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هيئـت  يغيرموظف به كـل اعضـا  يدرصد اعضاو متغير كه دمثبت داشته است در حالي

. بر سرمايه فكري رابطه معناداري نداشته استمديره و درصد مالكيت هيئت مديره

ساختار هيئت مديره، سرمايه فكري، شـركتهاي داروسـازي، منطـق    :هاي كليديواژه

.فازي

مقدمه
ش محور، اقتصاد صـنعتي  قبل از اقتصاد دان. قرن حاضر، قرن اقتصاد دانش محور است

در اقتصاد صـنعتي عوامـل توليـد ثـروت اقتصـادي، داراييهـاي فيزيكـي و        . حاكم بوده است

در اين اقتصاد، اسـتفاده  . بوده است... آلات و مشهود مانند زمين، نيروي كار و پول و ماشين

انـش يـا   امل توليد، نقش كمي داشته است اما در اقتصاد دانش محـور، د عاز دانش به عنوان 

ي مشـهود و فيزيكـي،   يهـا به عنوان عامل توليد ثروت در مقايسه با ساير داراي1سرمايه فكري

ويژهي فكـري و ب ـ يهـا در ايـن اقتصـاد، داراي  ). 2000، 2بنتـيس (كنـد  بيشتري پيدا مـي برتري

ود و موفقيـت بـالقوه   ريبـه شـمار م ـ  ي سـازماني  يهـا هاي انساني جزو مهمتـرين داراي سرمايه

بـا رشـد اقتصـاد دانـش     .ي مشـهود آنهـا  يهـا دارد تا دارايريشه فكري آنها توانر دنهاسازما

شـركتها در مقايسـه   اي شاهد اين هستيم كه داراييهـاي نامشـهود  طور قابل ملاحظهه محور ب

. شـود عامل مهمتري در حفظ و تحقق مزيت رقابتي پايدار آنها ميبا داراييهاي مشهود آنها  

كردن محيط مناسب براي رشد و پروش ذهن انسان در سازمان دانش چالش مديران، آماده 

، محـيط كسـب و كـار مبتنـي بـر دانـش در       واقـع در ). 1996بنتيس و ديگـران،  (محور است

و نامگذاري جديد است كه در بر گيرنده عوامـل  الگوبسياري از كشورهاي جهان، مستلزم 

رمايه فكري توجه روز افزونـي را  در اين وضعيت، مبحث نوظهور س؛ناملموس سازمان باشد

.)2000بنتيس و ديگران، (به خود جلب كرده است

هاي حسـابداري سـنتي، نـاتواني آنهـا در سـنجش و      يكي از مهمترين مشكلات سامانه

، 3اندرســون (اسـت انـدازه گيـري ســرمايه فكـري شـركتها بــويژه سـازمانهاي دانـش محــور       

كـار گرفتـه شـده در    ه هـاي فكـري ب ـ  سـرمايه در جوامع دانش محور كنوني، بازده.). 2004

، اهميـت چشـمگيري   آنهـا وري و بازده مـالي  اسودتوانهاي مالي در تعيين مقايسه با سرمايه
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ي نامشـهود  يهـا ، تمايل به سـنجش و لحـاظ كـردن ارزش واقعـي داراي    از اين رو. يافته است

.)2000ان، بنتيس و ديگر(مبتني بر سرمايه فكري بيش از پيش افزايش يافته است

تحقيـق، سـنجش سـرمايه فكـري و بررسـي      اين با توجه به نقش و اهميت موضوع در 

بـر ايـن اسـاس،    . رابطه آن با ساختار هيئت مديره شركتها مورد بررسـي قـرار گرفتـه اسـت    

رگرسيوني بين عوامل سـرمايه فكـري شـركتها و    يالگوتحقيق، استخراج اين هدف اجراي 

دهنـده آن  مفهومي سه موردي از متغيرهاي تشكيليالگور قالب ساختار هيئت مديره آنها د

هيئت مديره، درصد مالكيت هيئت مـديره و  يغيرموظف به كل اعضايشامل درصد اعضا

كـه آيـا رابطـه    اسـت هيئت مديره از طريـق پاسـخگويي بـه ايـن سـؤال كلـي       يتعداد اعضا

رس اوراق اروسـازي بـو  معناداري بين سـاختار هيئـت مـديره و سـرمايه فكـري شـركتهاي د      

.بهادار تهران وجود دارد

مباني نظري پژوهش
سرمايه فكري 

بامقايسهفكري درسرمايهها،بنگاهوسازمانهابرايامروزيمحوردانشاقتصاددر

سرمايهاينتوانميكهطوريه باستبرخورداربيشترياهميتواز ارزشفيزيكيسرمايه

ارزشكهاستمعتقداسترامرابطهايندر.وردشمارآبهتمامايبرياستراتژيكابزاررا

اجتماعيفكري وسرمايهارزشكهاينحاليابدميكاهشمصرفاثردرفيزيكيسرمايه

،سرمايه فكري). 1984، 4كوپر و شرر(يابد ميكاهشمصرفسوءياومصرفعدماثردر

آورد و با استفاده از آن زمانها فراهم ميجديد كاملي را براي مشاهده ارزش واقعي ساالگو

