آیرس(1994) تحقیقاتی چون بارث

سرمایه گزارشگری مالی مدل دن مربوط بو آزمون ویژگی کیفی چارچوب تجربی برای
 بهره گرفته است.مبتنی بر سرمایه انسانی 

 رفتار مشاهده سطح اساس بر بررسی محتوای اطلاعاتی اطلاعات گزارشگری مالی 
 سودمندی بررسی. شوند می تقسیم فردی سطح و بازار سطح دسته دو به گیرندگان، تصمیم

 تئوری این. شود می انجام سرمایه بازار کارایی تئوری پایه بر عمدتاً بازار سطح در اطلاعات
 اطلاعات بکارگیری با توان می که غیرعادی بازده میانگین طور به که کند می بینی پیش

 مجموعه تغییر که شود می استنباط چنین مفهوم این از. است صفر کرد، کسب موجود
 نقطه یک به فوری انتقال. شود می جدید تعادل نقطه یک به فوری گذر به منجر اطلاعات

 مفهوم حسابداری، های داده انتشار نتیجه در غیرعادی بازده مشاهده و جدید تعادل
 تحقیق. کند می تأیید را آنها موثر اطلاعاتی محتوای بودن دارا یا اطلاعات این سودمندی

 به توجه با. شناخته شده است این رویکرد تحقیق اولین عنوان به( 1968)   براون و  بال
 در( بررسی مورد) اطلاعات انتشار نیازمند بازار سطح بررسی محتوای اطلاعاتی در اینکه
 پیشین اطلاعات وجود صورت در تنها غیرعادی عملکرد شاخص از استفاده و است بازار

 رویکرد این نمودن عملیاتی ،(1973 ، هیرشلیفر) باشد اطلاعات سودمندی مقیاس تواند می
 پذیر امکان پژوهش این در "سرمایه بر مبتنی" انسانی سرمایه گزارشگری مدل ارزیابی برای

 نیست.
 به فردی، رفتار مشاهده سطح در گیرندگان تصمیم برای سودمندی تجربی تحقیقات 

. گیرد می انجام حسابداری مسائل حوزه در انسان رفتار بینی پیش و توصیف شناخت، منظور
 رفتار درباره دهی تعمیم" را تحقیقات از دسته این هدف( 1971)  امریکا حسابداری انجمن
 فرضیات تجربی تأیید منظور به انسان رفتار منظم مشاهده و تجربی شواهد اساس بر انسان

 به ما بحث، این در. است کرده تعریف "رفتار مشاهده قابل تغییرات اساس بر مشخص
 سازمانی برون محیط در حسابداری های روش انتخاب منظر از افراد درباره تجربی تحقیقات

 از مشخصی اطلاعات سودمندی مطالعات، این در اصلی محورهای از یکی. داریم توجه
 است منابع تخصیص به مربوط تصمیمات اتخاذ در گذاران سرمایه برای مالی های صورت

 رویکرد این از پژوهش، این در(. 31-29: 1384 ترجمه ،1977 امریکا، حسابداری انجمن)
                                                                                                                   
1. Ayres 
2. Dhaliwal 
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 سرمایه بر مبتنی انسانی سرمایه مالی گزارشگری روش اطلاعاتی محتوای ارزیابی برای
 استفاده شده است.

 

 پیشینه تحقیق
مقاله و کتاب در حوزه حسابداری منابع  140، بیش از 1989تنها تا سال  2و تیکه 1اسکارپلو

اند. تعداد زیاد تحقیقات حوزه حسابداری سرمایه انسانی موجب شده  انسانی را مرور کرده
 نمونهاست تا بسیاری از محققان دست به نگارش مقالات مرور ادبیات بزنند )به عنوان 

و گاتری،  6؛ ریکری2009، 5؛ گاتری و مورتی2009، 4؛ راسلندر2012و همکاران،  3گاتری
و یوهانسن،  9؛ گروجر2000و گاتری،  8؛ پتی2005، 7، اولسن2008؛ تن و همکاران، 2009
( با بررسی ادبیات ده سال اخیر در ده مجله 2009(. به عنوان مثال، گاتری و مورتی )1998

از کل مقالات به حسابداری سرمایه درصد  6مطرح و فعال در این زمینه دریافتند که تنها 
انسانی اختصاص یافته است. عمده تحقیقات در این زمینه، به مدیریت و استراتژی و 
ارزیابی عملکرد مالی و غیرمالی اختصاص دارد. در حوزه بازار سرمایه، اگرچه تعداد 

و رهنمودها  ،10مقالات بسیار کمتر است، اما تحقیقات چاپ شده به گزارشگری خارجی
( 2000و همکاران،  11( و ارزش بازار سرمایه )گارسیا2006استانداردها )گاتری و بدکر، 

از تحقیقات نیز به رهنمود افشای اطلاعات سرمایه  اختصاص داشته است. تعداد کمی 
مربوط  13و کمیسیون اروپا 12انسانی الزام شده توسط سازمان همکاری اقتصادی و توسعه

های صورت گرفته در ادبیات  (. بر اساس بررسی1998است )گروجر و یوهانسون، 
حسابداری سرمایه انسانی، این حجم عظیم تحقیقات تجربی فاقد مبانی تئوریک لازم 

اند، عمدتاً در حوزه  . ضمن آنکه مطالعاتی که رنگ و بوی تئوریک به خود گرفته14است
حسابداری مدیریت، انجام شده است. مطالعات انجام های  مدیریت سرمایه فکری و مدل

                                                                                                                   
1. Scarpello 
2. Theeke 
3. Guthrie 
4. Roslender 
5. Murthy 
6. Ricceri 
7. Olsson 
8. Petty 
9. Grojer 

 2008؛ تیکه و میچل ، 2001اولسن، ؛ 2004؛ بدکر  و همکاران، 2004مثلًا ابیسکرا  و گاتری،   10.
11. Garcia 
12. Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD) 
13. European Commission (EC) 

 2012؛ گاتری و همکاران، 2011؛ ویتانا  و همکاران، 2010؛ نیلسن  و نیلسن، 2009گاتری و مورتی،  14. 
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دهد که رویکرد عمده تحقیقات اخیر از نوع توصیفی  شده حوزه سرمایه انسانی نشان می
 های تئوریک، کوشش جدی مشاهده نشده است.  است که در آنها برای ارائه پشتوانه

های نامشهود به  دو جریان عمده در تحقیقات ارتباط ارزشی سرمایه فکری و دارایی 
ها را نسبت به محتوای اطلاعات،  مطالعات رویدادی که واکنش قیمت -1خورد:  چشم می

پذیری که  رویکرد ربط -2کند؛  مدت مشاهده می قبل و بعد از انتشار در بازه زمانی کوتاه
شود و محتوای اطلاعاتی بالقوه )مربوط  لزوماً در رابطه با اطلاعات منتشرشده مطرح نمی

بودن یا وجود اطلاعات رقیب، در  موقع دن( یک قلم خاص را بدون توجه به ویژگی بهبو
(. گزارشگری مالی سرمایه 2001)بارث و همکاران،  کند بازه زمانی بلندمدت بررسی می

گیرد. هر چند این  پذیری قرار می انسانی به لحاظ ماهیت، در گروه دوم، یعنی مطالعات ربط
های مالی بکار گرفته شد، اما  تدا در مورد ارقام مندرج در صورتنوع مطالعات اب

دهندگی انواع مختلفی از اطلاعات مربوط  پژوهشگران از این رویکرد برای قدرت توضیح
(. تحقیقات بسیاری نیز با 2010و گاتری،  1به سرمایه فکری استفاده کردند )ابهایاوانسا

 2های بازار ]به عنوان نمونه بروجین ارزش هدف مشاهده رابطه مثبت سرمایه انسانی با
(؛ 2011) 7و سیلوستری 6(؛ ولتری2013) 5و تیلور 4(؛ کیم2013) 3(؛ گمرشلگ2013)
([ به طور خاص ارتباط ارزشی سرمایه انسانی را مورد آزمون قرار دادند. 2008) 8نگاو

 دهد. ازار را نشان میهای ب نتایج این تحقیقات، عمدتاً رابطه مثبت سرمایه انسانی  با ارزش
ها تحقیق به بررسی رابطه سرمایه فکری و عملکرد، ارزش شرکت یا موارد  در ایران نیز، ده

(؛ عباسی و گلدی صدقی 1388اند. ]به عنوان مثال نمازی و ابراهیمی ) از این دست پرداخته
و  (؛ پورزمانی1391منش ) (؛ رحمانی و عارف1390یگانه و همکاران ) (؛ حساس1389)

