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  چكيده

بروز هر  شود اما های مالی موضوعات جدیدی نیستند و هر شرکتی بنا به دلایلی با بحران مالی مواجه می که بحرانبا وجود این

تهدید قرار  بازارهای جهانی موردها را در آن ةها شده و سلط تواند باعث از دست رفتن شهرت سازمانبحران بویژه اگر بزرگ باشد، می

در پی پاسخ به  8831تا  8811. پژوهش حاضر با بررسی اثر سرمایة فکری بر کنترل بحران مالی درون سازمانی در بازة زمانی دهد

یش این پرسش است که سرمایة فکری تا چه میزان قابلیت کنترل و هدایت بحران مالی را دارد؟ و آیا ممکن است شرکتها با افزا

سطح سرمایة فکری خود برای جلوگیری از بحران مالی درون سازمانی، اقدام به گزارشگری خدعه آمیز نمایند؟ در همین راستا 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد ارزیابی قرار گرفت. در این پژوهش، احتمال گزارشگری  871اطلاعات مالی 
شود. کیفیت سرمایة فکری نیز با استفاده از مدل پالیک  گیری می اخص احتمال تقلب و مدیریت سود اندازهمتقلبانه با استفاده از دو ش

درصد، سرمایة 39( محاسبه گردید. نتایج پژوهش با استفاده از الگوی رگرسیون چند متغیره، نشان داد در سطح اطمینان 0222)

ن بدان معناست که با افزایش سطح سرمایة فکری در شرکتها میزان وقوع بحران فکری با بحران مالی رابطة منفی و معناداری دارد. ای

همچنین، نتایج این پژوهش نشان داد که بین  شود.یابد و انباشت سرمایة فکری سبب کنترل وقوع بحران مالی میمالی کاهش می

 .و معناداری وجود دارد سرمایة فکری و احتمال گزارشگری متقلبانه با استفاده از هر دو مدل رابطة مثبت

 

 .سرمایة فکری، بحران مالی، احتمال تقلب، مدیریت سود کليدي: هاي هواژ
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 مقدمه -1

 سورمایه دانوش   عنووان  به فکری سرمایه اخیر یها دهه در

 است. اگرچه خود جلب کرده به را ایملاحظه قابل توجه بنیان،

 در هموواره  امروز، رقابتی به بازار توجه با فکری سرمایه اهمیت

 دلیل به زیادی مشکلات با ،ها سازمان اما اکثر است حال افزایش

 وجوود  چرا که شوند؛ می روفکری روبه سرمایه اثر نادیده گرفتن

 ها شرکت این در ی آنها ویژگی و ماهیت دلیل به فکری سرمایه

 مودیریت  کوه  (. زموانی 0288اسوت )موادیتیون،    مانوده  پنهان

 اسوت  ممکون  آگواه نباشود   خوود  نامشوهود  منواب   از سوازمان 

دست بدهود،   از را نامشهود مناب  براساس های اقتصادی فرصت

 نظر در را بدون کلیدی تصمیمات مدیران، حالت در این که چرا

(. 0288اند )آلکانیز و همکواران،  ممکن گرفته متغیرهای گرفتن

( یکی از اولین تعاریف سرمایه فکری 8337ادوینسون و مالون )

تجربوه،   دانوش،  فکوری،  نمودند، در این تعریف سورمایه  را ارایه

 که ایی حرفهها مهارت با مشتریان و روابط سازمانی، تکنولوژی

شود. پالیک  می سرمایه در بازار شرکت رقابتی مزیت ایجاد سبب

به  برای را فکری افزوده ارزش بار، روش ( نیز برای اولین0222)

و  ی مشوهود هوا  دارایوی  ایجادشوده توسوط   آوردن کارایی دست

 کرد. نامشهود را مطرح

در حوزه مالی، یوک شورکت زموانی درمانوده موالی تلقوی       

باشد که در ایفای تعهودات بوه    گردد و دچار بحران مالی می می
هوای یوک شورکت     اعتباردهندگان، دچار مشوکل شوود. بودهی   

ممکن است برای تأمین مالی عملیات آن استفاده شود، بوا ایون   

معرض بحران مالی قرار می گیورد، بنوابراین اگور     کار بیشتر در

شوود   بحران مالی شرکت بهبود نیابد ، به ورشکستگی منجر می

ها با چنودین   (. در زمان بحران مالی، شرکت8،0227)های گینز

گردند که عبارتند از کمبوود نقودی در    مشکل اصلی مواجه می

در های ترازناموه و وجوود تعهودات فوراوان      سمت راست دارایی

های ترازنامه و نیز کاهش شدید سودآوری شورکت   سمت بدهی

گووردد  کووه در نهایووت منجوور بووه کوواهش ارزش شوورکت مووی  

(. بووه عبوارت دیگوور، در زمووان  0281)سنسویرالی و همکوواران،  

درماندگی موالی، جریانوات نقودی پوشوش لازم و بورای ایفوای       

تعهوودات را تووأمین نکوورده و شوورکت دچووار نوواتوانی موقووت در 

هوا بوه فوروش     شود. در این حالت، شورکت  ها می بدهیپرداخت 
آورنود کوه نتیجوه آن، کواهش      هوا و دریافوت وام رو موی    دارایی

باشد. به همین  ظرفیت و عملکرد تولیدی و نیز افزایش اهرم می

ها امری ضروری بووده   دلیل، پیش بینی درماندگی مالی شرکت

ونه بحرانوی  های ممکن را قبل از بروز هرگ و امکان ارائه راه حل

 (.8830آورد )منصور فر و همکاران،  فراهم می

مهوم کیفیوت گوزارش موالی و     مدیریت سود یکی از ابعواد  

از  موضوع اصلی در میان تمامی سهامداران شورکت موی باشود   

عملکورد   آنجا که میزان سود یکوی از معیارهوای مهوم ارزیوابی    

هر گونوه دخوالتی کوه سوبب شوود      ، بنابراین محسوب می شود

توانود بور نحووة تصومیم      خدشه دار گردد می ها گزارش صحت

)زنگوین و   موالی توأثیر گوذار باشود     های گزارشگیری کاربران 

(. بررسوی وقوای  مربووه بوه ورشکسوتگی ایون       0،0282اوزکان

ها نشان داد که منشا اصلی این وقای ، دست کاری سود  شرکت

و گزارش سودهای واهی و بی کیفیت بوده اسوت و هموین امور    

ز موجب بدبینی نسبت به حرفه حسابداری و حسابرسی شود.  نی

های متقلبانه نظیر  ها با توسل به روش اغلب، مدیران این شرکت

طراحی و انجام معاملات صوری و ساختگی با اشواا  وابسوته   

به قصد مدیریت سود، کیفیت گزارشگری مالی و کیفیوت سوود   

نوود را تووا حوود ممکوون بووه پووایین توورین سووطح تنووزل داده بود 
(. در تحقیق حاضور احتموال گزارشوگری متقلبانوه     8819)بولو،

براساس دو معیار مدیریت سود و احتمال تقلوب انودازه گیوری    

شده است، برای اندازه گیری احتمال تقلب در صورتهای موالی  

( و برای مدیریت سوود از مودل تعودیل    8333) 8از مدل بنیش

 پوژوهش  ستارا ( استفاده شده است، در این8338) 1شده جونز

سرمایه  آیا که است سوال این برای پاسای یافتن دنبال به حاضر

فکری تاثیر معناداری بور بحوران موالی و احتموال گزارشوگری      

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهوران   متقلبانه شرکت

 دارد؟ 

 

 مبانی نظري پژوهش -2

 توسوعه  کشوورهای  اقتصاد اتکای بیستم قرن دوم نیمه در

 نقش دانش و یافت مالی کاهش فیزیکی و یها سرمایه به یافته

عبارتی اقتصاد  گرفت. به عهده به را ثروت ایجاد فرآیند در اصلی

 یها در سال شد، همچنین صنعتی اقتصاد جایگزین دانش محور

 اهمیوت  اطلاعات، عصر سوی سیر جوام  به با دوم هزاره پایانی

 توان نتیجه را می اهمیت ایناست.  یافته افزایش فکری سرمایه

 دانش فزاینده اهمیت ، اطلاعات فن آوری انقلاب قبیل از عواملی

 عنصور  عنووان  بوه  خلاقیت و ابداع تأثیر اقتصاد دانش محور و و

 دوره صنعتی، (. در0228 دانست )گاتری، رقابت تعیین کننده

 عناصر به عنوان خام مواد و تجهیزات آلات، ماشین اموال، بهای

 عصور  در حالیکوه  در شودند،  می واحد تجاری محسوب کارآمد

 شکست اغلب موفقیت یا فکری سرمایه از کارا استفاده اطلاعات،

(. 0227همکواران،   و کنود )سوونیر   موی  تعیوین  را تجاری واحد

 بوه  کوه  است ییها دارایی و تمام فرآیندها شامل فکری سرمایه

و  شوود  نموی  داده ترازناموه نشوان   در سوانتی  و معموولی  طوور 

 علایوم  مانند) نامشهود یها دارایی از دسته آن شامل همچنین

 یهوا  روش کوه  اسوت ( حوق امتیواز   و تجاری یها یا نام تجاری

 حاصل فکری گیرد. سرمایه می نظر در را آنها جدید حسابداری
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اسوت   آن عملوی  بورد  کوار  و سوازمان  یوک  اعضوای  جم  دانش