يندها و افرتمامسرمايه فكري شامل . شركت را نيز محاسبه كرديندهمي توان ارزش آ

چنين شامل شود و همداراييهايي است كه بطور معمولي و سنتي در ترازنامه نشان داده نمي

است ) هاي تجاري و حق امتيازتجاري يا نامهاينشانهمانند (آن دسته از داراييهاي نامشهود

).1999و ديگران، 5روس (گيردكه روشهاي حسابداري مدرن آنها را در نظر مي

ساختار هيئت مديره
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چرا كه تضاد است؛له نمايندگي  ئموضوع اصلي در مباحث ساختار هيئت مديره،  مس

مالكيت پراكنـده  . دشوميمنجر هاي نمايندگي منافع بين مديران و سهامداران به ايجاد هزينه

هـاي  شـود كـه توانـايي و انگيـزه    له نمايندگي ميئموجب بروز مسدليلبه اين ) غيرمتمركز(

. چرا كه سهم آنها انـدك اسـت  ؛سهامداران براي كنترل كردن مديريت ضعيف خواهد شد

ي مختلفـي سـرمايه گـذاري مـي نماينـد تـا       تهاعلاوه بـر ايـن، سـهامداران معمـولاً در شـرك     

ينـده آنهـا در واقـع بـه اميـد سـودهاي آ     . از طريق تنوع بخشيدن كاهش دهندرا خطرپذيري

عـلاوه  ه ب ـ. خـاص يپرتفوي سهامشان سرمايه گذاري مي كنند نه به اميد آينده بهتـر شـركت  

چـرا كـه   ؛طور اثر بخش كنترل كنند ندارنده سهامداران پراكنده توانايي اينكه مديريت را ب

در مقابـل،  . صـحيح دارا نيسـتند  گيـري صـميم تا به منظـور  اطلاعات كافي و تخصص لازم ر

و بـه  مالكيت متمركز به صورت قابل توجهي در سهامداران عمـده ايجـاد انگيـزه مـي كنـد     

موازات افزايش سهم آنها در شركت، انگيزه آنها نيز براي بهبود عمليـات شـركت و كنتـرل    

متمركز وجود دارد ولي بحثهـايي  آشكاري از مالكيتمنافع كاملاً. دشوميمديريت، بيشتر 

گريـز  ه طور معمول خطراول اينكه سهامداران عمده ب:در جهت خلاف آن نيز صادق است

-گيـرد، ذي دوم اينكه وقتي كنترل بيش از حد توسط مالكيت متمركز صـورت مـي  . هستند

سـوم  . كنـد ي پـر هزينـه دلسـرد مـي    يهارا از سرمايه گذار) مديران و كاركنان(نفعان داخلي 

ديگر شود و آن ايگونهاينكه مالكيت متمركز ممكن است سبب بروز مشكل نمايندگي به 

سـهامداران  . اينكه تعارض و اختلاف بين سـهامداران عمـده و سـهامداران جـزء پديـد آيـد      

عمده انگيزه لازم را به منظور استفاده از موقعيت كنترلي خود خواهند داشت تا منافع خاص 

).1389،فضل زاده(سهامداران جزء به دست آورند خود را با هزينه 

ظف ونسبت هيئت مديره غيرم
شركت به دليل اثر شديد آن هرظف در هيئت مديره وظف و غيرمونسبت مديران م

از نظريهچندين . واحد تجاري و سطح عملكرد آن، بارها مورد بررسي قرار گرفته استبر

بركند كه نسبت مديران غيرموظف، تأييد ميسهامداراننظريهنمايندگي و نظريهقبيل 
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نظريهبراي مثال طرفداران ؛)2003، 6انه هو و ويليامز(دارداثر مهمي شركت هر عملكرد 

كنند كه مديران غيرموظف نسبت به مديران موظف جهتگيري سهامداران، استدلال مي

ند كه موقعيت شويممديران موظف، روي تصميماتي متمركز . متفاوتي به سهامداران دارند

علاوه معلوم شد كه پاداش مديران ه ب. مديريت را حفاظت و حمايت كند و ارتقا دهد

هايي ر پروژهبكه در نظر گرفه شده موظف، احتمالاً بر اساس تصميمات كوتاه مدت آنها 

مقياسهاي عملكرد مديران موظف، مقياسهاي بازار و .با بازده مالي آني بيشتر است

به سبب . كنندر بازده سرمايه فيزيكي تمركز ميباند كه را مبنا قرار دادهحسابداري 

احتمالاً مديران موظف، بيشتر حامي تصميماتي هستند كه هاي منفعت طلبانه آنهاانگيزه

سرمايه فكري شركت را افزايش دهد تاكت را افزايش ميشرهر بازده سرمايه فيزيكي 

.دهد

تمركز مالكيت هيئت مديره 
هرتواند عملكرد سرمايه فكري مهم بالقوه هيئت مديره كه ميويژگيهاي از ديگر 

ه بت؛شركت را تحت تأثير قرار دهد، سطح مالكيت سهام در ميان اعضاي هيئت مديره اس

كند كه مالكيت سهام در ميان مديران، آنها را با موقعيت قدرت و عنوان مثال، استدلال مي