؛ ابراهیمی (1393(؛ اسدی و ایوخنه القیائی )1392(؛ همتی و همکاران )1391همکاران )
[. نتایج این تحقیقات اغلب توانسته است شواهدی را مبنی بر (1395سروعلیا و جهانشاهی )

 وجود رابطه سرمایه فکری با متغیرهای مورد بررسی فراهم آورد. 
 دلیل به آزمایشی، تحقیق محور، روش بازار آزمایشی شبه تحقیقات با مقایسه در 

 نوع این اما. است محدود بسیار مالی گزارشگری ادبیات در آن، ذاتی های محدودیت

                                                                                                                   
1. Abhayawansa 
2. Bruijn 
3. Gamerschlag 
4. Kim 
5. Taylor 
6. Veltri 
7. Silvestri 
8. Wang 
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 های شیوه مثلاً است، نشده ارائه بازار به تاکنون که اطلاعاتی و موضوعات در تحقیقات
 ؛1375 فروغی، و ؛ ثقفی1372رویایی،  نمونه، عنوان ]به مالی های صورت ارائه مختلف
 اطلاعات. دارد کاربرد [2008 همکاران، و  3هادر ؛1973 ، 2دیکهات ؛1972 ، 1بارفیلد
( مکمل های گزارش در خاص یا موارد از غیر به) امروز به تا نیز انسانی سرمایه با مرتبط
 مورد در را آزمایشی روش تحقیقات، از تعدادی رو این از. است نشده ارائه بازار به رسماً

 اند. گرفته بکار فکری سرمایه اطلاعات
 ، 6هندریکس ؛1976 ، 5آکلند ؛1972 ، 4الیاس مثال عنوان به) تحقیقات از بسیاری 

 انسانی منابع حسابداری اطلاعات که دهند می نشان( 1977 ،8توماسینی ؛1976 ،7شان ؛1976
 به تحقیقات این تمام. باشد موثر ها شرکت ارزش نتیجه در و گیری تصمیم به تواند می

 های دارایی فاقد و حاوی ترازنامه دو مقایسه طریق از گیری تصمیم های آزمایش صورت
 ؛1972 الیاس،) دانشجویان همکاری با ها آزمون این. است پذیرفته صورت انسانی

 شان، ؛1972 اکلند،) مالی تحلیلگران یا بانکداران یا( 1977 توماسینی، ؛1976 هندریکس،
 استثناء دو یا یک از غیر به تحقیقات تمام. است شده انجام ها آزمودنی عنوان به( 1976

 اطلاعات و گیری تصمیم تغییرات رابطه توانستند( 1977 همکاران، و  9گوردون مثلاً)
 .دهند نشان را انسانی منابع حسابداری

 تواند می ای سرمایه مخارج( 1995)  11کیم و  10کریستن جدیدتر نسبتاً مطالعه اساس بر 
 دهد می نشان آنان های یافته. دهد قرار گذاران سرمایه اختیار در مربوطی و اضافی اطلاعات

. است مرتبط اضافی بازده با مستقیم صورت به و شدت به ای سرمایه مخارج تغییرات که
 اندکی اطلاعات اینکه دلیل به کند، می گذاری سرمایه خود کارکنان برای شرکتی وقتی اما،
 دهی علامت بازار به وضوح به گذاری سرمایه این است، موجود مالی های صورت در

 قادر بازار که باشد معنی این به تواند می انسانی منابع حسابداری اطلاعات نبود. شود نمی
 موجب طبیعتاً موضوع این. شود قائل تفکیک ها هزینه و ای سرمایه مخارج بین نیست

                                                                                                                   
1. Barefield 
2. Dickhaut 
3. Hodder 
4. Elias 
5. Acland 
6. Hendricks 
7. Hendricks 
8. Tomassini 
9. Gordon 
10. Kerstein 
11. Kim 
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 افزایش و مالی های صورت اطلاعاتی محتوای کاهش و آتی نقدی جریانات ارزیابی کم
( 1997) 1هانسن  استدلال، این اساس بر .شود می شرکت ارزش مورد در نااطمینانی

 خود انسانی منابع بر کمتر که هایی شرکت و محور دانش های شرکت در را قیمتگذاری
 منابع به اتکا افزایش که داد نشان ریسک، با شده تعدیل نتایج. نمود بررسی هستند، متکی
 اند نتوانسته گذاران سرمایه که معنی این به شود، می غیرعادی بازده افزایش موجب انسانی

 و بازده نتیجه در و شوند قائل تفاوت درستی به ها هزینه و کارکنان برای گذاری سرمایه بین
 گذاران سرمایه که است کرده گیری نتیجه چنین هانسن  .اند نموده ارزیابی کم را ها درآمد
 های گیری تصمیم بهبود برای انسانی منابع حسابداری اطلاعات به است ممکن
 (.19: 1999 همکاران، و 2یوهانسن) باشند داشته نیاز خود گذاری سرمایه

 

 تحقیق های هفرضی
 فرضیات تحقیق به صورت زیر است:

 گیری مربوط است. برای تصمیم مبتنی بر سرمایه سرمایه انسانی گزارشگری مالی مدل .1
 دارای محتوای اطلاعاتی اضافی مبتنی بر سرمایه سرمایه انسانی گزارشگری مالی مدل .2

 است.

 الف( آزمون فرضیه اول

 شناسی  روش. 5
 روش از استفاده با که است توصیفی همبستگی نوع اول از  برای آزمون فرضیه روش تحقیق

 مورد های داده اینکه به توجه با همچنین،. شود می اجرا( پانل) منتخب یها گروه مطالعه
 نوع از توان می را آن تاریخی هستند، و واقعی اطلاعات حاضر پژوهش در استفاده

  .کرد بندی طبقه نیز رویدادی )شبه آزمایشی( پس
 

 تحقیق  . مدل5-1
از طریق نشده در حقوق مالکان،  سرمایه انسانی با ارزش ثبت گیری اندازهمربوط بودن نحوه 

محاسبه ضریب  وهمبستگی آماری ارزش و سود سرمایه انسانی با شکاف ارزشی سهم 
های  گیرد. این معادلات، نسخه تفاضلی مدل شده مورد ارزیابی قرار می تعیین تعدیل

                                                                                                                   
1. Hansson 
2. Johanson 
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اً بر وجود همبستگی تأکید در این معادلات به دلیل آنکه صرف .پذیری است متعارف ربط
شود؛ هرچند ممکن است این همبستگی  شود، اثر متغیرهای کنترلی در مدل وارد نمی می

و  1]به عنوان مثال رجوع شود به کالینز تحت تأثیر متغیرهای مختلف قرار داشته باشد
؛ ثقفی و باغومیان، 1388؛ ثقفی و ابراهیمی، 1996و همکاران،  ؛ بارث1997همکاران، 

1388]).: 
I. پذیری مبتنی بر ارزش دفتری مدل ربط 

SVGit = � + � HCVit + �it ( 3رابطه            ) 
II. پذیری مبتنی بر سود مدل ربط 

SVGit = � + � HCEPSit + �it ( 4رابطه           ) 
III. ترکیبی پذیری مدل ربط 

SVGit = � + �1 HCVit + �2 HCEPSit + �it ( 5رابطه            ) 
SVGit شکاف ارزشی هر سهم شرکت :i  در پایان سال مالیt. 
HCVit ارزش دفتری سرمایه انسانی شرکت :i  در پایان سال مالیt. 

HCEPSit سود سرمایه انسانی هر سهم شرکت :i  در پایان سال مالیt. 
:�it  جمله خطا برای شرکتi  سال درt. 