 (. 0220)سیسارمان و همکاران، 

 سورمایه  اصولی شوامل   مؤلفه سه از متشکل فکری سرمایه

است )معین الدین و  سرمایه مشتری و ساختاری سرمایه انسانی،

 نظیور  ترکیبوی  هوای  قابلیوت  (. سرمایه انسانی8830همکاران، 

تشوکیل   را سوازمان  یک کارکنان های توانایی و ها دانش، مهارت

موی   سوازمان  کموک  کار به و کسب مسائل حل در که می دهد

 سوازمان  کارکنان از که مواردی تمام به ساختاری آیند. سرمایه

 می گردد. سورمایه  می کند، اطلاق )سرمایه انسانی( پشتیبانی

 کوه  ای اسوت کننوده  پشوتیبانی  هوای  زیرسواخت  سواختاری، 

 کنند. اینمی هدایت شدن عملیاتی مرز به را های انسانی سرمایه

 بوه  افوراد  خورو   و ودبا ور و بوده مالکیت سازمان در ها سرمایه

 بکوار  نمی شود. سرمایه فیزیکی ایجاد تغییری ها آن در سازمان

 واحود  خوارجی  روابوط  بوا  یافته پیوند مناب  همه به شده گرفته

 عرضه کنندگان مشتریان، با تجاری روابط واحد جمله از تجاری

موی  توسعه تعریوف  و تحقیق های طرح در مشارکت کنندگان و

  (. 0228 بلکویی، شود )ریاحی

در تحقیق حاضر احتمال گزارشگری متقلبانه به پیوروی از  

( و 0281) 9تحقیقووات انجووام شووده توسووط رازالووی و آرشوواد   

( بور اسواس دو معیوار    8831ابراهیمی، بهرامی نسب و باغیان )

مدیریت سود و احتمال تقلب اندازه گیری شده است. مودیریت  

در حووزه سوود   سود در ادبیات حسابداری از مباحثی است کوه  

شود. این مباحث در حسابداری از حودود   حسابداری مطرح می

ابتدای قرن بیستم به بعد با پژوهشهای ماتلفی توسط صواحب  

ها از  نظران رشته حسابداری شکل گرفت. هریک از این پژوهش

ابعوواد خاصووی و بووا عبووارات متفوواوتی نظیوور دسووتکاری سووود،  

به موضوع پرداختوه  هموارسازی سود و در نهایت مدیریت سود 
اند. در ادبیات حسابداری تعواریف گونواگونی از مودیریت سوود     

 شود. ارائه شده است که در ادامه به چند مورد آن اشاره می

( مدیریت سود را مداخله هدفمند در فرآیند 8313) 1شیپر

گزارشگری مالی خارجی به قصد به دست آوردن مناف  شاصی 

 بیان می دارد.

مدیریت سود را به عنوان نوعی دستکاری ( 8337) 7اسکات

مصنوعی سود توسط مدیریت، بورای حصوول بوه سوطح موورد      

کننود. در   انتظار سود برای بعضی تصمیمات خا  تعریوف موی  

ها در واق  انگیزه اصلی مدیریت سوود، مودیریت تصوور     نظر آن

 سرمایه گذاران در مورد واحد تجاری است.

ان، تقلب را بوه شوکل زیور    ایر 012استاندارد حسابرسی  1بند 

 تعریف می نماید:

  یوک   یا فریبکارانه  عمدی  اقدام  از هرگونه  عبارتست  تقلب»
  ، بوورای ثالووث  یووا اشوواا   ،  کارکنووان یوا چنوود نفوور از موودیران 

)کمیتوه تودوین     نواروا یوا غیرقوانونی     مزیتی  از یک  برخورداری

 (8811استانداردها، 

ایوران،   192برسوی شوماره   اسوتاندارد حسا  1و 8طبق بنود 

اشتباه عبارتست از هرگونه تحریف سوهوی درصوورتهای موالی    

)شامل حذف یک مبلغ یا یک مورد افشاء( و تقلب عبارتست از 

هرگونه اقدام عمدی یا فریبکارانه یک یا چندنفر از مودیران یوا   

اشاا  ثالث برای برخورداری از یک مزیتی ناروا یا غیر قانونی. 

توان  تقلب در صورتهای مالی را شوامل دسوتکاری    بنابراین می

اقلام از طریق نشان دادن بیش از حد داراییها، فروش یا سود  و 

ها دانست  ها و یا زیان ها، هزینه یا کمتر از حد نشان دادن بدهی

 (.8830)اعتمادی و زلقی، 

 

 سرمایة فكري و بحران مالی درون سازمانی

 واحودهای  بوه عنووان   را هوا  شرکت مناب ، بر مبتنی دیدگاه

 و فورد  به منحصر اساس مناب  بر که می گیرد نظر در ناهمگنی

 بودان  شووند. ایون   می متمایز یکدیگر از خود خا  های ویژگی

 بورون  یهوا  فرصت باید استراتژی تدوین کنندگان معناست که

کننود.   شورکت هماهنو    یهوا  توانمندی و مناب  با را سازمانی

 بور  بایود  هوا  سازمان معاملات، هزینه تئوری اساس بر همچنین،

 کوه  معناسوت  بودان  کنند. ایون  تکیه اصلی خود های توانمندی

 عملکردشوان لازم  بهبوود  و رقابتی مزیت کسب برای ها شرکت

 ییها شایستگی آن و دهند توسعه به گونه ای را خود مناب  است

 و اسوت )سودارسونم   که محرک عملکردشان کنند شناسایی را

 افزایش شوناخت  که می رود انتظار (. بنابراین،0221همکاران، 

 رقوابتی،  مزیت ایجاد با آن، به کارگیری و فکری سرمایه درباره

 احتموال  ترتیوب  بودین  و باشود  موفقیوت تجواری   برای عاملی

 اقتصاد دانوش محوور   و رقابتی بازار در را ها شرکت ورشکستگی

 (.8838دهد )نمازی و قدیریان آرانی،  کاهش سوم هزاره

محیط کسب و کار مبتنی بر دانش، نیازمند رویکردی است 

هووای نوواملموس جدیوود سووازمانی مثوول دانووش و   کووه دارایووی

های مناب  انسانی، نوآوری، روابط با مشتری، فرهنو    شایستگی

هوای   هوا و سواختار سوازمانی و سوایر مولفوه      سازمانی، سیسوتم 

اخوتلاف و  هوای اخیور،    سرمایه فکری را در بر بگیورد. در سوال  

هوا ایجواد    شکاف قابل توجهی بین ارزش دفتری و بازار شورکت 

شده است که نشان دهنده توجه بازار سرمایه به عناصر سرمایه 

(، بوه طووری کوه نقوش و اهمیوت      0223باشد )چن،  فکری می

بازگشت سرمایه فکری در سودآوری مستمر و پایدار، بیشوتر از  

)دارابوی و سولمانی،   باشود   های موالی موی   نقش بازگشت دارایی

ارزش سورمایه   اموروز،  رقابتی دنیای (. به همین دلیل در0280

موجب  و سرمایه فکری فیزیکی سرمایه فکری و نیز تعامل میان

بهبود عملکرد شرکت شده و جریان پایوداری از سوود را بورای    
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ها فراهم می نمایود. ایون جریوان پایودار سوود، موجوب        شرکت

های آتی با مشکلات سودآوری و  لها در سا گردد که شرکت می

نقدینگی کمتری مواجه گردد و در نهایت موجب کاهش بحران 

مالی در درون شرکت و کاهش درماندگی مالی و ورشکسوتگی  

 در فکوری  سرمایه چه هر رود می گردد، لذا انتظار ها می شرکت

 شوود، کیفیوت   حاصل مناسبی بهره آن از و باشد بیشتر شرکت

مان  از بحران موالی شوده و    و کند پیدا بهبود ها شرکت عملکرد

را بوه تواخیر موی     هوا  یا جریان درماندگی و بحران مالی شرکت

 ( به0288و مورا ) (. لانگو0281اندازد )سنسیرالی و همکاران، 

 سازمان در ابقاء کارکنان و رضایت بر فکری سرمایه تاثیر بررسی

 ایون  بوه  تالیوا ای صنای  غذایی یها پرداختند و با بررسی شرکت

ابقواء و   بور  مسوتقیم  طوور  بوه  فکوری  سرمایه که رسیدند نتیجه
تاثیر دارد و در نتیجه بر روی عملکورد و بهوره    رضایت کارکنان

وری شرکت تاثیر مثبتی دارد و در نتیجه خطر از دسوت دادن  

مدیران و کارکنان کلیدی که یکوی از عوامول اصولی در ایجواد     

 دهد. می باشد را کاهش بحران شرکتی می

با توجه به مبانی نظری مطرح شده در بالا فرضویه اول تحقیوق   

 به شکل زیر ارائه می گردد:

سرمایة فکری اثر منفوی و معنواداری بور کنتورل      ة اول:فرضي

 بحران مالی درون سازمانی دارد.

