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  چكيده

هاي  فكري و مديريت سود شركترابطه بين هر يك از عناصر سرمايه  ين پژوهش، بررسيا يهدف اصل
شركت طي  77اي شامل از اين رو در پژوهش حاضر نمونه. باشد ميشده در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته
 وابسته ريمتغ .، در سطح كل و در سطح صنايع مختلف مورد مطالعه قرار گرفته است1389الي  1385هاي سال

همچنين متغيرهاي  .آن از مدل جونز تعديل شده استفاده شده است گيريباشدكه براي اندازهيمديريت سود م
باشد كه در سطح كل و در سطح اجزاء آن يعني سرمايه انساني و سرمايه ميهاي سرمايه فكري  مستقل، شاخص

-براي اندازه. به صورت جداگانه مورد بررسي قرار گرفته است) فيزيكي(ساختاري و سرمايه بكار گرفته شده

نوع صنعت، درصد : متغيرهاي كنترلي عبارتند از .غيرهاي مستقل از مدل پاليك استفاده شده استگيري مت
مالكيت مديريتي، اندازه شركت، تعداد اعضاي هيات مديره، نسبت اعضاي غير موظف و همچنين حضور زنان 

 درو ن حداقل مربعات ويرگرس  زيآنال از ،اين پژوهش يها هيفرض آزمون به منظور. در بين اعضاي هيات مديره
دهد كه بين سرمايه فكري و اجزاي آن با  مينتايج حاصل نشان  .شده است استفاده درصد پنج يخطا سطح

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  مديريت سود ارتباط معناداري وجود ندارد به اين معنا كه شركت
كنند و از اين مزيت رقابتي براي اعمال مديريت سود  ميت نسرمايه فكري، سود شركت را مديري از طريق افشاء

طلبانه باشد و يا در جهت منافع  مديريت سود فرصت تواند مياز آنجا كه مديريت سود . كنند مياستفاده ن
از طريق افشاء  شود ميسهامداران، براي افزايش ارزش شركت مورد استفاده قرار گيرد به مديران شركت پيشنهاد 

  .رمايه فكري ارزش شركت را افزايش دهندمناسب س
  .مديريت سود، سرمايه فكري، بورس اوراق بهادار تهران :هاي كليدي واژه

                                                 
*
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  مقدمه -1

  گـذاران و شـاغلين حرفـه    ان قـانون ميشگي ميموضوعي ه ،درستي گزارشگري مالي
هـايي شـده كـه از     گير شـركت  تي گريبانميهاي حاك اكثر رسوايي. حسابداري بوده است

مشاهده كرد كـه از اوايـل   ) 2003( 1 كافي. اند صول پذيرفته شده حسابداري عدول كردها
كردنـد تـا سـودهاي اضـافي خـود را در دوران رونـق        ميمديران گاه تلاش  1990دهه 

، ايـن عمـل مـديران را    هاي نامطلوب را هموار نماينـد  مخفي كنند تا بعد بتوانند كاهش
 ميسود شركت نوسانات ك شود ميازي سود باعث هموار س. نامند ميهموارسازي سود 

. بيني سود افزايش يابد و در نتيجه ارزش سهام شركت افزايش يابدداشته و قابليت پيش
تـاريخي    پس از سخنراني ، 2لادي مباحث مربوط به مديريت سودمي 1990در اواخر دهه 
مطرح شد   نظرانبطور جدي در بين محققان و صاحب ،SEC  4 رئيس وقت  3 آرتور لويت

ازطرفـي  . كردنـد   مباحث مربوط به مـديريت سـود را تبيـين    و مقالات و كتب مختلف،
 ـتغ يرشد اقتصاد جهـان  يالگو 1990اطلاعات، از دهه  يبا وقوع انقلاب فناورديگر  ر يي
در  يك ـيزيو ف يمال يها هين سرمايگزية جاين سرمايترجه، دانش مهميدر نت. كرد ياساس

ا ي ـمختلـف دن  يع در كشـورها يوجود، اكثر صنااين با . امروز شناخته شد ياقتصاد جهان
ك ي ـ يش بـرا يها پ ـهستند كه قرن يمال يحسابدار يسنت يها در حال استفاده از روش

 جــاد شــدهيملمـوس، ا  يهــايــيو دارا يدي ـ يبــر كارهــا يكــار مبتن ـ و ط كســبيمح ـ
 ـ  يكـه مح ـ  يدر حـال ). 1998،  5بوتيس(بودند ازمنـد  يبـر دانـش، ن   يط كسـب و كـار مبتن
 يهـا يسـتگ يمثـل دانـش و شا   يد سازمانيناملموس جد يهايياست كه دارا يكرديرو

 يهـا، سـاختار سـازمان   ستمي، سي، فرهنگ سازماني، روابط با مشتري، نوآوريمنابع انسان
 ي، توجه روزافزون محققان دانشـگاه ية فكرية سرمايان، نظرين ميدر ا. رديرا دربرگ... و

                                                 
1. J.Coffee 
2. Earning Management 
3. Arthur Levitt 
4. Security and Exchange Commission 
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  . استرا به خود جلب كرده يسازمان و مسئولان
هاي اخير، اختلافات و شـكاف بـين ارزش دفتـري و ارزش بـازار      از طرفي در سال

،  1هـولمن (اسـت   هـا  فكري در شـركت   ها نشان دهنده نقش قابل توجهي سرمايه شركت
ت بازگشـت سـرمايه فكـري در سـودآوري پايـدار و      ميبه طوري كه نقش و اه). 2005

دانـيم سـرمايه    مـي همـانطور كـه   . هاي مالي است ر از نقش بازگشت داراييمستمر، بالات
دارابـي و  (كنـد  مـي هـايي اسـت كـه ارزش واقعـي سـازمان را محاسـبه        فكري از مـدل 

  ). 2012،  2همكاران
معمولا سود . است "سود خالص"هاي حسابداري در گزارش مالي ارائه  يكي از آيتم

سـود سـهام، پـيش بينـي و راهنمـايي بـراي       يك عامل بـراي سياسـت    عنوان بهخالص 
هـاي مهـم ارزيـابي     سود يكي از جنبه كيفيت. كند ميگيري عمل  مميگذاري و تص سرمايه

گــذاران، بســتانكاران و ســاير  ســلامت مــالي شــركت اســت كــه مــورد توجــه ســرمايه
نظريه كيفيت سـود بـراي اولـين بـار توسـط      . ي مالي استها صورتكنندگان از  استفاده
گران مالي و كارگزاران بورس مطرح شد، زيرا معتقد بودند كه سود گزارش شـده   تحليل

در ارتباط . دهد به طوري كه آن يك تجسم ذهني است ميقدرت سود شركت را نشان ن
گفت كه سودي با كيفيت است كه ارزش واقعي شركت را نشـان   توان ميبا كيفيت سود 

دارابـي و همكـاران،   (.بينـي كـرد   پـيش دهد و بتوان از طريق آن ارزش آتـي شـركت را   
بنابراين براي رسيدن بـه ايـن هـدف و بدسـت آوردن سـود بـا كيفيـت بـراي         ). 2012
. رسد سرمايه فكري بايد بـه صـورت مناسـب افشـائ شـود      مي، به نظر كنندگان استفاده

سود شركت را مـديريت كنـد    توان ميبنابراين مدير از طريق افشاء مناسب يا عدم افشاء 
. هـا پـرداختيم   در اين مطالعه به بررسي رابطه سرمايه فكري با مديريت سود شـركت لذا 

ها از سـرمايه فكـري بـراي     ت دارد كه آيا مديران شركتمياين موضوع از اين جهت اه
  كنند؟ ميمديريت سود استفاده 

                                                 
1. Holmen 
2. Darabi et al. 
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   ينظر يمبان -2

  مديريت سود -2-1 

 ـارز يارهاين معياز مهمتر يكي عنوان بهسود   يفـا يرد و سـنجش نحـوه ا  عملك ـ يابي
از آنجـا  . قـرار دارد  يحسابدار يبرآورد يها ر روشيت، تحت تأثيريمد يفه مباشرتيوظ

ل ي ـاست، بنـا بـه دلا   يت واحد تجاريريبه عهده مد يمال هاي صورته يت تهيكه مسئول
 ـادب يبررس ـ. وجـود دارد  يت سود توسط ويريمختلف، امكان مد ت سـود،  يريات مـد ي

 يران بـه دنبـال دسـتكار   ين موضوع است كه چرا مديان در درك ااز تلاش محقق يحاك
 ـپاسـخ بـه ا  . سـت يآن چ يامـدها يكننـد و پ يت ميريسود هستند، چگونه سود را مد ن ي

 يمـال  يو گزارشـگر  يرا در حوزه حسابدار يقات تجربياز تحق يسؤالات، بخش اعظم
  . به خود اختصاص داده است

