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  ها در مزاحل مختلف چزخه حیاتسزمایه فکزی بز ارسش باسار شزکت تأثیز

 1، ٍحیذ ًیلی1، عجذالله پیشی3،*فشصیي سضبییدوتش 
 دار هکاتبات()عْذُ ایشاى داًـىذُ هذیشیت ٍ حؼبثذاسی، داًـگبُ آصاد اػلاهی لضٍیي، 3

 ایشاى داًـىذُ هذیشیت ٍ حؼبثذاسی، داًـگبُ آصاد اػلاهی لضٍیي، 1

 چکیده

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى دس هشاحل هختلف چشخِ حیاب  اػات    ػشهبیِ فىشی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیشّذف ایي پظٍّؾ ثشسػی 

اػتفبدُ ؿذ  ًوًَِ ّبی سگشػیًَی چٌذگبًِ ّب اص هذلثشای اًجبم پظٍّؾ دٍ فشضیِ اكلی ٍ ؿؾ فشضیِ فشعی هَسد آصهَى لشاس گشفت  ثشای آصهَى فشضیِ

 ثبؿذ هی 3132الی  3131ّبی ؿشوت عی ػبل 331آهبسی پظٍّؾ ؿبهل 

هثجت ٍ هعٌبداسی داسد ٍ اص هیبى اجضای ػشهبیِ  تأثیشّب ّبی پظٍّؾ ًـبى داد وِ اجضای ػشهبیِ فىشی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوتًتبیج حبكل اص آصهَى فشضیِ

ّب داسد  ّوچٌیي ػاشهبیِ فىاشی دس   ثیـتشی سا ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیشبیِ اًؼبًی(؛ ػشهبیِ ػبختبسی فىشی )ػشهبیِ ػبختبسی، ػشهبیِ هـتشی ٍ ػشه

ثیـتشی ًؼجت ثِ هشحلِ ثلَغ داسد  اص هیبى اجضای ػشهبیِ فىشی ًیض ػشهبیِ ػبختبسی دس هشحلِ سؿذ ٍ ػشهبیِ اًؼبًی دس هشحلاِ ثلاَغ    تأثیشهشحلِ سؿذ 

 گزاسًذ ّب هیبصاس ؿشوتسا ثش اسصؽ ث تأثیشثیـتشیي 

 ػشهبیِ فىشی، چشخِ حیب ، ػشهبیِ ػبختبسی، ػشهبیِ هـتشی، ػشهبیِ اًؼبًی  های کلیدی:واژه

مقذمه  -1

تحت حبوویت وـبٍسصی ٍ كٌعت ثَدُ  3441اص دِّ التلبد جْبًی لجل 
 آهذًاذ ّبی هـَْد ثِ حؼبة هیوِ دس آًْب اسصؽ التلبدی ثشاثش ثب داسایی

(Cleary, 2009,50).   ِثِ هشٍس صهبى ٍ ثب ظَْس الگَی جذیذ التلبدی ثا
ّابی ًبهـاَْد ثاِ    ّبی فىشی یب داساییػشهبیِ "التلبد داًؾ هحَس"ًبم 

ضیي اّاب، جبیگا  گازاس ثاش اسصؽ ثابصاس ؿاشوت    تاأثیش ل تشیي عبهعٌَاى هْن
ّبی فىشی هٌجش ّبی فیضیىی )هـَْد( ٍ هبلی ؿذًذ  یعٌی ػشهبیِداسایی

ّاب ٍ عابهلی ولیاذی ثاشای ایجابد اسصؽ ثاِ       ثِ پیـشفت ٍ تَػعِ ؿشوت
(.Barth & et al, 1998,65-6)حؼبة آهذًذ 

 
    ِ شای هاذیشاى  ااا ثذُ ااا آهٍجاَد ثٌبثشایي دس لشى حبضاش اٍلایي چابلؾ ثا

گشدد  اص عشف دیگاش،  ّبی فىشی للوذاد هیّب، هذیشیت ثش ػشهبیِػبصهبى
وٌٌذ ٍ ّب عی گزؿت صهبى هشاحل هختلفی اص حیب  سا ػپشی هیػبصهبى

آٍسًاذ   دس عی حیب  خَد ٍ گزساى هشاحل، تَاًوٌاذیْبیی سا ثذػات های   
هٌبثع ػابصهبًی سا  الجتِ، گزساى صهبى ػجت افَل ثشخی اص تَاًبییْبی ثبلمَُ 

گشدد  ثذیي ػجت، چبلؾ دٍم هذیشاى، سٍیبسٍیی هَثش ٍ وبسآهاذ دس  ًیض هی
ثبؿاذ  لازا   ثشداسی اص هٌبثع دس دػتشع عی هشاحل هختلف حیب  هیثْشُ

ایي دٍ چبلؾ هَججب  اًجبم ایي تحمیاك سا فاشاّن آٍسدُ اػات  دس ایاي     
ّاش   تاأثیش غ همبلِ ضوي تعشیف ػشهبیِ فىشی، اجضای آى تـاشی  ٍ ػاپ  

وذام اص اجضای ػشهبیِ فىشی دس هشاحل هختلف اص چشخِ حیب  ثاش اسصؽ  

 .گیشدّب هَسد ثشسػی لشاس هیثبصاس ؿشوت

                                                           
 farzinrezaei@yahoo.com 

 مبانی نظزی و پیشینه پژوهش -2

تَػاظ جابى وٌات     3494اٍلایي ثابس دس ػابل     3ػشهبیِ فىاشی  اكغلاح
ثِ هٌظَس تَضی  ٍ تجیایي ؿاىبف ثایي اسصؽ دفتاشی ٍ اسصؽ      1گبلجشایت

ٍ ثعاذ اص    (Chen & et al, 2004, 209-10) ثبصاس هَػؼب  هغشح گشدیذ
لبثل  تأثیشّبی فىشی ثِ ٍاػغِ آى هحممیي دسكذد تجییي هفَْم ػشهبیِ

ّبی هحَسی دس هحیظ ثِ تَجِ آى ثش عولىشد ػبصهبًی ٍ وؼت ؿبیؼتگی
اًذ  دس ادثیب  هَجَد تعابسیف صیابدی اص ػاشهبیِ    ثَدُؿذ  سلبثتی اهشٍص 
اگاش چاِ     (Kaufmann & Schneider, 2004, 385)فىشی ٍجاَد داسد  

ّاب ؿابهل   تعبسیف هَجَد اص ػشهبیِ فىشی هتفبٍ  ّؼتٌذ، ٍلی ّواِ آى 
ّاب  ّبی ًبهـَْد ثَدُ وِ ثشای ؿشوتهفَْهی اص داًؾ ٍ هشتجظ ثب داسایی

ػشهبیِ فىاشی ثاِ   (  Tan & et al, 2008,604-6) ًوبیٌذایجبد اسصؽ هی
ّب( ّب ٍ ؿبیؼتگیّبی ًبهـَْد )هٌبثع، لبثلیتای اص داساییعٌَاى هجوَعِ

اػت وِ هٌجش ثِ ثْجَد عولىشد ػابصهبًی ٍ ایجابد اسصؽ ثاشای ػابصهبًْب     
 ,Burgman & et al)ثَسگوي ٍ ّوىبساى   (Bontis, 1998, 74) ؿَدهی

ی سا ثِ عٌَاى داسایی هتعلك ثِ ػبصهبى وِ ثشای ػشهبیِ فىش (612 ,2005
عٌَاى یه داسایی فیضیىی  تشاصًبهِ ػٌتی ثِوٌذ ٍ دس آفشیٌی هیآى اسصؽ

اًذ  ػاشهبیِ فىاشی هـاتول ثاش ّواِ      ؿَد، تعشیف وشدٍُ پَلی اسائِ ًوی
ّاب ًـابى دادُ   ّبیی اػت وِ هعوَلاً دس تشاصًبهِ ػبصهبىفشایٌذّب ٍ داسایی

                                                           
1- Intellectual capital 

2- John Keneth Galbraith  
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 حیب  چشخِ هختلف هشاحل دس ّبؿشوت ثبصاس اسصؽ ثش فىشی ػشهبیِ تأثیش فشصیي سضبیی ٍ ّوىبساى/

02 

ّبی ًبهـاَْدی اػات واِ دس حؼابثذاسی     ؿبهل ّوِ داساییؿًَذ ٍ ًوی
، 3131ىی، الای ٍ هـجا  ذ )للای  اًَا ااؿي هَسد تَجِ لشاس دادُ های اًَی

341-343 ) 
ّبی هتفبٍتی اص ػشهبیِ فىشی روش ؿذُ اػت  ٍلی ثغاَس ولای    ثٌذیعجمِ

اًذسوبسى حَصُ ػشهبیِ فىشی ثش ػِ عجمِ اكلی؛ ػاشهبیِ  هحممبى ٍ دػت
اتفبق ًظش داسًذ  ثًَتیغ ٍ  1ٍ ػشهبیِ هـتشی 4ػشهبیِ ػبختبسی، 1اًؼبًی

ثیابى وشدًاذ واِ، ػاشهبیِ اًؼابًی       (Bontis & et al,  2002) ّوىبساى
دٌّذُ داًؾ دس دػتشع افشاد یه ػابصهبى اػات  ػاشهبیِ اًؼابًی     ًـبى

ّبی وبسوٌبى ػبصهبى اػت  ػشهبیِ ّب ٍ تَاًبییؿبهل داًؾ ًظشی، هْبس 
تَاًذ تَػاظ ػابصهبى   جذایی ًبپزیشی اص وبسوٌبى اػت ٍ ًویاًؼبًی جضء 

وٌٌاذ، اص ثایي   توله ؿَد ثٌبثشایي، صهبًی وِ وبسوٌبى ػبصهبى سا تشن هی
 (  Bhartesh& Bandyopadhyay, 2005, 1370-72سٍد )هی

