
  
  
  
  
  
  

  هاي مديريتپژوهش
  1389 ،  پاييزنهم وم ، شماره سسال 

 39- 55صفحه  

  
كاربرد منطق فازي در بررسي نقش سرمايه فكري بر نسبت 

  شركت هاي داروسازي) Q(كيوتوبين 
  

   ∗∗محمدجواد زارع      ∗دكتر حسنعلي آقاجاني 
  

  چكيده
در  عاملي مهم ،و سرمايه فكري آنهاها  ، داراييهاي نامشهود شركت امروزمحور اقتصاد دانشدر عصر      

دهنده  اثرات سه متغير تشكيلتعيين تحقيق حاضر،   هدف.شوند تلقي ميدستيابي به مزيت رقابتي پايدار 
شركتهاي داروسازي حاضر )Q( بر نسبت كيوتوبينارتباطي و ساختاري سرمايه انساني، سرمايه فكري يعني

هاي استاندارد  اي با مؤلفه رسشنامهظور سنجش سرمايه فكري از پبمن. باشددر بورس اوراق بهادار تهران مي
 .ها استفاده شده است از صورتهاي مالي شركت) Q(، و جهت محاسبه نسبت كيوتوبين % 96و ضريب پايايي

 بر 423/0 و 496/0نتايج تحقيق نشان داده است كه متغيرهاي سرمايه انساني و ارتباطي به ترتيب       
نسبت كيوتوبين اند درحاليكه متغير سرمايه ساختاري بر  شركتها اثرات مثبت داشته) Q(ن نسبت كيوتوبي

)Q (گيري شده است كه مديران و مسئولان بمنظور  در پايان نتيجه. شركتها تأثير معناداري نداشته است
  .بهبود عملكرد از طريق سرمايه فكري چگونه بايد به اين متغيرها توجه نمايند

 

  ، شركتهاي داروسازينسبت كيوتوبينمنطق فازي، سرمايه فكري،  :كليديواژه هاي 
 

   مقدمه-1
شان آنهايي هستند     كنند و موفق ترين     هاي امروزين، بر اساس دانش فعاليت مي      سازمان      

مطالعات بنتـيس   . كنندتري استفاده مي  كه از اين دارائي هاي ناملموس به نحو بهتر و سريع          
، )مثـل پـول، ماشـين آلات و غيـره         (برخلاف كاهش بازدهي منابع سـنتي       اند كه   نشان داده 

 چالش .)Bontis, et al,1999(دانش واقعاً منبعي براي افزايش عملكرد كسب و كار است
مديران، آماده كردن محيط مناسب براي رشد و پروش ذهن انسان در سازمان دانش محـور                

ي مديريت دانش، مهارت اساسي مديران در بنابر اين، تواناي). Bontis et al, 1996( است
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در حقيقت، محيط كسب و كار مبتني بر دانش، در ). Quinn,1999( ها است اين سازمان
گذاري جديد اسـت كـه در بـر گيرنـده      بسياري از كشورهاي جهان، مستلزم يك مدل و نام

  توجـه  1عوامل ناملموس سـازمان باشـد در ايـن وضـعيت، مبحـث نوظهـور سـرمايه فكـري                  
همچنين ارزيابي عملكـرد  ). Bontis, et al, 2000( افزوني را به خود جلب كرده استروز

هاي تحليلي در مورد صورت هاي مالي و سـاير داده هـاي             حاوي بكارگيري ابزارها و تكنيك    
 ـ           ه  ربوط، جهت ب  ـم دسـت آمـده در     ه  دست آوردن اطلاعات مفيد مي باشـد كـه اطلاعـات ب

  .گيرديت مالي كنوني شركت ها مورد استفاده قرار ميارزيابي عملكرد گذشته و وضع
واني آنهـا در سـنجش و       ـهاي حـسابداري سـنتي، نات ـ     ترين مشكلات سيستم   يكي از مهم    

 ـ  اندازه گيري سرمايه فكـري شـركت       . باشـد -هـاي دانـش محـور مـي     ويـژه سـازمان  ه هـا، ب
)Andersson, 2004 (كري بكار گرفته در جوامع دانش محور كنوني، بازده سرمايه هاي ف

شـان، اهميـت    هاي مالي در تعيين قابليت سودآوري و بازده مـالي         شده در مقايسه با سرمايه    
هـاي  ، تمايل به سنجش و لحاظ كردن ارزش واقعي دارايي         از اين رو  . چشمگيري يافته است  

 ,Bontis, et al( نامشهود مبتني بر سرمايه فكـري بـيش از پـيش افـزايش يافتـه اسـت      
2000.(  

ها انجام  تاكنون مطالعات مختلفي در مورد سرمايه فكري و اثرات آن بر عملكرد شركت     
 ,Bontis, et al, 2000) (Bramhandkar, et al, 2007) (Tan, et al( شده است

2007) (Rudez & Mihalic, 2007 ) (Appuhami, 2007) (Young Chu, et 
al, 2006) (Juma, & McGee, 2006) (Chen et al, 2005) (Wang & 