مشاغل جديد، توانستاين قدرت و اختيار، مديران خواهند دليلهب. كنداختيار تجهيز مي

نوآوري را افزايش دهند و سريعتر خود ؛ي جديد ايجاد كننديهاهاي جديد و استراتژانگيزه

.را با محيط در حال تغيير وفق دهند

مديران بويژهاند كه مالكيت مديران، چنين اظهار كردههم) 1993(اوويت و مينيارد

زيرا مالكيت سهام آنها، آنها را قادر ؛ارتباط مثبتي با عملكرد خواهد داشتموظف، 

اين امر، مديران را قادر . سازد تا بهتر منابع را به سهامداران گوناگون تخصيص دهندمي

واحد تجاري استهر هاي سرمايه فكري كه از جنبه،سازد تا تصوير و اعتبار شركت رامي

چنين عملكرد سرمايه فكري، ممكن است هم. سته خود حفظ كنندسهامداران خارجي واباب
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اي براي تمركز چون اين مالكيت بيشتر، انگيزه؛مالكيت بيشتر مديران افزايش يابده دليلب

).2003آنه هو و ويليامز، (كند ر سوددهي بلندمدت شركت ايجاد ميب

اندازه هيئت مديره
ابطه بين اندازه هيئت مديره و عملكرد شركت براي يافتن رهاييكه پيشنهاددر حالي

طرفداران . ارائه شده است در مورد سمت و سوي اين رابطه، توافق عامي وجود ندارد

هيئت مديره بزرگتر، تعادل بيشتر، . كنندرا تأييد مينفي ديدگاه سهامداران، عموماً رابطه م

سهامداران شركت را به سرعت بخشيدن به تصميم گيري مؤثرتر و افزايش هماهنگي ميان

يك هيئت مديره بزرگتر، امكانات پردازش اطلاعات را افزايش سرانجام،. دنبال دارد

.دهدچنين كيفيت اطلاعات داده شده توسط مديريت شركت را افزايش ميدهد و هممي

كه عموماً از هيئت مديره كوچكتر طرفداري ، نمايندگينظريهمتناوباً، طرفداران 

كنند كه چنانكه اندازه افزايش يابد، كاركردهاي كنترل و نظارت استدلال ميكنند،مي

كنند كه اندازه هيئت مديره نمايندگي همچنين استدلال مينظريهطرفداران . شودمختل مي

7براي مثال، جانسون؛ دهدبزرگتر، فرصت دستكاري را توسط مديريت شركت افزايش مي

هيئت مديره بيشتر از هفت يا هشت نفر باشند، احتمال «كه كند هنگامياظهار مي) 1993(

تر كه آنها بطور مؤثر اعمال وظيفه كنند و در مقابل كنترل مدير عامل آسودههستكمتري 

كنند كه هيئت مديره بزرگتر به مشاركت و همبستگي برخي اشاره ميسرانجام» .هستند

به دربارةرسيدن به اتفاق نظر توانين، شود، بنابراميمنجر كمتر ميان اعضاي هيئت مديره 

).2003آنه هو و ويليامز، (يابد تصميمات كنترلي كاهش مي

تحقيقپيشينه
در تحقيقي با عنوان ساختار هيئت مديره و عملكرد در ) 2009(و ديگران8زينال ابدين

شركت بورس اوراق بهادار كشور مالزي پرداخته است كه در اين75مالزي به بررسي 

تأثير ساختار هيئت مديره را بر عملكرد سرمايه ) 1998(پوليك يالگوتحقيق با استفاده از 

ظف وفكري شركتها مورد بررسي قرار داد كه نتايج نشان داد كه فقط درصد اعضاي غيرم
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. عوامل رابطه معناداري نداشتةهيئت مديره با سرمايه فكري رابطه معناداري دارد اما بقي

ت مديره و أ، در تحقيق خود تحت عنوان  ارتباط بين ساختار هي)2003(امزآنه هو و ويلي

المللي نتيجه گرفتند كارايي ارزش افزوده سرمايه فكري و سرمايه فيزيكي در شركتهاي بين

اما ميزان اين ارتباط در شركتهاي فعال در نيست؛كه ارتباط معناداري بين اين دو 

ي اجتماعي، سياسي و اقتصادي عنوان تهاي از تفاوكه ناشاستكشورهاي مختلف، متفاوت 

ي تها، در تحقيق خود عملكرد سرمايه فكري را در شرك)2008(و ديگران9مكي. شد

بورس سهام لاهور مورد بررسي قرار دادند كه نتايج حاكي است كه صنايع نفت و گاز، 

ي تهاتوسط و شركعملكرد مباترين عملكرد، صنعت بانكداري يششيميايي و سيمان داراي ب

.  ضعيفترين عملكرد سرمايه فكري هستندباوابسته به بخش دولتي 

در تحقيق خود به بررسي رابطه بين ساختار مالكيت و ) 2008(و ديگران10صالح

اند كه نتايج نشاندهنده اين است كه ي مالزيايي پرداختهتهاعملكرد سرمايه فكري شرك

كه مالكيت خارجي و دولتي دارد در حاليير منفي تأثمالكيت خانوادگي بر سرمايه فكري 

با ) 2007(و همكاران 11برامهندكار. ستاداشتهتأثير بااهميتي بر عملكرد سرمايه فكري 

كه رابطه ستاشركت داروسازي نشان داده139بررسي تأثير سرمايه فكري بر عملكرد 

با ) 2007(و ديگران12نتا. هستمعناداري بين اجزاي سرمايه فكري و عملكرد شركتها 

اند كه اولاً بين سرمايه فكري شركت عمومي در بورس سنگاپور نشان داده150بررسي 

ثانياً تأثير سرمايه . آنها رابطه مثبت معناداري وجود دارديندهشركتها و بازده مالي فعلي و آ