 

 سرمایة فكري و احتمال گزارشگري متقلبانه

 مفید و مربوه بودن ها شرکت گزارشگری یها چالش از یکی

 محویط  ماهیت تغییر دهند، با می ارائه که است اطلاعاتی بودن

 مفید ارزش، خلق ماتلف مناب  و تغییر رقابتی اقتصاد به تجاری

 اسوت و  کورده  تغییور  تجواری  واحد در سنتی بودن گزارشگری

 بور  بوا تکیوه   جدیود،  اقتصواد  در رقابوت  کوه  اسوت  شوده  اثبات

 و تکنولوژی انسانی، نوآوری، دانش مثل محور دانش یها دارایی

هوا   است و تفواوت در میوزان سورمایه فکوری شورکت      اطلاعات

های زیادی بین کیفیت گزارشگری موالی در   موجب بروز تفاوت

گوردد )کمپول و عبودالرحمان،     هوا موی   این دو گروه از شورکت 

ای  رندهیادگیی ها ها، خودشان را سازمان سازمان امروزه (.0282

 یدانشو  هوای  ییبال تحقق بهبود مستمر داراکه به دن نندیبیم

بورای رشود    یگواه یپا بتواننود  قیو طر نیکنند تا از ا حرکت می

ارزش بلندموودت بوورای  کسووب و شووتریاقتصووادی، سووودآوری ب

، در نتیجه اسوتفاده مناسوب از سورمایه    سهامداران فراهم آورند

فیزیکی، ساختاری و سرمایه انسانی موجب افوزایش و اسوتمرار   

 درآمد که گردد. این نتایج بیانگر این است که زمانی یدر سود م

 و یافتوه  سازمان افزایش در او یابد، سهم می افزایش کارمند هر
دارد و تلاش  بیشتری شرکت توانایی در بیشتر ارزش ایجاد برای

هایی کوه سوود    بیشتری را می نماید، اما از طرف دیگر در دوره

باشود، ایون تفکور را در     میشرکت به هر دلیلی در حال کاهش 

کارکنان و مدیران شرکت ایجاد نماید تا از هر طریق ممکنی از 

جملووه اسووتفاده از اقوولام تعهوودی اختیوواری و یووا دسووتکاری   

های مالی، اقدام به افزایش سود نمایند، زیورا باشوی از    گزارش

باشود   درآمدهای مدیران و کارکنان وابسته به مبلوغ سوود موی   

 (. علاوه بور ایون عوامول غیور موالی     0289ن، )باکیت و ناساتیو

و  اجتمواعی  و فرهنگی هنجارهای مانند مرتبط با نیروی انسانی

محیطی که کارکنان و مدیران در آن فعالیوت موی نماینود نیوز     

 (.0288بگذارند )آناند،  اثر سود مدیریت بر است ممکن

با توجه به مبانی نظری مطرح شده در بالا فرضویه دوم و سووم   

 ق به شکل زیر ارائه می گردد:تحقی

سرمایة فکری اثر مثبت و معنواداری بور احتموال     ة دوم:فرضي

 تقلب دارد.

سرمایة فکری اثر مثبت و معناداری بر مودیریت   ة سوم:فرضي

 سود دارد.

 

 پيشينة تجربی پژوهش -3
( به بررسی اثر سرمایه فکری 0281سنسیرالی و همکاران )

هوا پرداختنود، آنهوا بوا بررسوی       بر خطور ورشکسوتگی شورکت   

بوه ایون    0289توا   8319های آمریکایی در دوره زمانی  شرکت

نتیجوه رسوویدند کووه سوورمایه فکوری و اجووزاء آن اثوور منفووی و   

هوا دارنود و بوا بهبوود      معناداری بر خطور ورشکسوتگی شورکت   

هوا   های سرمایه فکری، میزان درمانودگی موالی شورکت    شاخص

 یابد.  کاهش می

( در پژوهشی با عنووان سورمایه   0289باکیت و ناساتیون ) 

بوه   انسانی، جریان نقد آزاد، حاکمیت شرکتی و مودیریت سوود  

بررسی اثر ناکارایی کارکنان و جریوان نقودی آزاد بور مودیریت     
رتی نامناسوب  سود در شورایط نظوارتی مناسوب و شورایط نظوا     

هوای تولیودی در بوورس     پرداختند. نمونه پژوهش آنها شورکت 

بود. نتایج پوژوهش آنهوا    0288تا  0288های  اندونزی در سال

نشان داد که جریان نقدی آزاد و ناکارایی کارکنان اثر مثبوت و  

معناداری بر مدیریت سود داشته و نیوز حاکمیوت شورکتی اثور     

ی کارکنان و جریان نقدی آزاد بر معناداری بر رابطه بین ناکارای

 مدیریت سود دارد.

( در پژوهشی تحت عنوان ارتبواه  0280دارابی و سلمانی )

افشای اجزای سرمایه فکری بر کیفیت گزارشگری موالی نشوان   

دادند که بین کارایی سرمایه انسانی و کارایی سرمایه فیزیکی با 

مثبوت و  کیفیت گزارشگری مالی از جمله پایداری سود رابطوه  

معنواداری وجوود دارد، اموا بووین کوارایی سورمایه سوواختاری و      
 کیفیت گزارشگری مالی رابطه منفی و معناداری وجود دارد.
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( بوه تحقیقوی بوا عنووان سورمایه      0280) سوفیانا و عبدالله

 تایی 880 نمونه منظور فکری و عملکرد شرکت پرداختند. بدین

 بوین  مالزی بهادار اوراق بورس در حاضر تولیدی یها شرکت از

را مورد بررسی قرار دادند. نتایج آنها  0221تا  0221 یها سال

 عمر هیأت مدیره، استقلال مدیره، هیأت اندازه بین نشان داد که

 رابطوه  ها شرکت فکری سرمایه افشای با اهرمی نسبت و شرکت

 محافظوه  و انسوانی  سرمایه دارد. همچنین بین وجود معناداری

 فرضیه این نتایج با که دارد وجود و معناداری منفی رابطه کاری

 مطابقت دارد.

( بووه بررسووی نقووش 8831موورادی شووهدادی و همکوواران )

هوا پرداختنود و    سرمایه فکری بر احتمال ورشکسوتگی شورکت  

تولیودی   یهوا  شورکت  از شرکت 817 یها داده منظور این برای

موورد   8838توا   8817را طوی دوره   تهران بهادار اوراق بورس

ی تحقیوق بوا روش   هوا  آزموون فرضویه   بررسی قرار دادند. نتایج
 توأثیر  آن اجزای و فکری سرمایه که داد نشان رگرسیون خطی

 بوورس  یها ورشکستگی شرکت احتمال بر معناداری و معکوس

 دارند. تهران بهادار اوراق

 سرمایه ( به بررسی تاثیر8839حیدرپور و میردریکوندی )

 سورمایه  خوالص  فعلوی  ارزش بور  سود مدیریت طریق از فکری

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته یها شرکت گذاری در

 طی شرکت 807بر  مشتمل ای نمونه منظور، پرداختند و بدین

 انتااب سیستماتیک حذف روش به 8838 الی 8813 یها سال

 طریوق  از سرمایه فکری که دهد می نشان تحقیق گردید. نتایج

 اثور  گذاری سرمایه خالص فعلی ارزش بر تواند می سود مدیریت

 گذارد.