ــلو ــوعيريمــد): 1998(تي اســت كــه در آن  يدر حســابدار  1يتردســت يت ســود ن
  .شوديگذاران پنهان م هياز سرما يواحد تجار ياقتصاد يها تيواقع
 يهـا ران از قضـاوت يدهد كـه مـد  يرخ م يت سود زمانيريمد ):1999(و والن يليه
 ـاسـتفاده كننـد و سـاختار معـاملات را جهـت تغ      يمال يخود در گزارشگر يشخص ر يي

از صـاحبان   يا به قصد گمراه نمـودن برخ ـ ين كار يا. ندينما يدستكار يمال يگزارشگر
بـر   يرگـذار يا به منظـور تأث يشود يشركت انجام م يسود در خصوص عملكرد اقتصاد

باشـد، صـورت   يم يبه سود مشخص يابيها منوط به دست كه انعقاد آن ييج قراردادهاينتا
  .رديگيم

سـود توسـط    يمصـنوع  يدستكار يت سود نوعيريمد: )1999(2جرج و همكارانيد
 ـيب شيپ محقق ساختنن كار، يهدف ا. ت استيريمد  ـ گـران  لي ـتحل ين  رونـد  بـرآورد ا ي

 ـآ يسودها ينيب شيپ يبرا يقبل يسودها  ـانگ گـر، يد عبـارت  بـه . اسـت  يت  يزه اصـل ي
  .است يتجار واحد مورد درگذاران  هيسرما تصورت يريمد سود،ت يريمد

                                                 
1. Hocus Pocus  
2. Degeorge et al. 
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در . باشـد يگـزارش شـده م   سـود  يدستكار يت سود به معنيريمد): 2005(1يمك ك
  .نخواهد بود يمنعكس كننده سود واقع ،ن سوديجه اينت

ند يهدفمند در فرآ يها از دخالت يت سود تسلسليريمد): 2008(2نورونا و همكاران
رفتـه شـده   ياصـول پذ تا نقض متقلبانـه   يقانون يها تي، از فعاليخارج يمال يگزارشگر
 يعملكرد واحد تجار در خصوصامداران سه يدن برخنموبه منظور گمراه  يحسابدار
  .است

ت انتظـارات  يريت سود، همان مـد يرين است كه مديد ايآيآنچه از مطالب فوق بر م
ران بتوانند بـه  يق، مدين طرياست تا از ا يمال يها صورتاز  كنندگان استفادهو تصورات 

شـود،  يت ختم م ـيريمد يها به كسب منافع شخص باً همه آنياهداف خاص خود كه تقر
-يط م ـيكنندگان بسته به شـرا جاد انتظارات و تصورات خاص در استفادهيا. ابنديدست 

كـه   ياراتي ـت با استفاده از اختيريدر واقع مد. ا كاهش سود محقق شوديش يتواند با افزا
ــا انتخــاب رو  ــدر رابطــه ب ــا هي ــه شــده يدر چــارچوب اصــول پذ(يحســابدار يه رفت

 يواقع ـ يهاتيفعال يو دستكار) 1990، 4و زيبرمنو واتز  1997، 3اسكات()يحسابدار
دارد، دست بـه  ) 2008؛ نورونها و همكاران، 1999هيلي و والن، (ا هر دوي يواحد تجار

هـاي مختلـف حسـابداري     ند با استفاده از رويـه توان ميهمچنين مديران . زندين امر ميا
سـود  ) فكـري  يهشـامل سـرما  (هـاي مشـهود و نامشـهود    براي شناسايي استهلاك دارايي

 ،)2008(ف ارائه شده توسط نورونها و همكـاران يهر چند، تعر. شركت را مديريت كنند
ران را از يهـا و اقـدامات آگاهانـه مـد    طه گذاشـته و دامنـه دخالـت   ين حيپا را فراتر از ا

  .داندي، گسترده ميرفته شده حسابداريتا نقض متقلبانه اصول پذ يقانون يها تيفعال
كاربرد نامناسـب اصـول پذيرفتـه شـده حسـابداري و      ) SEC) 2003  در هر صورت

و طـرح نـاقص اصـول     كنـد  ميعرفي ناقص اين اصول را از دلايل مديريت سود م  طرح
بـا ايـن وجـود    . داند ميتر از كاربرد نامناسب اين اصول در مديريت سود مؤثرمذكور را 

                                                 
1. McKee 
2. Noronha et al. 
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و برآوردهـايي اسـت    هاي حسابداري سود برخلاف تقلب شامل انتخاب روش  مديريت
  . باشد ميمطابق با اصول پذيرفته شده حسابداري   كه

  سرمايه فكري -2-2

اي و نيـز پيشـرفت سـريع    با وقوع انقلاب فناوري اطلاعات، جامعه اطلاعاتي، شبكه
در اقتصـاد  . الگوي رشد اقتصـاد جهـاني تغييـر كـرده اسـت      1990فناوري برتر، از دهه
هـاي مـالي و فيزيكـي     ترين سرمايه، جـايگزين سـرمايه  مهم عنوان بهجهاني امروز دانش 

هـاي   محيط كسب و كار مبتني بر دانش، نيازمند رويكردي است كـه دارايـي  . شده است
هاي منابع انسـاني، نـوآوري، روابـط بـا     نامشهود جديد سازماني مثل دانش و شايستگي

در ايـن راسـتا،   . برگيـرد ها، ساختار سازماني و غيره را درمشتري، فرهنگ سازماني، نظام
نظريه سـرمايه فكـري توجـه روزافـزون محققـان و مـديران را بـه خـود جلـب كـرده           

اصطلاح سرمايه فكـري اولـين بـار توسـط جـان كنـز       ). 1385لي و مشبكي، قليچ(است
 .منتشر شد 1969در سال   1گالبريس

 ـ(يفكـر  ياجـزا : كنـد يف م ـي ـن تعريرا چن يه فكريسرما) 1997( 2استوارت ش، دان
نقـل  (جاد ثروت شوديتواند باعث ايم كه استفاده از آن )، تجربهيفكر يياطلاعات، دارا

 نامشـهود  يهـا يياز دارا يبيترك سرمايه فكري را) 1996( 4 نگيبروك). 2005 ، 3از هولمن
و   5بــارتشنقـل از  (ســازديف خــود م ـيكــه سـازمان را قــادر بـه انجــام وظـا    دانـد مـي 
كل سرمايه يا حقوق مبتني بر دانـش تحـت   ) 2000( 7ينكاسكيدز ).2005 ، 6يادهاپويبند

 را هين نوع سرمايا) 2005( 8بورگمن و همكاران. نامد ميتملك شركت را سرمايه فكري 
 يكند و در ترازنامه سـنت يم ينيآفرآن ارزش يبرامتعلق به سازمان كه  ييدارا عنوان به را
   .دنكنيم فيتعر ،شودينم ارائه يو پول يكيزيف ييك داراي عنوان به

                                                 
1. John Kenneth Galbraith 
2. Stewart 
3. Holmen 
4. Brooking  
5. Bhartesh 
6. Bandyopadhyay 
7. Dzinkowski 
8. Burgman et al. 
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،  1يه انسـان يسـرما  بندي، سرمايه فكري بـه سـه جـزء   ترين طرح طبقهشدهدر پذيرفته
  .شود ميتقسيم   3يه مشتريو سرما  2يه ساختاريسرما

  يانسان يةسرما -2-2-1
 ـدانـش افـراد    يدهنـده موجـود  ، نشانية انسانيسرما س و يبنت ـ(ك سـازمان اسـت  ي
ك سـازمان  ي ـ يت جمعيقابل عنوان بهرا  ية انسانيرماس) 2002(سيبنت). 2002همكاران، 

ــرا ــر  يب ــتخراج بهت ــلن راهياس  ــ ح ــرادش توص ــش اف ــا از دان ــديف ميه ــن و  .كن چ
، ية فكـر يسـرما  يمبنا عنوان به ية انسانيسرماكنند كه  ميگونه بيان اين) 2004(همكاران
بهبـود   باعـث كه كاركنان اشاره دارد  يت و طرز تلقير دانش، مهارت، قابلينظ يبه عوامل
بروكينـگ   .ل دارند در قبـال آن پـول بپردازنـد   يان تمايمشتر در نتيجه گردد ويعملكرد م

ها، تخصص، توانايي حل مسئله معتقد است كه دارايي انساني يك سازمان شامل مهارت
اگر در يك سازمان، سطح گردش كاركنان بالا باشد، ايـن ممكـن   . هاي رهبري استو سبك

  .باشد كه سازمان اين جزء مهم از سرمايه فكري را از دست داده است است بدين معني
  )يسازمان(يساختار يةسرما -2-2-2

ك سـازمان  يشده متعلق به  يدانش نهاد عنوان بهرا  ية سازمانيسرما )1996( 4وندتي
اغلـب از آن  . شـود يره مي ـذخ... هـا و داده، دسـتورالعمل  يها گاهيداند كه در پايسازمان م