با ) 2007(13رودز و ميهاليك. استفكري بر بازده مالي شركتها در صنايع مختلف متفاوت 

بررسي تأثير اجزاي سرمايه فكري بر عملكرد مالي در صنعت هتلداري اسلوواني نشان 

اند كه اولاً رابطه مثبت معناداري بين اجزاي سرمايه فكري و عملكرد مالي در اين داده

در مقايسه با ساير اجزاي زيادضريب تأثير باثانياً سرمايه ارتباطي . صنعت وجود دارد

.استكري بر عملكرد مالي شركتها سرمايه ف

سرمايه (در تحقيق خود به بررسي رابطه اجزاي سرمايه فكري ) 2007(14اپوهامي

بر عملكرد شركتها در صنعت بانك و بيمه ) انساني، سرمايه ساختاري و سرمايه ارتباطي
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پرداخت كه نتايج تحقيق نشاندهنده ارتباط مثبت معناداري بين تك تك اجزاي سرمايه 

نيز به بررسي ) 2006(و ديگران15يانگ چيو. استبودهفكري و عملكرد اين شركتها 

با عملكرد در صنايع ) سرمايه انساني، ارتباطي و ساختاري(ارتباط بين اجزاي سرمايه فكري 

انستيتو تحقيقات تكنولوژي صنعتي پرداختند و نتيجه گرفتند كه اولاً 16پيشرفته تخصصي

و ثانياً افزايش هستبين اجزاي سرمايه فكري و عملكرد شركتها رابطه مثبت معناداري

.منوط استيند خلق ارزش و ذخيره استراتژيك آنها در سازمان اسرمايه فكري به فر

اجزاي سرمايه از ثير هر يك أدر تحقيق خود به بررسي ت) 2006(17جاما و مك گي

كه نتايج نشان ندريكا پرداختمفناوري پيشرفته در كشور افكري بر عملكرد شركتهاي با 

با عملكرد ) سرمايه انساني، ساختاري و ارتباطي(داده است كه اجزاي سرمايه فكري 

در تحقيق خود به بررسي رابطه ) 2005(و ديگران18چن. شركتها رابطه مثبت معناداري دارد

يالگوبين سرمايه فكري و ارزش بازار و عملكرد مالي شركتهاي تايواني با استفاده از

اند كه نتايج نشاندهنده رابطه مثبت معنادار بين سرمايه فكري و ارزش بازار پوليك پرداخته

به بررسي و آزمون ارتباط بين ) 2004(19بوم و سيلورمن. استتهاو عملكرد مالي شرك

مالي و عملكرد شركتها و تأثير اين اجزا بر خطرپذير اجزاي سرمايه فكري و تصميمات 

نتايج نشان داده است كه اجزاي سرمايه فكري بر عملكرد و . پرداخته انددهينعملكرد آ

جاما و . مالي شركتهاي حاضر در صنعت بيوتكنولوژي تأثير معناداري داردخطرپذيري

خود به بررسي تأثير سرمايه فكري بر عملكرد شركتهاي با پژوهشهايدر ) 2004(20پين

شان از رابطه معنادار قوي بين سرمايه فكري و عملكرد پرداختند كه نتايج، نفناوري پيشرفته

خود به بررسي رابطه پژوهشدر ) 2000(21ويليامز. داشته استشركتهاي مورد مطالعه

نتايج نشان داده بود كه بين عوامل ساختار . ساختار هيئت مديره و سرمايه فكري پرداخت

.نيستمعناداري ي مورد بررسي رابطه تهاهيئت مديره و سرمايه فكري شرك

رات سرمايه فكري با عملكرد يثتأخود به بررسي پژوهشدر ) 1389(ملكيان و زارع

نشاندهنده رابطه مثبت ،اند كه نتايجي داروسازي با رويكرد فازي پرداختهتهامالي در شرك

در ) 1387(اصغرنژاد. معنادار بين برخي از اجزاي سرمايه فكري با عملكرد مالي بوده است
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گذاري پذيرفته شده در سرمايهيتهاق خود به بررسي ارزش سرمايه فكري شركتحقي

كه رابطه بودحاكي مطالعه اونتايج. بورس اوراق بهادار تهران و بازده مالي آنها پرداخت

ميزانيندهآ،سرمايه فكري و بازده مالي؛مثبت معناداري بين سرمايه فكري و بازده مالي

گذاري در بورس اوراق رشد بازده مالي شركتهاي سرمايهنميزارشد سرمايه فكري و 

.هستبهادار 

هاي تحقيقفرضيه
.داردمعنادارينسبت هيئت مديره غيرموظف به كل اعضا با سرمايه فكري رابطه : 1فرضيه 

.مديره با سرمايه فكري رابطه معناداري دارددرصد مالكيت اعضاي هيئت: 2فرضيه 

.هيئت مديره با سرمايه فكري رابطه معناداري داردتعداد اعضاي : 3فرضيه 

جامعه آماري تحقيق 
به علت نامشهود و مبتني بودن اقلام سرمايه فكري بر دانش و نمود بهتر آن در صنايع 