های  های بورسی )شامل صورت های مالی حسابرسی شده شرکت از آنجاکه در گزارش
های پیوست( موارد بااهمیت قراردادهای پاداش مبتنی بر سود یا مبتنی بر  مالی و یادداشت

قیمت سهام، افشا نشده است، محاسبات )به شرحی که در ادامه خواهد آمد( نشان داد 
بینی  ، علیرغم پیشاز این رو. برابر صفر است (HCEPS) مقدار متغیر سود سرمایه انسانی

پذیری ترکیبی و مبتنی بر سود  فراهم نگردید و  های ربط های فوق، امکان اجرای مدل مدل
 محدود گردید. "پذیری مبتنی بر ارزش دفتری مدل ربط"ناچار تجزیه و تحلیل نهایی به 

 

 متغیرهای مستقل
 ارزش سرمایه انسانی 

شود که روش محاسبه  باشد. این اهمیت از آنجا ناشی می غیر در این پژوهش میمهمترین مت
این متغیر برای اولین بار در مدل این پژوهش بکارگیری و آزمون شده است. ارزش سرمایه 

( در ALهای شرکت ) انسانی از طریق ضرب میانگین موزون عمر مفید باقیمانده دارایی

                                                                                                                   
1. Collins 
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شده شرکت  های مالی حسابرسی کس شده در صورتمخارج سالانه سرمایه انسانی منع
(1

HCEXآید: ( نظیر هزینه حقوق و مزایا، آموزش و استخدام و نظیر آن به دست می 

HCV = AL × HCEX ( 6رابطه              ) 

 

 سود سرمایه انسانی
سود سرمایه انسانی قدرمطلق تغییر در سود هر سهم را به واسطه گزارش و عدم گزارش 

 دهد: های مالی نشان می انسانی در صورت سرمایه

HCEPS =
 |EHC−EC|

N
 (             10رابطه )  

 باشد: تعریف متغیرهای مورد استفاده در رابطه بالا به شرح زیر می
HCEPS تغییر در سود هر سهم به واسطه گزارش و عدم گزارش سرمایه انسانی : 

Nها در پایان سال مالی : تعداد سهام عادی شرکت 
EC ها  : سود حسابداری متعارف بر اساس صورت سود و زیان حسابرسی شده شرکت

 سرمایه انسانی( بدون گزارش)
EHC های مالی: صورتمتن : سود حسابداری در صورت گزارش سرمایه انسانی در 
EHC =  ( 11رابطه   )       سهام قیمت بر مبتنی یا سود بر مبتنی پاداش قراردادهایهزینه +  

 سود حسابداری متعارف
همانطور که پیش از این اشاره شد، موارد بااهمیت افشاءشده از هزینه قراردادهای پاداش 

های مورد بررسی  های مالی حسابرسی شده شرکت مبتنی بر سود یا ارزش سهام در صورت
بوده های مورد بررسی، برابر صفر  مشاهده نگردید. لذا، مقدار این متغیر مستقل در نمونه

 است.

 متغیر وابسته
 شکاف ارزشی سهم
( که به عنوان انحراف اطلاعات حسابداری از ارزش اقتصادی SVGشکاف ارزشی سهم )

تعریف شده است، حاصل ناتوانی الگوی فعلی گزارشگری مالی در ثبت و بازنمایی ارزش 
نشده  ثبت آید. از منظر عملیاتی، در این پژوهش ارزش اقتصادی واقعی شرکت به شمار می

 عواملالبته حسابداری مورد استفاده قرار گرفته است.  "گیری اثر اندازه"به عنوان جانشین 
 و مناسب گردد تا ارزش بازار را نتوان بلادرنگ جانشین نیز موجب می دیگری غیربنیادی

                                                                                                                   
1. Human Capital Expenditure 
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 معاملات انواع از عبارتند عوامل جمله این از آورد. شمار به اقتصادی ارزش برای نااُریبی
 از 4تقلید کورکورانه و 3ای تکانه معاملات ،2(فنی) تکنیکی های تحلیل ،1اختلال بر مبتنی
 عوامل که دهد می نشان رفتاری مالی حوزة پژوهشگران های یافته. گذاران سرمایه سایر رفتار

گردند  می آن اقتصادی ارزش از سهام بازار قیمت انحراف موجب یادشده، رفتاری
گیری ارزش  های پیشنهاد شده برای اندازه لیکن به دلیل آنکه مدل (.7: 1388)باغومیان، 

( به مراتب دارای اشکالات نظری و تکنیکی 5ذاتی یا اقتصادی )به عنوان مثال مدل اولسن
های ارتباط  (، این پژوهش مشابه اکثر پژوهش2001، 7و واتس 6تری است )هالتاسن جدی

از ارزش بازار مورد محاسبه قرار داده است. ارزشی، شکاف ارزشی سهم را با استفاده 
( هر سهم عادی در BV( و ارزش دفتری )SPشکاف ارزشی سهم از تفاوت قیمت بازار )

 آید: پایان سال مالی به دست می
SVG = SP ˚  BV ( 12رابطه              ) 

 
 گیری جامعه آماری، نمونه و روش نمونه. 5-2

های پذیرفته شده در بورس اوراق  مکانی محدود به شرکتجامعه آماری این تحقیق از نظر 
باشد. از آنجا که  می 1393تا سال  1389بهادار تهران و از نظر زمانی شامل پنج سال از سال 

های پژوهشی تحت تأثیر تجانس جامعه آماری منتخب قرار دارد، محدود کردن  دقت یافته
(. از این رو، در مرحله اول، جامعه 88 :1380رسد )دلاور،  ای به نظر می آن کار عاقلانه

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، بر اساس معیارهای چهارگانه زیر  شرکت
 محدود شده است:

(، نام شرکت قبل از سال 1393-1389با توجه به دوره زمانی دسترسی به اطلاعات ) .1
باشد و تا پایان سال شده در بورس درج شده  های پذیرفته در فهرست شرکت 1389
 ، نام آن از فهرست مزبور حذف نگردیده باشد.1393

های منتخب،  سازی شرایط شرکت پذیری و یکسان در راستای افزایش قابلیت مقایسه .2
سال مالی شرکت منتهی به پایان اسفندماه هر سال باشد و این تاریخ طی دوره دسترسی 

                                                                                                                   
1. Noise Trading 
2. Technical Analysis 
3. Momentum Trading 
4. Herding 
5. Ohlson 
6. Holthausen 
7. Watts 
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 به اطلاعات، تغییر نکرده باشد.

های مالی، شرکت برگزیده  ها در صورت آن   بندی  ابه نوع اقلام و طبقهبه منظور تش .3
سایر "، "ها، مؤسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی بانک"متعلق به صنایع بورسی 

ای  های چندرشته شرکت"و  "های مالی سرمایه گذاری"، "های مالی واسطه گری
 نباشد. "صنعتی

ی  دوره زمانی تحقیق بیش از سه ماه توقف اتکا، ط برای داشتن قیمت بازار قابل .4
 معاملاتی نداشته باشد.

ممکن است  کوچک و بزرگ های شرکت در ارزشی ارتباط با توجه به اینکه مسئلهسپس، 
ها از نظر اندازه، اقدام به  به منظور ایجاد یک نمونه متناسب از شرکتباشد،  متفاوت

ها شد. به این ترتیب که  هام شرکتای بر اساس ارزش کل بازار س گیری خوشه نمونه
ها بر اساس ارزش کل بازار سهام به چهار چارک تقسیم شدند و از هر چارک به  شرکت

درصد  70های نمونه در مجموع  ها انتخاب شدند. شرکت درصد از نمونه 25تناسب تعداد 
شرکت که  22ترتیب، تعداد  بدین را شامل شدند. 1393در پایان سال ارزش کل بازار سهام 

 های برگزیده جامعه آماری انتخاب شدند.  گفته بودند، به عنوان شرکت واجد شرایط پیش

 

 ها آوری و پردازش داده جمع. 5-3
های مالی  شده از صورت های مورد نیاز پژوهش شامل برخی اقلام حسابداری استخراج داده

های بازار از جمله قیمت بازار هر  ها و داده شده شرکت های همراه حسابرسی و یادداشت
شده پنجساله هر یک از  های مالی حسابرسی باشد. مجموعه کامل صورت سهم می

های سایت کدال سازمان بورس و اوراق  های منتخب از طریق جستجو در اطلاعیه شرکت
 2دار تهرانها نیز از آرشیو بورس اوراق بها دریافت گردید و اطلاعات بازار شرکت 1بهادار

استفاده  اس اس پی اسو  اکسلبرای پردازش اطلاعات از نرم افزار به دست آمده است. 
 شده است.