 سورمایه  رابطوه  ( به بررسی8838نمازی و قدیریان آرانی )

 پذیرفته شده های شرکت ورشکستگی خطر با آن اجزای و فکری

شورکت   12پرداختنود و اطلاعوات    تهران بهادار اوراق بورس در

هوای   لپذیرفته شده در بورس اوراق بهوادار تهوران را طوی سوا    

 از حاصول  هوای  مورد بررسی قرار دادند. یافته 8832تا  8818

 منفوی  دهود کوه رابطوه    موی  نشوان  پژوهش های فرضیه آزمون

 هوا  شورکت  ورشکسوتگی  ریسک و فکری سرمایه بین معناداری

 سرمایه کارایی فکری شامل اجزای سرمایه همچنین دارد، وجود

 کوارایی سورمایه   و انسوانی  سورمایه  کوارایی  شده، گرفته به کار

 تأثیرگذارند.  منفی به گونه ای ورشکستگی ریسک ساختاری بر

 سورمایه  اثرات بررسی ( به8830همکاران ) و محمودآبادی

 ایون  پرداختند. نتوایج  مالی کیفیت گزارشگری بهبود در فکری

 سرمایه ساختاری کارایی ضریب بین که است این بیانگر پژوهش

 رابطه مالی گزارشگری کیفیت با انسانی سرمایه کارایی ضریب و

 کوارایی  ضوریب  بوین  رابطوه  اما دارد، معناداری وجود مستقیم

 لحوا  آمواری   از موالی  گزارشوگری  کیفیوت  و فیزیکی سرمایه

 باشد. نمی معنادار

وری  تواثیر بهوره  ( بوه بررسوی   8811اعتمادی و همکاران )

هوای پذیرفتوه شوده در     نیروی انسانی بر بازدهی سهام شورکت 

شرکت  880بدین منظور پرداختند و بورس اوراق بهادار تهران 

بوه عنووان نمونوه موورد      را 8811لغایوت   8812در بازه زمانی 

که بوین بهوره وری نیوروی     نشان داد. نتایج دادندسنجش قرار 

ها در بورس اوراق بهوادار تهوران    انسانی و بازدهی سهام شرکت

رابطوه معنواداری وجوود نودارد و همچنوین از ایون بابوت بووین        

 های کاربر و سرمایه بر تفاوتی وجود ندارد. شرکت

 

 روش پژوهش و جامعه آماري -4

این پژوهش، از جهت همبستگی و روش شناسوی تحقیوق،   

شبه تجربی و پس رویدادی در حووزة تحقیقوات اثبواتی    از نوع 

گیورد و چوون   حسابداری است که با اطلاعات واقعی صورت می

تواند در فرآیند استفاده از اطلاعات کاربرد داشته باشد نوعی می

تحقیق کاربردی است. همچنین این پژوهش مبتنی بر اطلاعات 

همووراه هووای واقعووی بووازار سووهام، صووورتهای مووالی، یادداشووت

هوای لازم   هاسوت. داده صورتهای مالی و گزارش مجام  شرکت

آوری شد.  آورد نوین جم  برای اجرای پژوهش، از لوح فشردة ره

انجام گرفت. جامعة         افزار ها در نرم تجزیه و تحلیل داده

شده در بوورس اوراق بهوادار    آماری پژوهش، شرکتهای پذیرفته

در نظر گرفتوه شودند. در    8831تا  8811های  تهران طی سال

گیری استفاده نشوده اسوت و کلیوة      این پژوهش، از روش نمونه
شرکتهایی که شرایط زیر را دارا باشند مورد بررسی و تجزیوه و  

گیرنوود. شووایان اکوور اسووت، پووس از اعمووال   تحلیوول قوورار مووی

شرکت انتااب شودند کوه در قالوب     871های فوق،  محدودیت

 ارائه شده است. 0جدول 

 روش انتخاب نمونه -1جدول 

 
تعداد 

 شرکتها

 111 عضو بورس بودند. 8831کل شرکتهایی که تا پایان سال 

شده یا  از بورس حذف 8811-8831شرکتهایی که طی سال 

 وقفة طولانی داشتند.
(818) 

گذاری و بیمه  کنندة مالی، سرمایه شرکتهایی که از نوع تأمین

 بودند.
(71) 

 (13) مالی آنها پایان اسفندماه نبود. شرکتهایی که دورة

( تغییر سال مالی 8813-8839شرکتهایی که در دورة بررسی )

 داشتند.
(82) 

 (81) شرکتهایی که اطلاعات مالی آنها در دسترس نبود.

 871 شده تعداد شرکتهای انتااب
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 پژوهش  هاي مدل -5

مدل رگرسیون فرضیة اول و دوم پژوهش به شورح رابطوة زیور    

 است:

 (8رابطه 
                                      

           

                          

                         

     
 

 (0رابطه 
                                   

           

                          

                         

     
 

     معورف بحوران موالی،           هوا،   که در این رابطه

باشد کوه  احتمال گزارشگری متقلبانه می    1سرمایة فکری، 

 بووه فرضوویة اول و دوم پووژوهش بوه ترتیووب شووامل:  بوا توجووه 

باشوود.  موودیریت سووود مووی    احتمووال تقلووب و        

انودازة شورکت،        نمایوانگر اهورم موالی،         همچنین، 

       وجه نقود عملیواتی،       رشد فروش،        

    استقلال هیئت مدیره،     مالکیت نهادی،    صادرات، 

جوزء خطوا     سن شورکت، و      سهامدار دارای حق کنترل، 

 است. 

 

 گيري متغيرهاي پژوهش نحوة اندازه -6

 متغيرهاي وابستة پژوهش -1-6

  (:CRISIS) بحران مالی -1-1-6

در این پژوهش معیار وجود بحوران موالی در یوک شورکت     

؛ اعتمادی و 8831عبدلی، شامل سه مورد زیر است. )اعتمادی، 

؛ 8839نسووب و ممشوولی،  ؛ ابراهیمووی، بهرامووی8839عبوودلی، 

 ( 8831نسب و ممشلی،  ابراهیمی، بهرامی

کسب سه سال متوالی زیان )زیان عملیاتی، زیان  (8

 (؛0221، 3خالص یا زیان انباشته( )جانتاد 

هر سال نسبت به سال قبل بیش از  سود تقسیمی (0

 (؛0221باشد )جانتاد ، درصد کاهش پیدا کرده 12
های  قانون تجارت باشد. )بر اثر زیان 818مشمول مادة  (8

درصد سرمایة شرکت از میان رفته 92وارده حداقل 

 باشد(.

چنانچه شرکتی یکی از این سه شره را داشته باشد، 

هایی که دارای بحران  شود. به شرکت دارای بحران محسوب می

 دهیم.  می 2ها مقدار  و بقیه شرکت 8مالی هستند مقدار 

 

 پراکندگی مشاهدات )سال ـ شرکت(  بحران مالی -2جدول 

 سال ـ شرکت  ردیف

 811 زیان مالی در سه سال متوالی )زیان عملیاتی، زیان خالص یا زیان انباشته( 8

 019 درصد کاهش پیدا کرده باشد12هر سال نسبت به سال قبل بیش از  سود تقسیمی 0

 889 قانون تجارت باشد 818مشمول ماده  8

 (008) مشاهدات مشترک در بین شروه 1

 818 مجموع مشاهدات بحرانی مالی 9

 

 (: PROBMاحتمال تقلب ) -6-1-2

دوم پووژوهش، احتمووال تقلووب   متغیوور وابسووته در فرضوویه
باشد که به پیروی از پژوهش انجام شده توسط کردستانی و  می

گیری احتمال تقلوب از مودل بنویش     اندازه( برای 8839تاتلی )

 شود: استفاده می 8به شرح رابطه  (8333)

 (8رابطة 
                                

                    
                      
                      

 

 

و  8هوای دسوتکاری کننوده سوود عودد       بنیش به شورکت 

های غیر دستکاری کننوده، عودد صوفر، اختصوا  داد.      شرکت

باشود. بنوابراین، اگور مقودار      موی  -71/8نقطة انقطاع این مدل 

باشوود، بووه احتمووال زیوواد شوورکت   -71/8بیشووتر از       

 (.8839دستکاری کنندة سود است )کردستانی و تاتلی، 
ال دستکاری سود یا به عبارتی احتمال ، احتم     که 

متغیر است که با استفاده از اطلاعوات   1باشد و شامل  تقلب می

شووند )کردسوتانی و    صورتهای مالی به صورت زیر محاسبه موی 

 (:8839تاتلی، 
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  شاخصDSRI:      این شاخص نشان دهنودة ایون اسوت کوه

مطالبات و درآمدها، در دو دورة متوالی با یکدیگر هماوانی 

هوای شورکت نشوان     ندارد. افزایش بسویار زیواد در فوروش   

های اعتباری شرکت است در ایون   دهندة تغییر در سیاست

میووزان فووروش        میووزان مطالبووات و      رابطووه 

 باشد. می

 
      (1رابطة 

           
               

 

 
  شاخصGMI:    ( شاخص حاشویه سوود ناخوالصGMI از ،)

باشود،   8تور از   بوزرگ  GMIآیود. اگور     دست می به 1رابطة 

حاشیة ناخالص بسویار تنوزل یافتوه اسوت. ضوعیف شودن       

انوداز   حاشیة سود ناخالص به معنای علامت منفی از چشوم 

یابود در   احتمال دستکاری سود افزایش موی شرکت است و 

 بهای تمام شده کالای فروش رفته است.    این رابطه 

 
     (9رابطة 

                          

                    
 