Chang, 2005) (Iswati & Anshori, 2007) (Youndt, & Snell, 2004 (
)Shiu, 2006) (Baum & Silverman, 2004) (Juma & Payne, 2004 (
)McPherson & Pike, 2001) ( ،ما تأثير سرمايه فكري بر  ا)1387اصغرنژاد و ديگران

بر اين .  كار و مطالعه بيشتر استموضوعي است كه هنوز نيازمند) Q(نسبت كيوتوبين
دهنده سرمايه فكري  اثرات سه متغير تشكيلتعيين  حاضر، تحقيقاز اجراي  هدفاساس، 

هاي داروسازي شركت )Q(نسبت كيوتوبين بر 4، و ساختاري3، ارتباطي2يعني سرمايه انساني
                                                 

1 -Intellectual Capital 
 )human capital. (سرمايه انساني نشان دهنده موجودي دانش افراد يك سازمان است - 2
 )capital employed .( سرمايه مشتري عبارت از اطلاعات بازار براي استفاده در جذب و حفظ مشتريان است- 3
 سرمايه ساختاري شامل دارائي هاي زير ساختاري، مثل تكنولوژي، فرآيندها و روش هاي كاري، و نيز دارائي فكري، - 4

 )structural capital .(مثل دانش فني، ماركهاي تجاري و حق ثبت محصولات، مي شود
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گيري و  يجهرويكرد منطق فازي، و ارائه بحث، نتحاضر در بورس اوراق بهادار تهران با 

پيشنهادات، و نيز مواردي چند در خصوص ادامه و پيگيري تحقيقات مشابه در آينده 
  .باشد مي

  

   و فرضيه هاپيشينه -2
ها را محاسبه كرد زيرا سرمايه توان ارزش آتي شركت با استفاده از سرمايه فكري مي     

 Chu( فراهم مي آوردها فكري يك مدل جديد كامل را براي مشاهده ارزش واقعي سازمان
et al, 2006 .(طور معمولي ه هايي است كه بيندها و داراييسرمايه فكري شامل كليه فرا

 هاي نامشهودشود و همچنين شامل آن دسته از داراييو سنتي در ترازنامه نشان داده نمي
رن هاي حسابداري مد است كه روش) مانند علايم تجاري يا نام هاي تجاري و حق امتياز(

مكي و ديگران، در تحقيق خود عملكرد ). Roos et al, 1997( دنگيرآنها را در نظر مي
هاي حاضر در بورس سهام لاهور مورد بررسي قرار دادند كه سرمايه فكري را در شركت

نتايج حاكي از اين است كه صنايع نفت و گاز، شيميايي و سيمان داراي بالاترين عملكرد، 
 هاي وابسته به بخش دولتي داراي ضعيفي عملكرد متوسط و شركتصنعت بانكداري دارا

صالح و ديگران در تحقيق  ).Makki et al, 2008( ترين عملكرد سرمايه فكري هستند
هاي مالزيايي خود به بررسي رابطه بين ساختار مالكيت و عملكرد سرمايه فكري شركت

 خانوادگي تأثير منفي بر سرمايه دهنده اين است كه مالكيتاند كه نتايج نشانپرداخته
اهميتي بر عملكرد سرمايه فكري  كه مالكيت خارجي و دولتي تأثير بافكري دارد در حالي

برامهندكار و همكاران با بررسي تأثير سرمايه فكري بر ). Saleh et al, 2008( اندداشته
زاي سرمايه فكري اند كه رابطه معناداري بين اج  شركت داروسازي نشان داده139عملكرد 

تان و ديگران با ). Bramhandkar, et al, 2007( ها وجود داردو عملكرد شركت
اند كه اولاً بين سرمايه فكري   شركت عمومي در بورس سنگاپور نشان داده150بررسي 
ثانياً، تأثير سرمايه . ها و بازده مالي فعلي و آتي آنها رابطه مثبت معناداري وجود داردشركت
). Tan, et al, 2007(ها در صنايع مختلف متفاوت مي باشد بر بازده مالي شركتفكري

هلنا رودز و تانجا ميهاليك با بررسي تأثير اجزاي سرمايه فكري بر عملكرد مالي در صنعت 
اند كه اولاً يك رابطه مثبت معنادار بين اجزاي سرمايه فكري و هتلداري اسلوواني نشان داده

ثانياً، سرمايه ارتباطي داراي ضريب تأثير بالايي در . ين صنعت وجود داردعملكرد مالي در ا
 & Rudez( ها مي باشدكرد مالي شركتـزاي سرمايه فكري بر عملـايسه با ساير اجـمق
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Mihalic, 2007 .( رانجيت اپوهامي در تحقيق خود به بررسي رابطه اجزاي سرمايه فكري
 عملكرد شركت ها در صنعت بانك اب) رمايه ارتباطيسرمايه انساني، سرمايه ساختاري و س(