 

 ها یافته. 5-4
 آمار توصیفی 

 دهند:  های تحقیق را نمایش می ( آمار توصیفی متغیر1نگاره )

                                                                                                                   
1. http://www.codal.ir/ 
2. http://www.tse.ir/ 
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 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق (1نگاره )
 نوع متغیر نام متغیر مشاهداتتعداد  میانگین میانه انحراف معیار

20675934 3602185 12506048 110 HCV 
 متغیرهای مستقل:

 ارزش سرمایه انسانی

7739 5020 7376 110 SVG متغیر وابسته: شکاف ارزشی سهم 

 تعداد نیروی انسانی 110 4174 1238 5864

 مخارج سالانه سرمایه انسانی 110 1853690 636215 2595389

 
شرکت طی  22های پژوهش از نوع پنل متوازن ) دهد که داده تعداد مشاهدات نشان می 

یابیم که  (، در می1) نگارهباشد. با توجه به میانگین متغیر شکاف ارزشی سهم در  سال( می 5
ریال برای هر سهم با ارزش  7،376ها به میزان  به طور میانگین، ارزش بازار سهام شرکت

که این )به طور میانگین نزدیک به پنج برابر ارزش دفتری(، فاوت دارد دفتری سهام آنها ت
سازد.  گیری حسابداری را آشکار می ای است و میزان بالای خطای اندازه مبلغ قابل توجه

 ها دارد. به علاوه، بالا بودن انحراف معیار در متغیرها نشان از پراکندگی بالا در داده

 

  آزمون فرضیهنتایج 
در  مبتنی بر سرمایهخلاصه نتایج آزمون فرضیات پژوهش، با استفاده از مدل ارزشگذاری 

 ( ارائه شده است:2)  نگاره

 مبتنی بر سرمایهنتایج آزمون فرضیه اول: مدل ارزشگذاری  (2نگاره )

SVGit = � + � HCVit + � 

متغیر 
 وابسته

 ضریب معناداری (tآماره ) متغیر مستقل

 توان تبیین تحلیل واریانس
استقلال 
 خطاها

 Fآماره 
 

معناداری 
 مدل

R
تعدیل  2

 شده

آماره 
-دوربین

 واتسون

شکاف 
 ارزشی سهم

(SVG) 

ارزش 
سرمایه 
 انسانی

(HCV) 

875/3- 000/0 349/0- 
02/15 000/0 12/0 50/1 

مقدار ثابت 
(�) 

088/11 000/0 229/9011 

 نتیجه: تأیید فرضیه
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( مرتبط با آن، حاکی از 000/0( و احتمال )02/15بالا بودن آماره فیشر )(، 2در نگاره ) 
و احتمالات مربوط به آنها که کمتر از   tهای  رگرسیون است. آمارهمدل دار بودن کل  معنی

%( 99در سطح اطمینان )مستقل و مقدار ثابت  دار بودن متغیر %( هستند، حاکی از معنی1)
%( از شکاف ارزشی بین ارزش 12) دهد نشان میتعدیل شده  ضریب تعیینباشد. آماره  می

به ارزش سرمایه انسانی است که با استفاده از مدل  قابل انتسابدفتری و ارزش بازار سهام 
اما گیری شده و در مدل تغییرات آن قابل توضیح است.  اندازه مبتنی بر سرمایهارزشگذاری 

کته مهم در نتایج بالا جهت منفی رابطه بین داری ضرایب، ن فارغ از در نظر گرفتن معنی
شکاف ارزشی سهم و سرمایه انسانی است. اگرچه این موضوع در نگاه اول غیرمنتظره به 

توان دریافت که سهم عمده و قابل توجهی از شکاف  آید، لیکن با کمی توجه می نظر می
 ها های شرکت اییو تفاوت ارزش دفتری و ارزش بازار دارارزشی سهم معلول تورم بالا 

های  بر به مراتب شدیدتر از شرکت های سرمایه است و به دلیل آنکه این موضوع در شرکت
های کاربر )دارای سرمایه انسانی بیشتر(  یابد، شکاف ارزشی سهم در شرکت کاربر نمود می

 بینی را به شود. بنابراین، جهت منفی ضریب متغیر مستقل این پیش بینی می تر پیش پایین
با احتمال ( 50/1واتسون در مدل برابر با ) -در نهایت آماره دوربینکند.  درستی تأیید می

 کند.  فرض وجود خودهمبستگی را رد می زیاد

 

 ب( آزمون فرضیه دوم
 شناسی  . روش6

 منظور به آزمایشی گردد. روش فرضیه دوم با استفاده از تحقیق آزمایشی آزمون می
 . رود می بکار متغیرها میان معلولی-علت رابطه برقراری

 

 . طرح آزمایشی6-1
در پاسخ به فرضیه دوم، برای بررسی محتوای اطلاعاتی گزارشگری مالی سرمایه انسانی 

. استفاده شده است تصادفی انتساب با گروهی دو آزمایشی گیرندگان، از طرح برای تصمیم
آزمون در  آزمون و پس از پیشدر این طرح آزمایشی، برای افزایش روایی و اعتبار درونی، 

دو گروه آزمایش و گواه )کنترل( استفاده شده است. شکل کلی طرح آزمایشی به صورت 
 زیر است:
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 آزمون با گروه کنترل آزمون و پس طرح آزمایشی پیش (3نگاره )

O1 X
* 

O´1 R ( گروه آزمایشE) 

O2 X O´2 R ( گروه کنترلC) 
 (107: 1390)سرمد و دیگران، 

 
 در این طرح نمادهای زیر به کار رفته است:

Rانتساب تصادفی : 
O1  وO2آزمون )بررسی تفاوت در مشاهدات گروه آزمایش و کنترل( : مشاهدات پس 

O´1  وO´2های آزمایش و کنترل( آزمون )اطمینان از همسانی گروه : مشاهدات پیش 
Xمتعارف(های مالی  : عمل انجام شده در گروه کنترل )ارائه صورت 

X
های مالی حاوی ارقام برآوردی سرمایه  : مداخله عمل در گروه آزمایش )ارائه صورت*

 انسانی(

 
 . روش اجرای آزمایش6-2

شده چهار شرکت طی یک دوره سه  های مالی حسابرسی برای آزمون فرضیه دوم، صورت
برای  ("ب"و "الف"های دوتایی ) ساله انتخاب شد. چهار شرکت انتخاب شده در دسته

بندی شدند. ترازنامه و صورت سود  ( برای گروه آزمون گروه"د"و  "ج"گروه کنترل و )
 1392و  1391، 1390های  و زیان و صورت سود )زیان( انباشته این چهار شرکت طی سال

بر اساس روش مورد نظر  "د"و  "ج"های  های مالی شرکت احصاء گردید و صورت
سری  18وره سه ساله مذکور تعدیل شد و به این ترتیب گزارشگری سرمایه انسانی برای د

سری  6شده اصلی و  های مالی حسابرسی سری صورت 12های مالی شامل  صورت
داوری مخاطبین و تأثیر  شده به دست آمد. به منظور احتراز از پیش های مالی تعدیل صورت

های  برای شرکتها حذف و علائم جایگزین  ها، اسامی واقعی شرکت گیری آن در تصمیم
 منتخب در نظر گرفته شد.

های مالی اصلی  ای به همراه صورت آزمون، پرسشنامه در مرحله اول برای اجرای پیش 
به طور یکسان در اختیار هر دو گروه کنترل و آزمایش قرار  "ب"و  "الف"های  شرکت

زمون پاسخ های مالی، به سوالات آ گرفت و از آنها خواسته شد، بر اساس اطلاعات صورت
های گروه کنترل و آزمایش به منظور اطمینان از همسانی  دهند. سپس پاسخ

 کنندگان در دو گروه، مورد مقایسه قرار گرفت. مشارکت
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های مالی  آزمون در مورد صورت آزمون به شیوه مشابه با پیش در مرحله بعد، پس
های مالی  ه صورتاجرا گردید با این تفاوت که در این مرحل  "د"و  "ج"های  شرکت
شده حاوی اطلاعات مربوط به سرمایه انسانی در اختیار گروه آزمایش قرار گرفت.  تعدیل

آزمون، با  های دو گروه کنترل و آزمایش در مرحله پس در آخر، دقت و صحت پاسخ
ها بررسی گردید و به منظور بررسی وجود محتوای  توجه به اطلاعات واقعی شرکت

 رشگری سرمایه انسانی، با یکدیگر مقایسه شد.اطلاعاتی اضافی گزا
 

 گیری جامعه آماری، نمونه و روش نمونه. 6-3
کنندگان در طرح آزمایشی، شامل دانشجویان کارشناسی ارشد و  جامعه آماری مشارکت

( دریافتند که 2007و همکاران ) 1دکتری حسابداری دانشگاه علامه طباطبایی است. الیوت
ای، به عنوان  گذاران غیرحرفه تکمیلی نماینده مناسبی برای سرمایهدانشجویان تحصیلات 
کننده مدنظر استانداردگذاران، هستند. از این رو هادر و  های استفاده یکی از مهمترین گروه

کنندگان را برای اجرای تحقیقات  ( استفاده از این گروه از مشارکت2008همکاران )
 ند.ا آزمایشی از این دست پیشنهاد نموده

2های در دسترس گیری نمونه نمونه از بررسی جامعه مذکور، در 
. شده است استفاده 

 در های نمونه ندارد، نقشی و است طرف بی نمونه انتخاب در محقق آنکه وجود با یعنی
نفر  53حجم نمونه مورد بررسی  .گیرند می جای نمونه حجم در اتفاقی صورت به دسترس

نفر  26نفر در گروه کنترل و  27تکمیلی رشته حسابداری، شامل از دانشجویان تحصیلات 
در گروه آزمایش است. افراد هر یک از دو گروه از لحاظ مشخصات مشابه و همگن 

 هستند.