 
  شاخصAQI: باشود. اگور ایون     شاخص کیفیت دارایی می

هوای   طور بالقوه هزینه باشد، شرکت به 8تر از  شاخص بزرگ

های نامشهود را افزایش داده است. بنوابراین   معوق و دارایی

یابود. در ایون    احتمال دستکاری سود )تقلب( افوزایش موی  

آلات و  ، اموال، ماشین    ، جم  دارایی جاری،   رابطه 

 هاست. ، مجموع دارایی       ات و تجهیز

 
     (1رابطة 

                      
                            

 

 
  شاخصSGI: باشود کوه بوه طوور      شاخص رشد فروش می

کلی افزایش این شواخص نشوان دهنوده تقلوب و تحریوف      

باشود، اموا مودیران شورکتهای بوزرگ هموواره تحووت        نموی 

فشارهای زیادی در رابطه با تأمین مالی و افوزایش قیموت   

باشند. در این شرکتها در صورتی که رشد فوروش   سهام می

های زیوادی   هزینه منفی باشد، قیمت سهام کاهش یافته و

 نماید. را برای مدیران ایجاد می

 
     (7رابطة 

      
        

 

 

  شاخصDEPI:     باشود. در   شواخص هزینوه اسوتهلاک موی

صورتی که این نسبت بزرگتر از یک باشد نشان دهنده این 

است که هزینه استهلاک سال جاری نسبت به سال گذشته 

کاهش یافته است که این کار ممکن است از طریق افزایش 

ها و یوا تغییور در روشوهای اسوتهلاک      در عمر مفید دارایی

  DEPIانتظار رابطه مثبتوی بوین     انجام شده باشد، بنابراین

، هزینوه     و احتمال تقلب وجوود دارد. در ایون رابطوه    

 استهلاک است.

 
      (1رابطة 

             

         
 

 
  شاخصSGAI:   افزایش این شاخص نشان دهنده کواهش

باشد. به عبارت دیگر   وری واحدهای اداری و فروش می بهره

های اداری و فوروش بوا مبلوغ     نوعی عدم تناسب بین هزینه

هوای   ، هزینوه        فروش وجود دارد. در این رابطوه،  

 باشد. عمومی، اداری و فروش می

 
      (3رابطة 

               
                   

 

 
  شاخصLVGI: باشود. در صوورتی    شاخص اهرم مالی می

که این نسبت بزرگتر از یک باشد میزان اهرم و اسوتفاده از  

ها در سال جاری نسبت به سال قبول افوزایش یافتوه     بدهی

ها، زمینه لازم برای سود و تقلب  است که افزایش در بدهی

رود رابطه مثبتی بوین   نماید. بنابراین انتظار می میرا ایجاد 

LEVI  جم     و تقلب وجود داشته باشد. در این رابطه ،

 های جاری است. جم  بدهی   های بلندمدت و  بدهی

 
      (82رابطة 

                  
                        

 

 
 شاخصTATA:      برای محاسبه ایون نسوبت اقولام تعهودی

ها  )تفاوت بین سود عملیاتی و جریان نقدی(  بر کل دارایی

شوود.   تقسیم شود و این نسبت برای هر سال محاسبه موی 

 باشد. ، اقلام تعهدی می   در این رابطه 

 
      (88رابطة 
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 (:EMمدیریت سود ) -6-1-3

متغیر وابسته در فرضیه سوم پژوهش، مدیریت سوود اسوت   

( 8338که براساس اقلام تعهدی اختیاری طبوق مودل جوونز )   

اقلام قابول کنترلوی   شود. اقلام تعهدی اختیاری  گیری می اندازه

تواننود سوودهای    هوا موی   هستند که مودیران بوا بکوارگیری آن   

ترتیوب   های آتی را به سنوات اخیر منظور نموده و به ایون  سال

گردیوده و در نتیجوه پواداش     سبب افزایش سود سالهای اخیور 

(  اقلام 8339. در مدل تعدیل شده جونز )خود را افزایش دهند
تعهدی اختیاری معادل تفاوت بین اقلام تعهدی و اقلام تعهدی 

هوای زیور محاسوبه     باشد که از طریوق فرموول   غیر اختیاری می

 (:8831شوند )عرب کیاسری و عبدی،  می

 (80رابطة 
     

        
      (

 

        
)

   (
             

        
)

   (
   

        
)     

 

      شود و در آن، مدل بالا به صورت مقطعی برآورد می

کل اقلام تعهدی )که از کسر جریان خالص ورود )خرو ( وجوه 

جم           آید(،  نقد از سود )زیان( عملیاتی بدست می

       تغییر در فروش کل،        های ابتدای سال،  دارایی

    های ثابت و  دارایی      تغییر در حسابهای دریافتنی و 

باقیماندة مدل است بیانگر اقلام تعهدی اختیاری )میزان 
 مدیریت سود( است.

 

 متغير مستقل پژوهش -6-2

 (: VAICسرمایة فكري )

منظوور سونجش سورمایة فکوری از مودل ضوریب ارزش        به

( اسوتفاده شوده اسوت کوه بوه پیوروی از           افزودة فکری )
، دیوانتی  (8838پژوهش پورزمانی، جهانشاد و محمود آبوادی ) 

( و جلیلی 8830(، ستایش و همکاران )8830و رمضانی ) دیلمی

 باشد.  ( می8832و همتی )

ضریب ارزش افزودة فکری حاصل جم  سه شاخص کارایی 

(، کووارایی سوورمایة انسووانی     سوورمایة بکارگرفتووه شووده )

( است )پورزمانی،     ( و کارایی سرمایة ساختاری )    )

 (.8838و محمود آبادی، جهانشاد 

 

                             (88رابطة 

 

باشد، که در ادامه به  نیازمند سه مرحلة می 88محاسبة رابطة 

 پردازیم. بیان آن می

 (:    تعیین کارایی سرمایة بکارگرفته شده ) مرحلة اول:

در این مدل برای ارائه یک تصویر کامول از کوارایی منواب     

ایجاد کنندة ارزش لازم است که کوارایی فیزیکوی و همچنوین    

دسوت   سرمایة مالی را در نظر گرفت. این کارایی از رابطة زیر به

 آید.  می

 
                  (81رابطة 

 

که برابر است با ارزش  )سرمایه فیزیکی بکار گرفته شده(:     

 های نامشهود آن. های شرکت منهای دارایی دفتری کل دارایی

افزوده(: بر اساس دیدگاه اینفعان شرکت، ارزش  )ارزش     

 شود. صورت زیر محاسبه می افزوده به

 

                       (89رابطة 

 

 فروش کالاها و خدمات : کل درآمد حاصل از        

 : کل هزینة مواد، اجزاء و خدمات خریداری شده       

طبق این دیدگاه هر شاص یا گروهی که از رویدادهای 

بایست در واحد تجاری نفعی  گردد، می واحد تجاری متأثر می
داشته باشد. این گروه اینفعان شامل سهامداران، کارمندان، 

دولت و جامعه است. بنابراین در تأمین کنندگان مالی، 

گیری عملکرد، معیاری نظیر ارزش افزودة اینفعان، بهتر  اندازه

از سود حسابداری است که تنها بیانگر بازدة سهامداران است. 

تواند بر طبق معادلة زیر بیان  بنابراین، محاسبة ارزش افزوده می

 (.8838گردد )پورزمانی و همکاران، 

 

                  (81رابطة 
                  

 

بهای تمام شده     درآمد حاصل از فروش،     که در آن 

    استهلاک،      کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده، 

برابر      مالیات و     بهره،     حقوق و دستمزد کارکنان، 

 سود پس از کسر مالیات است.

 (:    تعیین کارایی سرمایة انسانی ) مرحلة دوم:

عنوان سرمایة  های کارکنان به طبق این مدل، کلیة هزینه

 شود. انسانی در نظر گرفته می

 

                  (87رابطة 
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هزینة  باشد که برابر است با کل : سرمایة انسانی می    

 حقوق و دستمزد شرکت.

 

 

 

 (:    تعیین کارایی سرمایة ساختاری ) مرحلة سوم:

                  (81رابطة 

                (83رابطة 

 : سرمایة ساختاری شرکت.    