اصـطلاح  است كـه  ح داده يترج وين وجود، يا با. كنندياد مي يه ساختاريسرما عنوان به
 ـب يتـر طور واضحبه ية سازمانيرا معتقد است سرمايكار برد؛ زرا به يه سازمانيسرما ان ي
ة يسـرما ) 1997(طبـق نظـر اسـتوارت   . ن دانش واقعاً متعلق به سازمان استيكند كه ايم

اطلاعـات، حـق ثبـت محصـولات،      ياورعبارت است از دانش موجود در فن يساختار
بـه   يه سـاختار يسـرما  )2004(ده چـن و همكـاران  يبه عق. يتجار يهاها و ماركطرح
هـا،   از نگـاه آن . ك سـازمان اشـاره دارد  يكار وكسب يجار يها هيستم، ساختار و رويس

 ـ، يتوانـد بـه صـورت فرهنـگ سـازمان     يتـر م به طور واضـح  يه ساختاريسرما  يريادگي
                                                 

1. Human Capital  
2. Structural Capital  
3. Customer Capital  
4. Youndt 
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-يرا م ـ يه سـاختار يسرما. شود يبندطبقه يستم اطلاعاتيو س ياتيند عمليفرا، يسازمان
در كارشـان  ) يه انسـان يسـرما (و از كاركنان داردكه در سازمان وجود  يزيبه هر چ توان
 ـ عنـوان  بـه ه ين نوع سـرما يا. كردكند، اطلاق يم تيحما ت كننـده،  ي ـحما يربنـا يك زي
تحت تملـك   يه ساختاريسرما. فش عمل كندياسازد تا به وظيرا قادر م يه انسانيسرما

كننـد در سـازمان وجـود    يكه كاركنان، سـازمان را تـرك م ـ   يزمان يسازمان است و حت
ــد(دارد ــارتش و بن ــن). 2005، يوپادهايب ــارانش و چ ــد)2004(همك ــرما ، معتقدن  هيس

 نيبنـابرا . اسـت  يسـازمان  بهبود عملكـرد  يبرا يفكر هيسرما يبانيپشت بخش يساختار
 و هسـتند  گريكدي با در تعامل دو نيا و است يانسان هيسرما از يتابع يساختار هيسرما
 سـهم  شيافـزا  ،يابيقدرت بازار انگريب )انيمشتر با ارتباط (يارابطه هيسرما ها آن نظر از

 انگريب) ياجتماع(ايرابطه هيسرما) 1998(سيبونت نظر از. است انيمشتر يوفادار و بازار
 يهـا انجمـن  و كالا، مواد كنندگان نيتأم، رقبا ان،يمشتر با شركت كه است يروابط همه
  .كنديم برقرار دولت اي يتجار
  )يارابطه(يمشتر يةسرما -2-2-3

 يهـا  ها و شبكه آن يان، وفاداريبازار، به مشتر يهاييدر بخش دارا )1996(نگيبروك
 ـن )1997(اسـتوارت . كنـد يهستند، اشـاره م  يه مشتريع كه مرتبط با سرمايتوز ز اظهـار  ي
استفاده در جذب و حفظ  يعبارت است از اطلاعات بازار برا يه مشتريدارد كه سرمايم

و روابـط   يابيبازار يها ، دانش موجود در شبكهية مشتريسرما يموضوع اصل. انيمشتر
ه يات سـرما ي ـك پـل و سـازمان دهنـده عمل   ي عنوان به يه مشتريسرما .ان استيبا مشتر
بـه ارزش بـازار    يه فكـر يل سـرما يكننده در تبـد نييك عامل تعي شود ويم يتلق يفكر
  ).2004،  1چن و همكاران(است

  مديريت سرمايه فكري -2-3

 خود فكري سرمايه كه بود خواهد قادر سازمان ،سرمايه فكري گيرياندازهاستفاده از  با

  :سرمايه فكري به مربوط هايارزيابي داشتن بدون .كند مديريت را
                                                 

1. Chen et al. 
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  عملكرد جاري، درك سطح -
دانستن اينكه آيا سرمايه فكري در طول دوره، افزايش يافته يا بر عكس كاهش  -

  پيدا كرده است، 
 دهـد،  مـي قـرار   تـأثير درك هر فعاليت و عاملي كه عملكرد سازمان را تحـت   -

  . ممكن خواهد بود غير
طـول  هايي كه اطلاعات معناداري در مورد عملكرد سرمايه فكـري خـود در    سازمĤن

ها، آزمـون   گيري مميند از آن براي اطلاع پيدا كردن از تصتوان ميدوره مالي داشته باشند، 
،  1مار(هاي مربوط به سرمايه فكري استفاده كنند ها و مديريت ريسك و بررسي استراتژي

2008.(  

 گزارشگري سرمايه فكري 

فشـاي ارزش  ا. مرحله نهايي در مديريت سرمايه فكري، فرايند گزارشگري آن اسـت 
اگرچه همه اين دلايـل جـزو اهـداف    . دلايل مختلفي داشته باشد تواند ميسرمايه فكري 

. كليدي هستند، امـا هـدف اصـلي، تهيـه اطلاعـات مفيـد بـراي سـهامداران سـازمان اسـت          
سهامداران نيز داراي نيازهاي اطلاعاتي مختلفي هستند كه رويه شركت بايد برمبنـاي افشـاي   

   .ن كندمياتي باشد كه بتوانند نيازهاي اطلاعاتي گروه بيشتري را تأآن دسته از اطلاع
 ـبه حفظ و كسب مز ،ها نادر سازم ياتياز منابع ناملموس ح يبرداردرك و بهره ت ي

در ايجـاد و بكـارگيري از دانـش بـراي      توانـد  مـي و سرمايه فكري  كنديكمك م يرقابت
  ).1997،  2و همكاران روس(افزايش ارزش سازمان مورد استفاده قرار گيرد

  پيشينه پژوهش  -3

ن خصوص انجام نشـده اسـت، در   يدر ا يبا توجه به اين موضوع كه تاكنون پژوهش
از  يك ـيصـورت گرفتـه در مـورد     يهـا  پـژوهش  يقسمت پيشينه پـژوهش، بـه بررس ـ  

                                                 
1. Marr 
2. Roos et al. 
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  . شوديپژوهش پرداخته م يرهايمتغ

  يخارج نهيشيپ -3-1

 ـ  نســبت ،يبـده  نسـبت  شــركت، انـدازه  ريتـاث  خــود قي ـدر تحق )1997( 1تـر يج و يچن
 نشان كرده، يسود بررس يهموارساز بر را رشد و يارياخت ياقلام تعهد بازده، ،يسودآور

 يبـده  نسـبت  و هسـتند  بزرگتـر  هـا شركت ريسا به نسبت هموارساز يهاشركت كه دادند
 كـه  ييهـا شركت نيهمچن .دارند زين يبزرگتر يارياخت يتعهد اقلام و شتريب بازده بالاتر،

 ـ آنـان  .پردازنديم يهموارساز به كمتر دارند، يفيضع عملكرد  ـ يمنف ـ ن رابطـه يهمچن  نيب
   .كردند مشاهده رشد و يهموارساز

خود با عنوان بررسي رابطه بين هموارسـازي   قيتحق در) 2000(گرانيد و چلسونيم
سـود،   همواركننده يهاشركت كه دنديرس جهينت نيبه ا سود و بازده تعديل شده ريسك

  .تر هستندنييپا بازده و كمتر سكير با بزرگ يهاشركت
 در را يحسابرس ـ بزرگ مؤسسه خود، پنج قيتحق در) 2002(يتارپل و وتيال نلسان،

. دادنـد  قرار مورد پرسش يحسابرس مورد يهاشركت رانيمد توسط ت سوديريمد مورد
 ياسـتانداردها  يمـال  يادادهي ـرو يبـرا  كه يموارد ران دريمد كه داد نشان قيتحق جينتا

 نــهيزم در تيريمــد عمــل داشــتن اريــاخت صــورت در زيــن و نداشــته وجــود مشــخص
 مشـكوك الوصـول،   مطالبـات  رهي ـذخ بهره، نرخ راتييتغ مثال، يبرا(خاص ياستاندارد

 انجـام  را سـود  تيريمـد  نيشـتر يب) سـاختار  ديتجد نهيهز و رفته فروش يكالا نيتضم
  .اندداده
 يتيچنـدمل  يهـا و عملكرد شركت يه فكرين سرمايرابطه ب) 2003( 2ييبلكو ياحير
حفاظـت از   يهـا با انتخاب عامل تعـداد درخواسـت  . قرار داد يرا مورد بررس ييكايآمر

و نسـبت ارزش افـزوده بـه كـل      يه فكـر يار سنجش سـرما يمع عنوان به،  3يعلائم تجار
 ـ يجـه رس ـ ين نتيبه ا يار سنجش عملكرد، ويمع عنوان بهها ييدارا ن عملكـرد و  يد كـه ب