 

 ها آوری و پردازش داده جمع. 6-4
آوری اطلاعات مربوط به اجرای طرح آزمایشی، پس از دریافت اطلاعات  برای جمع

های مالی حاوی اطلاعات  های منتخب و تهیه صورت های مالی حسابرسی شرکت صورت
گزارشگری سرمایه انسانی، اقدام به طراحی پرسشنامه آزمون شد. برای این منظور، ابتدا 

 ؛1976 هندریکس، ؛1976 آکلند، ؛1972 لیاس،ا)تعدادی از تحقیقات آزمایشی مشابه 
؛ 2008؛ هادر و همکاران، 1973؛ دیکهات، 1972؛ بارفیلد، 1977 توماسینی، ؛1976 شان،

                                                                                                                   
1. Elliott 
2. Convenience method 
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( مورد مطالعه قرار گرفت. بر این اساس، پرسشنامه 1375؛ ثقفی و فروغی، 1372رویایی، 
آزمون طراحی  دهندگان و سوالات های پاسخ سوال در دو بخش ویژگی 7آزمون شامل 

کنندگان توزیع گردید و  های مالی مربوط بین مشارکت شد. این پرسشنامه به همراه صورت
 از آنان خواسته شد بر اساس اطلاعات در دست، به آن پاسخ دهند. 

های گوناگون بین گروه کنترل و آزمون، با توجه به  پرسش  برای مقایسه نتایج پاسخ 
های آماری پارامتریک یا ناپارامتریک  مقایسه، از آزمون کمی یا کیفی بودن متغیر مورد

های مورد استفاده برای هر یک از سوالات در نگاره  مربوط استفاده شده است. آزمون
 به مرتبط یها وتحلیل تجزیه و آماری یها ( خلاصه شده است. انجام آزمون4شماره )

  .است پذیرفته انجام اس اس پی اس افزار نرم کمک
 

 های آماری مورد استفاده آزمون (4) نگاره
 آزمون آماری مربوط سوال ردیف

 (�2آزمون کای دو ) مقطع تحصیلی 1

 ترم تحصیلی 2
 آزمون ویلکاکسن

 ویتنی -من/

 دارید؟ سهام فروش و خرید و مالی گری تحلیل با مرتبط کار چند ماه سابقه 3
 آزمون ویلکاکسن 

 ویتنی -من/

4 
 بنیادی تحلیل واقعی، منتشرشده عمومی اطلاعات اساس بر بار چند کنون تا

 اید؟ داده انجام
  /آزمون ویلکاکسن 

 ویتنی -من

5 
در صورتیکه بخواهید سهام یکی از این دو شرکت را خریداری و برای مدت 

گذاری کدامیک از این دو  سه سال نگهداری کنید، به نظر شما بازده سرمایه
 شرکت برای این کار بیشتر است؟

 (�2آزمون کای دو )

 سال آینده هر دو شرکت ارائه کنید.   EPSتخمینی از  6

ت استیودن tآزمون 
 )مقایسه میانگین(

آزمون فیشر )مقایسه 
 واریانس(

7 
ارائه  3x13تخمینی از ارزش بازار سهم هر یک از دو شرکت در پایان سال 

 کنید.

ت استیودن tآزمون 
 )مقایسه میانگین(

فیشر )مقایسه آزمون 
 واریانس(
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 ها یافته. 6-5
 آمار توصیفی 

 ( به ترتیب به توصیف متغیرهای کیفی و کمی  پژوهش اختصاص دارد.6( و )5نگاره )

 آمار توصیفی متغیرهای کیفی (5) نگاره

 نماد سوال مرتبط متغیر
مقدار 

 کیفی
 جمع درصد فراوانی

سوال یک 
 آزمون پیش

یکی از این در صورتیکه بخواهید سهام 
دو شرکت را خریداری و برای مدت سه 

سال نگهداری کنید، به نظر شما بازده 
گذاری کدامیک از این دو شرکت  سرمایه

 برای این کار بیشتر است؟

PRRET 

شرکت 
 "الف"

37 69.8 

53 
شرکت 

 "ب"
13 24.5 

بدون 
 پاسخ

3 5.7 

سوال یک 
 آزمون پس

از این که بخواهید سهام یکی  در صورتی
دو شرکت را خریداری و برای مدت سه 

سال نگهداری کنید، به نظر شما بازده 
گذاری کدامیک از این دو شرکت  سرمایه

 برای این کار بیشتر است؟

PORET 

شرکت 
 "ج"

29 54.7 

شرکت  53
 "د"

19 35.8 

بدون 
 پاسخ

5 9.4 

 
آزمون، شرکت  در پیشکنندگان  درصد مشارکت 70(، نزدیک به 5مطابق نگاره ) 

اند. این نتیجه اگرچه در  گذاری دارای بازده بیشتری دانسته را برای سرمایه "الف"
تر است، اما همچنان وزن بازده به سمت شرکت  آزمون اندکی بین دو شرکت متعادل پس

 تر است. سنگین " د "در مقایسه با شرکت  "ج"
شود که  ییرات و واریانس مشاهده میهای پراکندگی نظیر دامنه تغ با توجه به شاخص 

آزمون بالاست. اما  آزمون و هم در پس ها هم در پیش بینی درصد خطا در برآوردها و پیش
رسد. ضرایب چولگی و  درصد خطا در مورد میانگین متغیرها عمدتاً معقول به نظر می

رها نشان کشیدگی نیز ضرورت انجام آزمون نرمال بودن متغیرها را در تعدادی از متغی
 دهد. می
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آمار توصیفی متغیرهای کمی (6) نگاره  

 کشیدگی چولگی واریانس انحراف معیار میانگین دامنه تغییرات حداکثر حداقل تعداد نماد متغیر

بینی  درصد خطای پیش EPS شرکت "الف"   PRQ1 49 1.95 307.80 305.85 57.30 46.92 2201.65 3.207 16.322 

بینی  درصد خطای پیش EPS شرکت "ب"   PRQ2 47 
 

5.15 

 

 
178.17 

 

 
173.02 

 

 
59.34 

 

 
39.79 

 

 
1583.42 

 

 
1.042 

 

 
1.688 

 

 PRQ3 46 درصد خطای تخمین ارزش بازار شرکت "الف"
 

6.09 

 

 
97.26 

 

 
91.16 

 

 
63.73 

 

 
23.77 

 

 
565.10 

 

 
-.976  

 

 
.037  

 

ارزش بازار شرکت "ب"درصد خطای تخمین   PRQ4 46 
 

1.70 

 

 
96.27 

 

 
94.56 

 

 
58.08 

 

 
27.94 

 

 
781.18 

 

 
-.652  

 

 
-.722  

 

بینی  درصد خطای پیش EPS شرکت "ج"   POQ1 46 
 

16.93 

 

 
376.78 

 

 
359.84 

 

 
106.37 

 

 
67.86 

 

 
4605.43 

 

 
2.070 

 

 
5.464 

 

بینی  درصد خطای پیش EPS شرکت "د"   PRQ2 43 
 

1.81 

 

 
206.06 

 

 
204.24 

 

 
38.50 

 

 
46.64 

 

 
2175.55 

 

 
2.504 

 

 
6.295 

 

 PRQ3 42 درصد خطای تخمین ارزش بازار شرکت "ج"
 

1.44 

 

 
189.41 

 

 
187.97 

 

 
53.34 

 

 
40.07 

 

 
1605.99 

 

 
1.733 

 

 
4.757 

 

 PRQ4 41 درصد خطای تخمین ارزش بازار شرکت "د"
 

10.98 

 

 
97.22 

 

 
86.24 

 

 
67.8 

 

 
20.66 

 

 
426.83 

 

 
-.878  

 

 
1.181 

 

آزمون میانگین درصد خطا در پیش  TOTALPR 49 5.79 110.47 104.67 59.56 21.39 457.776 -.059  .173  

آزمون میانگین درصد خطا در پس  TOTALPO 45 20.07 117.72 97.64 64.11 23.96 574.19 .448  -.198  
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(، نتایج 7درصد در مورد کلیه متغیرهای نگاره ) 5با توجه به ضرایب معناداری بالای  

کنندگان در دو  های فردی مشارکت های آماری نشان از تأیید همسانی تمام ویژگی آزمون
 گروه آزمایش و کنترل دارند. 