 ارتباط مثبت معناداري بين تك تك اجزاي اد كهو بيمه پرداخت، كه نتايج تحقيق نشان د
سابستين ). Appuhami, 2007( ها وجود داشته استسرمايه فكري و عملكرد اين شركت

در كشور استراليا ها و ديگران در تحقيقي به بررسي سرمايه فكري و عملكرد شركت
 حاكي از ارتباط مثبت معناداري بين سرمايه فكري و هاند، كه نتايج بدست آمدپرداخته

يانگ چو و ديگران نيز به ). Sebastian, et al, 2007( ها بوده استعملكرد شركت
با عملكرد در ) سرمايه انساني، ارتباطي و ساختاري(بررسي ارتباط بين اجزاي سرمايه فكري 

پرداختند و نتيجه ) ITRI(انستيتو تحقيقات تكنولوژي صنعتي  1يع پيشرفته تخصصيصنا
ها وجود گرفتند كه اولاً رابطه مثبت معناداري بين اجزاي سرمايه فكري و عملكرد شركت

يند خلق ارزش و ذخيره استراتژيك آنها در آدارد و ثانياً افزايش سرمايه فكري منوط به فر
فلاويو و ديگران در تحقيق خود به ). Young Chu, et al, 2006( باشدسازمان مي

ها در بين ها بر معيارهاي عملكرد مالي شركترمايه فكري شركتـبررسي اثر اجزاي س
 در بين هزار شركت بزرگ برزيلي پرداختند كه نتايج تحقيق 2005 الي 2000هاي سال

هاي مورد الي آنها در شركتكه بين اجزاي سرمايه فكري شركت ها و عملكرد م نشان داد
 نورما جاما و جفري .)Flavio,et al , 2006( بررسي ارتباط مثبت معناداري وجود دارد

هاي ثير هر يك اجزاي سرمايه فكري بر عملكرد شركتأمك گي در تحقيق خود به بررسي ت
جزاي كه ا دست آمده نشان داده  كه نتايج بندبا تكنولوژي بالا در كشور آمريكا پرداخت

ها رابطه مثبت با عملكرد شركت) سرمايه انساني، ساختاري و ارتباطي(سرمايه فكري 
موهان سابرامانيام و مارك يوندت با ). Juma, & McGee, 2006 (دنمعناداري دار

 اند كه ه سازمان نشان داد93ها در بين ثير اجزاي سرمايه فكري بر انواع نوآوريأبررسي ت
هاي سازمان رابطه مثبت معناداري وجود يه فكري و نوآوريبين تك تك اجزاي سرما

چن و ديگران در تحقيق خود به بررسي ). Subramaniam, & Youndt, 2005(دارد
هاي تايواني با استفاده از مدل رابطه بين سرمايه فكري و ارزش بازار و عملكرد مالي شركت

ثبت معنادار بين سرمايه فكري و دهنده وجود رابطه ماند كه نتايج نشانپوليك پرداخته
وانگ و چانگ در ). Chen et al, 2005( ها استارزش بازار و عملكرد مالي شركت

                                                 
1 - High tech 
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هاي موجود در تحقيق خود به بررسي تأثير اجزاي سرمايه فكري بر عملكرد تجاري شركت

ن داده اند، نتايج نشا معلولي پرداخته-صنعت تكنولوژي اطلاعات با استفاده از رويكرد علي
. ها تأثيرگذار استاست كه اجزاي سرمايه فكري بطور مستقيم بر عملكرد تجاري شركت

 ,Wang & Chang(  معلولي وجود دارد-همچنين بين اجزاي سرمايه فكري رابطه علي
سسات با تكنولوژي ؤاي مـ بجار در تحقيق خود به بررسي تأثير سرمايه فكري بر بق.)2005

 در بورس سهام يورونكس پذيرفته 2004 تا 1996هاي اصله سالر فرانسوي كه در فـبرت
ري، نمودار ـدهنده اين است كه كيفيت سرمايه فكاند، پرداخته است كه نتايج نشانشده

ايسواتي و انشوري در تحقيق ). Bejar, 2005( بخشد را بهبود ميIPOسسات ؤاي مـبق
هاي بيمه در بورس سهام ي شركتري بر عملكرد مالـايه فكـرمـخود به بررسي تأثير س

جاكارتا پرداخته اند كه نتيجه اصلي اين تحقيق حاكي از اين است كه سرمايه فكري بر 
 مارك .)Iswati & Anshori, 2007( هاي بيمه تأثيرگذار استعملكرد مالي شركت

 ثير بين تك تك اجزاي سرمايه فكري را بر عملكردأيوندت و اسكات اسنل در تحقيق خود ت
اند كه نتايج بدست آمده همگي نشان دهنده رابطه مثبت سازماني مورد بررسي قرار داده

 ,Youndt, & Snell( ها بوده استمعناداري بين اجزاي سرمايه فكري و عملكرد سازمان
ثير سرمايه فكري بر عملكرد سه أهيو جن شيو نيز در تحقيق خود به بررسي ت). 2004
كه نتايج حاكي از وجود ارتباط معناداري بين .  بالا پرداخت شركت با تكنولوژي80ساله 