ثاشداسی اص  ػشهبیِ ػبختبسی دس ثشگیشًذُ ػبختبسّبیی اػت وِ اهىبى ثْشُ
وٌٌاذ  ایاي ػابختبسّب اص الالام     بصهبى فشاّن های ػشهبیِ فىشی سا ثشای ػ

ّابی  هـَْد ػابصهبى هبًٌاذ حماَق اًحلابسی، علایان تجابسی، ػیؼاتن       
اعلاعبتی گشفتِ تب اللاهی وبهلاً ًبهـَْد هثل فشٌّگ، ؿفبفیت ٍ اعتوابد  

 (Seetharaman & et al,2004,536-7) ؿًَذثیي وبسوٌبى سا ؿبهل هی

ػبصهبى اػت ٍ حتی صهابًی واِ وبسوٌابى    ػشهبیِ ػبختبسی تحت توله .
 & Bhartesh)وٌٌااذ دس ػاابصهبى ٍجااَد داسد ػاابصهبى سا تااشن هاای 

Bandyopadhyay, 2005, 1370-72)  
ػشهبیِ هـتشی ًیض ثِ عٌَاى یه پل ٍ ػبصهبى دٌّاذُ عولیاب  ػاشهبیِ    

ؿَد ٍ عبهلی تعییي وٌٌذُ دس تجاذیل ػاشهبیِ فىاشی ثاِ     فىشی تلمی هی
ػاشهبیِ استجابعی     (Chen & et al, 2004, 209-10)اسصؽ ثابصاس اػات   

هفَْم تَػعِ یبفتِ ػشهبیِ هـتشی اػت وِ هـتول ثش داًؾ هَجاَد دس  
ّب وٌٌذگبى، اتحبدیِّوِ سٍاثغی اػت وِ ػبصهبى ثب هـتشیبى، سلجب، تبهیي

 .(Bontis, 1999,460) وٌٌذٍ دٍلت ثشلشاس هی

ّاب ثاِ   اسصؽ ثابصاس ؿاشوت  ثِ هٌظَس تَضی  ؿىبف ثیي اسصؽ دفتاشی ٍ  
هشاجعِ ؿاذ  دس الگاَی اٍلؼاَى، اسصؽ     (Ohlson,1995) الگَی اٍلؼَى

ثبصاس تبثعی اص اعلاعب  حؼبثذاسی ٍ دیگش اعلاعبتی اػات واِ ثاِ كاَس      
ؿَد  ثاش اػابع ایاي الگاَ،     ّبی حؼبثذاسی هٌعىغ ًویوبهل دس ػیؼتن

یگاش اعلاعاب    اسصؽ ثبصاس تبثعی اص اسصؽ دفتشی حمَق كبحجبى ػْبم ٍ د
 Trueman & et)ّوىابساى ) غیش هبلی اػت  هحممبًی اص جولِ؛ تاشٍهي ٍ  

al,2000,66یبًگ ٍ ّوىبساى ، (Yang & et al, 2003,269)   ٍ لیبًاگ ٍ
الگاَی اٍلؼاَى سا تَػاعِ دادًاذ تاب       (Liang & Yao , 2005, 269) یبٍ

ُ هلبدیك اعلاعب  هبلی ٍ غیش هبلی ثاشای ثیابى اسصؽ ؿاشوت ًـابى داد    
 ؿَد 

وٌاذ  ثاش   ثیٌی اؿبسُ های ًیض ثِ یه الگَی تغییش لبثل پیؾ 9چشخِ حیب 
اػبع ایي دیذگبُ ػبصهبًْب داسای چشخِ حیب  ثَدُ ٍ اص عشیك گزساًاذى  

بى تىبهال  ااا َالی ٍ هعایي دس عای صه  اه ػلؼلِ هشاحل ٍ تغییشا  هتای
ا اص ّاب س (  تحمیمب  التلبدی، چشخِ حیب  ؿشوت3132یبثٌذ )ساثیٌض، هی

                                                           
3- Human capital 

4- Structure capital 
5- Customer capital 

6- Life Cycle 

ّابی  ّاب ٍ اػاتفبدُ اص فشكات   وابسگیشی داسایای  ًِظش عذم اعویٌبى دس ثا 
ِ      گزاسیػشهبیِ ثٌاذی  ثِ چْبس هشحلِ؛ هعشفای، سؿاذ، ثلاَغ ٍ افاَل عجما
عَاهلی چَى سؿاذ ػاشیع فٌابٍسی ٍ وَتابُ ؿاذى       تأثیشاًذ  ثِ دلیل وشدُ

ّب ٍ ػبصی تَلیذ ٍ فشٍؽ، ؿشوتچشخِ حیب  هحلَلا  ٍ افضایؾ جْبًی
َػؼااب  تجاابسی ثااب سلاابثتی ؿااذیذتش اص گزؿااتِ هَاجااِ ّؼااتٌذ       ه
(Black,1998 )  ّاب دس هشاحال هختلاف    ثٌبثشایي ثب تعییي جبیگبُ ؿاشوت

بم ااا ي اًجااا چٌیناب تَػاظ هاذیشاى اسؿاذ ٍ ّا    اّا حیب ، اداسُ ؿشوت
تاش كاَس  خَاّاذ گشفات  اص     گزاساى كحی گزاسی تَػظ ػشهبیِػشهبیِ

اعلاعاب  هْوای سا ًؼاجت ثاِ اسصؽ ثابصاس       تَاًذعشفی ػشهبیِ فىشی هی
ّااب دس هشاحاال هختلااف چشخااِ حیااب  اسائااِ ًوبیااذ  هااَلش       ؿااشوت

(Mueller,1972) ّب چْابس هشحلاِ   ثیبى وشد وِ دس چشخِ حیب  ؿشوت
ؿاًَذ  دس  آٍسی هتوبیض هیٍجَد داسد وِ اص عشیك ًشخ سؿذ فشٍؽ ٍ ػَد

َدآٍس ااگش پشٍطُ ػآیذ، ثِ ووه هؤػؼیي ثِ ٍجَد هی هشحلِ اٍل ؿشوت
ِ   ِ دػت آٍسدى فشكتاشای ثاذ، ؿشوت ثاثبؿ گازاسی  ّابی سؿاذ، ػاشهبی

ِ   ثیـتشی اًجبم هی گازاسی  دّذ ٍ ٍجَُ دس جشیبى خاَد سا جْات ػاشهبی
وٌذ(، دس هشاحل ثعاذی حیاب ،   وٌذ )تمؼین ػَد ًویهجذد ًگْذاسی هی

دس دّاذ تاب ایٌىاِ    اؽ سا اص عشیك پشداخت ػَد وبّؾ های ؿشوت اًذاصُ
( Anthony & Ramesh,1992ساهاؾ ) ؿاَد  آًتاًَی ٍ   ًْبیت هٌحل هی

هعتمذًذ وِ هعوَلاً ًشخ سؿذ فشٍؽ دس هشحلِ سؿذ ثیـتش اػات  دس غیاش   
ّاب دس ایاي هشحلاِ ثاش سٍی ثبصاسیابثی ثْتاش ٍ هخابس         ایي كَس  ؿشوت

تشی وبساًِّبی هحبفظِوٌٌذ ٍ هججَس ثِ اتخبر ػیبػتای تبویذ هیػشهبیِ
هیٌِ تمؼین ػَد ّؼتٌذ تب ٍجَُ ثیـتشی سا دس اختیبس داؿتِ ثبؿاٌذ   دس ص

دس ّش حبل، دس هشاحل ثعذی چشخِ حیب ، ثِ تذسیج دس وٌبس وبّؾ سؿذ 
ای ًیض وبّؾ خَاّذ یبفات ٍ  ّبی ثبصاسیبثی ٍ هخبس  ػشهبیِفشٍؽ، ّضیٌِ

ػبصد تب ػَد ػاْبم ثیـاتشی سا پشداخات ًوبیٌاذ  دس     ّب سا لبدس هیؿشوت
ثٌذی چشخِ حیب ، اص هتغیشّبیی چَى سؿذ فاشٍؽ،  ادثیب  هَجَد عجمِ

ِ   ّبی ثبصاسیبثی، ّضیٌِّضیٌِ ای، ًاشخ ػاَد   ّبی عولیابتی، هخابس  ػاشهبی
ػْبم پشداختی ٍ یب تشویجی اص ایي هتغیشّب ثشای تـخیق هشاحال چشخاِ   

 & Anthony)ؿااااَد ّااااب اػااااتفبدُ هاااایحیااااب  ؿااااشوت

Ramesh,1992؛Black,1998 ) 

 های خارجیپژوهش 2-1
وااِ دس ( Bontis,1998,74)ذُ تَػااظ ثااًَتیغ ابم ؿاااتحمیمااب  اًجاا

داد وِ اجضای ػشهبیِ گزاسی وبًبدایی اًجبم ؿذ، ًـبى ّبی ػشهبیِؿشوت
ّاب داسًاذ  ّوچٌایي ثاًَتیغ ٍ     صیابدی ثاش عولىاشد ؿاشوت     تأثیشفىشی 
 ّابی تجشثای خاَد سا دس   پاظٍّؾ  (Bontis & et al,1998,74) ّوىبساى

كٌبیع خذهبتی ٍ غیش خذهبتی ثب دس ًظش گشفتي ػِ جضء ػاشهبیِ فىاشی؛   
آًْاب ثاش    تأثیشیعٌی ػشهبیِ اًؼبًی، ػشهبیِ ػبختبسی ٍ ػشهبیِ هـتشی ٍ 

ّب هَسد هغبلعِ لشاس دادًاذ  ًتابیج حبكال اص آى    یىذیگش ٍ عولىشد ؿشوت
پظٍّؾ ًـبى داد وِ ػشهبیِ اًؼبًی ثذٍى تَجاِ ثاِ ًاَن كاٌعت داسای     