 

 فرضیه نتایج آزمون
های آماری ابتدا در مورد  آزمون، نتایج آزمون پس -آزمون با توجه به طرح آزمایشی پیش

 گردد.  آزمون ارائه می آزمون و سپس در مورد پس پیش
آزمون حصول اطمینان از همسانی دو گروه کنترل  هدف از انجام پیش آزمون: نتایج پیش

گویی به  کنندگان و نیز توانایی پاسخ مشارکتهای فردی  و آزمون از دو بعد ویژگی
( نتایج مقایسه این دو گروه را با استفاده از 8( و )7سوالات آزمون است. نگاره )

 دهد. های آماری مختلف نشان می آزمون

 

 کنندگان گروه کنترل و آزمایش های مشارکت های مقایسه ویژگی نتایج آزمون (7) نگاره

 نتیجه معناداری آزمون نوع متغیر متغیر

یلی )دکتری/کارشناسی مقطع تحص
 ارشد(

 کیفی

آزمون همگونی 
 (�2کای دو )

0.341 
همسانی گروه 
 آزمایش و کنترل

آزمون احتمال 
 دقیق فیشر

0.421 
همسانی گروه 
 آزمایش و کنترل

 0.887 یودنتاست tآزمون  کمی ترم )تحصیلات تکمیلی(
همسانی گروه 
 آزمایش و کنترل

و  یدو خر یمال یگر یلتحلسابقه 
 )بله/خیر( فروش سهام

 کیفی

آزمون همگونی 
 (�2کای دو )

0.127 
همسانی گروه 
 آزمایش و کنترل

آزمون احتمال 
 دقیق فیشر

0.199 
همسانی گروه 
 آزمایش و کنترل

و  یدو خر یمال یگر یلسابقه تحل
 )ماه( فروش سهام

 0.982 یودنتاست tآزمون  کمی
همسانی گروه 
 آزمایش و کنترل

با استفاده از  یادیبن یلسابقه انجام تحل
 ی )دفعات(اطلاعات منتشرشده واقع

کمی 
 ای( )طبقه

 آزمون
 -من /ویلکاکسن 

 ویتنی
0.427 

همسانی گروه 
 آزمایش و کنترل
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 گروه کنترل و آزمایشآزمون  مقایسه نتایج پیش( 8) نگاره

 نماد متغیر
نوع 

 متغیر

اسمیرنوف -آزمون کولموگروف

(KS) 
 های ناپارامتریک آزمون های پارامتریک آزمون

 نتیجه معناداری نتیجه معناداری tمقدار  نتیجه معناداری z مقدار

 - - - - - - کیفی PRRET شرکت با بازده بالاتر

0.148 
)کای 
 دو(

آزمایش و همسانی گروه 
 کنترل

0.202 
 )فیشر(

شرکت  EPSبینی  درصد خطای پیش
 0.176 -1.374 نرمال 0.406 0.890 کمی PRQ1 "الف"

همسانی گروه آزمایش و 
 کنترل

0.302 
همسانی گروه آزمایش و 

 کنترل

شرکت  EPSبینی  درصد خطای پیش
 0.466 0.736 نرمال 0.571 0.784 کمی PRQ2 "ب"

گروه آزمایش و همسانی 
 کنترل

0.684 
همسانی گروه آزمایش و 

 کنترل

درصد خطای تخمین ارزش بازار 
 0.019 2.466 غیر نرمال 0.015 1.561 کمی PRQ3 شرکت "الف"

ناهمسانی گروه آزمایش و 
 کنترل

0.013 
ناهمسانی گروه آزمایش و 

 کنترل

درصد خطای تخمین ارزش بازار 
 0.154 1.449 نرمال 0.064 1.311 کمی PRQ4 شرکت "ب"

همسانی گروه آزمایش و 
 کنترل

0.145 
همسانی گروه آزمایش و 

 کنترل

 0.461 0.743 نرمال 0.958 0.508 کمی TOTALPR آزمون میانگین درصد خطا در پیش
همسانی گروه آزمایش و 

 کنترل
0.764 

همسانی گروه آزمایش و 
 کنترل
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آزمون در دو گروه کنترل و آزمایش را به منظور  ( نتایج مقایسه نمرات پیش8نگاره ) 
دهد. به منظور اطمینان از  اطمینان از نبود هرگونه تفاوت بااهمیت بین دو گروه نشان می

های آماری پارامتریک، ابتدا  نرمال بودن متغیرهای کمی و مناسب بودن انجام آزمون
نوف در مورد آنها انجام گرفت. نتایج این آزمون نشان یراسم-کولموگروفآزمون 

، سایر متغیرها دارای "الف"شرکت دهد که به غیر از متغیر خطای تخمین ارزش بازار  می
های  معناداری بیش از پنج درصد بوده و از توزیع نرمال برخوردارند و انجام آزمون

 "ب"ارزش بازار شرکت  ینخمت یخطاپارامتریک در مورد آنها مناسب است. لیکن متغیر 
نیز دارای معناداری نزدیک به پنج درصد است که توجه به نتیجه آزمون ناپارامتریک 

رسد. به غیر از سوال مربوط به تخمین ارزش بازار  جهت اطمینان از نتایج مناسب به نظر می
را بین های پارامتریک و ناپارامتریک تفاوت معناداری  ، هر دو دسته آزمون"الف"شرکت 

آزمون در دو گروه کنترل و آزمایش نشان ندادند. مقادیر مربوط به متغیر  نمرات پیش
 کند.  نیز یکسانی نمرات دو گروه را به طور کل تأیید میدرصد خطا  یانگینم

 

های آماری یکسان  آزمون، نتایج آزمون با توجه به اینکه در مرحله پیش آزمون: نتایج پس

بودن گروه کنترل و آزمایش را تأیید کردند، آزمایش اصلی به طریق مشابه اجرا گردید. به 
غیر از اطلاعات مربوط به گزارشگری مالی سرمایه انسانی، اطلاعات مشابهی در اختیار 

د، لذا به لحاظ نظری، در صورت مشاهده تفاوت در گروه آزمایش و کنترل قرار داده ش
بروز  "علت"توان محتوای اطلاعاتی گزارشگری مالی سرمایه انسانی را  نتایج دو گروه، می

 تفاوت دانست. 

آزمون دو گروه آزمایش  ( نتایج نهایی آزمایش را از طریق مقایسه نمرات پس9نگاره ) 
های پارامتریک و ناپارامتریک،  ه از انجام آزموندست آمد دهد. مقادیر به و کنترل نشان می

دهد. در این میان تنها  تفاوت قابل ملاحظه آماری از مقایسه نمرات دو گروه را نشان نمی
متفاوت بوده است که با  توجه به  "د"شرکت  سود هر سهمبینی  پیشمتغیر میزان خطا در 

ای در نتایج آزمایش ندارد. بنابراین،  متغیر آخر، به طور میانگین این تفاوت اثر قابل ملاحظه
نتایج آماری اثر علّی معناداری را برای محتوای اطلاعاتی گزارشگری مالی سرمایه انسانی 

 ها تأیید نکردند. بینی ها و پیش در کاهش خطای برآورد
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 آزمون( نتایج آزمایش محتوای اطلاعاتی )پس(: 9) نگاره

 نماد متغیر
نوع 
 متغیر

اسمیرنوف -آزمون کولموگروف
(KS) 

 های ناپارامتریک آزمون های پارامتریک آزمون

 نتیجه معناداری نتیجه معناداری tمقدار  نتیجه معناداری z مقدار

 - - - - - - کیفی PORET بازده بالاترشرکت با 

0.263 
)کای 
 دو(

عدم مشاهده محتوای 
 اطلاعاتی

0.377 
 )فیشر(

شرکت  EPSبینی  درصد خطای پیش
 0.415 -0.823 نرمال 0.069 1.298 کمی POQ1 "ج"

عدم مشاهده محتوای 
 اطلاعاتی

0.684 
عدم مشاهده محتوای 

 اطلاعاتی

شرکت  EPSبینی  درصد خطای پیش
 مشاهده محتوای اطلاعاتی 0.01 مشاهده محتوای اطلاعاتی 0.012 -2.705 غیر نرمال 0.001 2.009 کمی POQ2 "د"