 
 

 نحوة محاسبة متغيرهاي کنترلی پژوهش -2جدول 

 منابع گيري نحوة اندازه نام متغير نماد متغير

OLEV شود ها محاسبه می های بلندمدت بر جم  دارایی از تقسیم بدهی اهرم مالی 
و همکاران  ابراهیمی

(8831) 

SIZE شود از طریق لگاریتم فروش شرکت سنجیده می اندازة شرکت 
و همکاران  ابراهیمی

(8839) 

GROETH رشد فروش 
دسوت   بر اساس تغییرات فروش سال جاری نسبت به سال قبل به

 آید می

و همکاران  ابراهیمی

(8839) 

OCF شود ها محاسبه می از تقسیم وجه نقد عملیاتی به جم  دارایی نقد عملیاتی وجه 
و همکاران  ابراهیمی
(8839) 

AGE سن شرکت 
سوالهایی کوه شورکت در بوورس     برابر با لگاریتم طبیعوی تعوداد   

 پذیرفته شده است

علی نژاد و تارفی 

(8831) 

EXPORT صادرات 
و د غیور اینصوورت    8اگر شرکتی صادرات داشته باشد به ان عدد 

 دهیمبه آن صفر می
منصورفر، دیدار و 

 (8831پور )حسین

IO مالکیت نهادی 

شورکتهای  های بازنشستگی،  درصد مالکیت بانکها، بیمه، صندوق

گذاری و شورکتهایی کوه فعالیوت اصولی و تاصوص آنهوا        سرمایه

 گذاری است، در پایان سال محاسبه و منظور گردید سرمایه

مشایای و سیدی 

(8831) 

BOI استقلال هیئت مدیره 
از تقسیم تعداد مدیران غیرموظوف بوه مجمووع مودیران حاصول      

 شود می
علی نژاد و بحرینی 

(8830) 

SRC 
دارای حق سهامدار 

 کنترل

شورکت   آن بوه  کنترل، حق دارای سهامدار وجود عدم صورت در

 .یابد می اختصا  یک عدد صورت، این غیر در و صفر عدد
 (8830صفرزاده )

 های پژوهش یافته

 

 

 آمار توصيفی و همبستگی متغيرها -7

و متغیرهوای موورد   منظور آشنایی بیشتر با نمونة آماری  به

مطالعه، خلاصوة وضوعیت آموار توصویفی متغیرهوای پوژوهش       

نمایش کلی آمار توصیفی متغیرها  8محاسبه شده است. جدول 

، میانگین متغیور احتموال   8دهد. با توجه به جدول  را نشان می

بودن این  دست آمده است که با توجه به مجازی  به 89/2تقلب 

بورای مشواهدة    8یک )عودد   های صفر و متغیر و داشتن ارزش
احتمال تقلب اسوت و عودد صوفر بورای حوالتی اسوت کوه در        

درصد  89توان گفت در  مشاهده احتمال تقلب وجود ندارد(، می

مشواهده   819مشاهدات احتمال تقلب وجود دارد یعنی تعداد 

)سال و شرکت( در بین مجموع مشاهدات مشکوک به احتموال   

ایون معناسوت کوه بیشوتر      تقلب هستند. صفر بودن میانوه بوه  

مشاهدات و حتی شرکتها در حالت عدم احتمال تقلب بوه سور   

دست آمد  به 11/2برند. مقدار انحراف معیار برای این متغیر  می

هوا بورای ایون     دهد متوسط نوسان از میانگین داده که نشان می

 است. 11/2متغیر برابر با 

در مدل رگرسویون، چنانچوه همبسوتگی بوین متغیرهوای      

ستقل زیاد باشد، ممکن است به مادوش شدن نتوایج منجور   م

است.  92/2شود. منظور از همبستگی زیاد، همبستگی بیش از 

شوود، بوین متغیرهوا     مشواهده موی   9گونه که در جودول   همان

 وجود ندارد 92/2همبستگی بیشتر از 
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 شآمار توصيفی متغيرهاي پژوه -3جدول 

 انحراف معيار حداقل حداکثر ميانه ميانگين نام متغير نماد متغير

PROBM 11/2 2 8 2 89/2 احتمال تقلب 

EM 80/2 -11/2 32/2 22/2 22/2 مدیریت سود 

VAIC 19/9 -93/07 88/89 22/0 71/0 سرمایة فکری 

OLEV 81/2 2 87/8 29/2 82/2 اهرم مالی 

SIZE 19/8 32/1 70/83 18/88 17/88 اندازة شرکت 

GROWTH 10/2 -17/2 71/0 81/2 81/2 رشد فروش 

OCF 88/2 -81/2 11/2 82/2 88/2 جریان نقد عملیاتی 

EXPORT 13/2 2 8 8 10/2 صادرات 

IO 11/83 2 19/33 12/79 87/70 مالکیت نهادی 

SRC 92/2 2 8 2 13/2 سهامدار دارای حق کنترل 

BOI 83/2 2 8 12/2 17/2 استقلال هیئت مدیره 

AGE 99/2 2 17/8 78/0 11/0 سن شرکت 

 

 نتایج همبستگی بين متغيرهاي مستقل و کنترلی -4جدول 
AGE BIO SRC IO EXP OCF GRO SIZ LEV VAIC  

87/2- 22/2 21/2- 28/2 28/2 02/2 23/2 09/2 28/2- 8 VAIC 
29/2 20/2- 22/2 22/2 28/2- 21/2- 28/2- 82/2- 8 28/2- OLEV 

88/2- 21/2- 21/2- 02/2 03/2 89/2 23/2 8 82/2- 09/2 SIZE 
27/2- 28/2 21/2 21/2 20/2 29/2 8 23/2 28/2- 23/2 GROWTH 

80/2- 82/2 21/2 81/2 08/2 8 29/2 89/2 21/2- 02/2 OCF 

28/2- 82/2 29/2 08/2 8 08/2 20/2 03/2 28/2- 28/2 EXPORT 
23/2- 21/2- 10/2 8 08/2 81/2 21/2 02/2 22/2 28/2 IO 
21/2- 28/2- 8 10/2 29/2 21/2 21/2 21/2- 22/2 21/2- SRC 
89/2- 8 28/2- 21/2- 82/2 82/2 28/2 21/2- 20/2- 22/2 BOI 
8 89/2- 21/2- 23/2- 28/2- 80/2- 27/2- 88/2- 29/2- 87/2- AGE 

  

 

 ها داده 11بودن یا پول 10آزمون پنل
هوا را   بوودن داده  ها، ابتدا باید پنل یوا پوول   برای آزمون داده

شود. اگر  تشایص دهیم. برای این کار آزمون اف. لیمر اجرا می

ها پنل  باشد، داده 29/2در این آزمون، سطح معناداری کمتر از 

شوند و در غیر این صورت پول )ترکیبی(  )تابلویی( محسوب می

هوا بایود اثرهوای ثابوت و      شدن نوع داده مشاصهستند. بعد از 

هاسمن  بودن آنها مشاص شود. برای این کار نیز آزمون تصادفی

 29/2شود، در این آزمون اگر سط  معناداری کمتور از   اجرا می

اند و در غیور ایون صوورت تصوادفی محسووب       باشد، اثرها ثابت

یوک  شوند. با توجه به اینکه متغیور وابسوته در فرضویة اول     می
متغیوور مجووازی )صووفر یووا یووک( اسووت بنووابراین، از رگرسوویون 

لجستیک در این فرضیه استفاده شوده اسوت کوه دیگور بحوث      

اثرات ثابت و تصوادفی کولا منتفوی اسوت و فقوط فرضویة دوم       

 باشد.پژوهش نیازمند این آزمون می

 

 هاسمن  نتایج آزمون اف. ليمر و -5جدول 

 فرضيه
 هاسمن نتایج آزمون نتایج آزمون اف. ليمر

 نتيجه احتمال آماره نتيجه احتمال آماره

 اثرهای ثابت 2222/2 19/11 تابلویی 2222/2 381/8 فرضیة دوم پژوهش
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 هاي پژوهش آزمون فرضيه -8

 :سرمایة فکری اثر معناداری بر کنترل بحوران   فرضية اول

 مالی درون سازمانی دارد.

نتایج تجزیه و تحلیل مودل رگرسویون لجسوتیک فرضویة     

 کول  معنواداری  بررسوی  است. بورای  7پژوهش به شرح جدول 

 LRآمارة  احتمال به توجه شود. با استفاده می LRآمارة  از مدل

( معناداری 2222/2)معناداری مدل  7جدول  در محاسبه شده

 ضرایب از یکی حداقل شود رسد و مشاص می مدل به تأیید می

دهنودة آن   است. نتایج مدل نشوان  صفر ماالف مدل رگرسیونی

است که بین متغیر مستقل سورمایة فکوری بوا متغیور وابسوتة      

بحران مالی رابطة معناداری برقرار است، همچنین با توجوه بوه   

تووان   ( موی -211/2ر مسوتقل ) آمده برای متغی دست  ضریب به

نتیجه گرفت که بین متغیر مستقل و وابسته رابطة منفی وجود 

دارد و با افزایش سوطح سورمایة فکوری در شورکتها، از شودت      

شود، بنابراین فرضویة اول  بحران مالی درون سازمانی کاسته می

بورآورد   نتوایج  تعیوین در  ضوریب  شود. مقدار پژوهش تأیید می

است کوه   8188/2با  برابر ی فرضیة پژوهشمدل رگرسیون شدة

وابسوته   متغیور  رفتار درصد 81حدود  دهد این مقدار نشان می

 شود. می داده توضیح مستقل و کنترلی توسط متغیرهای

 

 :سرمایة فکری اثر معناداری بر احتمال تقلوب   فرضية دوم

 دارد.