ثبؿذ؛ ٍ كشف ًظش اص ًَن كٌعت ػاشهبیِ هـاتشی ثاش ػاشهبیِ     یت هیاّو
هعٌابداسی داسد؛ ٍ ّوچٌایي ػاشهبیِ ػابختبسی ًیاض ثاب        تاأثیش ػبختبسی 

 ّب ساثغِ هثجتی داسد عولىشد ؿشوت
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ػشهبیِ فىشی سا ثاش   تأثیش (Wang & Chang,2005,234) ٍاًگ ٍ چبًگ
سد هغبلعاِ لاشاس   هَ 3442-1113ّبی ّبی تبیَاى دس ػبلعولىشد ؿشوت

دادًذ  ًتبیج حبكل اص تحمیمب  آًْب ًـبى داد وِ اجضای ػشهبیِ فىشی ثِ 
داسًاذ    تأثیشّب غیش اص ػشهبیِ اًؼبًی ثِ كَس  هؼتمین ثش عولىشد ؿشوت

ػشهبیِ اًؼبًی ًیض ثِ كَس  غیاش هؼاتمین ٍ اص عشیاك اجاضای دیگاش ثاش       
 گزاسد هی تأثیشّب عولىشد ؿشوت

ثااش اػاابع تحلیاال  (Chen &et al,2004,209-10)چااي ٍ ّوىاابساى 
گیشی هغشح ؿذُ تَػظ پظٍّـگشاى غشثای، یاه   ّبی اًذاصُهحتَای الگَ

الگَی ویفی ثشای ػٌجؾ ػشهبیِ فىشی ثب اػتفبدُ اص چْبس جضء؛ ػشهبیِ 
اًؼبًی، ػشهبیِ ػبختبسی، ػشهبیِ ًَآٍسی ٍ ػشهبیِ هـتشی اسائِ وشدًاذ   

واِ ًاِ تٌْاب ّوجؼاتگی هثجات ٍ لبثال       پظٍّؾ ایي هحممبى ًـابى داد  
ای ثیي عٌبكش ػشهبیِ فىشی ٍجَد داسد، ثلىِ ثیي ایاي عٌبكاش ٍ   هلاحظِ

 ّبی تحت هغبلعِ استجبط هثجت ًیض ٍجَد داسد عولىشد ؿشوت
ّابی فعابل دس   ؿاشوت  (Liang & Li Lin,2008,73-4) لیيلیبًگ ٍ لی

 1111تاب   3443ّابی  ( تبیَاى سا ثایي ػابل  ITكٌعت فٌبٍسی اعلاعب  )
ّب ػشهبیِ فىشی سا ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیشهَسد هغبلعِ لشاس دادًذ  آًْب 

دس هشاحل هختلف چشخِ حیب  )سؿذ، ثلَغ ٍ سوَد( ثشسػی وشدًذ  ًتابیج  
حبكل اص آى پظٍّؾ ًـابى داد واِ ػاشهبیِ فىاشی ثیـاتشیي اعلاعاب        

س هشحلاِ ثلاَغ   هشتجظ ثب تلوین گیشی سا دس هشحلِ سوَد ٍ ثِ دًجبل آى د
گیشی اًذ ٍ هشحلِ سؿذ داسای ووتشیي اعلاعب  هشتجظ ثب تلویناسائِ دادُ

اػت  ثِ عَس ولی ًتبیج آى تحمیك ًـبى داد وِ ػاشهبیِ فىاشی هَجات    
ایجبد اعلاعب  اسصؿوٌذی ؿاذُ واِ ثاب فبكالِ ثایي اسصؽ ثابصاس ٍ اسصؽ       

 ّب دس هشاحل هختلف چشخِ حیب  استجبط داسد دفتشی ؿشوت

 های داخلیپژوهش 2-2
( سٍاثظ هتمبثل هیبى اجضای ػشهبیِ فىشی )ػشهبیِ اًؼبًی، 3131یضداًی )

ػشهبیِ ػبختبسی ٍ ػشهبیِ هـتشی(، ٍ اثشا  آًْب سا ثش عولىاشد ػابصهبًی   
ؿعت ثبًه هلت اػتبى تْشاى هَسد ثشسػی لشاس دادُ اػت  ًتبیج حبكل اص 

ی سٍاثاظ هتمبثال ًؼاجتبً    آى پظٍّؾ ًـبى داد وِ ثیي اجضای ػشهبیِ فىش
ی ثاش سٍی عولىاشد   تاأثیش ّاب ّیچگًَاِ   لَی ٍجَد داسد ٍلی ایي ػشهبیِ

 ػبصهبًی ؿعت ثبًه هلت اػتبى تْشاى ًذاسد 
ِ  (33، 3133ًوبصی ٍ اثشاّیوی ) ػاشهبیِ   تاأثیش ای ثاِ ثشسػای   دس هغبلعا

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثاَسع  فىشی ثش عولىشد هبلی جبسی ٍ آیٌذُ ؿشوت
اًذ  دٍسُ صهبًی هَسد ثشسػای دس تحمیاك آًْاب    ثْبداس تْشاى پشداختِاٍساق 

ِ  3131تب  3131ػبلْبی  ؿاشوت ثاَد     311ّابی تحمیاك   ٍ تعذاد ًوًَا
   ِ ّابی تحمیاك اص سٍؽ سگشػایَى حاذالل     ّوچٌیي ثاشای آصهاَى فشضای
اًذ  ًتبیج حبكل اص پظٍّؾ هزوَس ًـابى داد  هشثعب  جضئی اػتفبدُ وشدُ

شی ٍ عولىشد هبلی جبسی ٍ آیٌذُ ؿشوت، ّن دس ػغ  وِ ثیي ػشهبیِ فى
 ّب ٍ ّن دس ػغ  كٌبیع، ساثغِ هثجت هعٌبداسی ٍجَد داسد ولیِ ؿشوت

 تاأثیش اسصیبثی "( دس پظٍّـی تحت عٌَاى 3133سضبیی ٍ صهبًی عوَلیي )
ّابی  ثاش اػابع دادُ   "ّببصدُ ؿشوتاش ثاضٍدُ ثاػشهبیِ فىشی ٍ اسصؽ اف

ّبی پزیشفتاِ ؿاذُ دس ثاَسع اٍساق    ؿشوت 3139الی  3131دٍسُ صهبًی 
ثْبداس تْشاى، ثِ ایي ًتیجِ سػیذًذ واِ ػاشهبیِ فىاشی ثاش اسصؽ افاضٍدُ      

بصدُ اّاب، ثا  بصدُ خابلق داسایای  ابؿتِ، ثا االتلبدی، ثبصدُ غیاش عابدی اًجا   
هثجت ٍ هعٌبداسی داسد   تأثیشگزاسی ٍ ًؼجت ػَد خبلق ثِ فشٍؽ ػشهبیِ

ّابی  ( دس تحمیاك خاَد ثاب اػاتفبدُ اص دادُ    3134صادُ )ي عیؼیاچٌیّن
ّابی پزیشفتاِ ؿاذُ دس ثاَسع اٍساق     ؿاشوت  3139الی  3131ّبی ػبل

ثْبداس تْشاى ثاِ ایاي ًتیجاِ سػایذ واِ ػاشهبیِ فىاشی ساثغاِ هثجات ٍ          
ّبی ًماذی عولیابتی، ٍجاَُ ًماذ     پزیشی هبلی، جشیبىهعٌبداسی ثب اًعغبف
ِ ّب ٍ ثبصدُ غیش عبآصاد، ثبصدّی داسایی ای ثایي  دی اًجبؿتِ داسد  ٍلی ساثغا

 ػشهبیِ فىشی ثب عولىشد هبلی ٍ تَاًوٌذی وؼت ػشهبیِ سا ًیبفت 
ّابی  ػبلِ ؿشوت 2ّبی ( ثش اػبع داد3134ُاًَاسی سػتوی ٍ ػشاجی )

پزیشفتِ ؿذُ فعبل دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ٍ ثب اػتفبدُ اص پاٌج سٍؽ  
ّاب سا  ّبی فىشی ؿاشوت شهبیِووی ٍ ػبدُ هختلف اص حیث هحبػجبتی ػ

گش اّویت هَسد ػٌجؾ ٍ اسصیبثی لشاس دادًذ  ًتبیج ولی پظٍّؾ آًْب ثیبى
  ِ گاازاساى ٍ ػااشهبیِ فىااشی، دسن اّویاات ٍ اسصؽ آى اص ػااَی ػااشهبی

ّابی پزیشفتاِ   ّوجؼتگی ثبلای ػشهبیِ فىشی ثب اسصؽ ثبصاس ػْبم ؿاشوت 
 ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اػت 

ػاشهبیِ فىاشی ثاش اسصؽ ثابصاس      تأثیش( ثِ ثشسػی 1114اػذی ٍ دیگشاى )
ّب پشداختٌذ  دس آى تحمیك ضشایت وبسایی ػشهبیِ فیضیىی، ػشهبیِ ؿشوت

اًؼبًی ٍ ػشهبیِ ػبختبسی ثِ عٌَاى هتغیش هؼتمل ٍ ًؼجت اسصؽ ثبصاس ثِ 
اسصؽ دفتشی ثِ عٌَاى هتغیش ٍاثؼاتِ دس ًظاش گشفتاِ ؿاذُ اػات  ًتابیج       

كل اص تحمیك آًْب ًـبى داد وِ یه ٍاحذ تغییش دس هتغیشّبی هؼتمل، حب
ثاش هماذاس تغییاشا  ًؼاجت اسصؽ ثابصاس ثاِ اسصؽ        333/1ی هعابدل  تأثیش

 ّب داسد دفتشی ؿشوت

 های پژوهشفزضیه -3

ّبی لجال ؿاشح   ثب تَجِ ثِ هجبًی ًظشی ٍ پیـیٌِ تحمیمب  وِ دس لؼوت
اكالی ٍ ؿاؾ فشضایِ فشعای ثاِ       دادُ ؿذ، ایي پظٍّؾ داسای دٍ فشضیِ