                                                 
1. Chaney & Jeter 
2. Riahi-Belkaoui 
3. Applications for Trademark Protection 
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  .وجود دارد يداررابطه مثبت و معني ييكايآمر يتيچندمل يهاشركت يه فكريسرما
 يو عملكرد مـال ) يب ارزش افزوده فكريضر(يه فكرين سرمايرابطه ب) 2006( 1ويش
از  يهاي پـژوهش حـاك   يافته. مورد بررسي قرار داد 2003را در سال  يوانيشركت تا 80

نـرخ بـازده   (يبـا سـودآور   يمثبت ـ ي، همبسـتگ يزش افزوده فكرب اريآن است كه ضر
بـا   يمنف يهمبستگ ي، ول)3ينسبت ارزش بازار به ارزش دفتر(و ارزش بازار ) 2هاييدارا
  .دارد ) 4ها نسبت گردش دارايي(يوربهره

-شركت يو عملكرد مال يه فكرين سرمايرابطه ب يبه بررس) 2007( 5تان و همكاران

 يها حـاك  ج پژوهش آنينتا. در بورس اوراق بهادار سنگاپور پرداختند رفته شدهيپذ يها
 ـ    يو عملكرد شركت، به طور مثبت ـ يه فكرياز آن است كه سرما ن يبـه هـم مربوطنـد، ب

وجـود دارد، نـرخ رشـد     يدارمعنـي  يشـركت همبسـتگ   يو عملكرد آت ـ يه فكريسرما
بـر   يه فكـر يسرما تأثيرم به عملكرد شركت وابسته است و يبه طور مستق يه فكريسرما

  .ع مختلف، با هم متفاوت استيفعال در صنا يها عملكرد شركت
، در تحقيقي در خصوص مـديريت سـود بعـد از قـانون     )2008 ( 6همكارانكوهن و 
زان مديريت سود بعـد از اعمـال ايـن    ميبه اين نتيجه رسيدند كه  (SOX)ساربينز آكسلي

يافتنـد كـه در طـي دوره اعمـال ايـن قـانون       ها همچنين در آن. قانون كاهش يافته است
، در 2006حـالي كـه، ژو و لبـو در سـال      مديريت سود واقعي افزايش يافتـه اسـت، در  

هـاي ارائـه    كـارآن  هايي كـه گزارشـگري مـالي محافظـه     تحقيقات خود دريافتند، شركت
فـت  در مقابـل ژو، دريا . ند رفتارهاي مديريت سود بيشتري داشته باشـند توان ميكنند  مي

 سـود كنند، كمتر به مـديريت   ميهاي ارائه  كارآن هايي كه گزارشگري مالي محافظه شركت
  ).2008ژو، (پردازند مي

در پژوهشـي بـه بررسـي رفتـار هموارسـازي سـود در       ) 2011(نمازي و خوانسالار

                                                 
1. Shiu  
2. Return on Assets  
3. Market to Book Value Ratio  
4. Assets Turnover 
5. Tan el al. 
6. Kohen el al. 
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هاي به دنبال افزايش ارزش پرداختند، نتيجـه پـژوهش    هاي رو به رشد و شركت شركت
هاي بـه دنبـال    هاي رو به رشد بيشتر از شركت وارسازي سود در شركتنشان داد كه هم

  .افزايش ارزش است
در پژوهشي تحت عنوان ارتبـاط افشـاي اجـزاي سـرمايه     ) 2012( 1دارابي و سلماني

اند كه بين كارايي سرمايه انسـاني و كـارايي   فكري بر كيفيت گزارشگري مالي نشان داده
ري مالي رابطه مثبـت معنـاداري وجـود دارد امـا بـين      سرمايه فيزيكي با كيفيت گزارشگ

  .كارايي سرمايه ساختاري و كيفيت گزارشگري مالي رابطه منفي معناداري وجود دارد
هـاي  اند كه بين شـاخص نشان داده) 2012( 3و چوگاها  2در پژوهشي ديگر زنجيردار

اط بـين سـود و   بيني سودهاي آينده، پايداري سـود، ارتب ـ شامل قابليت پيش(كيفيت سود
و ) گيـري شـده  هاي نقدي عملياتي و سـود انـدازه  ارزش هر سهم، و ارتباط بين جريان

نيـز در پژوهشـي   ) 2012(دارابي و همكـاران . سرمايه فكري رابطه معناداري وجود دارد
  .اند كه سرمايه فكري اثرات قابل توجهي بر كيفيت اقلام تعهدي داردمشابه نشان داده

  لي پيشينه داخ -3-2

ت سود را مورد يريمؤثر بر مد يدر پژوهش خود، محركها) 1387(ثقفي و بهار مقدم
 سـاختار  ،يمـال  دهد كه پنج عامل ساختارين پژوهش نشان ميج ايبررسي قرار دادند، نتا

 ـفيك ران،يزان پـاداش مـد  ي ـعرضه عمده سهام، م ت،يمالك  يحسابرس ـ مؤسسـات  كـار  تي
  .سود استتيريمد بر مؤثر يهامحرك عنوان به

 يهـا بر عملكرد شـركت  يه فكرير سرمايبه بررسي تأث) 1388(ستايش و كاظم نژاد،
 يج پـژوهش در قلمـرو زمـان   ينتـا . رفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختنـد يپذ

، نـرخ بـازده   يداريبه طور مثبت و معن يه فكريدهد كه سرماينشان م 1385 يال 1380
ر بـر نسـبت   ين تأثيا يدهد، ولير قرار ميها را تحت تأثييراها و نسبت گردش داييدارا

-بـه  يهـا ج حاصل از آزمـون ين نتايهمچن. ستيدار نيمعن  ،يارزش بازار به ارزش دفتر

                                                 
1. Salmani 
2. Zanjirdar 
3. Chogha 
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 ـيتأث يه فكريانگر آن است كه سرمايعمل آمده ب  ـ   يدارير مثبت و معن  يبـر عملكـرد آت
نـده  يو عملكـرد سـال آ   يفكـر  هين رشـد سـرما  يدار بيعلاوه رابطه معنبه. شركت دارد
  .د قرار گرفتيز مورد تأييشركت ن

و ) يو سـاختار  ي، مشـتر يانسان(ية فكريرابطة سرما) 1389(مجتهدزاده و همكاران
دهـد  يق نشان مين تحقيج اينتا. كردند يبررس) رانيدگاه مدياز د(مه رايعملكرد صنعت ب

جداگانه و مسـتقل   يدر بررس يو ساختار) يارابطه(ي، مشتري، انسانيفكر يها هيسرما
همزمان، صرفاً رابطـة   يكه در بررس يگر، با عملكرد رابطة معنادار دارند، در حاليكدياز 
  .با عملكرد معنادار است يو انسان يه ساختاريسرما

-شركت يبر عملكرد مال ية فكريعناصر سرما يير كارآيتأث) 1389(صدقي و يعباس

. كردنـد  يبررس ـ )حبان سهام و نرخ بازده سـالانه سود هر سهم، نرخ بازده حقوق صا(ها
ة يك از عناصـر سـرما  يهر  ييب كاراينشان داد، ضر يبيج روش حداقل مربعات تركينتا
ب ير ضـر يتـأث . دارد ير مثبت و معنـادار ي، بر نرخ بازدة حقوق صاحبان سهام، تأثيفكر
ة يسـرما  ييكـارا  بير ضريبر سود هر سهم مثبت اما تأث يو انسان يكيزيه فيسرما ييكارا
 ـ. و معنادار بـود  يبر آن منف يانسان ة يسـرما  يدارا يج نشـان داد شـركتها  ين، نتـا يهمچن
، در ية فكـر يب سـرما ين ضـر يانگي ـعلاوه، مبه. دارند يبهتر يبالاتر، عملكرد مال يفكر
  . داشت ين هفت صنعت تفاوت معناداريب

سود را مورد بررسـي  ارتباط كيفيت حسابرسي و مديريت ) 1390(نمازي و همكاران
دهد كه در حالت كلي رابطـه معنـاداري بـين     ميهاي اين پژوهش نشان  يافته. قرار دادند

معيارهاي كيفيت حسابرسي يعني اندازه حسابرس و دوره تصدي حسابرس و مـديريت  
  .نداردسود وجود 

 بـازده  بـر  سود مديريت تأثيردر پژوهشي به بررسي ) 1390 (مجتهدزاده و همكاران
نتايج حاصل از اين مطالعه نشان . آتي پرداختند نقد عملياتي يها جريĤن و ها دارايي يآت

 مي، عمـو يادار يها هزينه كاهش يداد، عليرغم اينكه مديريت سود با استفاده از ابزارها
بلندمدت و توليد بـيش   يها و فروش، افزايش سود غيرعملياتي حاصل از فروش دارايي
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بين مديريت سود از  ، ليكنگيرد ميايراني قرار  يها يران شركتاز حد، مورد استفاده مد
عمليـاتي   ينقـد  يها جريĤن ها و شركت و بازده آتي دارايي يها فعاليت يطريق دستكار
   .وجود ندارد يدارآتي رابطه معني