بررسي بهتر رابطه سرمايه فكري و به منظورو نيز ) مانند صنعت داروسازي(دانش محور 

ي داروسازي پذيرفته شده تهاشركرا تحقيق اين ماري ، جامعه آتهاساختار هيئت مديره شرك

.استتهران تشكيل داده1387سال در بورس اوراق بهادار طي

گيري متغيرهاي تحقيقاندازهچگونگي
عنوان ه كه بتهاسرمايه فكري شرك: ازاستمتغيرهاي مورد استفاده در تحقيق عبارت

به كل اعضاي هيئت مديره، درصد متغير وابسته، سه متغير درصد اعضاي غيرموظف 

عنوان متغيرهاي مستقل و چهار متغير ه مالكيت هيئت مديره و تعداد اعضاي هيئت مديره ب

ي، نسبت بدهي به حقوق صاحبان سهام، نسبت سود تقسيمي به حقوق صاحبان ينسبت دارا

. عنوان متغيرهاي كنترليه سهام و لگاريتم طبيعي فروش ب

گيري متغير اندازهبراي(تحقيق پرسشنامه اين ورد استفاده در گيري مابزار اندازه

گيري اندازهبه منظور(ي جامعه آماري تهاي مالي حسابرسي شده شركتهاو صور) وابسته
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پرسشنامه تحقيق مستند به ادبيات موضوعي مرتبط با . است) متغيرهاي مستقل و كنترلي

سازي منظور معتبره ب. ا خيلي زياد بوده استاي از خيلي كم تگيري پنج گزينهمقياس اندازه

گيري از ادبيات موضوعي متغيرهاي مورد اندازهياستخراج اجزاش پرسشنامه تحقيق از رو

اي مقدماتي متخصصان و نيز نمونهگيري از نظرسازي آن با بهرهگاه بومي، و آنپژوهش

آوري شاخص جمع230از به همين منظور). 1377ن، بازرگان و ديگرا(استفاده شده است

شاخص و 90شاخص، سرمايه ساختاري 81شده مربوط به سرمايه فكري، سرمايه انساني 

با هدف مشخص شدن ها اين شاخص. ستاشاخص را شامل بوده59سرمايه ارتباطي 

ي داروسازي ايران مناسب تهاشاخصهاي مرتبطي كه براي سنجش سرمايه فكري در شرك

پس از بررسي نتايج اين مرحله بر . متخصصان و خبرگان توزيع شدتن از 12، بين است

شاخص به سرمايه انساني، 20د كه از اين تعداد ششاخص انتخاب 59اساس نظر خبرگان، 

.ستابودهمربوط شاخص به سرمايه ارتباطي 19شاخص به سرمايه ساختاري و 20

سه دسته سؤال اصلي شناختي،ابزار حاوي چهار دسته سؤال مشخصات جمعيتاين 

پرسشنامه طراحي شده، بصورت سپس . سنجش متغيرهاي سه گانه مستقل بوده است

و خبرگان و دوازده نفر از كارشناسان شركتهاي انادتآزمون در اختيار ده نفر از اسپيش

اصلاحي آنها، پرسشنامه نهايي گرفتن نظرگاه پس از آن؛جامعه آماري قرار گرفت

هاي پرسشنامه از داده. ها مورد استفاده قرار گرفتآوري دادهجمعي و براشد طراحي 

و اطلاعات در بررسيهاي رگرسيوني مورد شده، سازي ي رياضي، فازيشهاطريق رو

. استفاده قرار گرفته است

سنجش يالگوبه عنوان اردها دالگوفازي به دليل مزايايي كه نسبت به ساير يالگو

به - 1: ازاستانتخاب شده كه برخي از مزاياي آن عبارتوهش پژسرمايه فكري در اين 

اگرهاي فراوان با ودليل غير مشهود بودن سرمايه فكري شركتها و وجود ابهامات و اما

هاي رياضي پيشرفته سعي در كم كردن اثر اين ابهامات در نتايج تحقيق الگواستفاده از 

. ه از سرمايه فكري شركتها صحيحتر باشددست آمده شود كه مقدار بنمايد و سبب ميمي

سنجش سرمايه فكري به علت حساس بودن به به منظورهاي مورد استفاده الگوبرخي از -2
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دست آمده سبب ه هاي مختلف و تغيير ناگهاني اعداد باي شركتها در دورهنوسانات دوره

در انتخاب سعيدليلبه همين . شودغيرواقعي شدن مقدار سرمايه فكري شركتها مي

. ي شده است كه از اين نوسانات به دور باشديالگو

ها بر اساس طيف ليكرت مطابق جدول شماره براي فازي نمودن پرسشنامه ابتدا داده

؛ شن 2007، 23لي؛2009و ديگران، 22ارميص(شوديك به اعداد فازي مثلثي تبديل مي

).2008، 24تاي

تبديل اظهارنظرهاي كلامي طيف ليكرت به اعداد فازي مثلثي: 1ه جدول شمار

خيلي كمكممتوسطزيادخيلي زياد

554543432321211

يم براي جمع كنرا با استفاده از جمع فازي جمع آنهابعد از فازي نمودن اعداد بايد

ن با توجه به ميزان فازي از آنجا كه در اين تحقيق اهميت نظر متخصصان و خبرگا

براي هااندازهيكسان در نظر گرفته شده است، اين ) همگن بودن(تحصيلات و تجربه آنها 
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از رويكرد فازي براي هر دست آمده ه يرهاي مستقل بزي شده نشاندهنده متغاعداد دي فا