 ؿشح صیش اػت5
اجضای ػشهبیِ فىشی )ػشهبیِ ػبختبسی، ػشهبیِ هـتشی،  35فشضیِ اكلی

 ّب داسًذ هعٌبداسی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیشػشهبیِ اًؼبًی( 
هعٌابداسی ثاش اسصؽ ثابصاس     تاأثیش بسی اػاشهبیِ ػبختا   35-3فشضیِ فشعای 

 ّب داسد ؿشوت
ّب ش اسصؽ ثبصاس ؿشوتاهعٌبداسی ث تأثیشػشهبیِ هـتشی  35-1فشضیِ فشعی

 داسد 
ّاب  هعٌبداسی ثش اسصؽ ثبصاس ؿاشوت  تأثیشػشهبیِ اًؼبًی  35-1فشضیِ فشعی

 داسد 
اجضای ػشهبیِ فىشی )ػشهبیِ ػبختبسی، ػشهبیِ هـتشی،  15فشضیِ اكلی 

ف ّب دس هشاحال هختلا  هتفبٍتی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیشػشهبیِ اًؼبًی( 
 چشخِ حیب  داسًذ 

ّب هتفبٍتی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیشػشهبیِ ػبختبسی  15-3فشضیِ فشعی
 دس هشاحل هختلف چشخِ حیب  داسد 

ّاب  هتفبٍتی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیشػشهبیِ هـتشی  15-1فشضیِ فشعی 
 دس هشاحل هختلف چشخِ حیب  داسد 
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 حیب  چشخِ هختلف هشاحل دس ّبؿشوت ثبصاس اسصؽ ثش فىشی ػشهبیِ تأثیش فشصیي سضبیی ٍ ّوىبساى/

00 

ّب دس ش اسصؽ ثبصاس ؿشوتهتفبٍتی ث تأثیشػشهبیِ اًؼبًی  15-1فشضیِ فشعی
 هشاحل هختلف چشخِ حیب  داسد 

 شناسی پژوهشروش -4

ثب تَجِ ثِ ًمؾ سٍصافضٍى همَلِ داًؾ ٍ ػْن آى دس تَلیذ ًبخبلق داخلی 
ّبی فىشی دس جْت سؿذ ٍ ؿىَفبیی ػابصهبًی  وـَسّب ٍ هذیشیت ػشهبیِ

پظٍّؾ حبضش دسكذد پبػخگَیی ثاِ ایاي ػاؤال اػات وا5ِ آیاب اجاضای        
دس هشاحل هختلف  تأثیشداسد ٍ ایي  تأثیشّب ػشهبیِ فىشی ثش اسصؽ ؿشوت

چشخِ حیب  آًْب هتفبٍ  اػت؟ لزا ایي پاظٍّؾ اص لحابػ ّاذف اص ًاَن      
تحمیمب  وبسثشدی اػت ٍ عاشح پاظٍّؾ ًیاض اص ًاَن ًیواِ تجشثای ٍ ثاب        

 ثبؿذ ّبی تبسیخی( هیاػتفبدُ اص سٍیىشد پغ سٍیذادی )اص عشیك دادُ

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثاَسع اٍساق  آهبسی ایي پظٍّؾ ولیِ ؿشوتجبهعِ 
ثبؿذ ٍ ًوًَِ آهابسی  هی 3132لغبیت  3131ثْبداس تْشاى عی دٍسُ صهبًی 

 ًیض ثب تَجِ ثِ ؿشایظ ریل اًتخبة ؿذًذ5
دس ثاَسع اٍساق ثْابداس تْاشاى     3131ّبیی وِ تب پبیابى ػابل   ؿشوت -3

 پزیشفتِ ؿذُ ثبؿٌذ 

ّابی  ّاب، هؤػؼاب  هابلی، ؿاشوت    ضء كٌبیع ثبًاه ّبیی وِ جؿشوت -1
 ّب ًجبؿٌذ ّبی ّلذیٌگ، ثیوِ ٍ لیضیٌگػشهبیِ گزاسی، ؿشوت

ثِ لحبػ لبثلیت همبیؼِ، ػبل هبلی آًْب هٌتْی ثاِ پبیابى اػافٌذ هابُ      -1
 ثبؿذ ٍ دس عی دٍسُ پظٍّؾ تغییش ػبل هبلی ًذادُ ثبؿٌذ 

ا دس عای دٍسُ صهابًی   اعلاعب  هَسد ًیبص ثاشای اًجابم ایاي پاظٍّؾ س     -4
 هزوَس ثِ عَس وبهل دس دػتشع ثبؿٌذ 

ؿاشوت ثاِ    331ّبی اعوابل ؿاذُ تعاذاد    ثب تَجِ ثِ ؿشایظ ٍ هحذٍدیت
ّب ٍ اعلاعب  هَسد ًیبص ثشای اًجابم  عٌَاى ًوًَِ آهبسی اًتخبة ؿذًذ دادُ

ای ٍ هیذاًی ثذػت آهاذُ اػات  ثاذیي    ظٍّؾ ثِ دٍ سٍؽ وتبثخبًِاایي پ
ثخؾ اٍل، تحمیمب  اًجبم ؿذُ دس صهیٌِ هَضَن تحمیك، اص كَس  وِ دس 

وتت ٍ هجلا  تخللی فبسػی ٍ اًگلیؼی گشدآٍسی گشدیاذ ٍ دس ثخاؾ   
ّابی  ّبی ؿشوتآٍسی دادُّبی هَسد ًیبص پظٍّؾ اص عشیك جوعدٍم دادُ

ّبی ػبلاًِ ّیئت هاذیشُ  ٍ  ّبی هبلی ٍ گضاسؽًوًَِ ثب هشاجعِ ثِ كَس 
افضاس ّبی سػوی ػبصهبى ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ٍ ًشمتثب اػتفبدُ اص ػبی

 آٍسد ًَیي اًجبم ؿذ سُ
آٍسی ؿذُ دس كفحِ گؼاتشدُ اوؼال ٍاسد ؿاذُ ٍ پاغ اص     ّبی جوعدادُ

اًجبم هحبػجب  اٍلیِ هَسد ًیبص، ثاشای تجضیاِ ٍ تحلیال ًْابیی ٍ آصهاَى      
 بدُ گشدیاذ  اػتف T  ٍF ّبی آهبسیٍ آصهَى  SPSS16 فشضیب  اص ًشم افضاس

( ثِ كَس  OLS) 2ایي پظٍّؾ اص عشیك اجشای الگَی سگشػیَى چٌذگبًِ
تشویجی اجاشا ؿاذُ اػات  الگاَی هاَسد اػاتفبدُ دس پاظٍّؾ،         -همغعی

اػت وِ دس تحمیماب  هـابثِ    (Ohlson,1995)ثشگشفتِ اص الگَی اٍلؼَى
لیبًاگ ٍ   ؛Trueman & et al, 2000))لجلی اص جولِ؛ تشٍهي ٍ ّوىابساى 

 ٍ  ,Liang & Li Lin)ٍ لیبًاگ ٍ لای لایي    (Liang &Yao, 2005)یاب

هَسد اػتفبدُ لشاس گشفتِ اػت  الگَی ولی پظٍّؾ ثِ كَس  صیاش   (2008
 اػت5

                                      

                                                           
7- Ordinary least squares (OLS) 

ّاب  شی ؿاشوت ااسصؽ دفتا   BVt بصاس ٍااسصؽ ثا   MVt  َاي الگاوِ دس ای
پبیبًی ػْبم ّش ؿشوت دس تعذاد ثبؿذ  اسصؽ ثبصاس اص حبكلضشة لیوت هی

آیذ ٍ اسصؽ دفتشی ثیبًگش اسصؽ دفتاشی  ول ػْبم اًتـبس یبفتِ ثذػت هی
 Trueman & et al, 2000)ثبؿاذ  ول حمَق كبحجبى ػْبم ؿشوت های 

ًـبى دٌّذُ ػَد خبلق اػات واِ ثاِ      Liang &Li Lin, 2008)   NIt؛
 ,Liang & Li Lin)ثبؿاذ ّاب های  عٌَاى ًوبیٌذُ عولىاشد هابلی ؿاشوت   

ثِ عٌاَاى هتغیشّابی وٌتشلای )هابلی(      BV  ٍNIدس الگَی فَق   (2008
دّذ وِ ّبی فىشی سا ًـبى هیًیض اعلاعب  اجضای ػشهبیِ  ICtّؼتٌذ  ٍ 
گیاشی  ثبؿذ  ثشای اًذاصُهی 3گیشی آًْب ثِ ؿشح جذٍل ؿوبسُ ًحَُ اًذاصُ

هبیِ ، ػاشهبیِ هـاتشی ٍ ػاش   ػاشهبیِ ػابختبسی  اجضای ػاشهبیِ فىاشی )  
 Wang)سٍؿْبی هَسد اػاتفبدُ دس هغبلعاب  ٍاًاگ ٍ چبًاگ    اص  اًؼبًی(

&Chang, 2005) لیي ٍلیبًگ ٍ لی(Liang & Li Lin, 2008) ػاتفبدُ ا 
  ؿذ

 یفکز ٍیسزمب یَبضبخص فیتعبر(: 1ضمبرٌ ) جديل

 تعریف ضاخص سرهایِ فکری
 سزمبیٍ سبختبری:

 (CCTR)ًسبت گردش دارایی جاری 

 (AEPS)ًسبت ّسیٌِ ّای عولیاتی 

 هیاًگیي دارایی ّای جاری/ فرٍش خالص

 تعذاد کارکٌاى / کل ّسیٌِ ّای عولیاتی

 سزمبیٍ مطتزی:

 (GROW)ًرخ رضذ فرٍش 
 

 (CUSTOM)ًسبت هطتریاى عوذُ 

 
فرٍش  -فرٍش سال لبل/ )فرٍش سال لبل

 سال جاری(

فرٍش خالص / جوع فرٍش هطتریاى بالای 
 درصذ 10

 سزمبیٍ اوسبوی:
 (EDU)هتَسط سطح تحصیلات کارکٌاى 

 
 (PRO)هتَسط بْرُ ٍری کارکٌاى 

هیاًگیي سطح تحصیلات کارکٌاى ) بر اساا   
 تعذاد سالْای تحصیل(

 تعذاد کارکٌاى / فرٍش خالص

 هابنذی شزکتروش طبقه -5

ّابی ًوًَاِ اص   دس پظٍّؾ حبضش ثشای تعییي هشاحل چشخِ حیب  ؿشوت
ِ     چْبس  ّابی  هتغیش؛ ًشخ ػَد پشداختی، ًاشخ سؿاذ فاشٍؽ، ًؼاجت ّضیٌا

ای اػتفبدُ ؿذُ اػت ٍ دس ًْبیات ثاشای   عولیبتی ٍ ًؼجت هخبس  ػشهبیِ
 & Miller) ) ثٌذی هیلش ٍ فشیضىّب ثب اػتفبدُ اص عجمِثٌذی ؿشوتعجمِ

Friesen, 1984 ذساَى ٍ صیٌاااٍ لواا (Lemmon & et al, 2007) 
ِ دس دٍ هشحلِ اص چشخِ حیب ، یعٌی هشاحل سؿذ ّبی هَسد هغبلعؿشوت

ثٌاذی ایاي   ثٌذی گشدیذ  دلیل دیگش اػتفبدُ اص ایي ًَن عجمٍِ ثلَغ عجمِ
ًبهِ ؿشایظ ٍ ضَاثظ پزیشؽ ػْبم دس ثَسع اٍساق اػت وِ ثش اػبع آییي

ّبی تبصُ تبػیغ اجبصُ ٍسٍد ثِ ثَسع اٍساق (، ؿشوت3134ثْبداس تْشاى )
ؿًَذ  پغ عجیعتبً دُ یض اخشا  هیّبی صیبىًذاسًذ ٍ ؿشوتثْبداس تْشاى سا 

ّب دس هشاحل اثتذایی ٍ اًتْابیی اص چشخاِ حیاب  خاَد )هعشفای ٍ      ؿشوت
تَاًٌذ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى فعبلیات داؿاتِ ثبؿاٌذ  ثاِ     افَل( ًوی

تَاًؼتٌذ دس دٍ هشحلِ سؿذ ٍ ثلَغ لاشاس  ّبی ًوًَِ هیّویي دلیل ؿشوت
 گیشًذ 
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ّب ثب اػتٌبد ثِ ادثیاب  هَجاَد دس خلاَف    ثٌذی ؿشوتثشای اًجبم عجمِ
ّابی  ول ؿشوت 3ثٌذیٍ لؼوت عجمِ SPSS16 چشخِ حیب  اص ًشم افضاس 

ؿاشوت   41ثٌذی ؿذًذ  وِ ؿشوت( ثِ دٍ ثخؾ عجم331ِهَسد هغبلعِ )
ؿاشوت دس هشحلاِ ثلاَغ لاشاس گشفتٌاذ  هتغیشّابی        23دس هشحلِ سؿذ ٍ 
ّب هٌغجك ثاب هجابًی ًظاشی چشخاِ     سؿذ ٍ ثلَغ ؿشوت جذاوٌٌذُ هشاحل

ثبؿذ، یعٌی ًشخ ػَد پشداختی دس هشحلِ سؿذ ووتاش اص هشحلاِ   حیب  هی
ّبی عولیبتی ٍ ًؼجت هخبس  ثلَغ اػت ٍ ًشخ سؿذ فشٍؽ ٍ ًؼجت ّضیٌِ

، 1ای دس هشحلِ سؿذ ثیـتش اص هشحلِ ثلَغ اػت  دس جذٍل ؿاوبسُ  ػشهبیِ
ّب ثِ هشاحل چشخِ حیب  هاٌعىغ  ثٌذی ؿشوتاعلاعب  هشثَط ثِ عجمِ

 ؿذُ اػت 

 های پژوهشیافته -6

ّبی آهبس تَكیفی ثشای هتغیشّبی هَسد اػتفبدُ ؿاذُ دس تحمیاك   ؿبخق
 آٍسدُ ؿذُ اػت  1دس جذٍل ؿوبسُ 

 َبضزکت بتیح چزخٍ مزاحل بٍ مزبًط اطلاعبت (:2ضمبرٌ )جديل 

 هراحل چرخِ حیات

 هتغیر
 بلَغهرحلِ  هرحلِ رضذ

 86/0 37/0 ًرخ سَد پرداختی

 16/0 25/0 ًرخ رضذ فرٍش

 13/0 28/0 ّای عولیاتیًسبت ّسیٌِ

 13/0 14/0 ایًسبت هخارج سرهایِ

 آمبرَبی تًصیفی مزبًط بٍ متغیزَبی تحمیك (:3ضمبرٌ ) جديل

 حدالل حداکثز میبوگیه وبم متغیز
اوحزاف 

 معیبر

 28/1 60/9 43/15 41/12 لگاریتن طبیعی ارزش بازار 

 10/1860 -22/2220 22/13 49/2 ارزش دفتری 

 50/1 -49/9 21/8 19/9 سَد خالص 

 78/0 37/0 41/5 46/1 ًسبت گردش دارایی جاری

 95/60 98/2 86/362 23/58 ّای عولیاتیًسبت ّسیٌِ

 50/0 -39/0 14/5 19/0  ًرخ رضذ فرٍش

 49/33 00/0 100 12/58 ًسبت هطتریاى عوذُ

 28/10104 46/708 38/67291 24/8 هتَسط تحصیلات کارکٌاى

 93/770 80/85 30/4977 37/9  ٍری کارکٌاىهتَسط بْرُ

اجضای ػشهبیِ فىشی )ػشهبیِ ػبختبسی، ػشهبیِ هـتشی،  35فشضیِ اكلی
 ّب داسًذ هعٌبداسی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیشػشهبیِ اًؼبًی( 

 سگشػیًَی صیش اػتفبدُ گشدیذ5ثشای آصهَى ایي فشضیِ اص الگَی 

                                            

اجضای ػشهبیِ فىشی ثِ عٌَاى هتغیش هؼتمل ثاش سٍی   تأثیشدس ایي فشضیِ 
ّب )هتغیش ٍاثؼتِ( هَسد آصهَى لشاس گشفت  ًتبیج آصهَى اسصؽ ثبصاس ؿشوت

                                                           
8- Classify 

ثذػات آهاذُ    Fهٌعىغ ؿاذُ اػات  آهابسُ     4دس جذٍل  3فشضیِ اكلی
/ اػت وِ ًـبى دٌّاذُ ٍجاَد   111ٍ ػغ  هعٌبداسی هذل ًیض  991/114

ساثغِ هعٌبداس ثیي اجضای ػشهبیِ فىشی ثب وٌتشل هتغیشّابی هابلی اسصؽ   
% اػت  44ّب دس ػغ  اعویٌبى دفتشی ٍ ػَد خبلق ثب اسصؽ ثبصاس ؿشوت

ٍ ثاَدُ   1/1ٍ  1/3اػت واِ ثایي    213/3ّوچٌیي آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى 
دّذ وِ ثیي خغبّب ّوجؼتگی ٍجَد ًذاسد  ضشیت تعییي تعذیل ًـبى هی

% 44دّاذ حاذٍد   اػات واِ ًـابى های     441/1ؿذُ ایي الگَ ثاِ هیاضاى   
ّب تَػظ اجضای ػاشهبیِ فىاشی ٍ هتغیشّابی    تغییشا  اسصؽ ثبصاس ؿشوت

تَاى گفت واِ  ؿَد ٍهیؿَد  ثٌبثش ایي فشضیِ تبییذ هیوٌتشلی تجییي هی
 هعٌبداسی داسد  تأثیشّب بیِ فىشی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوتاجضای ػشه

بزای تمبمی اجشای سزمبیٍ  1: وتبیج آسمًن فزضیٍ اصلی (4)جديل ضمبرٌ 

 فکزی

000/0سطح هعٌاداری هذل     F آهارُ                      665/224  

701/1آهارُ دٍربیي ٍاتسَى     942/0ضریب تعییي تعذیل ضذُ      

 ِ  تااأثیشّابی فشعای هشثااَط ثاِ فشضایِ اكاالی اٍل ثاِ ثشسػای       دس فشضای
ّش یاه اص اجاضای ػاشهبیِ فىاشی ثاِ كاَس  جذاگبًاِ پشداختاِ ؿاذُ          

 آهذُ اػت   1ّب دس جذٍل ؿوبسُوِ ًتبیج آصهَى ایي فشضیِ
هعٌابداسی ثاش اسصؽ ثابصاس     تاأثیش بسی ا5 ػاشهبیِ ػبختا  3-3فشضیِ فشعای 

 ّب داسد ؿشوت
لگااَی سگشػاایًَی صیااش اػااتفبدُ ؿااذُ   ثااشای آصهااَى ایااي فشضاایِ اص ا 

 اػت5

                                              

هتغیشّاابی هشثااَط ثااِ ػااشهبیِ     CCTR  ٍAEPSدس الگااَی فااَق  
هغلااَة ٍ هعٌاابداسی  442/123ثااِ هیااضاى  Fػاابختبسی ّؼااتٌذ  آهاابسُ 

% اعویٌابى اػات  لازا الگاَی فاَق ثاب ضاشایت ًـابى دادُ         44دس ػغ  
ؿاَد  اص عشفای   الگاَی هٌبػاجی اسصیابثی های     1ؿذُ دس جاذٍل ؿاوبسُ   