 در بررسي  و ديگران چن). Shiu, 2006( ها بوده استسرمايه فكري و عملكرد شركت
هاي كيفي است بيان مي خود يك مدل سنجش سرمايه فكري را كه مبتني بر شاخص

 ,Chen, et al( باشدها ميكه نتايج حاكي از يك رابطه معنادار قابل توجيه بين آن. كنند
بوم و سيلورمن به بررسي و آزمون ارتباط بين اجزاي سرمايه فكري و تصميمات ). 2004

نتايج نشان . اندها و تأثير اين اجزاء بر عملكرد آتي پرداختهريسك مالي و عملكرد شركت
عت هاي حاضر در صنداده است كه اجزاي سرمايه فكري بر عملكرد و ريسك مالي شركت

نورمن جاما و پين ). Baum & Silverman, 2004(  معنادار دارديبيوتكنولوژي تأثير
هاي با تكنولوژي بالا در تحققيات خود به بررسي تأثير سرمايه فكري بر عملكرد شركت

هاي پرداختند كه نتايج، نشان از رابطه معنادار قوي بين سرمايه فكري و عملكرد شركت
مك پرسون و پايك در تحقيق ). Juma & Payne, 2004( تمورد مطالعه، داشته اس

اند كه نتايج خود به بررسي رابطه سرمايه فكري و عملكرد در صنعت هتلداري پرداخته
 & Pherson( باشدحاكي از يك رابطه مثبت معنادار بين عملكرد و سرمايه فكري مي
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Pike, 2001 .(فكري بر عملكرد بانك  نيز در تحقيق خود به بررسي اثر سرمايهيزداني 
اين تحقيق نشان داد كه بين اجزاي سرمايه فكري روابط متقابل نسبتاً . ملت تهران پرداخت

ها هيچگونه تأثيري بر روي عملكرد سازماني شعب بانك  ولي اين سرمايهردقوي وجود دا
ام ـج حاج كريمي و ديگران تحقيقي را ان).1385 ، يزداني(اند ملت استان تهران نداشته

هاي كاربردي و علمي ساخت ضمن مطالعه مفاهيم بنيادي و زيراند كه در اين تحقيقداده
ها و جوامع بدين ها، دولتهاي فكري، بر ضرورت توجه سازمانمديريت دانش و سرمايه

اي جامع و  در اين تحقيق اطلاعات كمي و كيفي از طريق پرسشنامهاندبحث تأكيد نموده
هاي پيشرفته گيري از تكنيكه و فرضيات اصلي و فرعي تحقيق با بهرهآوري شدمدون جمع

اصغرنژاد و ديگران، در . )1385حاج كريمي و ديگران، (ند گرديد ييدأآماري اثبات و ت
گذاري پذيرفته شده در هاي سرمايهتحقيق خود به بررسي ارزش سرمايه فكري شركت

كه نتايج حاكي از آنست كه رابطه . ندپرداختبورس اوراق بهادار تهران و بازده مالي آنها 
 نرخ رشد ; سرمايه فكري و بازده مالي آتي;مثبت معناداري بين سرمايه فكري و بازده مالي

هاي سرمايه گذاري در بورس اوراق بهادار وجود سرمايه فكري و نرخ رشد بازده مالي شركت
 موضوعي فوق، در تحقيق حاضر  مستند به مرور ادبيات).1387اصغرنژاد و ديگران، ( دارد

  : ذيل مورد بررسي و آزمون قرار خواهد گرفتفرضيه
  

  :فرضيه تحقيق
H0 :( بر نسبت كيوتوبين) انساني، ارتباطي و ساختاري( سرمايه فكريQ (هاي  شركت

  . داروسازي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثير مثبت ندارد
H1 :( بر نسبت كيوتوبين) تباطي و ساختاريانساني، ار( سرمايه فكريQ (هاي  شركت

  . داروسازي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثير مثبت دارد
  

  شناسي  روش-3
هاي داروسازي پذيرفته شده در شركت مورد از 28را تمامي جامعه آماري تحقيق حاضر      

گيري متغيرهاي  جهت اندازه. ندا  تهران تشكيل داده1387بورس اوراق بهادار طي سال 
 نفر از كارشناسان و خبرگان حاضر در اين 125مستقل تحقيق از نظرات تخصصي تعداد 

 40 درصد داراي سن زير 56 درصد مرد، 76در نمونه مذكور . ها استفاده شده استشركت
 درصدشان داراي تحصيلات 82 سال، و 15 درصد داراي سابقه كاري بيش از 57سال، 

  .اند تر از ليسانس بودهبالا
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اي با اجزاء سه متغير مستقل سرمايه انساني، ارتباطي و ساختاري، بوسيله پرسشنامه     

اي از خيلي كم تا خيلي  استاندارد و مستند به ادبيات موضوعي مرتبط، با مقياس پنج گزينه
 در اختيار پرسشنامه طراحي شده، در مراجعه حضوري نخست،. اندگيري شدهزياد اندازه