  روش پژوهش -4

تجربـي و بـا اسـتفاده از رويكـرد     طرح پژوهش آن نيمه. اين پژوهش كاربردي است
كـه پژوهشـگر پـس از     شود مياز روش پس آزمون زماني استفاده . دادي استپس روي

افزون بـر آن امكـان دسـتكاري متغيرهـاي     . پردازد ميوقوع رويدادها به بررسي موضوع 
  ).1382نمازي،  (مستقل وجود ندارد

هـاي معتبـر   اطلاعات مربوط به بخش مبـاني نظـري پـژوهش، از مجـلات و كتـاب     
پـژوهش نيـز از طريـق     مـي هاي ك داده. ي استفاده شده استتخصصي انگليسي و فارس

افـزار تـدبيرپرداز   هاي بورس اوراق بهادار تهران، نرم ي مالي شركتها صورتمراجعه به 
  .هاي اطلاعاتي سازمان بورس اوراق بهادار تهران گردآوري شده استو ساير بانك

  هاي پژوهش فرضيه -5

فرضيه اصلي و  1ا توجه به پيشينه پژوهش، به منظور دستيابي به اهداف پژوهش و ب
 :فرضيه فرعي به شرح زير تدوين گرديد 3

  .بين سرمايه فكري و مديريت سود رابطه معناداري وجود دارد )1فرضيه اصلي 
  .بين سرمايه انساني و مديريت سود رابطه معناداري وجود دارد )1فرضيه فرعي 
  .ت سود رابطه معناداري وجود داردساختاري و مديري بين سرمايه )2فرضيه فرعي 

.بين سرمايه فيزيكي و مديريت سود رابطه معناداري وجود دارد )3فرضيه فرعي    

  جامعه و نمونه آماري -6

 بهـادار  اوراق بـورس  در شده رفتهيپذ يهاشركت هيكل پژوهش، نيا يآمار يجامعه
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  .است 1389 تا 1385 يزمان يهدور تهران
  :شدند انتخاب ريز طيشرا به توجه با ي مورد بررسيهاشركت

 .باشند رفتهيپذ تهران بهادار اوراق بورس در ،1389 تا 1384 سال از. 1
 .باشند نشده خارج بورس يتابلو از ها آن يمعاملات نماد ،1389 تا1384 يهاسال يط. 2
 .باشند داده رييتغ موردنظر يها دوره يط را خود يمال سال يستينبا. 3
 .باشد دسترس در يمال هاي صورت همراه يهاادداشتي بخصوص، يالم اطلاعات. 4
 .باشند نداشته يمعاملات وقفه پژوهش مورد يدوره يط هاشركت. 5
  .نباشند نگيزيل و يگرواسطه ،هابانك نگ،يهلد ،يگذارهيسرما يهاشركت جزو. 6
ي از برخ ـ. شـدند  انتخـاب  شـركت  77 تعداد شده، اعمال يهاتيمحدود به توجه با

-هاي مورد بررسي اطلاعات مورد نياز را در ياداشـت ها براي بعضي از سال اين شركت

هاي هيات مـديره بـه صـورت مناسـب ارائـه       ي مالي و همچنين گزارشها صورتهاي 
  .مورد شود 309سال  5نكردند كه باعث شد در نهايت نمونه مورد بررسي براي اين 

  تعريف متغيرهاي پژوهش -7

  مستقل يارهيمتغ -7-1

به دليل افزايش درك مديران در مورد نقش دارايي هـاي نامشـهود در ايجـاد مزيـت     
گيري سرمايه فكري به وجـود  هاي متعددي براي سنجش و اندازه رقابتي، تاكنون، روش

در ايــن پـژوهش بــه دلايــل زيــر از مـدل ضــريب ارزش افــزوده فكــري   . آمـده اســت 
  ).2005پاليك، (شود ميستفاده ، براي سنجش سرمايه فكري ا)2000(پاليك
اي كـه امكـان مقايسـه    مبناي سنجش در اين روش ثابت و استاندارد است بـه گونـه  . 1

هاي سنجش سـرمايه   ساير روش. كند ميهاي بزرگ در صنايع مختلف را فراهم  نمونه
 ):2005پاليك، (فكري از جهات زير محدود هستند

ها يا ملل اسـت؛ بـراي    برخي از شركتكنند كه خاص  مياز اطلاعاتي استفاده ) الف
  .هاي مرتبط با سهام نمونه داده
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 تـوان  مـي كنند كه ن ميهاي مالي و غير مالي منحصر به فردي استفاده  از شاخص) ب
  .ها را در يك معيار جامع واحد تركيب كرد به آساني آن

 از ايـن رو، امكـان اسـتفاده از   . يك شركت خاص هستند هاي ويژگيمتناسب با ) پ
هـا   اي در بين يك نمونه وسـيع و متنـوع از شـركت   هاي مقايسهها براي انجام تحليل آن

  .يابد ميكاهش 
ي هـا  صـورت هاي مورد استفاده در روش ضريب فكـري ارزش افـزوده از    كليه داده. 2

بنابراين، محاسبات انجام شده عينـي و قابـل   . شوند ميمالي حسابرسي شده استخراج 
  .رسيدگي، هستند

ســادگي . وش ضــريب ارزش افــزوده فكــري يــك تكنيــك ســاده و شــفاف اســتر. 3
محاسباتي اين روش امكان استفاده از آن را توسـط ذينفعـان بـرون سـازماني فـراهم      

هاي سنجش سرمايه فكري از اين جهت محدود هستند كه صـرفا   ساير روش. كند مي
ل پيچيـده قابـل   هـا، تحليـل و اصـو   هاي درون سازماني يا به وسيله مدل توسط گروه

  .محاسبه هستند
  .هاي متعددي به كار گرفته شده استاين روش در پژوهش. 4

  :مرحله به شرح زير است 5مدل پاليك داراي 
  .آيد ميبدست  1ارزش افزوده كه بر اساس رابطه تعيين : مرحله اول -1

VA: ؛ارزش افزوده شركت  
OUT : و خدمات ودرآمد حاصل از فروش كالاها 

IN: كل هزينه مواد، اجزا و خدمات خريداري شده.  
در اين مدل، هزينه حقوق و دستمزد به دليل نقش فعـال نيـروي انسـاني در فراينـد     

 عنـوان  بـه بنابراين، هزينه مربوط به كاركنـان  . شود ميايجاد ارزش در ورودي گنجانده ن
ارزش . گـردد  مـي گـذاري تلقـي   سـرمايه  عنـوان  بهشوند، بلكه  ميهزينه در نظر گرفته ن

 2هاي سالانه به مانند رابطـه   با استفاده از اطلاعات موجود در گزارش توان ميافزوده را 

)1(  VA = OUT –IN  
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  :محاسبه كرد

OP :سود عملياتي؛  
EC :هزينه كاركنان؛ 

D :استهلاك و  
A :هاي نا مشهود استهلاك دارايي(انقضا.(  
  .رايي سرمايه به كار گرفته شدهتعيين كا: مرحله دوم -2

در اين مدل براي ارائه يك تصوير كامل از كـارايي منـابع ايجـاد كننـده ارزش، لازم     
ايـن  . است كه كارايي سرمايه فيزيكي و همچـين سـرمايه مـالي را نيـز در نظـر گرفـت      

  :آيد ميزير به دست  3كارايي از طريق رابطه 

CEE :ه كار گرفته شده؛كارايي سرمايه ب  
CE :هـاي شـركت    سرمايه بكار گرفته شده كه برابر است با ارزش دفتري كل دارايي

  .هاي نامشهود آن منهاي دارايي
  .تعيين كارايي سرمايه انساني :مرحله سوم -3

 مـي سـرمايه انسـاني در نظـر گرفتـه      عنوان بههاي كاركنان  طبق اين مدل، كليه هزينه
  :داريم 4رابطه  از آن جا بر اساس. شود

HCE :؛كارايي سرمايه انساني  
HC: سرمايه انساني كه برابر است با كل هزينه حقوق و دستمزد شركت.  
  .تعيين كارايي سرمايه ساختاري :مرحله چهارم -4

  .شود ميمحاسبه  5كارايي سرمايه ساختاري از طريق رابطه 

SC: ي شركت؛سرمايه ساختار  

)2(  VA = OP + EC + D + A  

)3(  CEE = VA/CE  

)4(  HCE = VA/HC  

)5(  SC = VA – HC  
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SCE: كارايي سرمايه ساختاري؛ 

  ).2004پاليك، (محاسبه كرد 7توان كارايي سرمايه فكري را طبق رابطه  ميحال 

ICE :كارايي سرمايه فكري؛  
  .تعيين ضريب ارزش افزوده فكري :مرحله پنجم -5

محاسـبه   8است كه طبق رابطـه  آخرين مرحله، محاسبه ضريب ارزش افزوده فكري 
  ).2000پاليك،(شود مي

