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شده در های پذیرفتهود و عملکرد در شرکتنامشههای بررسی رابطه دارایی

 بورس اوراق بهادار تهران

 

 2، حمید بداغی7نیاقدراله طالب

 (gh-talebnia@yahoo.comدانشیار دانشگاه آزاد واحد علوم تحقیقات تهران ) - 1

 (bodaghi@binaloud.ac.irی حسابداری )عضو هیات علمی موسسه آموزش عالی بینالود مشهد، دانشجوی دکتر - 2

 

 چكیده

 انشد و کرد یاساس رییتغ ،یجهان اقتصاد یالگو اطلاعات، یفناور و یتکنولوژ انقلاب وقوع بادر دنیای امروزه و 

رسی برهدف این پژوهش . به همین منظور است شده یکیزیف و یمال هیسرما نیگزیجا ه،یسرما نیمهمتر عنوان به

نمونه آماری  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است.نامشهود و عملکرد مالی شرکتتاثیر دارایی 

گیری عملکرد مالی پنج های بورسی انتخاب شد. جهت اندازهشرکت به روش حذفی از بین شرکت 113 پژوهش

قدی هر سهم( با توجه (، درآمد هر سهم و سود نROAمعیار )سود خالص، درآمد کل، نرخ بازده سرمایه گذاری )

های پژوهش حاضر از ها و آزمون فرضیهبرای تجزیه و تحلیل آماری دادهبه پیشینه پژوهش انتخاب شده است. 

های یهفرض آمار استنباطی ضریب همبستگی، مدل رگرسیون خطی چندگانه و تحلیل واریانس استفاده شده است.

بررسی قرار گرفت. با توجه به آزمون فرضیه اول، بین کل صنایع مورد  پژوهش در سطح هر صنعت و در سطح

شناسایی دارایی نامشهود و سود خالص در صنایع خودرو و ساخت قطعات و فلزات رابطه معناداری وجود دارد، 

بین  دارهمچنین در سطح کل صنایع این فرضیه تایید شده است. نتایج فرضیه دوم بیانگر  وجود رابطه معنی

نامشهود و درآمد کل در صنایع ماشین آلات و تجهیزات، خودرو و ساخت قطعات و فلزات و در شناسایی دارایی 

دار بین شناسایی دارایی نامشهود سطح کل صنایع است. نتایج آزمون فرضیه سوم نشان دهنده وجود رابطه معنی

 رد شده است. با توجه بهگذاری فقط در صنعت دارویی است و در سطح کل صنایع این فرضیه و نرخ بازده سرمایه

داری آزمون فرضیه چهارم بین شناسایی دارایی نامشهود و درآمد هر سهم در صنایع الکتریکی و دارویی رابطه معنی

دار بین وجود دارد ولی  در سطح کل صنایع این فرضیه رد شده است. نتایج فرضیه پنجم بیانگر  وجود رابطه معنی

نقدی هر سهم  در صنایع الکتریکی و غذایی است ولی آزمون این فرضیه دال بر  شناسایی دارایی نامشهود و سود

 دار در سطح کل صنایع است.عدم وجود رابطه معنی

 یمال عملکرد، ترازنامهی، ابیارز یهامدل، اوراق بهادار بورس، نامشهود یهاییدارا واژگان کلیدی:

 

 مقدمه .7

، الگوی اقتصاد جهانی، تغییر اساسی کرد. در اقتصاد 1111ات، از سالهای بعد از با وقوع انقلاب تکنولوژی و فناوری اطلاع

(. از طرفی طبق 1335امروز، دانش به عنوان مهمترین سرمایه، جایگزین سرمایه مالی و فیزیکی شده است )قلیچ لی و مشبکی، 

ص و طبقه بندی شده درباره وضعیت مالی، عملکرد های مالی، ارائه اطلاعاتی تلخیایران هدف صورت 1استاندارد حسابداری شماره 

های مالی در اتخاذ تصمیمات کنندگان صورتمالی و انعطاف پذیری مالی واحد تجاری است که برای طیفی گسترده از استفاده

قابل اتکا در  (. این در حالی است که اندازه گیری و ارائه اطلاعات1332: 11اقتصادی مفید واقع شود)استانداردهای حسابداری، 
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 زین نامشهود منابع گیری دارد.کنندگان جهت تصمیمای برای استفاده(، اهمیت ویژه2و نامشهود 1ها )اعم از مشهودمورد دارایی