اعضاء جامعه آماري قرار گرفته و توضيحات لازم نيز برايشان داده شد آنگاه در مراجعه 
گيري متغير وابسته نسبت منظور اندازهه آوري آنها اقدام شد و ب حضوري دوم نسبت به جمع

به عنوان معيار عملكردي، از ) ارزش بازار شركت بر ارزش دفتري دارايي ها) (Q(كيوتوبين 
 . ها استفاده شده استهاي مالي شركت ورتص

منظور معتبرسازي پرسشنامه تحقيق، از رويه استخراج اجزاء متغيرهاي مورد ه ب     
گيري از نظرات سازي آن با بهرهگيري از ادبيات موضوعي تحقيق، و آنگاه بومي اندازه

) Hult & Ferrel, 1997( اي مقدماتي استفاده شده استمتخصصان و نيز نمونه
  230به همين منظور، از  .)139، 1383ساروخاني، ) (166-171، 1377 ،بازرگان و ديگران(

 شاخص، سرمايه 81شاخص جمع آوري شده مربوط به سرمايه فكري، سرمايه انساني 
ها با اين شاخص. اند  شاخص را شامل بوده59 شاخص و سرمايه ارتباطي 90ساختاري 

هاي كه براي سنجش سرمايه فكري در شركت بطيهاي مرتهدف مشخص شدن شاخص
.  تن از متخصصان و خبرگان توزيع شد12داروسازي ايران مناسب مي باشند، بين تعداد 

 شاخص انتخاب گرديدند كه از 59پس از بررسي نتايج اين مرحله، بر اساس نظر خبرگان، 
رمايه ساختاري و  شاخص مربوط به س20 شاخص مربوط به سرمايه انساني، 20اين تعداد 

ابزار مذكور حاوي چهار دسته سؤال . اند  شاخص مربوط به سرمايه ارتباطي بوده19
شناختي، سه دسته سؤال اصلي سنجش متغيرهاي سه گانه مستقل  مشخصات جمعيت

آزمون در اختيار تعداد ده نفر از اساتيد  پرسشنامه طراحي شده، بصورت پيشسپس . اندبوده
 پس از اخذ  وهاي جامعه آماري قرار گرفته نفر از كارشناسان شركتو خبرگان و دوازد

ها مورد استفاده قرار  آوري داده نظرات اصلاحي آنها، پرسشنامه نهايي طراحي و براي جمع
  . گرفت

هـاي مختلـف و      گيـري نيـز روش     ابـزار انـدازه   ) پايـايي ( منظور تعيين قابليت اعتماد   ه  ب     
 ,Conca & et al( از آنها سنجش سازگاري دروني آن استمتعددي وجود دارد كه يكي 

 گيري شود  تواند با ضريب آلفاي كرونباخ اندازه      گيري مي  سازگاري دروني ابزار اندازه   . )2004
)Churchill, 1979)(Cronbach, 1951 .( اين روشي است كه در اغلب تحقيقات مورد

اقل مقـدار قابـل قبـول بـراي ايـن      اگر چه حد. )Peterson, 1994( گيرد استفاده قرار مي
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 Van( پـذيرش اسـت     نيز قابل قبول و55/0 و حتي 6/0  باشد اما مقادير 7/0ضريب بايد 
de ven & Ferry, 1979( )Nunnally, 1978( . در تحقيق حاضر، قابليت اعتماد ابزار

   . بوده است96/0گيري  اندازه
آوري شده بر اساس طيف ليكرت معهاي جبراي فازي نمودن پرسشنامه ابتدا داده     

 ،)Saremi et al,2009( دنشومطابق جدول شماره يك به اعداد فازي مثلثي تبديل مي
)Li,2007(، )Chen,2000( )Shen Tai, 2008.(  

  

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

  خيلي كم  كم  متوسط  زياد  خيلي زياد
5  5  4  5  4  3  4  3  2  3  2  1  2  1  1  

  

بعد از فازي نمودن اعداد بايد اعداد فازي شده را با استفاده از جمع فازي جمع نماييم      
براي جمع فازي از آنجايي كه در اين تحقيق اهميت نظرات متخصصان و خبرگان با توجه 

نظر گرفته شده است، اين مقادير يكسان در ) همگن بودن(به ميزان تحصيلات و تجربه آنها 
~),,(براي هر شاخص با توجه به اعداد فازي مثلثي تعريف شده c

i
b
i

a
ii XXXX  براي =

  :عبارات كلامي به صورت زير محاسبه مي شوند
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  .دندست مي آيه بعد از انجام جمع فازي اعداد فازي بصورت زير ب
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i

a
ii XXXX = )                                   4                                       (

                                                                 

ده دي فازي اعداد فازي نهايي را به عبايد با استفاده از قارا اعداد فازي نهايي بدست آمده 
  .يك عدد تبديل نماييم
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دست آمده از رويكرد فازي براي هر ه دي فازي شده نشان دهنده متغيرهاي مستقل باعداد 