 1جودول   در محاسوبه شوده   LRآموارة   احتمال به توجه با

رسود و   ( معناداری مدل به تأیید موی 2222/2مدل )معناداری 

 ماالف مدل رگرسیونی ضرایب از یکی حداقل شود مشاص می

دهنودة  آن اسوت کوه بوین متغیور       است. نتایج مدل نشان صفر

مستقل سرمایة فکری با متغیور وابسوتة احتموال تقلوب رابطوة      

آمده  دست  معناداری برقرار است، همچنین با توجه به ضریب به
توان نتیجوه گرفوت کوه بوین      ( می218/2برای متغیر مستقل )

متغیر مستقل و وابسته رابطة مثبت وجود دارد و با بوالا رفوتن   

یابد،  سطح سرمایة فکری در شرکتها، احتمال تقلب افزایش می

تعیین  ضریب شود. مقدار بنابراین فرضیة اول پژوهش تأیید می

بوا   برابور  ة پوژوهش مدل رگرسیونی فرضی برآورد شدة نتایج در

 درصود  80حودود   دهود  است که این مقدار نشان می 8817/2

 توضویح  مستقل و کنترلی وابسته توسط متغیرهای متغیر رفتار

 شود. می داده

 

 

 نتایج آزمون معناداري مدل رگرسيون فرضية اول -7جدول 
                                                 

                                                        

 معناداري zآمارة  انحراف استاندارد ضرایب مدل ها متغير

 892/2- 173/2 831/2- 132/2 (α0مقدار ثابت مدل )

 211/2- 287/2 828/9- 222/2 (VAICسرمایة فکری )

 918/1 721/2 111/1 222/2 (OLEVاهرم )

 201/2- 298/2 911/2- 911/2 (SIZEاندازة شرکت )

 838/8- 021/2 191/9- 222/2 (GROWTHرشد فروش )

 123/1- 131/2 881/1- 222/2 (OCFنقد عملیاتی )وجه

 17/2- 818/2 311/0- 228/2 (EXPORTصادرات )

 228/2 221/2 128/2 911/2 (IOمالکیت نهادی )

 819/2- 819/2 337/2- 883/2 (SRCسهامدار دارای حق کنترل )

 001/2- 831/2 978/2- 911/2 (BOIاستقلال هیئت مدیره )

 808/2 817/2 813/0 203/2 (AGEسن شرکت )

 2222/2 معناداری مدل 8188/2 ضریب مک فادن

 8288 تعداد مشاهدات LR 3/012آمارة 
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 نتایج آزمون معناداري مدل رگرسيون فرضية دوم -8جدول 
                                                

                                                        

 معناداري zآمارة  انحراف استاندارد ضرایب مدل ها متغير

 198/0- 179/2 128/0- 229/2 (α0مقدار ثابت مدل )

 218/2 281/2 919/1 222/2 (VAICسرمایة فکری )

 180/8- 919/2 117/0- 281/2 (OLEVاهرم )

 801/2 213/2 102/0 223/2 (SIZEاندازة شرکت )

 081/8 832/2 811/1 222/2 (GROWTHرشد فروش )

 003/9- 170/2 710/7- 222/2 (OCFنقد عملیاتی )وجه

 291/2- 812/2 881/2 781/2 (EXPORTصادرات )

 228/2- 221/2 089/2- 182/2 (IOمالکیت نهادی )

 987/2 818/2 807/8 228/2 (SRCسهامدار دارای حق کنترل )

 128/2 120/2 139/8 889/2 (BOIمدیره )استقلال هیئت 

 277/2- 881/2 978/2- 917/2 (AGEسن شرکت )

 2222/2 معناداری مدل 8817/2 ضریب مک فادن

 8222 تعداد مشاهدات LR 3/892آمارة 

 

 

 :سرمایة فکری اثر معناداری بر مدیریت سود  فرضية سوم

 دارد.

تجزیه و تحلیل مدل رگرسویون خطوی فرضویة سووم در     نتایج 

 در  شده است. 3جدول 

شود.  استفاده می Fآمارة  از مدل کل معناداری بررسی برای

)معناداری  3جدول  در شده محاسبه Fآمارة  احتمال به توجه با

 دوربوین  رسد. مقودار  (، معناداری مدل به تأیید می222/2مدل

 خووود هووا مانووده بوواقی بووین دهوود ( نشووان مووی121/8) واتسووون

 دوربوین  نودارد. بوا توجوه بوه مقودار      وجود اول نوع همبستگی

 خودهمبستگی ها مانده باقی بین توان گفت ( می121/8) واتسون

دهود بوین متغیور     ندارد. نتایج مودل نشوان موی    وجود اول نوع

مستقل سرمایة فکری و متغیور وابسوتة مودیریت سوود رابطوة      

آمده  دست  ین با توجه به ضریب بهمعناداری وجود دارد، همچن

تووان نتیجوه گرفوت رابطوة      ( موی 228/2برای متغیر مسوتقل ) 

مثبتی بین متغیر مستقل و وابسته برقورار اسوت و بوا افوزایش     

یابود، بنوابراین فرضویة     سرمایة فکری، مدیریت سود افزایش می

 در شوده  تعیین تعدیل ضریب شود. مقدار دوم پژوهش تأیید می

 9212/2بوا   برابر مدل رگرسیونی فرضیة دوم شدة برآورد نتایج

وابسوته   متغیور  رفتوار  درصود  92است؛ به این معنا که حودود  

 این شود که می داده توضیح مستقل و کنترلی توسط متغیرهای

متغیرهوای مسوتقل و    بوا  متغیر وابسوته  بالای ارتباه امر بیانگر

 کنترلی است.

 

 نتایج آزمون معناداري مدل رگرسيون فرضية سوم -9جدول 
                                             

                                                        

 معناداري tآمارة  انحراف استاندارد ضرایب مدل ها متغير

 081/2- 237/2 021/0- 201/2 (α0مقدار ثابت مدل )

 228/2 228/2 071/1 222/2 (VAICسرمایة فکری )

 221/2- 282/2 882/2- 131/2 (OLEVاهرم )

 213/2 221/2 217/1 222/2 (SIZEاندازة شرکت )

 209/2 221/2 890/8 228/2 (GROWTHفروش ) رشد

 391/2- 203/2 17/88- 222/2 (OCFنقد عملیاتی )وجه

 223/2 281/2 118/2 921/2 (EXPORTصادرات )

 2221/2- 2221/2 218/8- 037/2 (IOمالکیت نهادی )

 228/2 287/2 893/2 171/2 (SRCسهامدار دارای حق کنترل )
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 معناداري tآمارة  انحراف استاندارد ضرایب مدل ها متغير

 201/2- 209/2 810/8- 011/2 (BOIاستقلال هیئت مدیره )

 881/2 202/2 732/9- 222/2 (AGEسن شرکت )

 2222/2 معناداری مدل 9381/2 ضریب تعیین

 121/8 دوربین واتسون 9212/2 ضریب تعیین تعدیل شده

 8288 تعداد مشاهدات F 181/1آمارة 

 

 

 گيري و پيشنهادها نتيجه -9

مطالعه حاضر تحلیل اثرات انباشت سرمایه فکری در هدف 

هوای   ها بر قابلیت و توان آنها در کنترل و هدایت بحوران  شرکت

باشود و از سووی دیگور بررسوی تواثیر       مالی درون سازمانی موی 

سرمایه فکری بر کیفیت گزارشگری مالی و احتمال گزارشگری 

ش بوالای  متقلبانه شرکتها است. با توجه به درجه اهمیوت و ارز 

هوای فکوری    های نامشهود و غیر ملموسی چون سرمایه سرمایه

که در قالب کارایی سرمایه انسانی و کارایی سورمایه سواختاری   

بویژه در شرکتهای خدماتی کوه سوهم زیوادی از ارزش افوزوده     

کنند، پیگیوری و آزموون تجربوی فرضویات      اقتصاد را تامین می

های  ی برای متغیرهای عملیاتی متنوع پژوهش به کمک شاخص

 مورد نظر بررسی گردید:

های آزمون فرضیه اول مبنی بر تواثیر سورمایه    مطابق یافته

فکری بر بحران مالی که یک رابطه منفی معنوی داری گوزارش   

شود، با افزایش انباشت سرمایه فکری در قالب ارتقای کموی   می

و کیفوی سورمایه انسوانی و بهبووود کوارایی سورمایه سوواختاری      

ن شرکتها،  امکان بحران موالی درون سوازمانی )زیوان ده    سازما
شوودن شوورکت، کوواهش شوودید سووود تقسوویمی و مشوومول     

یابد. بعبارتی دیگر ارتقاء کوارایی   ورشکستگی شدن( کاهش می

سرمایه انسانی و سرمایه ساختاری شرکتها قابلیوت )مقاوموت(،   

کنود و احتموال فورو     مواجه با خطر و بحران مالی را بیشتر موی 

تادن در ورطه بحران و ورشکستگی را بوا اقودامات نظوارتی و    اف

دهند و همچنوین انسوجام    های درون شرکتی کاهش می راهکار

درونووی سووازمان و نظووم سوواختاری شوورکتها احتمووال انحووراف 

های مالی از مسیر مطلوب و اتولاف منواب  آن را کواهش     متغیر

 دهد. می

ضویه،  در کنار ایون متغیور در مودل موورد بررسوی ایون فر      

های وجه نقد عملیاتی و رشود فوروش نیوز تواثیر منفوی       متغیر

اند در حالیکه اهرم موالی   ها داشته زیادی بر بحران مالی شرکت

تاثیر مثبت معنی داری بور بحوران موالی شورکتها داشوته انود.       