ثبؿااذ وااِ ثیاابًگش عااذم هاای 211/3آهاابسُ دٍسثاایي ٍاتؼااَى ثااِ هیااضاى 
یي ثبؿاذ  ضاشیت تعیا   ٍجَد خَد ّوجؼاتگی ثایي جوالا  اخالال های     

دسكاذ   3/41اػات  دس ٍالاع    413/1تعذیل ؿاذُ ایاي الگاَ ثاِ هیاضاى      
ّاب تَػاظ ػاشهبیِ ػابختبسی ٍ هتغیشّابی      تغییشا  اسصؽ ثابصاس ؿاشوت  

 ًؼااجت گااشدؽ داسایاای  tؿااَد  ّوچٌاایي آهاابسُ وٌتشلاای تجیاایي هاای
(CCTR) ِّاااابی عولیاااابتی ٍ ًؼااااجت ّضیٌاااا(AEPS )  دس ػااااغ

آهاذُ  ایٌىاِ ضاشایت ثذػات   % هعٌابداس اػات  ثاب تَجاِ ثاِ      44اعویٌبى 
تاَاى گفات واِ ػاشهبیِ ػابختبسی ثاش اسصؽ       ًیض هثجت اػت، پاغ های  

 داسد  ثتهت تأثیشّب ثبصاس ؿشوت
هعٌاابداسی ثااش اسصؽ ثاابصاس  تااأثیشػااشهبیِ هـااتشی  35-1فشضاایِ فشعاای

 ّب داسد ؿشوت
آصهاَى ایاي فشضاایِ ثاب اػااتفبدُ اص الگاَی سگشػایًَی صیااش اًجابم ؿااذُ       

 اػت5
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ًؼااجت  CUSTOMًااشخ سؿااذ فااشٍؽ ٍ    GROWدس ساثغااِ فااَق  
-ّابی اًاذاصُ  دٌّاذ واِ ثاِ عٌاَاى ؿابخق     هـتشیبى عوذُ سا ًـبى های 

اًااذ  ػااغ  هعٌاابداسی  گیااشی ػااشهبیِ هـااتشی دس ًظااش گشفتااِ ؿااذُ  
دّاذ  اػات واِ ًـابى های     294/191آى  Fٍ آهابسُ   111/1الگَی فاَق  

% هااَسد تبییااذ اػاات  آهاابسُ دٍسثاایي    44هااذل دس ػااغ  اعویٌاابى   
عاذم ٍجاَد خاَد ّوجؼاتگی      131/3ٍاتؼَى ثذػات آهاذُ ثاِ هیاضاى     
وٌاذ  دس ایاي الگاَ ساثغاِ ًاشخ سؿاذ       ثیي جوالا  اخالال سا تبییاذ های    

فااشٍؽ ثااب اسصؽ ؿااشوت تبییااذ ًـااذ ٍلاای ٍجااَد ساثغااِ هعٌاابداس ثاایي  
% تبییااذ 44ـااتشیبى عوااذُ ثااب اسصؽ ثاابصاس دس ػااغ  اعویٌاابى ًؼااجت ه

اػات واِ    411/1ؿذ  اص عشفی ضاشیت تعیایي تعاذیل ؿاذُ ایاي الگاَ       
% ػااشهبیِ هـااتشی دس وٌاابس هتغیشّاابی وٌتشلاای سا ثااش 41حااذٍد  تااأثیش

 دّذ ّب ًـبى هیاسصؽ ثبصاس ؿشوت
هعٌاابداسی ثااش اسصؽ ثاابصاس   تااأثیشػااشهبیِ اًؼاابًی 5 3-1فشضاایِ فشعاای

 ّب داسد ؿشوت
 ثشای آصهَى ایي فشضیِ اص الگَی سگشػیًَی صیش ثْشُ گشفتین5

                                                
(5) 

هتَػااظ ػااغ  تحلاایلا  وبسوٌاابى ؿااشوت ٍ    EDUدسالگااَی فااَق 
PRO ُدّااذ وااِ ثااِ عٌااَاى  ٍسی وبسوٌاابى سا ًـاابى هاایهتَػااظ ثْااش
اًاذ   گیاشی ػاشهبیِ هـاتشی دس ًظاش گشفتاِ ؿاذُ      ذاصُاّابی اًا  خقؿب

آى ًیااض  F% هعٌاابداس ٍ آهاابسُ  44الگااَی فااَق دس ػااغ  اعویٌاابى    
اػاات  آهاابسُ دٍسثاایي ٍاتؼااَى الگااَ هااَسد لجااَل ثااَدُ ٍ      221/199

دّااذ ثاایي جواالا  خغااب   اػاات، وااِ ًـاابى هاای   331/3هیااضاى آى  
هتغیشّاابی فااَق  ّوجؼااتگی ٍجااَد ًااذاسد  ضااشایت ثذػاات آهااذُ اص    

اػات واِ ثیابًگش ساثغاِ هعٌابداس       111/1هثجت ٍ ػاغ  هعٌابداسی آًْاب    
ٍ هثجاات ثاایي ػااشهبیِ اًؼاابًی ثااب اسصؽ ثاابصاس اػاات  ضااشیت تعیاایي    

% اص تغییاشا   41دّاذ حاذٍد   اػات واِ ًـابى های     419/1تعذیل ؿذُ 
ّاب تَػاظ هتغیشّابی هشثاَط ثاِ ػاشهبیِ اًؼابًی ٍ        اسصؽ ثبصاس ؿاشوت 
 ؿَد تجییي هیهتغیشّبی وٌتشلی 

ّاابی فشعاای هشثااَط ثااِ آى،  ٍ فشضاایِ 3ثعااذ اص آصهااَى فشضاایِ اكاالی 
ِ       ؿشوت ثٌاذی   ّابی هاَسد هغبلعاِ دس دٍ هشحلاِ اص چشخاِ حیاب  عجما

ػاشهبیِ فىاشی ٍ اجاضای آى دس ّاش عجماِ ثاِ كاَس  جذاگبًاِ          تأثیشٍ 
ِ  1هَسد آصهَى لاشاس گشفات  ثاشای آصهاَى فشضایِ اكالی        ّابی  ٍ فشضای

  ِ تشتیات، اص الگَّابی هاَسد اػاتفبدُ دس فشضایِ اكالی        فشعی هشثاَط ثا
 ّبی فشعی هشثَط ثِ آى اػتفبدُ ؿذُ اػت ٍ فشضیِ 3

اجااضای ػااشهبیِ فىااشی )ػااشهبیِ ػاابختبسی، ػااشهبیِ  15فشضاایِ اكاالی 
ّاب دس  هتفابٍتی ثاش اسصؽ ثابصاس ؿاشوت     تاأثیش هـتشی، ػاشهبیِ اًؼابًی(   

 هشاحل هختلف چشخِ حیب  داسد 
اجااضای ػااشهبیِ فىااشی ثااِ عٌااَاى هتغیااش    أثیشتاا 1دس فشضاایِ اكاالی 

هؼاااتمل ثاااش سٍی اسصؽ ثااابصاس)هتغیش ٍاثؼاااتِ( دس هشاحااال هختلاااف  
ّااب هااَسد آصهااَى لااشاس گشفاات  ًتاابیج آصهااَى   چشخااِ حیااب  ؿااشوت 

 Fهااٌعىغ ؿااذُ اػاات  آهاابسُ   9دس جااذٍل ؿااوبسُ  1فشضاایِ اكاالی 
هتغیشّاابی وٌتشلاای )اسصؽ دفتااشی ٍ ػااَد خاابلق( دس هشحلااِ سؿااذ    

ٍ ػااغ  هعٌاابداسی دس ّااش دٍ    111/149دس هشحلااِ ثلااَغ   ٍ 311/23
دٌّااذُ ٍجااَد ساثغااِ هعٌاابداس ثاایي   اػاات وااِ ًـاابى  111/1هشحلااِ 

هتغیشّبی هؼاتمل ثاب ٍاثؼاتِ اػات  آهابسُ دٍسثایي ٍاتؼاَى دس ّاش دٍ         
اػاات وااِ عااذم ٍجااَد خااَد ّوجؼااتگی ثاایي   1/1ٍ  1/3هشحلااِ ثاایي 

تعاذیل ؿاذُ    وٌاذ  اص عشفای ضاشیت تعیایي    جولا  خغب سا تبییاذ های  
ثبؿاذ واِ ًـاابى   های  324/1ٍ دس هشحلاِ ثلاَغ    243/1دس هشحلاِ سؿاذ   

هتغیشّاابی وٌتشلاای ووتااش اص هشحلااِ  تااأثیشدّااذ دس هشحلااِ سؿااذ هاای
  ثلَغ اػت 

دس هشحلاِ سؿاذ    Fثب ٍاسد وشدى اجاضای ػاشهبیِ فىاشی دس الگاَ، آهابسُ      
ٍ ػاااغ  هعٌااابداسی ّاااش دٍ  943/343ٍ دس هشحلاااِ ثلاااَغ  149/331

ثذػاات آهااذ وااِ ًـاابى هیذّااذ هتغیشّاابی هؼااتمل     111/1هشحلااِ 
ساثغااِ هعٌاابداسی ثااب هتغیااش ٍاثؼااتِ داسًااذ  ّوچٌاایي آهاابسُ دٍسثاایي    
ٍاتؼاَى دس ّاش دٍ هشحلاِ عاذم ٍجااَد خاَد ّوجؼاتگی ثایي جواالا         

اجاضای ػاشهبیِ    تاأثیش ؾ تفابٍ  هیابى   اخلال سا تبییذ وشد  ثاشای ػاٌج  
فىااشی دس دٍ هشحلااِ سؿااذ ٍ ثلااَغ اص هیااضاى تغییااشا  ضااشیت تعیاایي   
تعذیل ؿذُ اػتفبدُ ؿاذ  ضاشیت تعیایي تعاذیل ؿاذُ دس هشحلاِ سؿاذ        