  . اندها پاسخ داده شدهپرسشنامه است كه توسط كارشناسان شركت
  

  ها يافته -4
منظور پاسخگويي به سـؤال ويـژه فـوق از مـدل            ه  در تحقيق حاضر ب   كه   با توجه به اين        

معادله رگرسيون و نيز محاسبه همبستگي و رابطه بين متغيرهاي مستقل و وابسته استفاده              
هـاي    اسـتفاده از تحليـل     )1378نوروسـيس،   ( شده است لـذا لازم اسـت شـرايط پنجگانـه          

گيري  مقياس اندازه كه   اول اين  .ام شد كار انج  رگرسيوني نيز مورد بررسي قرار گيرد كه اين       
بـوده  توزيع مقادير متغير وابـسته نرمـال        دوم اينكه   . بوده است اي   متغيرها حداقل رتبه  همه  
تأييد شد و نتيجه در جدول شـماره دو           اسميرنف -كه اينكار نيز با آزمون كولموگروف      است

ــت  ــده اس ــود   . آم ــه وج ــوم اينك ــه س ــي رابط ــا  خط ــين متغيره ــون ت ب ــا آزم ــل ب حلي
مـشاهدات مـستقل از     چهـارم اينكـه     .  تأييد شـد    Fو محاسبه آماره    ) ANOVA(واريانس
. فـت قـرار گر  و تأييد    مورد بررسي     واتسون -كه اين موضوع با آزمون دوربين      اند  بودهيكديگر  

ب يضـر بـوده اسـت كـه اينكـار بـا اسـتفاده از           مدل رگرسيون خطـي، مناسـب       پنجم اينكه   
  . فت قرار گرتأييدمورد آزمون شده و   ) R Square(ب تعييني و ضر)R(همبستگي
  

   آزمون تعيين نرمال بودن توزيع مقادير متغير وابسته:2ول جد
  

                                               آزمون  )Kolmogorov-Smirnov( اسميرنف -كولموگروف
  دار سطح معني  آماره   متغير وابسته

  Q(  749/0  629/0(نسبت كيوتوبين 
 

گونه كه قبلاً نيز اشاره شد يكي از شروط استفاده از مدل معادلات رگرسيون و  همان     
آن آزمون فرضيات ه تبع بين متغيرهاي مستقل و وابسته و ب) همبستگي( نيز تعيين رابطه

در جدول شماره دو، سطح . باشد  ميتوزيع مقادير متغير وابستهتحقيق حاضر، نرمال بودن 
دهد كه توزيع مقادير متغير وابسته يعني  نشان مي%) 5بيشتر از ( داري بدست آمده معني

منظور تعيين ه توان از مدل معادلات رگرسيون ب باشد و لذا مي نسبت بازده دارايي نرمال مي
روسازي پذيرفته شده هاي داشركت) Q(رابطه معنادار بين سرمايه فكري و نسبت كيوتوبين

بنابراين مدل رگرسيوني استفاده شده در تحقيق . در بورس اوراق بهادار تهران استفاده كرد
  : توان بصورت زير بيان نمودرا مي

Q = β 0+ β 1 HCE + β 2 CEE + β 3 SCE +η                                                                                                                                                           
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سرمايه  = CEEسرمايه انساني،  = HCEنسبت كيوتوبين،  = Q: كه در رابطه بالا 
در تحقيق حاضر بمنظور بررسي و تبيين . باشند سرمايه ساختاري مي = SCEارتباطي، 

ها شركت) Q(رابطه بين متغير مستقل عوامل سرمايه فكري و متغير وابسته نسبت كيوتوبين 
 گروه از فرضيات مطرح و مورد آزمون قرار دو مدل استفاده شده است كه ذيلاً در قالب 4از 

  .خواهند گرفت
  يك  به  بصورت دوQمستقل بر آزمون فرضيه اثرگذاري متغير هاي  -4-1

  

  نتايج تحليل آماري اثرگذاري متغيرها بصورت دو به يك: 3جدول 
  

      نسبت كيوتوبين =متغير وابسته
  مدل

  
متغيرهاي 
  مستقل

B Beta t sig F  R  sig R2  Durbin 
Watson  

  
  اول

  مقدار ثابت
  سرمايه انساني 
  سرمايه ارتباطي

098/3-  
758/4  
576/3  

-  
501/0  
378/0  

893/3-  
395/3  
565/2  

001/0  
002/0  
017/0  

  
889/15  

  
748/0  

  
000/0  

  
560/0  

  
910/1  

  
  دوم 

  مقدار ثابت
   سرمايه انساني
  يسرمايه ساختار

954/1-  
285/6  
290/0  

-  
662/0  
034/0  

175/2-  
400/4  
227/0  

039/0  
000/0  
822/0  

  
019/10  

  
667/0  

  
001/0  

  
445/0  

  
947/1  

  
  سوم
  

  مقدار ثابت
 سرمايه ارتباطي
  سرمايه ساختاري

649/1-  
123/6  
104/1-  

-  
648/0  
130/0-  

745/1-  
762/3  
755/0-  

093/0  
001/0  
457/0  

  
375/7  
  

  
609/0  
  

  
003/0  
  

  
371/0  
  

  
984/1  
  

  