هوای   نتیجه تحلیل تجربی فرضیه مورد بررسی با نتایج پژوهش

(، 0280و سوووفیانا ) (، عبوودالله0281سنسوویرالی و همکوواران )

( و نمازی و قدیرانی آرانوی  8831مرادی شهدادی و همکاران )

( مبنی بر تاثیر منفی معنی دار سرمایه فکری بر بحران 8838)

 مالی شرکتها همسو بوده و مطابقت دارد. 

بررسی آزمون فرضیه دوم و سوم مبنوی بور تواثیر سورمایه     

ا احتمووال فکوری بور احتمووال تقلوب و مودیریت سووود، متعاقبو     

گزارشگری متقلبانه حواکی از یوک رابطوه مثبوت معنوی داری      

باشد که بیانگر این است که با ارتقاء سوطح سورمایه فکوری     می
شرکتها امکان و احتمال تقلب در گزارشگری و دستکاری سوود  

باشد کوه مودیر و    یابد که اینطور قابل توجیه می نیز افزایش می

تر احتموال دسوتکاری در   کارشناس گزارشگر با سطح دانش بالا

هوا و   هوای کیفیوت دارایوی    های موالی و بوویژه شواخص    صورت

مطالبات و حاشیه سود بمنظور جذاب تر نشوان دادن وضوعیت   

آتی شرکتها جهوت افوزایش ارزش سوهام خوود در بوازار بطوور       

هوای   مستقیم توسط مدیر یا غیور مسوتقیم توسوط کارشوناس    

سواختار حاکمیوت   شرکت خواهد داشت. البته ایون پدیوده بوه    

شرکتی و مسئولیت اجتماعی شرکتها و همچنین کوارایی بوازار   

های نظارتی و حسابرسی شرکتها و میوزان   بویژه از بعد سازوکار

درجه الزام شفافیت و جرایم تقلب شرکتها توسط ناظر بازار نیز 

تواند مورد بررسوی قورار    بستگی دارد که در مطالعات بعدی می

هوای   هوای پوژوهش   رضیات فوق بوا یافتوه  گیرد. نتیجه تحلیل ف
(، حیدرپور 0280(، دارابی و سلمانی )0289باکیت و ناساتیون )

( 8830( و محمود آبادی و همکواران ) 8839و میردریکوندی )

مبنی بر تاثیر مثبت معنی دار سرمایه فکری در قالوب سورمایه   

انسانی و سورمایه سواختاری شورکتها بور احتموال تقلوب و یوا        

ود و گزارشگری متقلبانه بوده است، سوازگار بووده و   مدیریت س

 تطابق دارد.

های سرمایه و عملکورد شورکتها    بمنظور بهبود کارایی بازار

های سیاستی در جهت  شود سازوکار ها پیشنهاد می در این بازار

ارتقاء سرمایه فکری توسط سیاستگزار و نواظر بوازار در دسوتور    

قرار گیورد توا بوویژه بورای     های نظارتی و کیفیتی شرکتها  طرح

شرکتهای بزرگتر با ارزش بیشتر جهت صیانت از ارزش و ثروت 

هوای   ملی و جلوگیری از ورود به ورطه بحران مالی از تاصوص 
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های اقتصوادی و موالی بهوره منود باشوند و       لازم بویژه در حوزه

نسبتی از اعضای هیئت مودیره حوداقل تحصویلات دانشوگاهی     

 ای مالی و اقتصادی را در بر گیرند.ه داشته و همچنین تاصص

هووای موودل مربوووه بووه فرضوویه اول،   بووا توجووه بووه یافتووه 

ریزی برای ارتقای سرمایه فکری در شورکتها همزموان بوا     برنامه

رسود. لوذا، لازم    طرح های توسعه آنها امری ضروری بنظور موی  

اسووت بووه موووازات افووزایش پیچیوودگی در تولیوود محصووولات و 

شوود،   هوا موی   پیچیدگی شرکتها وسوازمان خدمات که منجر به 

جهت پیشگیری و کنترل احتمالی بحوران موالی در شورکتها و    

سازمانها با تجهیز به سرمایه فکوری در قالوب سورمایه انسوانی     

افوزاری   توانمندتر و سرمایه ساختاری و سیستمی منسجم و نرم

 محقق شود.
 توان گفت احتموال  با توجه به سایر متغیرهای مدل نیز می

یابود کوه    وقوع بحران مالی با افزایش سن شرکتها افوزایش موی  

تواند ناشی از کهولت سیستم ها و استهلاک بالا یا ضعف در  می

ها باشد. بنابراین  ها و تکنولوژی ها در بروز رسانی سیستم نوآوری

های پیشگیری از بحران مالی شرکتها بهتور   در راستای سیاست

ت بوه پوایش و برناموه هوای     است شرکتها با قدمت بیشتر نسوب 

نظارتی دقیق تر و حساس تر عمل نمایند. همچنین بوالا بوودن   

های متوالی بعنوان علامت دهنوده   شاخص اهرم مالی برای دوره

نزدیکی بحران مالی می تواند مورد توجه باشد. از سووی دیگور   

شرکتهای با روند صادرات مثبت و رشد فروش متوالی و پایودار  

قد عملیاتی فزاینده را از علائم دوری احتمالی و همچنین وجه ن

از وضعیت بحرانی برای شرکت تلقی نموده و در کنوار بررسوی   

ها بورای ارزیوابی وضوعیت موالی شورکت در نظور        سایر شاخص
 گرفته شود.

از سوی دیگر با توجه بوه تاییود فرضویه هوای دوم و سووم      

و  مبنی بر تاثیر مثبت سرمایه فکری شرکت بر احتموال تقلوب  

مدیریت سود ، ضرورت نظارت و حسابرسی تاصصوی و حرفوه   

منظور  ای تر در مورد شرکتهای با شاخص سرمایه فکری برتر به

اسووتارا  موووارد تقلووب احتمووالی و موودیریت سووود پیشوونهاد  

 گردد. می

همچنین در شورکت هوای بوزرگ مقیواس و موواردی کوه       

رون باشند امکان تبوانی هوای د   سهامدار دارای حق کنترلی می

سازمانی و مدیران در احتمال گزارشگری تقلب آمیز وجود دارد 

که برای مقام ناظر می تواند بعنوان هشدار دهنده هوایی موورد   

 توجه قرار گیرند.
از سوی دیگر افزایش وجوه نقود عملیواتی بعنووان علاموت      

باشوود.  دهنووده دوری از موودیریت سووود و احتمووال تقلووب مووی 

ن است که اندازه بزرگ شورکت  همچنین نتایج پژوهش بیانگر آ

نمایوود و بوورای  شوورایط را بوورای موودیریت سووود مسوواعدتر مووی

نمایود در زمانیکوه    کارشناسان و مدیران امکان آن را فراهم می

سایر شرایط فراهم باشد به مدیریت سوود روی بیواورد. کوه در    

این صورت حسابرس و مقام ناظر یا حتوی سوهامدار و سورمایه    

های خود با در نظور داشوتن کلیوه مووارد      گیری گذار در تصمیم

اکر شوده و برآینود ایون عوامول مثبوت و منفوی بور عملکورد         

گزارشگری شرکت به درجه اعتماد خود به صورتهای ارائه شده 

 را تعیین کند. 

همچنین بمنظور پیشگیری از احتمال گزارشگری متقلبانه  

هوای موالی در راسوتای     و مودیری سوود یوا دسوتکاری صوورت     

یت گزارشگری مالی و صیانت از انتشار اطلاعات صادقانه و شفاف

صحیح برای تصمیم گیران و سرمایه گوزاران و جریوان درسوت    

اطلاعات بازار و تاصیص بهینوه منواب  اقتصواد بوه شورکتهای      
های نرم افزاری و قوانون گوزاری و جورایم پویش      رقیب سازوکار

ران یوا  گیری کننده برای ممانعت از این اقودامات توسوط مودی   

کارشناسان ایشان بعمل آید تا کیفیت اطلاعوات قابول وثووق و    

کارایی بازار زیر ساخت و فضای کسب و کار موورد اطمینوان را   

های موالی خوارجی را    برای توسعه بازار سرمایه و جذب سرمایه

 هر چه بیشتر برای توسعه شرکتها فراهم سازد.   
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