. پاسخ داده شده استتهاكه توسط شركاست پرسشنامه 

كه هستگيري نيز روشهاي مختلفيزار اندازهاب) پايايي(اعتمادامكان تعيين منظور هب

سازگاري ). 2004و ديگران، 25كونكا(يكي از آنها سنجش سازگاري دروني آن است

كرونباخ، (گيري شوداندازه26با ضريب آلفاي كرونباختواند گيري ميدروني ابزار اندازه

گيرد اگر چه حداقل مورد استفاده قرار ميپژوهشهااين روشي است كه در اغلب .)1951

نيز قابل قبول و55/0و حتي 6/0اندازه،باشد7/0د مقدار قابل قبول براي اين ضريب باي

بوده 96/0گيري اعتماد ابزار اندازهتحقيقاين در ). 1979، 27وين و فرري(پذيرش است

.است

هاي تحقيقيافته
آمار توصيفي

جامعه آماري تحقيق را يآماري توصيفي مربوط به اعضاهايجدول شماره دو داده

ي برخوردار سيارهاي آمار توصيفي حاكي است كه نمونه از تنوع بداده. دهدنشان مي

. است
جامعه آمارييفي اعضايهاي آماري توصداده: 2ه جدول شمار

جنسيت

جمعمردزنكميت

3095125فراواني

%100%76%24درصد

)سال(سن

جمع60بيشتر از40-3050-3040كمتر از كميت

17514213125فراواني

%100%11%33%42%14درصد

تحصيلات

جمعدكتريليسانسفوقكارشناسيكارشناسيكميت

0402261125فراواني

%100%50%18%32%0درصد
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)سال(سابقه

جمع20بيشتر از15-1020-515-510كمتر از كميت

3215251833125فراواني

%100%27%15%20%12%26درصد

هاآزمون فرضيهنتايج 
يالگـو يـژه فـوق از   منظـور پاسـخگويي بـه سـؤال و    ه تحقيق باين با توجه به اينكه در 

معادله رگرسيون و نيز محاسبه همبستگي و رابطـه بـين متغيرهـاي مسـتقل و وابسـته اسـتفاده       

:استفاده از تحليلهاي رگرسيوني نيز مورد بررسي قرار گيردشده لازم است شرايط پنجگانه

وزيع تدوم اينكه . بوده استاي متغيرها حداقل رتبههمه گيري مقياس اندازهاول اينكه 

اسـميرنف -كـار نيـز بـا آزمـون كولمـوگروف     كه ايـن بوده استمتغير وابسته نرمال اندازه

بـين  خطـي  رابطه سوم اينكه وجود . استآورده شدهسهدر جدول شماره آن و نتيجه ،تأييد

چهـارم اينكـه   . اسـت هتأييـد شـد  Fو محاسـبه آمـاره  28با آزمـون تحليـل واريـانس   متغيرها 

مـورد  واتسـون -كه اين موضوع با آزمـون دوربـين  ستابودهيكديگر مشاهدات مستقل از 

بوده است كـه ايـن  رگرسيون خطي، مناسب يالگوپنجم اينكه . فتقرار گرو تأييد بررسي 

قـرار  تأييـد مـورد  آزمـون شـد و   ب تعيـين  يو ضـر )R(ب همبسـتگي يضـر كار با استفاده از 

توضـيحات تفصـيلي   . اسـت شدهدهورنتايج دو مورد اخير در جدول شماره چهار آ. فتگر

.قسمتهاي بعدي خواهد آمدموارد در اين مربوط به 

متغير وابستههاياندازهآزمون تعيين نرمال بودن توزيع : 3جدول شماره 

متغير وابسته

اسميرنف-آزمون كولموگروف

داريسطح معنيآماره 

539/0934/0سرمايه فكري
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معادلات رگرسيون و يالگوشاره شد يكي از شروط استفاده از گونه كه قبلاً نيز اهمان

هايهبين متغيرهاي مستقل و وابسته و بالطبع آن آزمون فرضي) همبستگي(نيز تعيين رابطه

ه داري بدر جدول، سطح معني. استمتغير وابستهاندازهتوزيع تحقيق، نرمال بودن اين 

متغير وابسته يعني نسبت بازده اندازهزيع دهد كه تونشان مي%) 5بيشتر از (دست آمده

منظور تعيين رابطه معنادار ه معادله رگرسيون بيالگوتوان از و لذا مياستدارايي نرمال 

ي داروسازي پذيرفته شده در بورس اوراق تهابين ساختار هيئت مديره و سرمايه فكري شرك

ه تفاده شده در تحقيق را مي توان برگرسيوني اسيالگو،بنابراين. بهادار تهران استفاده كرد

: دكرصورت زير بيان 

VAIC= β٠ + β١PerOutDir + β٢PerOwn + β٣BoardSize+ β٤ROA + β٥Leverage 
+ β٦DividendYield + β٧SizeFirm +ε

(١) 