دهنـد كـه در مـدل اول ضـريب اسـتاندارد            هاي جدول شماره سه نيـز نـشان مـي         داده     
در . انساني و سرمايه ارتباطي تأييد شده است   سرمايه  در مورد متغيرهاي    ) Beta(رگرسيون  

 تأييد نشده، ولـي در      سرمايه ساختاري مدل دوم ضريب استاندارد رگرسيون در مورد متغير         
در مدل سـوم ضـريب اسـتاندارد رگرسـيون در          . تأييد شده است   غير سرمايه انساني  مورد مت 

تأييـد شـده      تأييد نشده، ولي در مورد متغير سرمايه ارتباطي        سرمايه ساختاري مورد متغير   
مشاهدات مستقل از   ها نيز نشان داده است كه        واتسون هر كدام از مد     -آزمون دوربين . است

معادله رگرسيوني  . قرار گرفته است  ) 5/1 -5/2(ه اين آزمونها بين      زيرا آمار  نداشب مييكديگر  
بـصورت دو بـه يـك       ) Q(نهايي استاندارد، اثرگذاري متغيرهاي مستقل بر نسبت كيوتوبين         

  :عبارتند از
Q = 501/0 HCE + 378/0 CEE + η     مدل اول 
Q =662/0  HCE + η     مدل دوم  
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Q = 648/0 CEE + η          مدل سوم 

  يك به  بصورت سه Qزمون فرضيه اثرگذاري متغير هاي مستقل بر آ- 4-2
  

  نتايج تحليل آماري اثرگذاري متغيرها بصورت سه به يك:  4جدول 
  

      نسبت كيوتوبين= متغير وابسته
  مدل

  
متغيرهاي 
  مستقل

B Beta t sig F  R  sig R2  Durbin 
Watson  

  
  

  چهارم

  مقدار ثابت
  سرمايه انساني 

  طيسرمايه ارتبا
  سرمايه ساختاري

839/2-  
711/4  
997/3  
923/0-  

-  
496/0  
423/0  
109/0-  

247/3-  
328/3  
638/2  
747/0-  

003/0  
003/0  
014/0  
462/0  

  
  
591/10  

  
  
755/0  

  
  
000/0  

  
  
570/0  

  
  
004/2  

  

 دهند كه در مدل چهـارم ضـريب اسـتاندارد رگرسـيون           هاي جدول چهار نشان مي    داده     
)Beta (   رمايه ساختاري مورد تأييد قرار نگرفته ولـي در مـورد متغيرهـاي             در مورد متغير س

 واتـسون ايـن مـدل نيـز         -آزمون دوربين . سرمايه انساني و سرمايه مشتري تأييد شده است       
 -5/2( زيرا آماره اين آزمون بـين        نداشب ميمشاهدات مستقل از يكديگر     نشان داده است كه     

هايي استاندارد، اثرگذاري متغير هاي مستقل بر       و معادله رگرسيوني ن   . قرار گرفته است  ) 5/1
  : به يك عبارت است ازسهبصورت ) Q(نسبت كيوتوبين 

Q =  496/0HCE +  423/0CEE + η     مدل چهارم 
  

  گيري   بحث و نتيجه-5
) Q(بت كيوتـوبين    ـايه فكـري و نـس     ـش عوامـل سرم ـ   ـدا بـا سنج ـ   ـق ابت ـدر اين تحقي       

شده در بـورس اوراق بهـادار تهـران بـه بررسـي اثـر عوامـل                 هاي داروسازي پذيرفته    شركت
در نتيجه چهـار آزمـون   . ها پرداخته شده استشركت) Q(سرمايه فكري بر نسبت كيوتوبين 

هاي دو به يك، سرمايه انساني      كه در بررسي  . فرضيه انجام شده، اين نتايج بدست آمده است       
ت معناداري دارند، اما در بررسي دو به        رابطه مثب ) Q(و سرمايه ارتباطي بر نسبت كيوتوبين       

رابطـه  ) Q(يك سرمايه انساني و سرمايه ساختاري فقط سرمايه انساني بر نسبت كيوتـوبين           
مثبت معناداري دارد، همچنين در بررسي دو به يك سرمايه ارتبـاطي و سـرمايه سـاختاري                 

در . عنـاداري دارد شركتها رابطـه مثبـت م  ) Q(نيز فقط سرمايه ارتباطي بر نسبت كيوتوبين  
هاي سه به يك، نيز نتايج بالا تأييد گرديده است، به نحـوي كـه از عوامـل                  نهايت در بررسي  
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رابطـه  ) Q(سه گانه سرمايه فكري، سرمايه انساني و سرمايه ارتباطي بـر نـسبت كيوتـوبين                
  .  اردرابطه معناداري ند) Q(مثبت معناداري دارند، اما سرمايه ساختاري بر نسبت كيوتوبين 