 (2111 مارزو،) هستند اثرگذار شرکت عملکرد و یرقابت مزیت بر مشهود منابع همانند

د. شوگیری و افشا میها به طور ادواری اندازهارند و ارزش این داراییهای شناخته شده، ماهیت مشهود و عینی دبیشتر دارایی

 3های نامشهودآلات، موجودی کالا، تجهیزات و.... باشد، درحالی که داراییتواند به معنی زمین، ماشینهای فیزیکی، میدارایی

های شود. اهمیت داراییاز این قبیل اطلاق میهای مانند حق اختراع، نام تجاری و داراییهایی فاقد ماهیت عینی و به دارایی

ای در حال افزایش است. علاوه بر این، های نیروی کار و سازمان( در تعیین سودهای آتی به طور فزایندهنامشهود )مانند: مهارت

ته مروز ادامه داشتر است و این سختی مربوط به تعیین ارزش آنهاست که از گذشته تا به اها مشکلشناسایی کردن این دارایی

ا هشوند. همین امر باعث شده است که این داراییها اصلاً گزارش نمیاست و احتمالا به همین دلیل است که در بیشتر شرکت

برای جهان خارج از مؤسسه، نامرئی باقی بمانند و حتی گاهی اوقات برای کارکنان درون سازمان نیز قابل تشخیص نباشند. اهمیت 

ها هستند که های رقابتی شرکتهای نامشهود به عنوان مزیتبرخی از داراییشود که امشهود از آنجا مشخص میهای ندارایی

ها روز گیری و مدیریت آنها، اندازهتوسط رقبا به سختی قابل کپی برداری هستند، به همین دلیل اهمیت تعریف دقیق این دارایی

 (. 2111: 125، 1د نظر مدیران است)کپلن و نورتنشود و از جمله مسایل مهم مبه روز بیشتر می

های شرکت نتایج مشهود داشته باشد و قابل تبدیل به ارزش مالی باشد و یا تواند همانند دیگر داراییهای نامشهود میدارایی

ی کار نمی توان چیز تواند تاثیر گذار باشد. این در حالی است در دنیای کسب وها میدرآمد شرکت یا کاهش هزینه از طریق رشد

گیری آن نیز ممکن نیست. در این گیری کرد و تا زمانی که خوب تعریف نشده، اندازهرا مدیریت کرد مگر آنکه بتوان آن را اندازه

 ای بورسهای نامشهود در ترازنامه، بر عملکرد مالی شرکت هپژوهش به بررسی تاثیر اطلاعات اندازه گیری و ارائه شده دارایی

 شود.بهادار پرداخته می اوراق

 

 مساله پژوهش .2

قادر  گونه موارد سازمان نوعاهای مالی محور اصلی تحقیقات در حسابداری است. در اینبررسی اطلاعات مندرج در صورت

میم های مشهود خود از قبیل ماشین آلات، زمین، ساختمان و تجهیزات، اطلاعات مالی را جهت استفاده تصاست در مورد دارایی

های نامشهود سازمان و شناسایی آن در گذاری های انجام شده در زمینه داراییگیرندگان ارائه کند. نشان دادن ارزش سرمایه

های نامشهود مورد توجه بسیاری قرار گرفته ها و داراییگیری این سرمایهدر همین راستا اندازهرسد. ترازنامه مشکل به نظر می

اند. یکی از نکات های کاربردی زیادی معرفی نشدهای نیست و متاسفانه در این زمینه روشع کار سادهاست. در واقع این موضو

 .شوندهای نامشهود به راحتی و به سادگی به نتایج مشهود تبدیل نمیمهم در این خصوص این است که این دارایی

روابط علت و معلولی درون سازمان خواهد بود و این در حالی ای از در واقع تاثیر آنها در عملکرد مالی از طریق زنجیره پیچیده

ژوهش تا کنون با وجودی که پ گیری آنها نیستند.های مالی و حسابداری سنتی قادر به شناسایی، تعریف و اندازهسیستم است که

رسد ارقام و اطلاعات مربوط به میهای نامشهود انجام گرفته است اما به نظر گذاری و شناسایی داراییهای فراوانی در مورد ارزش

های در راستای موارد بالا، این پژوهش نقش دارایی کند.های نامشهود در ترازنامه اطلاعات مربوطی را ارائه نمیارزش دارایی

دهد و در های بورس اوراق بهادار را مورد واکاوی قرار مینامشهود شناسایی و گزارش شده در ترازنامه را، بر عملکرد مالی شرکت