ه غيرموظف به مدير، درصد هيئتPerOutDir؛ سرمايه فكري شركت، VAICكهجايي

، تعداد BoardSize، درصد مالكيت هيئت مديره؛ PerOwn؛ مديرههيئتيكل اعضا

، نسبت كل بدهي به Leverageي؛ يبه داراخالص، نسبت سود ROAاعضاي هيئت مديره؛ 

، لگاريتم طبيعي SizeFirm، بازده نقدي سهام و DividendYieldحقوق صاحبان سهام؛ 

.استفروش سالانه در شركت 

به منظور بررسي و تبيين رابطه بين متغيرهاي مستقل درصد اعضاي اين پژوهشدر 

غيرموظف به كل اعضاي هيئت مديره درصد مالكيت هيئت مديره و تعداد اعضاي هيئت 

.شركتها از آزمون فرضيات زير استفاده شده استمديره و متغير وابسته سرمايه فكري

شود كه مقدار به شرح جدول چهار، مشاهده مياصلييبا توجه به نتايج آزمون الگو

، برابر استدار بودن كل رگرسيون كه بيانگر معني،Fمربوط به آماره عدد معناداري 
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ضريب تعيين . استدرصد معنادار 99و حاكي است كه الگو درسطح اطمينان ،004/0

ير وابسته با متغيرهاي از تغييرات متغ% 44و بيانگر اين است كه تقريباً ،441/0تعديل شده 

كه نشاندهنده است123/2واتسون، عدد آزمون دوربينچنين هم؛الگو قابل تبيين است

.عدم خودهمبستگي در متغيرها است

نتايج آزمون فرضيه اول 

فرضيه اول تحقيق به بررسي وجود رابطه بين نسبت اعضاي غيرموظف به كل اعضاي 

. پردازدبهادار ميكتهاي داروسازي بورس اوراقمديره و سرمايه فكري در شرهيئت

و سطح معناداري متغير اول tضريب ،شودطور كه در جدول شماره چهار مشاهده ميهمان

نشانگر اين است كه متغير مستقل درصد اعضاي غير موظف به كل اعضاي هيئت مديره 

)PerOutDir (ين متغير از سطح چرا كه عدد معناداري ا؛از لحاظ آماري معنادار نيست

بنابراين، بين درصد اعضاي غيرموظف به كل اعضاي هيئت . بزرگتر است05/0معنادار 

مديره و سرمايه فكري شركتهاي داروسازي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

.نيسترابطه معناداري 

هانتايج آزمون فرضيه: 4جدول شماره 

VAIC= β0+β1PerOutDir +β2PerOwn +β3BoardSize+ β4ROA + β5Leverage + 

β6DividendYield + β7SizeFirm +ε

سطح معناداريtآماره ضريبعلامت اختصاريمتغير توضيحي

PerOutDir0001/01139/0910/0درصد مديران غيرموظف 

PerOwn0009/04169/0681/0درصد مالكيت هيئت مديره 

BoardSize1334/03127/2031/0تعداد اعضاي هيئت مديره

ROA9531/0700/2013/0ي ينسبت سود خالص به دارا
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Leverage006/0-278/0-783/0نسبت بدهي به حقوق صاحبان سهام 

DividendYield094/0-521/0-607/0بازده نقدي سهام

SizeFirm1251/02066/2038/0اندازه شركت 

441/0ضريب تعيين تعديل شدهF 550/4آماره 

123/2دوربين واتسون004/0سطح معناداري الگو 

آزمون فرضيه دومنتايج
بررسي وجود رابطه معنادار بين درصد مالكيت اعضاي هيئت تحقيق به دومفرضيه 

وراق بهادار تهران بورس اپذيرفته شده درمديره و سرمايه فكري در شركتهاي داروسازي

طور كه همان. زمون فرضيه دوم در جدول شماره چهار آورده شده استآنتايح . پردازدمي

و سطح معناداري متغير دوم نشانگر اين tآماره ،شودملاحظه ميچهارجدول شماره در 

از لحاظ آماري ) PerOwn(مديره است كه متغير مستقل درصد مالكيت اعضاي هيئت

است؛681/0و سطح معناداري اين متغير معادل 4169/0معادل tآماره . ستنيمعنادار 

توان گفت بين درصد مالكيت اعضاي هيئت مديره و سرمايه فكري شركتهاي بنابراين، مي

.نيستداروسازي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداري 

آزمون فرضيه سوم نتايج

بررسي وجود رابطه معنادار بين تعداد اعضاي هيئت مديره و به تحقيق نيزسومفرضيه 

در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته پذيرفته شدهسرمايه فكري در شركتهاي داروسازي

طور كه همان. نتايح آزمون فرضيه سوم نيز در جدول شماره چهار آورده شده است. است

031/0و سطح معناداري 312/2معادل tآماره ،شودملاحظه ميچهارجدول شماره در 

بين تعداد اعضاي هيئت درصد 95توان گفت در سطح اطمينان بيش از در نتيجه مي،است

بورس اوراق پذيرفته شده در و سرمايه فكري شركتهاي داروسازي ) BoardSize(مديره 

. ارتباط مثبت و معناداري وجود داردبهادار تهران
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رهاي كنترلي نسبت بدهي به حقوق صاحبان سهامدر آزمون انجام شده متغي