در مورد همخواني نتايج بدست آمده با تحقيقات انجـام شـده گذشـته مـي تـوان بيـان                         
صورت يك به يك و نيز دو به يـك و           ه   سرمايه انساني و ارتباطي ب     ءداشت كه ارتباط دو جز    

برامهنـدكار و همكـاران   با اكثر تحقيقات گذشـته ماننـد   ) Q(سه به يك با نسبت كيوتوبين       
 رانجيـت اپوهـامي   ،  )2007( ، هلنـا رودز و تانجـا ميهاليـك        )2007(  ديگران ، تان و  )2007(
 ، فلاويــو و ديگــران)2006( يانــگ چــو و ديگــران، )2007( سابــستين و ديگــران، )2007(
 ،)2005( ، موهان سابرامانيام و مارك يوندت     )2006( ، نورما جاما و جفري مك گي      )2006(

مارك يوندت و ، )2005( ايسواتي و انشوري، )2005(، وانگ و چانگ )2005( چن و ديگران
 ، نورمن جاما و پـين     )2004( بوم و سيلورمن  ،  )2004( ، هيو جن شيو   )2004( اسكات اسنل 

ارتبـاط نداشـتن    در مـورد    و  . همخواني داشته اسـت   ) 1387( اصغرنژاد و ديگران  و  ) 2003(
 منوريـان و ديگـران      توان بيان نمود كه بـا تحقيقـي كـه         سرمايه ساختاري با عملكرد نيز مي     

توان بيان داشت كه متغيرهاي سه گانـه        بنابر اين بطور كلي مي    . د، مطابقت دارد  انهانجام داد 
 داري بـر متغيـر وابـسته تحقيـق         مستقل تحقيق، در مجموع اثرات تبييني قابل قبول و معنا         

ي همخوانشينه بيان شده در پي  تحقيقاتتايجتحقيق حاضر با ننتايج و از اين نظر، . اند داشته
اندكه سرمايه فكري رابطه معنادار مثبتـي         محققان مذكور نيز بر اين موارد تأكيد كرده        .دارد

) Q(كيوتـوبين  هـا دارد، بجـز سـرمايه سـاختاري و نـسبت        شركت) Q(كيوتوبين  بر نسبت   
  . رابطه معناداري بين آنها بدست نيامدها كهشركت

ن تحقيق مي توان بيان نمود كه مديران شركت هاي با توجه به نتايج بدست آمده در اي     
داروسازي با توجه به وجود رابطه معنادار مثبت بين متغيرهاي سرمايه انساني و سرمايه 

لازم است توجه ويژه اي به اين دو متغير در شركت ها ) Q(ارتباطي با نسبت كيوتوبين 
ادبيات تحقيق بر رابطه بين رغم تأكيد در  داشته باشند، اما اين در حالي است كه علي

در جامعه آماري مورد مطالعه مشخص گرديده ) Q(سرمايه ساختاري با نسبت كيوتوبين 
رابطه معناداري ندارد، اين موضوع نكته مهمي ) Q(كه سرمايه ساختاري با نسبت كيوتوبين 

توجه را به مديران گوشزد مي نمايد كه بايد به ساختار و عوامل ارتباطي در شركت خود 
ها، براي توانند نسبت به ايجاد واحدهاي مجزا در شركتها ميمديران اين شركت. نمايند

سنجش و مديريت سرمايه فكري شركت در جهت بهره مندي از اين دارائي ناملموس، براي 
تواند به همچنين سازمان بورس اوراق بهادار مي. كسب عملكرد مالي بالاتر اقدام نمايند
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گيري  تأكيد نمايد تا هر ساله جهت شفاف سازي اطلاعات براي تصميمهاي عضو شركت
 . داران و سرمايه گذاران نسبت به تهيه گزارش سرمايه فكري سالانه شان اقدام نمايند سهام

  

   پيشنهادات براي تحقيقات آتي-6
ور مقاله، موارد زير بعنوان پيشنهاداتي بمنظتوجه به مستندات ارائه شده در متن با      

  :تواند ارائه گردد انجام تحقيقات آتي در ارتباط با موضوع تحقيق حاضر مي
  . و آزمون تجربي آنها با عملكرد شركتهاهاي سنجش سرمايه فكري استفاده از ساير مدل ♦ 
  .مدل حاضر در شركت هاي بيشتر استفاده از  ♦
  

  محدوديت ها-7
       :ضـر بـه آن اشـاره نمـود، عبارتنـد از           تـوان در مـورد تحقيـق حا       هايي كه مي  محدوديت     

 شركت انجام شده اسـت در حـالي كـه ايـن تحقيـق اگـر در                  28 تحقيق حاضر فقط در      -1
 تحقيـق حاضـر     -2. شـد قابليـت تعمـيم بهتـري داشـت         هاي بورسي اجرا مي   تمامي شركت 

شده بصورت تك مقطعي انجام شده در صورتي كه اگر براي مقاطع زماني گوناگون انجام مي              
  .شد و قابليت تعميم پذيري بهتري داشتروند كلي تحقيقات بررسي مي
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