درصد خطای تخمین ارزش بازار 
 0.720 0.360 نرمال 0.425 0.878 کمی POQ3 شرکت "ج"

عدم مشاهده محتوای 
 اطلاعاتی

0.570 
عدم مشاهده محتوای 

 اطلاعاتی

تخمین ارزش بازار درصد خطای 
 0.818 -0.232 نرمال 0.311 0.964 کمی POQ4 شرکت "د"

عدم مشاهده محتوای 
 اطلاعاتی

0.314 
عدم مشاهده محتوای 

 اطلاعاتی

 0.374 -0.899 نرمال 0.755 0.674 کمی TOTALPO آزمون میانگین درصد خطا در پس
عدم مشاهده محتوای 

 اطلاعاتی
0.188 

عدم مشاهده محتوای 
 اطلاعاتی
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گیری شده توسط افراد مختلف را  ( واریانس مقادیر اندازه1966) 2دیک و جی 1ایجیری 
گیری  های مختلف اندازه به عنوان روشی برای مقایسه میزان عینیت و قابلیت اتکای سیستم

حسابداری معرفی نمودند. بر این اساس، در بخش دوم نتایج مقایسه واریانس مقادیر 
کنترل و آزمایش به منظور بررسی میزان آزمون توسط دو گروه  گیری شده در پس اندازه

 گردد. قابلیت اتکای گزارشگری سرمایه انسانی ارائه می
 

 آزمون( نتایج آزمایش افزایش قابلیت اتکا )پس (10) نگاره

 نماد متغیر
 )برابری واریانس( 3آزمون لوین

 نتیجه معناداری Fمقدار 

 عدم تغییر قابلیت اتکا POQ1 1.187 0.282 شرکت "ج" EPSبینی  درصد خطای پیش

 کاهش قابلیت اتکا POQ2 17.981 0.000 شرکت "د" EPSبینی  درصد خطای پیش

 عدم تغییر قابلیت اتکا POQ3 1.434 0.238 درصد خطای تخمین ارزش بازار شرکت "ج"

 کاهش قابلیت اتکا POQ4 5.399 0.025 درصد خطای تخمین ارزش بازار شرکت "د"

 عدم تغییر قابلیت اتکا TOTALPO 0.030 0.864 آزمون خطا در پس میانگین درصد

 
دهد که در مورد دو  نتایج آزمون برابری واریانس بین گروه کنترل و آزمایش نشان می 

های مالی، واریانس  سوال از چهار سوال، به واسطه گزارشگری سرمایه انسانی در صورت
عینیت و قابلیت اتکای اطلاعات کاسته شده مقادیر در گروه آزمایش افزایش یافته و از 

کنندگان با روش  توان این موضوع را معلول عدم آشنایی مشارکت است. البته می
های مالی از این  گیری و محاسبه اقلام مربوط به سرمایه انسانی و نحوه تعدیل صورت اندازه

ب تفاوت در برآوردها و شده، طبیعتاً موج بابت دانست. زیرا تفاسیر متفاوت از ارقام ارائه
 شود. ها می افزایش واریانس پاسخ

 

 گیری نتیجه. 7
در فرضیه اول نشان داد که این روش  مبتنی بر سرمایهنتایج آزمون ارتباط ارزشی مدل 

های ایرانی و دارای  حاوی اطلاعات مربوطی جهت ارزشگذاری سرمایه انسانی شرکت
ها است. علاوه بر این، از آنجا که  یمت سهام آنقابلیت اتکای کافی به منظور انعکاس در ق

                                                                                                                   
1. Ijiri 
2. Jaedicke 
3. Levene 
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کنندگان  گیری استفاده شرط لازم برای تأثیرگذاری اطلاعات حسابداری بر تصمیم
های مالی، مربوط بودن و نه صرفاً جدید بودن آن است، می توان سطح ویژگی  صورت

لاعاتی که حتی کیفی مربوط بودن اطلاعات سرمایه انسانی را از طریق تلخیص یا تجمیع اط
ممکن است از منابع دیگری نیز تحصیل شده باشند، حفظ کرد. به دلیل آنکه از این روش 
برای اولین بار در این پژوهش استفاده شده است، امکان مقایسه نتایج فرضیه اول با 

 تحقیقات پیشین وجود ندارد.
هایی برای ارزیابی  شگیری، اگر مطالعات ارتباط ارزشی به عنوان تلا علیرغم این نتیجه 

های سنتی تحقیقات  گیری تفسیر شود، بی شک با دغدغه های اندازه نتایج یا مطلوبیت روش
تجربی در مورد اعتبار درونی و برونی تحقیق مواجه خواهیم شد. زمانی که وجود یک 

شود، باید به  رابطه به عنوان نماد نتایج یا مطلوبیت روش حسابداری تفسیر می
های ذاتی که زیربنای تفسیر است، توجه داشت. یک مثال ساده، ناقص بودن  سازی ساده

بازار است. سرمایه انسانی مدیریت در بازار، به طور کامل قابل مبادله نیست و در نتیجه این 
شود. زمانی که بازار کامل نیست، تأکید صرف بر وضعیت بازار  ساز می ضعف مشکل

ات بااهمیتی شود. از منظر مطلوبیت، شاید مباحث ممکن است سبب نادیده گرفتن واقعی
تر باشد. ممکن است با توجه به اعتبار درونی و برونی این نتیجه گرفته شود که  بسیار ظریف

به عنوان مثال از میان دو روش گزارشگری سرمایه انسانی، روشی که منجر به قویترین 
دهند از آن استفاده کنند و  ترجیح میدهد که افراد  هایی را به دست می شود، داده رابطه می

در نتیجه حسابدار هم باید همین گزینه را انتخاب کند. وقتی این رویکرد به فراسوی 
های حسابداری را  شود تا به مدد مطالعات بازار، روش های محدود کشانده می پرسش

(، تمام این 1974) 1ای همانند توماس ریزد. عده بندی کند، به راحتی بنیان آن فرو می رتبه
دانند و اعتقاد دارند که رفتارهای فردی که در اطلاعات بازار تبلور  نوع شواهد را مردود می

است و درنتیجه برای یافتن  یا عقاید قدیمی  "نادرست"های  یابد خود، نتایج قضاوت می
مدل  ها علیه رویکرد اتکا نیستند. بعضی از مخالفت قابل "مطلوب"گیری  سیستم اندازه

خیزد. به طور مشخص، این رویکرد، در  گیری، از ناسازگاری ترجیحات افراد برمی تصمیم
کنندگان  گیری یک گروه خاص از استفاده پی اطلاعاتی است که توسط مدل تصمیم

کنندگانی که  مشخص شده است. اما این رویکرد اثر بازتوزیعی بالقوه بر سایر استفاده
 حسابداری گیرد )انجمن تحلیل مستثنی شده است را در نظر نمینیازهای اطلاعاتی آنها از 

                                                                                                                   
1. Thomas 
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 (. 58-57: 1384 ترجمه ،1977امریکا،
ها و استانداردهای حسابداری  های ارزیابی رویه با این وجود، همچنان یکی از روش 

های نامشهود و علی الخصوص سرمایه انسانی، استفاده  پیشنهادی، از جمله در حوزه دارایی
های بازار عنوان شده است. سوالی که در اینجا  ت تجربی همبستگی با قیمتاز تحقیقا
توان از این دسته از تحقیقات که تحت عنوان  شود این است که تا چه اندازه می مطرح می

شوند، برای ارزیابی مربوط بودن و قابلیت اتکای  بندی می تحقیقات ارتباط ارزشی طبقه
ن سوال با توجه به حجم فراوان تحقیقات ارتباط ارزشی که های پیشنهادی بهره برد؟ ای رویه

های نامشهود انجام شده است، بسیار حائز اهمیت است. در این خصوص  در حوزه دارایی
ها از حوصله این مقاله  دیدگاه های موافق و مخالف بسیاری وجود دارد که امکان طرح آن

 ( مراجعه شود[.1394خارج است ]برای مرور این دیدگاه ها به رضاپور )
 نتایج آزمایش مربوط به فرضیه دوم، برخلاف بسیاری از تحقیقات قبلی )نظیر الیاس، 

( نتوانسته است 1977 توماسینی، ؛1976 شان، ؛1976 هندریکس، ؛1976 آکلند، ؛1972
شواهد قوی از محتوای اطلاعاتی گزارشگری سرمایه انسانی ارائه کند، اما این تفاوت 

ها وجود  باشد که در هدف و روش اجرای آزمایش های مهمی  نتیجه تفاوت تواند در می
شود. هدف این آزمایش ارزیابی کیفیت  دارد. مهمترین تفاوت از هدف آزمایش ناشی می

از حیث محتوای اطلاعاتی است،  "مبتنی بر سرمایه"مدل گزارشگری مالی سرمایه انسانی 
این دست، بررسی اثرگذاری مقوله کلی  در حالیکه هدف اصلی در عمده تحقیقات از

ای که کیفیت مدل  ها است؛ به گونه گیری گزارشگری مالی سرمایه انسانی بر تصمیم
شده و برونداد تلقی شده  گیری و گزارشگری سرمایه انسانی در آزمایش پذیرفته اندازه
 است.