های نامشهود شناسایی شده در ترازنامه و عملکرد مالی معنادار بین دارایی آیا رابطه ای" زیر مطرح می شود: این راستا پرسش

 "های بورس اوراق بهادار وجود دارد؟شرکت

 

                                                           

1- tangible 

2- Intangible 

3 Intangible Asset 

4 Kaplan and Norton 
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 اهمیت و ضرورت پژوهش .9

یری گهای نامشهود تقریبا غیرقابل اندازهنده داراییهای نامشهود ماهیت غیرعینی دارند و منافع احتمالی آیاز آنجا که دارایی

های نامشهود را گزارش کنند، به نظر ها ملزم هستند که طبق استانداردهای حسابداری ایران داراییاست و از طرفی دیگر، شرکت

های مالی، بر ارزیابی ه صورتهای همراگزارش شده در ترازنامه و یادداشتهای نامشهود شناسایی و رسد، بررسی و تاثیر داراییمی

های نامشهود بر عملکرد مالی که ای برخوردار است. در این پژوهش به بررسی تاثیر داراییها از اهمیت ویژهعملکرد مالی شرکت

 شود. باشد، پرداخته میمشهود شرکت می همان نتایج

 

 هدف پژوهش .4

های مالی، های همراه صورتازنامه و یادداشتناسایی شده در ترهای نامشهود شهدف اصلی این پژوهش، بررسی نقش دارایی

 بر عملکرد مالی شرکت های بورس اوراق بهادار است.

 اهداف فرعی

 های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار.های نامشهود و معیارهای مالی شرکتتعیین همبستگی دارایی -

 امه، بر رقابت با سایر شرکت ها.های نامشهود شناسایی شده در ترازنبررسی تاثیر دارایی -

 

 مبانی نظری .5

 . مدل های ارزیابی داراییهای نامشهود745
 شود.ها پرداخته میهای نامشهود و همچنین مزایا و معایب این روشهای ارزشیابی داراییدر این بخش ابتدا به مدل

 

 7های مبتنی بر هزینه. مدل74745
شود. های نامشهود توجه میده جهت توسعه مالکیت معنوی و همچنین توسعه داراییهای تحمل شدر این مدل ها بر هزینه

هایی که تحمل شده اند و انتظار می رود دارای منافع آتی باشند به عنوان دارایی نامشهود شناسایی در این نوع مدل ها هزینه

ید آوانند مزایای بالقوه ای که از دارایی به دست میتهای مبتنی بر هزینه به طور کلی نمی(. مدل1112: 31، 2شوند)پیتکتلیمی

به طور مستقیم به دارایی نامشهود ارتباط دهد. مدل های مبتنی بر هزینه، تاریخی و گذشته نگر هستند و اغلب شامل نوعی 

د و توجه به راهبرتعدیل مانند در نظر گرفتن هزینه استهلاك در طول زمان برای دارایی نامشهود هستند. شرکت های مختلف با 

ها در صنایع گوناگون . به همین دلیل مدل مبتنی بر هزینهکنندمینوع صنعت هزینه های مختلفی را در این نوع مدل ثبت 

(. به طور 2111: 2، 3متفاوت است و نوع هزینه ها تغییر می یابد. این مدل ها اغلب جهت اهداف نظارتی استفاده می شود)متسورا

های نامشهود است. کاربرد های دیگر این مدل جهت های حسابداری برای شناسایی داراییج این مدل جهت هدفمثال کاربرد رای

ها دارای پشتیبانی لازم جهت اهداف مالیاتی و باشد. به همین دلیل مدل مبتنی بر هزینهاهداف مالیاتی و تشخیص مالیات می

ها تصویری کامل از جنبه های بالقوه کاربرد دارایی را نشان ن مدلاجزای این مدل محدود است ولی ای حسابرسی می باشد.