سا دس اسصؽ ثاابصاس ًـاابى   342/1اػاات وااِ تغییااشی هعاابدل     441/1
دّاذ  اص ػاَی دیگاش ضااشیت تعیایي تعاذیل ؿاذُ دس هشحلاِ ثلااَغ        های 
سا پااغ اص ٍاسد ؿااذى   193/1اػاات ٍ هیااضاى تغییااشی هعاابدل    441/1

تاَاى ًتیجاِ گشفات واِ     وٌاذ  پاغ های   اجضای ػشهبیِ فىشی ثیابى های  
هتفاابٍتی سا دس هشاحاال هختلااف چشخااِ   تااأثیشاجااضای ػااشهبیِ فىااشی 
 ّب داسًذ حیب  ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت

ؽ دس هشحلااِ سؿااذ، صهبًیىااِ اسصؽ ثاابصاس تاابثعی اص دٍ هتغیااش هاابلی اسص 
دفتااشی ٍ ػااَد خاابلق ثااَد، الگااَ ّااش دٍ هتغیااش سا دس ػااغ  اعویٌاابى 

% پاازیشفت ٍ صهبًیىااِ اجااضای ػااشهبیِ فىااشی ثااِ عااَس ولاای ٍاسد    44
 الگااَی اٍلؼااَى  ثااِ ّواابى هتغیشّاابی هاابلی ؿااذًذ هَججااب  اص ثاایي  

ػااَد خاابلق ثااش اسصؽ ثاابصاس سا فااشاّن آٍسدًااذ   تااأثیشسفااتي هعٌاابداسی 
د واِ اص ثایي  هتغیشّابی ػاَد خابلق ٍ      تَاى ادعاب واش  ثذیي تشتیت هی

اسصؽ دفتااشی ًؼااجت ثااِ ػااَد خاابلق دس   تااأثیشاسصؽ دفتااشی، ثجااب  
ّاب ثیـاتش اػات     وٌبس هتغیشّبی ػشهبیِ فىاشی ثاش اسصؽ ثابصاس ؿاشوت    

ّااب دس اجاضای ػااشهبیِ فىااشی ثاش اسصؽ ثاابصاس ؿااشوت   تااأثیشثاشای ثیاابى  
 ػت ًشخ سؿذ فشٍؽ تبییذ ًـذُ ا تأثیش% فمظ 44ػغ  اعویٌبى 

دس هشحلااِ ثلااَغ، ّوبًٌااذ هشحلااِ سؿااذ ٍسٍد اجااضای ػااشهبیِ فىااشی    
ػااَد خاابلق ثااش اسصؽ ثاابصاس ایااي دػااتِ اص   تااأثیشثجاابتی هَججااب  ثاای

% فماظ  41ّب سا فاشاّن آٍسد  الجتاِ دس هشحلاِ ثلاَغ، ثاب اعویٌابى       ؿشوت
ّاب  هعٌابداس ثاش اسصؽ ثابصاس ؿاشوت     تاأثیش ّابی عولیابتی اص   ًؼجت ّضیٌِ

عَس ولی ثاب تَجاِ ثاِ تغییاشا  ضاشیت تعیایي تعاذیل        ًذاؿتِ اػت  ثِ 
اػاات،  193/1ٍ دس هشحلااِ ثلااَغ   342/1ؿااذُ وااِ دس هشحلااِ سؿااذ   

اجاضای ػاشهبیِ فىاشی دس هشحلاِ      تاأثیش تَاى ادعاب واشد واِ ؿاذ       هی
 سؿذ ثیـتش اص هشحلِ ثلَغ اػت  

هتفاابٍتی ثااش اسصؽ ثاابصاس  تااأثیشػااشهبیِ ػاابختبسی 5 1-3فشضاایِ فشعاای
 احل هختلف چشخِ حیب  داسد ّب دس هشؿشوت
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هتفاابٍتی ثااش اسصؽ ثاابصاس   تااأثیشػااشهبیِ هـااتشی  15-1فشضاایِ فشعاای 
 ّب دس هشاحل هختلف چشخِ حیب  داسد ؿشوت

هتفاابٍتی ثااش اسصؽ ثاابصاس   تااأثیشػااشهبیِ اًؼاابًی   15-1فشضاایِ فشعاای 
 ّب دس هشاحل هختلف چشخِ حیب  داسد ؿشوت

ّاش یاه اص    تاأثیش ّابی فشعای هشثاَط ثاِ فشضایِ اكالی دٍم       دس فشضیِ
اجااضای ػااشهبیِ فىااشی دس هشاحاال هختلااف چشخااِ حیااب  ثااِ كااَس   
جذاگبًااِ هااَسد آصهااَى لااشاس گشفاات  ًتاابیج حبكاال اص آصهااَى ایااي      

ًـابى دادُ ؿاذُ اػات  دس هشحلاِ سؿاذ،       2ّب دس جذٍل ؿاوبسُ  فشضیِ
ِ ػاشهبیِ ػاابختبسی ٍ ؿبخلااْبی اًااذاصُ  آى دس ػااغ   گیاشی هشثااَط ثاا

هعٌاابداس اػاات  دس ایااي هشحلااِ ضااشیت تعیاایي تعااذیل ؿااذُ     111/1
دّااذ  دس سا ًـاابى هاای  143/1ثبؿااذ ٍ افضایـاای هعاابدل   هاای 349/1

ػااشهبیِ ػاابختبسی ثااش اسصؽ ثاابصاس دس ػااغ    تأثیشهشحلااِ ثلااَغ ًیااض  
% تبییاذ ؿاذ  ضاشیت تعیایي تعاذیل ؿاذُ دس ایاي هشحلاِ         44اعویٌبى 

دس ایاي ضاشیت سا ػاجت     114/1هعابدل  ثبؿاذ واِ افضایـای    هی 411/1
هتفابٍتی ثاش اسصؽ ثابصاس دس     تاأثیش ؿاذُ اػات  پاغ ػاشهبیِ ػابختبسی      

 1-3ّااب داسد ٍ فشضاایِ فشعاای هشاحاال هختلااف چشخااِ حیااب  ؿااشوت 
 ّاش دٍ ؿاابخق  tؿاَد  دس هشحلاِ سؿاذ ثاب تَجاِ ثاِ آهابسُ        تبییاذ های  

% دس الگااَ پزیشفتااِ ؿااذًذ   41ػااشهبیِ ػاابختبسی دسػااغ  اعویٌاابى  
حبلیىااِ دس هشحلااِ ثلااَغ ٍ دس ّواابى ػااغ  اعویٌاابى، ًؼااجت       دس 

تاَاى ثشتاشی   ثبؿاذ  ثاب ایاي ٍجاَد، های     ّبی عولیبتی هعٌبداس ًوای ّضیٌِ
ػااشهبیِ ػاابختبسی دس هشحلااِ سؿااذ ًؼااجت ثااِ هشحلااِ ثلااَغ سا    تااأثیش

 تبییذ وشد 
%  دس ّااش دٍ هشحلااِ ثااش 44ػااشهبیِ هـااتشی دس ػااغ  اعویٌاابى  تااأثیش

بییاذ ؿاذ  ًتابیج حبكال اص آصهاَى ایاي فشضایِ        ّاب ت اسصؽ ثبصاس ؿاشوت 
دس  129/1دّااذ وااِ ػااشهبیِ هـااتشی افضایـاای هعاابدل     ًـاابى هاای 

ّااب دس هشحلااِ ثلااَغ سا دس اسصؽ ثاابصاس ؿااشوت   134/1هشحلااِ سؿااذ ٍ  
هتفابٍتی دس هشاحال    تاأثیش ؿاًَذ  پاغ ػاشهبیِ هـاتشی ًیاض      ػجت های 

لی دس حااب 1-1ّااب داسد  فشضاایِ فشعاای سؿااذ ٍ ثلااَغ ثااش اسصؽ ؿااشوت 
% ّااش دٍ ؿاابخق ػااشهبیِ 41ؿااَد وااِ دس ػااغ  اعویٌاابى تبییااذ هاای

ّااب هعٌاابداس هـااتشی دس ّااش دٍ هشحلااِ سؿااذ ٍ ثلااَغ اص حیااب  ؿااشوت 
 ثبؿٌذ هی

ّاابی آى دس دس ّااش دٍ هشحلااِ سؿااذ ٍ ثلااَغ، ػااشهبیِ اًؼاابًی ٍ ؿاابخق
گاازاس ثااَدُ ٍ هیااضاى  تأثیشّااب % ثااش اسصؽ ؿااشوت44ػااغ  اعویٌاابى 

ثبؿااذ  هاای 411/1ٍ  391/1ثااِ تشتیاات ضااشیت تعیاایي تعااذیل ؿااذُ  
ّوچٌاایي هیااضاى تغییااشا  دس ضااشیت تعیاایي تعااذیل ؿااذُ دس هشحلااِ  

ثبؿااذ  لاازا فشضاایِ فشعاای  هاای 113/1ٍ دس هشحلااِ ثلااَغ  191/1سؿااذ 
ؿاَد  اگشچاِ الگاَی سگشػایًَی ثیابى عَاهال هاَثش        ًیض تبییذ های  1-1

اص لااذس  تجیاایي   411/1ثااش اسصؽ ثاابصاس دس هشحلااِ ثلااَغ ثااب همااذاس    
ثشخاَسداس اػات، ٍلای     39/1ثبلاتشی ًؼاجت ثاِ هشحلاِ سؿاذ ثاب هماذاس       

ّابی لشاسگشفتاِ   ّبی ػاشهبیِ اًؼابًی ثاشای ؿاشوت    ؿبخلِ تأثیشؿذ  
  ثبؿذ دس هشحلِ سؿذ ثیـتش اص هشحلِ ثلَغ هی

اجاضای ػاشهبیِ فىاشی دس ّاش یاه اص هشاحال سا ًیاض         تأثیشاگش ثخَاّین 
تااَاى ادعااب وااشد وااِ ػااشهبیِ ػاابختبسی ثااب لااذس   تحلیاال وٌااین، هاای