VAIC:  اين ضريب نشان دهنده كارايي ايجاد ارزش يا توانايي فكري شركت اسـت .
هر چقدر اين ضريب بيشتر باشد، مديريت از توان بـالقوه شـركت بهتـر اسـتفاده كـرده      

  .است
ي است كه مدل پاليك سرمايه انساني و ساختاري را در نظر به اين نكته ضرور توجه

  .كند ميتوجه ن ميو به سرمايه مشتري به گونه اي رس گيرد مي
  وابسته  ريمتغ -7-2

گيري اين متغيـر از  باشد، براي اندازهيمديريت سود م وابسته ريحاضر متغ قيتحق در
  .مدل جونز استفاده شده است

 بـه  را ها آن تواند مي دارد و كنترل ها آن بر مديريت كه است يماقلا اختياري تعهدي اقلام
 اقـلام  كـه  جـايي  آن از. كند تسريع را ها آن شناسايي ثبت و يا كند و حذف يا تاخير اندازد و
 اختيـاري  هـاي تعهدي از است، مديريت توسط نظر اعمال قابل اختيار و در تعهدي اختياري

). 1384مشايخي و همكـاران  (شود مي استفاده سود مديريت كشف در شاخصي عنوان به
 اقـلام  از اسـتفاده  بـا  نـد توان مـي  مـديران  هاي اقتصادي، بنگاه مالي گزارشگري فرايند در

 اقـلام  گيـري انـدازه  بـراي  نقطـه شـروع  . كننـد  اعمال را سود مديريت اختياري، تعهدي
  .است تعهدي اقلام كل جمع اختياري، تعهدي

)6(  SCE = SC/VA  

)7(  ICE = HCE + SCE  

)8(  VAIC = ICE + CEE = HCE + SCE + CEE  
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بـه   بـا  سـود  مـديريت  نـه ميز در مطالعـاتي  ، طـي )1991(و جونز) 1986(آنجلو دي
 در كـه  اندكرده الگوهايي ارائه به اقدام سود مديريت كشف براي تعهدي اقلام كارگيري

 آن از كـه  الگـويي  ارائـه  با) 1995(همكاران ديچو. اندشده آزمون بارها تحقيقات بعدي
 دي هيلـي ، جـونز  يهـا  الگـو  بـا  را الگو اين گرفت نام "جونز شده تعديل الگوي"پس

 الگـوي  كـه  رسـيدند  نتيجه اين به دادند و قرار مقايسه مورد صنعت الگوي نيز آنجلو و
 تجـاري  واحـدهاي  در سـود  مـديريت  كشف براي بيشتري قدرت از جونز شده تعديل

 عملكرد شاخص با جونز شده تعديل"الگوي ) 2005(همكاران كوتاري. است برخوردار
 مـورد ) 2009(انـگ  توسـط  جـونز  شـده  الگوي تعديل با مزبور الگوي. دادند ارائه را "

 اين در بنابراين. بودند كرده را ارائه يكساني نتايج دو الگو هر كه بود گرفته قرار مقايسه
 در. اسـت  شـده  اسـتفاده  مديريت سود بررسي براي جونز شدهتعديل الگوي از پژوهش
 مشخص زماني يك دوره براي ديتعه اقلام مجموع ارتباط قدم اولين در يادشده الگوي
و  آلات امـوال و ماشـين   ناخالص فروش، متغيرهاي با است معروف رويداد دوره به كه

  :شود مي برآورد 9رابطه  شرح به تجهيزات

)1( −ti
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∆

ti

it

A

REV
) + α3(

)1( −ti

it

A

PPE
) + εit   )9(  

 قابـل  10رابطـه   صـورت  به كه است تعهدي اقلام مجموع معرف TAدر اين رابطه 
  :است محاسبه

  :هستند زير شرح به متغيرها 2و  1معادله  در

∆CAit: قبل؛ سال به نسبت جاريسال جاري هاي دارايي تغيير در  
∆CASHit: قبل؛ سال به نسبت جاريسال نقد ر وجهتغيير د  
∆DCLit: قبل؛ سال به نسبت جاريسال هاي بدهي تغيير در  
∆STDit: سـال  بـه  نسبت جاريسال بلندمدت هايبدهي مدتكوتاه حصه تغيير در 

  قبل؛
DEPit: جاري وسال نامشهود مشهود و هاي دارايي استهلاك هزينه  

)10(  TAit =(∆CAit - ∆CASHit) -(∆DCLit - ∆STDit) - DEPi  
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 فروش تفاوت ،REVit∆ قبل، سال در كتشر هاي دارايي مجموع Ai(t- 1(همچنين،
 εit ناخـالص و  و تجهيـزات  آلات ماشـين  ، اموال،PPEit قبل و سال به سالجاري نسبت

 پارامترهـاي  نمـي تخ از پس. است شركت خاص پارامترهاي α1 α3 α2برآورد و خطاي
 "بـرآورد  دوره" بـراي  11رابطـه   شـرح  بـه  (NDA)غيراختيـاري  ، اقلام تعهدي1 الگوي
  .گردندمي محاسبه

)11( NDAit = α1(
)1(

1

−tiA
)+ α2(

)1( −

∆−∆

tAi

RECREV
itit )+ α3(

)1( −ti

it

A

PPE
)  

 جـاري  سـال  دريـافتني  هـاي حساب خالص در تغيير معرف RECit∆ فوق مدل در
  .است سال قبل به نسبت
  :ودش مي محاسبه 12رابطه  شرح به (DA)اختياري تعهدي اقلام آخر مرحله در

)12(             DAit = 
)1( −ti

it

A

TA
 - NDAit  

  يكنترل يرهايمتغ - 7-3

بر مديريت سـود، نـوع صـنعت، درصـد      مؤثربه منظور كنترل ديگر عوامل احتمالي 
، اندازه هيـات مـديره، اسـتقلال    )لگاريتم طبيعي فروش(مالكيت مديريتي، اندازه شركت

متغير كنترلـي در   عنوان بهاعضاي هيات مديره اعضاي هيات مديره، حضور زنان در بين 
؛ )2001(2؛ چتروو و همكاران)2003، 1كيل(،ها در پژوهشاين متغير. شود مينظر گرفته 

؛ جوركـــوس و )2008(4و ســـان 3؛ چانـــگ)2006(؛ رشـــيدا و فيروزانـــا،)2003(زي،
  .؛ مورد بررسي قرار گرفته است)2011(همكاران
  
  

                                                 
1. Kiel 
2. Chtourou et al. 
3. Chang 
4. Sun 
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  بندي صنايع طبقه -1 لجدو

  صنايع زير گروه عتصن

  فلزي ، صنايعيبرق يها دستگاه و تجهيزات آلات، نيماش صنايع خودرو و ساخت قطعات،  1

  غذايي صنايع  2
  ايي، مواد داروييميصنايع شي  3
  صنايع كاني و معدني، صنايع سيمان و كاشي، ساير  4

  

  هاي پژوهشگر  يافته: منبع*

  ها هيرضها و آزمون ف ل دادهيه و تحليروش تجز -8

ل موجـود، بـه   يه و تحليتجز يها ها و روش در پژوهش حاضر، با توجه به نوع داده
مـديريت سـود    ؤثر سرمايه فكري و همچنـين متغيـر وابسـته كـه     عامل م يمنظور بررس

  . شودياستفاده م يون حداقل مربعات معموليرگرس باشد از مدل  مي
DA= α+β1 IntellCapital + β2 PNEXEC + β3 Board Size + β4 ManOwner + 

β5 Women + β6 Size Firm + β7Industry Dummy Variable 

  متغيرهاي پژوهش -2جدول 

  تعريف متغير  متغير

 
  مديريت سود

IntellCapital  سرمايه فكري  

PNEXEC  رهيمد ئتيه در) ييراجرايغ(رموظفيغ ياعضا نسبت  

Board Size اندازه اعضاي هيأت مديره  

ManOwner  مديره از سهام شركترصد مالكيت اعضاي هيأتد  

Women  مديرهتعداد زنان حاضر در بين اعضاي هيأت  

Size Firm  لگاريتم طبيعي فروش (اندازه شركت(  
Industry Dummy 

Variable  
  متغير مجازي صنعت

  

   هاي پژوهشگر يافته: منبع* 
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  پژوهش يها افتهي -9

  آمار توصيفي -9-1

هـاي مركـزي    ها با اسـتفاده از شـاخص   ي، تجزيه و تحليل دادهدر بخش آمار توصيف
. انـه و شـاخص پراكنـدگي انحـراف معيـار انجـام پذيرفتـه اسـت        ميانگين و ميهمچون 

  .نمايش داده شده است 3ها در جدول  محاسبه ايم شاخص

آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش -3جدول   

  