)Leverage ( بازده نقدي سهامو)DividendYield (ه به علت اينكه سطح معناداري ب

د كه كرتوان بيان مياست، 05/0و بيشتر از ، 60/0و 78/0دست آمده براي آنها به ترتيب 

ر بورس اوراق بهادار اين دو عامل با سرمايه فكري شركتهاي داروسازي پذيرفته شده د

و ) ROA(يهايمتغيرهاي كنترلي نسبت سود خالص به دارا. تهران رابطه معناداري ندارد

05/0دست آمده براي آنها از ه به علت اينكه سطح معناداري ب)SizeFirm(اندازه شركت

توان بيان نمود كه اين متغيرها با سرمايه فكري شركتهاي داروسازي است، ميكوچكتر 

. يرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداري وجود داردپذ

گيرينتيجه
هدف اصلي ايـن تحقيـق، بررسـي رابطـه سـاختار هيئـت مـديره و سـرمايه فكـري در          

. شركتهاي داروسازي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با رويكرد فازي بوده است

هاي فـازي و بررسـي   امل سرمايه فكري با استفاده از الگودر اين راستا در ابتدا با سنجش عو

ساختار هيئت مديره شركتهاي داروسازي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران بـه       

ذيـل در نتيجه آزمون فرضيه هاي تحقيق به نتـايج  . بررسي اثر اين عوامل پرداخته شده است

:ايمدست يافته

ررسي رابطه بين درصد اعضاي غيرموظف بـه كـل   در مورد آزمون فرضيه اول، يعني ب

اعضاي هيئت مديره و سرمايه فكري شركتها نتايج حاكي از رابطه معنادار بين اين دو متغيـر  

ه نشاندهنده اين است كه با تغيير درصد اعضاي غير موظف در هيئـت مـديره سـبب    كنبوده 

بيان شده وجود هيئت مديره هنريبنابراين برخلاف . شودتغيير در سرمايه فكري شركتها نمي

ايـن نتيجـه بـا    . غير موظف سبب افزايش در سرمايه فكري شركتهاي داروسازي نشده اسـت 

.همخواني دارد) 2000(و ويليامز ) 2003(نتايج تحقيقات آنه هو و ويليامز 

در مورد آزمون فرض دوم، يعني بررسي رابطه درصد مالكيت هيئت مديره و سـرمايه  

تايج حاكي از رابطه معنادار بين اين دو متغيرنبوده كه نشـاندهنده ايـن اسـت    فكري شركتها ن
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بنـابراين در  . يابـد كه با تغيير درصد مالكيت هيئت مديره، سرمايه فكري شركتها تغييـر نمـي  

بيان شده كه بيـان كننـده ارتبـاط مثبـت بـين درصـد مالكيـت        نظريهاين فرضيه نيز برخلاف 

ارتباط معناداري بين دو متغير بـه دسـت نيامـده    است،ه فكري هيئت مديره و عملكرد سرماي

و ) 2003(، آنـه هـو و ويليـامز    )2009(اين نتيجه با تحقيقات زينـال ابـدين و ديگـران    . است

.سازگار است) 2000(ميشل ويليامز 

در مورد آزمون فرضيه سوم، يعني بررسي رابطـه بـين تعـداد اعضـاي هيئـت مـديره و       

كـه  ا نتايج حـاكي از رابطـه مثبـت و معنـادار بـين ايـن دو متغيـر بـوده         سرمايه فكري شركته

شاندهنده اين است كه با افزايش اعضاي هيئت مديره، سرمايه فكري شـركتها نيـز افـزايش    ن

تحقيـق بـا تحقيقـات انجـام شـده پيشـين       ايـن  كـه نتـايج   كردتوان بيان بنابراين، مي. يابدمي

.همخواني دارد

پيشنهادهاي تحقيق
د كه مديران شركتهاي داروسازي با كرتوان پيشنهاد ا توجه به نتايج اين تحقيق ميب

درصد اعضاي غيرموظف به كل اعضاي هيئت رابطه معنادار بين متغيرهاي نبودنتوجه به 

با سرمايه فكري شركتها برخلاف مباحث گفته شده در مديره مديره و درصد مالكيت هيئت

توان ، كه از دلايل آن مياي كنندتوجه ويژهدو متغير در شركتها است به اين لازم هانظريه

ي راهبري شركتها در شركتهاي ايراني نسبت به شركتهاي خارجي هاامانهبه نوپا بودن س

به همين منظور . اندد كه در اين راستا هنوز به آن سطح از راهبري شركتي نرسيدهكربيان 

سازي در اي راهبري شركتي و بحث خصوصيهامانهد كه شركتها به سشوپيشنهاد مي

عوامل عملكردي شركت تمامچنين به منظور سنجش بهتر همكنند؛اي شركتها توجه ويژه

سنجش و اي به منظورجداگانهواحد ،و كسب عملكرد بهتراعم از فيزيكي و فكري

. مديريت سرمايه فكري شركتها ايجاد گردد

يندهآپژوهشهايمنظور ه وارد زير به عنوان پيشنهاد بمقاله، مبا توجه به مستندات متن 

:عرضه شودتواند در ارتباط با موضوع تحقيق مي
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نها با ساختار هيئت هاي سنجش سرمايه فكري و آزمون تجربي آاستفاده از ساير الگو. 1
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