کنندگان در این  های مالی واقعی به مشارکت تفاوت مهم دیگر در ارائه صورت  
های مالی فرضی و مطابق با  آزمایش است؛ در حالیکه در اکثر تحقیقات ذکرشده، صورت

هدف پژوهشگر برای اجرای آزمایش طراحی شده است. به عنوان مثال در آزمایش 
ای طراحی شده است که روند  به شیوههای مالی گروه کنترل  (، صورت1976هندریکس )

شده با  های مالی تعدیل افزایش سود کاملاً به نفع شرکت اول بوده ولی در صورت
گزارشگری مالی سرمایه انسانی در گروه آزمایش، طراحی به نحوی است که روند 
تغییرات سود را کاملاً به نفع شرکت دوم عکس نماید. تحقیقات آزمایشی دیگر ]به عنوان 

های مالی واقعی در  ([ که با استفاده از صورت1375( و ثقفی و فروغی )1372مثال رویایی )
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اند تفاوت قابل ملاحظه از  ایران انجام گرفته است  نیز مشابه تحقیق حاضر نتوانسته
رسد این موضوع اهمیت اثر استفاده از  سودمندی بر تصمیم را مشاهده کنند. به نظر می

کند. علاوه بر دلایل  ی بر نتایج تحقیقات آزمایشی را تأیید میهای مالی واقع صورت
احتمالی فوق، به طور کلی تردیدهای بسیاری در مورد اعتبار تحقیقات آزمایشی که با 

گیرد مطرح شده است ]مراجعه  گذاران انجام می مشارکت دانشجویان به عنوان بدل سرمایه
([ که 1972ه روش تحقیق در حسابداری )( و گزارش کمیت1968) 2و نث 1شود به بیرنبرگ

 تواند در این خصوص مورد توجه قرار گیرد. می
 

 های تحقیق . محدودیت8
علاوه بر محدودیت های کلی نتایج تحقیقات ارتباط ارزشی و آزمایشی که در بخش 

 هایی در مورد این پژوهش قابل ذکر است: گیری به آنها اشاره شد، محدودیت نتیجه
بر مورد بررسی قرار  ق، اثر تفاوت صنعت از جمله صنایع کاربر و سرمایهدر این تحقی -1

 نگرفته است.

گذاران )دانشجویان تحصیلات تکمیلی( استفاده شده  در اجرای آزمایش از بدل سرمایه -2
 است.

ای محدود به  نتایج آزمون ارتباط ارزشی مدل، با توجه به اینکه تنها در مورد نمونه -3
شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام شده است، قابل تعمیم  پذیرفتههای  شرکت
 نیست.

 

 پیشنهادهایی برای تحقیقات آتی. 9
توان بر صنایع خاصی تاکید نمود تا اثر تفاوت در صنعت بر نتایج  در تحقیقات بعدی می -1

 کنترل شود. 

گانه مشاهده و بر جدا های کاربر و سرمایه شود در تحقیقات آتی، شرکت پیشنهاد می -2
 آزمون گردد.

سایر های پیشین که با استفاده از  شود پژوهش با توجه به نتایج این تحقیق، پیشنهاد می -3
مبتنی بر انجام پذیرفته است، با روش ارزشگذاری  گیری سرمایه انسانی های اندازه مدل

                                                                                                                   
1. Birnberg 
2. Nath 
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 تکرار شده و نتایج مقایسه گردد. سرمایه

برای اولین بار در این پژوهش مورد  بتنی بر سرمایهمبا توجه به اینکه مدل ارزشگذاری  -4
شود برای بررسی پایایی نتایج تحقیق، ارتباط  استفاده قرار گرفته است، پیشنهاد می

در سطح تر و  های بزرگ با نمونهارزشی سرمایه انسانی با استفاده از مدل مذکور، 
 المللی آزمون گردد. بین
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 منابع 
 متغیرهای و فکری سرمایه رابطه (. بررسی1395جهانشاهی، ج. )ابراهیمی سروعلیا، م؛ 

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت گذاران سرمایه تصمیمات بر اثرگذار
 .81-53، 49، یمال یحسابدار تجربیمطالعات تهران. 

(. بررسی تأثیر سرمایه فکری بر عملکرد مالی 1393اسدی، غ.؛ ایوخنه القیائی، م. )
 .103-83، 41، مطالعات تجربی حسابداری مالیها.  کتشر

ای درباره  بیانیه(. 1384(. ترجمه م. بزرگ اصل، )1977، )AAAانجمن حسابداری امریکا 
 .168. تهران: سازمان حسابرسی، نشریه شماره تئوری حسابداری و پذیرش تئوری

گیری و  منظر اندازه تبیین ارتباط ارزشی اطلاعات حسابداری از(. 1388باغومیان، ر. )
 نامه دکتری، دانشکده مدیریت و حسابداری، دانشگاه علامه طباطبایی. . پایانرفتاری

(. تهران: دفتر 1381. ترجمه ع. پارسائیان، )تئوری های حسابداری(. 2000بلکویی، ا. )
 پژوهش های فرهنگی.

ارزش بازار و عملکرد  پورزمانی، ز.؛ جهانشاد، ا.؛ محمودآبادی، ع. تأثیر سرمایه فکری بر
 .30-17( ، 2)19، های حسابداری و حسابرسی بررسیمالی. 

(. رابطه تدوین استانداردهای حسابداری با کیفیت اطلاعات 1388ابراهیمی، ا. ) ؛ثقفی، ع.
 .50 -33، 57، های حسابداری و حسابرسی بررسی .حسابداری

اطلاعات حسابداری از منظر (. تبیین ارتباط ارزشی 1388باغومیان، ر. ) ؛ثقفی، ع.
 .52-1، 25، یمال یحسابدار تجربیمطالعات  .گیری و رفتاری اندازه

سرمایه انسانی. مدل مصوب کرسی  گزارشگری(. ارائه مدل 1391ثقفی، ع.؛ رضاپور، ن. )
 پردازی دانشگاه علامه طباطبایی. نظریه

(. بررسی تأثیر اجزای 1390حساس یگانه، ی.؛ معزز، ا.؛ نیکونسبتی، م.؛ خان حسینی، د. )
های صنایع دارویی پذیرفته شده در بورس اوراق  سرمایه فکری بر عملکرد مالی شرکت

 .118-95، 1، های نوین حسابداری نظریهبهادار تهران. 

 .تهران: نشر ویرایش ،بیتیتر علوم و روانشناسی در تحقیق روش (.1380ع. ) دلاور،

گیری سرمایه فکری و رابطه آن با هزینه  (. اندازه1391رحمانی، ع.؛ عارف منش، ز. )
 .17-1، 6، های تجربی حسابداری پژوهشحقوق صاحبان سهام. 

 و موافق استانداردگذارى: دیدگاه ارزشى در ارتباط هاى تحقیق (. نقش1394رضاپور، ن. )
 . 86-70، 80، حسابرسمخالف. 
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 نشر: تهران ،رفتاری علوم در تحقیق های روش(. 1390. )ا حجازی، ،.ع بازرگان، ،.ز سرمد،
 .آگه

ها  (. بررسی تأثیر سرمایه فکری بر عملکرد مالی شرکت1389عباسی، ا.؛ گلدی صدقی، ا. )
 .74-57،  60، های حسابداری و حسابرسی بررسیدر بورس تهران، 

بررسی تاثیر سرمایه فکری بر عملکرد مالی جاری و (. 1388)نمازی، م.؛ ابراهیمی، ش. 
، تحقیقات حسابداریهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  آینده شرکت

1(4 ،)4-25. 

(. بررسی ارتباط بین سرمایه فکری با 1392همتی، ح.؛ نیکونسبتی، م.؛ خان حسینی، د. )
، ریزی و بودجه برنامهارزش بازار شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. 
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