سا دس هشحلااِ سؿااذ داؿااتِ اػاات ٍ   تااأثیشثاابلاتشیي  143/1فضایٌااذگی 
ٍ ثااِ دًجاابل آى ػااشهبیِ  129/1ػااشهبیِ هـااتشی ثااب لااذس  فضایٌااذگی 

اجااضای ػااشهبیِ  تااأثیششاس داسًااذ  ّوچٌاایي لاا 191/1اًؼاابًی ثااب همااذاس 
فىااشی دس هشحلااِ ثلااَغ ًیااض هتفاابٍ  اػاات  دس هشحلااِ ثلااَغ ثاابلاتشیي  

، ػاپغ   113/1لذس  فضایٌاذگی هتعلاك ثاِ ػاشهبیِ اًؼابًی ثاب هماذاس        
ٍ ػااشهبیِ هـااتشی ثااب همااذاس    114/1ػااشهبیِ ػاابختبسی ثااب همااذاس   

 ثبؿذ هی 134/1
 1 یاصل ٍیفزض بٍ مزبًط یفزع یَبٍیفزض آسمًن جیوتب(: 5ضمبرٌ ) جديل

  t  آهارُ ضریب استاًذارد ًطذُ سطح هعٌاداری ًام هتغیر

 هتغیرّای کٌترلی
 ارزش دفتری
 سَد خالص

 
000/0 
000/0 

 
668/1 
004/0 

 
114/19 
671/5 

Durbin-Watson Stat: 1/722 
F-Statistic: 304/621 

Sig(F-statistic):0 /000 
Adjusted  R2:0 /843 

 سرهایِ ساختاری
 ًسبت گردش دارایی

 ّای عولیاتیًسبت ّسیٌِ

 
000/0 
000/0 

 
425/2 
021/0 

 
262/6 
660/3 

Durbin-Watson Stat: 1/752 
F-Statistic: 278/997 

Sig(F-statistic): 0/000 

Adjusted  R2: 0/908 

 سرهایِ هطتری
 ًرخ رضذ فرٍش
 ًسبت هطتریاى عوذُ

 
322/0 
000/0 

 
726/0 
071/0 

 
995/0 
292/8 

Durbin-Watson Stat: 1/582 

F-Statistic: 262/764 
Sig(F-statistic): 0/000 

Adjusted  R2: 0/903 

 سرهایِ اًساًی
 هتَسط تحصیلات کارکٌاى

 ٍری کارکٌاىهتَسط بْرُ

 
000/0 
000/0 

 
000/0 
004/0 

 
672/3 
874/7 

Durbin-Watson Stat: 1/885 

F-Statistic: 266/775 

Sig(F-statistic): 0/000 
Adjusted  R2: 0/906 

 2َبی فزعی مزبًط بٍ فزضیٍ اصلی وتبیج مزبًط بٍ آسمًن فزضیٍ (:6ضمبرٌ ) لجدي
 هرحلِ رضذ

  t آهارُ ضریب استاًذارد ًطذُ سطح هعٌاداری ًام هتغیر
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 هتغیرّای کٌترلی
 دفتریارزش 

 سَد خالص

 
000/0 
001/0 

 
004/0 
162/4 

 
059/10 
544/3 

Durbin-Watson Stat: 1/504 
F-Statistic: 78/133 

Sig(F-statistic):0/000 
Adjusted  R2: 0/798 

 سرهایِ ساختاری
 ًسبت گردش دارایی

 ّای عولیاتیًسبت ّسیٌِ

 
000/0 
000/0 

 
872/2 
062/0 

 
725/5 
289/0 

Durbin-Watson Stat: 1/795 
F-Statistic: 89/501 

Sig(F-statistic): 0/000 
Adjusted  R2: 0/896 

Adjusted R2:0/098 ∆ 
 سرهایِ هطتری
 ًرخ رضذ فرٍش
 ًسبت هطتریاى عوذُ

 
045/0 
000/0 

 
712/1 
102/0 

 
074/2 
221/6 

Durbin-Watson Stat: 1/545 
F-Statistic: 70/607 

Sig(F-statistic): 0/000 
Adjusted R2: 0/874 

Adjusted R2:0/076 ∆ 

 سرهایِ اًساًی
 هتَسط تحصیلات کارکٌاى

 ٍری کارکٌاىهتَسط بْرُ

 
000/0 
007/0 

 
443/0 
245/0 

 
529/5 
861/2 

Durbin-Watson Stat: 1/916 
F-Statistic: 65/916 

Sig(F-statistic): 0/000 
Adjusted R2: 0/860 

Adjusted R2:0/062 ∆ 

 بلَغهرحلِ 

  t آهارُ ضریب استاًذارد ًطذُ سطح هعٌاداری ًام هتغیر

 
 هتغیرّای کٌترلی
 ارزش دفتری
 سَد خالص

 
000/0 
000/0 

 
004/0 
141/1 

 
120/16 
777/3 

Durbin-Watson Stat: 1/510 
F-Statistic: 244/052 

Sig(F-statistic): 0/000 
Adjusted  R2: 0/874 

 سرهایِ ساختاری
 داراییًسبت گردش 
 ّای عولیاتیًسبت ّسیٌِ

 
000/0 
192/0 

 
813/2 
009/0 

 
813/4 
318/1 

Durbin-Watson Stat: 1/648 
F-Statistic: 163/487 

Sig(F-statistic): 0/000 
Adjusted  R2:0/903 

Adjusted R2:0/029 ∆ 
 سرهایِ هطتری
 ًرخ رضذ فرٍش
 ًسبت هطتریاى عوذُ

 
040/0 
000/0 

 
584/6 
055/0 

 
090/2 
312/4 

Durbin-Watson Stat: 1/598 
F-Statistic: 142/142 

Sig(F-statistic): 0/000 
Adjusted  R2:0/888 

Adjusted R2:0/014 ∆ 
 سرهایِ اًساًی

 هتَسط تحصیلات کارکٌاى
 ٍری کارکٌاىهتَسط بْرُ

 
000/0 
000/0 

 
001/0 
003/0 

 
408/4 
713/4 

Durbin-Watson Stat: 1/817 
F-Statistic: 231/431 

Sig(F-statistic): 0/000 
Adjusted  R2: 0/932 

Adjusted R2: 0/058 ∆ 

 گیزیبحث و نتیجه -7

ِ  ثش اػبع ًتبیج آصهَى فشضیِ اكلی اٍل هی گیاشی واشد واِ    تاَاى ًتیجا
ّابی پزیشفتاِ   هعٌبداسی ثش اسصؽ ثبصاس ؿاشوت  تأثیشاجضای ػشهبیِ فىشی 

دس ثاَسع اٍساق ثْابداس تْاشاى داسًاذ ٍ هَجات ایجابد اسصؽ ثاشای        ؿذُ 
ؿًَذ  ایي ًتیجِ ثب ًتبیج تحمیمب  لجلی اًجبم ؿذُ اص جولاِ  ّب هیؿشوت

 Wang)ٍاًااگ ٍ چبًااگ  ، (Bontis, 1998, 74)تحمیااك ثااًَتیغ  

&Chang, 2005, 234)،   ٍ لایي  لای لیبًاگ(Liang & Li Lin, 2008, 

( ٍ اًاَاسی سػاتوی ٍ   1114ٍ سؿایذی  )  ، اػذی، سحوابًی صسًاك  (73-4
هغبثمت داسد  فشضیب  فشعی هشثَط ثِ فشضیِ اكلی اٍل  (3134ػشاجی )

ًؼجتبً ثیـتشی سا ًؼاجت ثاِ    تأثیشدّذ وِ ػشهبیِ ػبختبسی ًیض ًـبى هی
 ّب داسد ػشهبیِ هـتشی ٍ ػشهبیِ اًؼبًی ثش اسصؽ ؿشوت

ػاشهبیِ فىاشی دس    ًتبیج آصهَى فشضیِ اكلی دٍم ًـابى داد واِ اجاضای   
هتفبٍتی ثش اسصؽ ثبصاس داسًذ ٍ  تأثیشّب هشاحل هختلف چشخِ حیب  ؿشوت

دس هشحلِ سؿذ ثیـتش اص هشحلِ ثلَغ اػت  ًتیجِ تحمیك هازثَس   تأثیشایي 
هـابثِ   (Barth & et al, 1998,65-6) ّوىابساى ثب ًتبیج تحمیاك ثابسو ٍ   

-Liang & Li Lin, 2008, 73)لیياػت ٍلی ثب ًتبیج تحمیك لیبًگ ٍ لی

هغبثمت ًذاسد  ضوٌبً ًتبیج حبكل اص آصهَى فشضیب  فشعی هشثاَط ثاِ    (4
 تأثیشدّذ وِ دس هشحلِ سؿذ ػشهبیِ ػبختبسی فشضیِ اكلی دٍم ًـبى هی

ّب داسد  دس هشحلِ ثیـتشی سا ًؼجت ثِ دٍ جضء دیگش ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت

ٍ ػشهبیِ هـتشی ووتاشیي هیاضاى    تأثیشثلَغ ًیض ػشهبیِ اًؼبًی ثیـتشیي 
سا داسًذ  ّوچٌیي ّش ػِ جضء ػشهبیِ فىشی ثِ كَس  جذاگبًِ ًیاض   تأثیش

ثیـتشی ًؼجت ثِ هشحلِ ثلَغ داسًذ  ایاي ًتیجاِ ثاب     تأثیشدس هشحلِ سؿذ 
ووای   (Liang & Li Lin, 2008, 73-4)لایي ًتبیج تحمیاك لیبًاگ ٍلای   

بیِ هـتشی سا ًتیجِ یـتش ػشهث تأثیشهتفبٍ  اػت  آًْب دس تحمیمب  خَد 
 گشفتِ ثَدًذ 
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