  هاي پژوهشگر يافته: منبع*

 و اسـت  -%7آن حـدود   انـه يم و -%10حـدود   در لگاريتم مـديريت سـود   نيانگيم
. اسـت  انه مديريت سـود يم از كمتر هاشركت اكثر مديريت سود در كه است نيا نشانگر
 زيـاد  هـا ان شركتيم در مديريت سود يپراكندگ دهد، مي نشان ريمتغ نيا اريمع انحراف
 و است %14 دوره نمونه يط در آن انهيم و %16سرمايه فيزيكي  شاخص نيانگيم. است

  انحراف معيار حداكثر حداقل انهمي انگينمي  متغير

 895/0 180/3 -580/6 -074/0 -110/0  گاريتم مديريت سودل

  552/0 110/2 -770/1 138/0 160/0  لگاريتم سرمايه فيزيكي
 302/0 160/1 -010/1 394/0 369/0  لگاريتم سرمايه انساني

  411/0 000/0 -910/5 -195/0 -286/0  لگاريتم سرمايه ساختاري
  653/0  920/7  870/3  520/5  589/5  لگاريتم فروش

 085/20  000/99  000/0  000/70 415/68  درصد مالكيت مديريتي

  258/0  000/7  000/4  000/5  042/5  تعداد اعضاي هيات مديره
  261/0 000/1  000/0  600/0  526/0  نسبت غيرموظف

  310/0  000/2  000/0  000/0  068/0  تعداد زنان حاضر در هيات مديره
 450/0 000/1  000/0  000/0 282/0  1صنعت 

 271/0 000/1  000/0  000/0 084/0  2صنعت 

  443/0  265/0  000/1  000/0  309/0  3صنعت 
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 بالاتر انهيم از هااكثر شركت و بوده هم به كينزد سرمايه فيزيكي شاخص دهديم نشان
 اسـت  %39 دوره نمونـه  يط در آن انهيم و %37سرمايه انساني  شاخص نيانگيم .اندبوده
 انـه يم از هـا اكثـر شـركت   و بـوده  هم به كينزد سرمايه انساني شاخص دهديم نشان و

 دوره نمونه يط در آن انهيم و -%29سرمايه ساختاري  شاخص نيانگيم. اندبوده ترپايين
 ـنزد سرمايه سـاختاري  شاخص دهديم نشان و است -19% اكثـر   و نبـوده  هـم  بـه  كي

  .اندبوده ترپايين انهيم از هاشركت

  آمار استنباطي -9-2

  :شود ميفرضيات پژوهش به شرح ذيل بيان 

  فرضيه اصلي

  .بين سرمايه فكري و مديريت سود ارتباط معناداري وجود دارد
در اين فرضيه ارتباط بين سرمايه فكري و مديريت سود مورد بررسـي قـرار گرفتـه    

ايـن آزمـون را    Fآمـاره  . ناداري كلي مدل رگرسيون آزمـون شـود  در ابتدا بايد مع. است
كـه رگرسـيون در    شود ميبا توجه به سطح معناداري اين آزمون، مشاهده . دهد ميانجام 

حالت كلي معنادار است به عبارت ديگر در اين حالت حداقل يكـي از ضـرايب جزئـي    
مشـخص شـدن مقـدار     بـراي . باشـد  مـي متغير مستقل و يا كنترلي رگرسيون غير صـفر  

ضريب هر متغير و سطح معنـاداري آن بايـد جـدول ضـرايب جزئـي رگرسـيون مـورد        
  . بررسي قرار گيرد

با توجه بـه جـدول ضـرايب جزئـي رگرسـيون و سـطح معنـاداري متغيـر سـرمايه          
باشـد و در   مـي  05/0بيشـتر از   279/0كه سطح معناداري آن  شود ميساختاري مشاهده 

پژوهش مبني بر رابطه معنادار بين سـرمايه سـاختاري و مـديريت    اين  H1نتيجه فرضيه 
است كه  258/0لازم به ذكر است كه ضريب تعيين مدل رگرسيون . گردد مين تأييدسود 
از تغييرات متغير وابسته توسـط متغيرهـاي مسـتقل و كنترلـي     % 26دهد تقريبا  مينشان 

دهنده عدم خود همبسـتگي  همچنين ضريب دوربين واتسون نيز نشان . گيرد ميصورت 
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و  5/1اين ضريب زماني مناسب است كـه بـين   . باشد ميبين متغيرهاي مستقل پژوهش 
تر باشـد نشـان دهنـده عـدم خـود همبسـتگي        نزديك 2باشد و هر چه اين عدد به  5/2

است كه نشـان دهنـده عـدم خـود      079/2در اين فرضيه ضريب دوربين واتسون . است
  .باشد ميپژوهش  همبستگي متغيرهاي مستقل

  

  نتايج آزمون فرضيه اصلي -4جدول 

    هاي پژوهشگر يافته: منبع* 

  فرضيه فرعي اول

  .بين سرمايه انساني و مديريت سود ارتباط معناداري وجود دارد

در اين فرضيه ارتباط بين سرمايه انساني و مديريت سود مورد بررسـي قـرار گرفتـه    
كـه رگرسـيون در حالـت     شود ميشاهده با توجه به سطح معناداري اين آزمون، م. است

كلي معنادار است به عبارت ديگر در اين حالت حداقل يكـي از ضـرايب جزئـي متغيـر     

  هاي مدل كلي آماره  يمعنادار tآماره  B  رهايمتغ

  258/0  ضريب تعيين 515/0 651/0  623/0  مقدار ثابت

 279/0 084/1 003/0  سرمايه فكري
ضريب تعيين 
  تعديل شده

236/0  

استقلال اعضاي 
  هيات مديره

195/0 099/1 273/0 
ضريب دوربين 

  تسونوا
079/2  

حضور زنان در بين 
  اعضاي هيات مديره

  F 549/11آماره  000/0 -867/8 -282/1

  000/0  معني داري آماره 782/0  277/0 049/0  اندازه هيات مديره
   300/0 -039/1 -002/0  ماكيت مديريتي

     043/0 -028/2 -154/0  لگاريتم فروش
   918/0 103/0 012/0  1صنعت 

   005/0 806/2 496/0  2صنعت

   278/0 -087/1 -126/0  3صنعت
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براي مشخص شدن مقدار ضـريب هـر   . باشد ميمستقل و يا كنترلي رگرسيون غير صفر 
  . متغير و سطح معناداري آن بايد جدول ضرايب جزئي رگرسيون مورد بررسي قرار گيرد

جه به جدول ضرايب جزئي رگرسيون و سطح معناداري متغير سـرمايه انسـاني   با تو
باشد و در نتيجه فرضيه  مي 05/0بيشتر از  254/0كه سطح معناداري آن  شود ميمشاهده 

H1          تأييـد اين پژوهش مبني بـر رابطـه معنـادار بـين سـرمايه انسـاني و مـديريت سـود 
اسـت كـه نشـان     236/0دل رگرسـيون  لازم به ذكر است كه ضريب تعيين م ـ. گردد مين

از تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل و كنترلـي صـورت   % 24دهد تقريبا  مي
همچنين ضريب دوربين واتسون نيز نشان دهنـده عـدم خـود همبسـتگي بـين      . گيرد مي

اسـت   077/2در اين فرضيه ضريب دوربين واتسون . باشد ميمتغيرهاي مستقل پژوهش 
  .باشد ميهنده عدم خود همبستگي متغيرهاي مستقل پژوهش كه نشان د

  

  نتايج آزمون فرضيه فرعي اول -5جدول 

  ي مدل كليها آماره  يمعنادار tآماره   B  رهايمتغ

  258/0  ضريب تعيين 437/0 778/0 754/0  مقدار ثابت
  236/0  ضريب تعيين تعديل شده 254/0 143/1 218/0  سرمايه انساني
  077/2  ضريب دوربين واتسون 313/0 011/1 180/0  ات مديرهاستقلال اعضاي هي

  F 568/11آماره  000/0 -943/8 -317/1  حضور زنان در بين اعضاي هيات مديره
  000/0 معني داري آماره 701/0 358/0 068/0  اندازه هيات مديره
   407/0 -830/0 -002/0  ماكيت مديريتي

     023/0 -288/2 -208/0  لگاريتم فروش
     737/0 336/0 042/0  1نعت ص

     006/0 758/2 487/0  2صنعت
   220/0 -229/1 -147/0  3صنعت

  هاي پژوهشگر يافته: منبع*

  فرضيه فرعي دوم
  .بين سرمايه ساختاري و مديريت سود ارتباط معناداري وجود دارد
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در اين فرضيه ارتباط بين سرمايه ساختاري و مديريت سود مورد بررسي قرار گرفته 
كـه رگرسـيون در حالـت     شود ميبا توجه به سطح معناداري اين آزمون، مشاهده . است

كلي معنادار است به عبارت ديگر در اين حالت حداقل يكـي از ضـرايب جزئـي متغيـر     
براي مشخص شدن مقدار ضـريب هـر   . باشد ميمستقل و يا كنترلي رگرسيون غير صفر 

  . جزئي رگرسيون مورد بررسي قرار گيردمتغير و سطح معناداري آن بايد جدول ضرايب 
با توجه بـه جـدول ضـرايب جزئـي رگرسـيون و سـطح معنـاداري متغيـر سـرمايه          

باشـد و در   مـي  05/0بيشـتر از   482/0كه سطح معناداري آن  شود ميساختاري مشاهده 
اين پژوهش مبني بر رابطه معنادار بين سـرمايه سـاختاري و مـديريت     H1نتيجه فرضيه 

است كه  234/0لازم به ذكر است كه ضريب تعيين مدل رگرسيون . گردد مين دتأييسود 
از تغييرات متغير وابسته توسـط متغيرهـاي مسـتقل و كنترلـي     % 23دهد تقريبا  مينشان 

همچنين ضريب دوربين واتسون نيز نشان دهنده عدم خود همبسـتگي  . گيرد ميصورت 
 085/2رضيه ضريب دوربـين واتسـون   در اين ف. باشد ميبين متغيرهاي مستقل پژوهش 

  .باشد مياست كه نشان دهنده عدم خود همبستگي متغيرهاي مستقل پژوهش 

  نتايج آزمون فرضيه فرعي دوم -6جدول 

  هاي مدل كلي آماره  يمعنادار tآماره  B  رهايمتغ

  256/0  ضريب تعيين 482/0 703/0  673/0  مقدار ثابت
  234/0  ضريب تعيين تعديل شده 503/0 -671/0 -075/0  سرمايه ساختاري

استقلال اعضاي 
  هيات مديره

  085/2  ضريب دوربين واتسون 263/0 122/1 199/0

حضور زنان در بين 
  اعضاي هيات مديره

  F 440/11آماره  000/0  -826/8 -280/1

  000/0  معني داري آمارهسطح  871/0 163/0 029/0  اندازه هيات مديره

   299/0 -041/0 -002/0  ماكيت مديريتي
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   059/0 -898/1 -145/0  لگاريتم فروش

   993/0 008/0 001/0  1صنعت 

   006/0 766/2 489/0  2صنعت

   395/0 -851/0 -099/0  3صنعت
  

  هاي پژوهشگر يافته: منبع*

  فرضيه فرعي سوم

  .بين سرمايه فيزيكي و مديريت سود ارتباط معناداري وجود دارد

. ه فيزيكي با مديريت سود مورد بررسي قرار گرفته استدر اين فرضيه ارتباط سرماي
كـه رگرسـيون در حالـت كلـي      شـود  ميبا توجه به سطح معناداري اين آزمون، مشاهده 

معنادار است به عبارت ديگر در اين حالت حداقل يكي از ضرايب جزئي متغير مسـتقل  
ب هر متغيـر و  براي مشخص شدن مقدار ضري. باشد ميو يا كنترلي رگرسيون غير صفر 

  . سطح معناداري آن بايد جدول ضرايب جزئي رگرسيون مورد بررسي قرار گيرد
با توجه به جدول ضرايب جزئي رگرسيون و سطح معناداري متغير سرمايه فيزيكـي  

باشد و در نتيجه فرضيه  مي 05/0بيشتر از  683/0كه سطح معناداري آن  شود ميمشاهده 
H1   تأييـد معنـادار بـين سـرمايه فيزيكـي و مـديريت سـود       اين پژوهش مبني بر رابطـه 
اسـت كـه نشـان     233/0لازم به ذكر است كه ضريب تعيين مـدل رگرسـيون   . گردد مين

از تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل و كنترلـي صـورت    %23دهد تقريبا  مي
بـين   همچنين ضريب دوربين واتسون نيز نشان دهنـده عـدم خـود همبسـتگي    . گيرد مي

اسـت   080/2در اين فرضيه ضريب دوربين واتسون . باشد ميمتغيرهاي مستقل پژوهش 
  .باشد ميكه نشان دهنده عدم خود همبستگي متغيرهاي مستقل پژوهش 

  نتايج آزمون فرضيه فرعي سوم -7جدول 

  ي مدل كليها آماره  يمعنادار tآماره  B  رهايمتغ

  255/0  نضريب تعيي  527/0 633/0 610/0  مقدار ثابت
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  233/0  ضريب تعيين تعديل شده 683/0 409/0 037/0  سرمايه فيزيكي
  080/2  ضريب دوربين واتسون 254/0 142/1 203/0  استقلال اعضاي هيات مديره
حضور زنان در بين 
  اعضاي هيات مديره

  F 398/11آماره  000/0  -812/8 -280/1

  000/0 ارهمعني داري آم 765/0 299/0  054/0  اندازه هيات مديره
   324/0 -988/0  -002/0  ماكيت مديريتي

   044/0 -201/2 -155/0  لگاريتم فروش

   943/0 071/0 009/0  1صنعت 

   006/0 722/2 500/0  2صنعت

   310/0 -017/1 -120/0  3صنعت

  هاي پژوهشگر يافته: منبع*
  

  يريگ جهينت -10

را بـه   يو مسئولان سـازمان  ي، توجه روزافزون محققان دانشگاهية فكرية سرماينظر
ة ياگرچه موضوع رابطـه سـرما   ية فكريات سرماين، در ادبيهمچن. استخود جلب كرده

از آنجـا كـه درك و بهـره    ؛و مطالعه شـده اسـت   يبا عملكرد كسب و كار بررس يفكر
 ـها به حفظ و كسـب مز  در سازمĤن ياتياز منابع ناملموس ح يبردار كمـك   يت رقـابت ي
بررسي ارتباط بين سرمايه فيزيكـي و فكـري بـا مـديريت     به  ش حاضرپژوهكند، در يم

نمونـه مـورد شـامل    . هاي عضو بورس اوراق بهادار تهران پرداختيم سود در بين شركت
باشد كه در سطح كـل و در سـطح   مي 1389الي  1385هاي شركت طي سال 77مطالعه 

پـژوهش، نشـان    فرضـيه نتايج حاصـل از آزمـون   . صنايع مورد مطالعه قرار گرفته است
دهد كه بين سرمايه فيزيكي، سرمايه انساني، سرمايه سـاختاري و سـرمايه فكـري بـا      مي

 تـوان  مـي با توجه بـه نتـايج بدسـت آمـده     . مديريت سود ارتباط معناداري وجود ندارد
هاي اصلي پژوهش مبني بر وجود رابطه معنادار بين سـرمايه فيزيكـي و سـرمايه     فرضيه
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ها از طريق افشاء سرمايه فكـري   بدين معنا كه شركت. يت سود را رد كردفكري با مدير
 اسـتفاده  يت رقـابت ي ـحفظ و كسـب مز كنند و از اين سرمايه براي  ميسود را مديريت ن

؛ زنجيـردار و  2012هـاي دارابـي و سـلماني،     نتايج ايـن پـژوهش بـا پـژوهش    . كنديمن
  .اردمطابقت ند 2012؛ دارابي و همكاران 2012چوگوها، 

اين پژوهش هم مانند تمام كارهاي پژوهشي ديگـر بـا محـدوديت هـا و مشـكلاتي      
م مـي مهمترين محدوديت هايي كه در تعبير و تفسير نتايج و قابليت تع. مواجه بوده است

  :آن بايد مورد توجه قرار گيرد، به شرح زير است

تغيرهـاي  و كيفـي ديگـري از قبيـل م    مـي علاوه بر متغيرهاي كنترلي، متغيرهـاي ك  .1
نـد بـر متغيـر    توان مـي سياسي، متغيرهاي كلان اقتصادي مانند تورم، نرخ ارز و غيره نيـز  

  .داشته باشند كه در پژوهش حاضر در نظر گرفته نشده است تأثيروابسته 
انتخـاب   مـي هـاي ك  ها، از برخي صنايع، تعداد شـركت  به علت وجود محدوديت .2
 در .ايـم گـروه مـورد بررسـي قـرار داده    ن علت چند صنعت را در يـك  مياند، به هشده

 به نتايج دستيابي امكان ها،صورت بررسي صنايع به صورت متفاوت و تغيير گروه بندي
 .دارد وجود متفاوت

با اسـتفاده   شود ميهمچنين با توجه به موضوع بررسي شده در اين پژوهش پيشنهاد 
) 1389(يرمقـدم و كـوه  ك كه توسط بهايهاي ديگر مديريت سود نظير مدل كازن از مدل

همچنـين  . ل شده، پژوهش حاضـر تكـرار گـردد   يران، تعديا يط اقتصاديبا توجه به مح
يكـي ديگـر از    توانـد  مـي بررسي رابطه بـين سـرمايه فكـري و مـديريت واقعـي سـود       

  . پيشنهادات اين پژوهش باشد
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