توانند درآمدهایی که در آینده به دست می آید را به طور ها نمیدهد. دلیل عمده آن این است که از جنبه تاریخی، این مدلنمی

 بر یمثبت ریتأث توسعه و قیتحق مخارج (.2111: 2گیری کند)متسورا، های نامشهود ارتباط دهد و آن را اندازهمستقیم به دارایی

 را مخارج نای از یبخش گذاران سرمایه جهینت در .است موثر شرکت بازار ارزش بر کیستماتیس بصورت و دارد نیتوب ویک نسبت

 لومون،سا و بارنت)رندیگیم نظر در دارد، یآت نقد وجه جریان بر یمثبت ریتأث که شرکت نامشهود های گذاری سرمایه عنوان به

                                                           
1 Cost-Based Models 

2 Pitkethly 

3 Matsuura 
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 و کومبز ،2111 آفونسو، و باندریا)دارد شرکت بازار ارزش بر پایداری و کیستماتیس ریتأث مخارج این خلاصه طور به. (2112

 .باشد یم نامشهود هاییدارای در گذاری سرمایه عنوان به مخارج این از بازار نگرش از یحاک که (2112 ،یرلیب

 

 1. مدل های مبتنی بر بازار24745
(. 1112: 32کند)پیتکتلی، گیری میهای نامشهود را به وسیله مشاهده آن در بازار اندازههای مبتنی بر بازار، ارزش داراییلمد

شوند. هنگامی که گیری باشد شناسایی میتوان آن ها را در بازار مقایسه کرد و ارزش آن در بازار قابل اندازههایی که میدارایی

های های مختلف، بازارتوان آن را مورد استفاده قرار داد. شرکتاشد این مدل کاربرد دارد و به راحتی میدارایی قابل مقایسه ب

ود های نامشهکنند. تعداد زیادی شرکت وجود دارد که داراییهای نامشهود انتخاب میبی داراییمتفاوتی به عنوان مبنا جهت ارزیا

مشکل عمده این مدل انتخاب بازار مناسب و همچنین مدل ارزیابی دارایی  اند.خود را بر اساس مدل های دیگر ارزیابی کرده

ای هباشد. دقت مدل های مبتنی بر بازار تا حد زیادی به نقطه مقایسه جهت ارزیابی دارایینامشهود در شرکت مورد مقایسه می

بودن مقایسه مشکل است و تحت تاثیر قضاوت نامشهود بستگی دارد. در اغلب موارد مشخص کردن دارایی قابل مقایسه و مناسب 

ود های نامشههای مبتنی بر بازار هنگامی که بازار مشخص و قابل اتکا در مورد داراییگیرد. به همین دلیل مدلهای ذهنی قرار می

-مناسب میها وجود نداشته باشد ناوجود داشته باشد مناسب و زمانی که هیچ تعریف مشخصی از بازار جهت مقایسه دارایی

از دارایی نامشهود  های مبتنی بر ارزش بازار، حقوق قانونی و همچنین منابع شرکت جهت استفادهمدل (.2111: 3باشد)متسورا، 

ها را افزایش خواهد داد. به طور مثال حق گیرد. نوع صنعت و همچنین یکسان بودن منابع، قابلیت مقایسه شرکترا نادیده می

های نامشهود است تحت تاثیر منابع شرکت جهت استفاده از آن، ارزش های حق ثبت اختراع ای از داراییثبت اختراع که نمونه

 های مختلف تحت تاثیر قرار خواهد داد.را در شرکت

 

 2. مدل های مبتنی بر درآمد94745
ود. شنی شده آینده استفاده میبیهای ارزیابی بر مبنای درآمد، جهت ارزیابی دارایی نامشهود بر اساس درآمدهای پیشدر مدل

های پیش بینی شده توسط دارایی نامشهود در ارتباط بر اساس این مدل ارزیابی، ارزش دارایی نامشهود در درجه اول با درآمد

 هایتوان بوسیله دارایی نامشهود بدست آورد، انطباق دارد. شرکتاست. این مدل آینده نگر، و با برآورد درآمد آینده، که می

بینی درآمد پروژه ها بکار می گیرند. در نتیجه این تنوع، مدل ارزیابی بر مبنای درآمد در گوناگون تعاریف متفاوتی از پیش

مدل های مبتنی بر درآمد را  (.2111: 3ها خواهد شد)متسورا، های گوناگون منجر به ارزش گذاری غیر همانند در شرکتشرکت

آینده به کار برد. جریان نقدی آینده سلامت مالی شرکت را در یک دوره زمان خاص نشان  های نقدیتوان بر اساس جریانمی

های نقدی بر یابد اما به دلیل اینکه جریانهای نقدی آینده اگرچه قضاوت های ذهنی کاهش میدهد. با بکارگیری جریانمی

 نشده قرار دارد. بینیباشد بر پایه احتمالات و رویدادهای پیشبینی آینده میاساس پیش

 

 3ایهای گزینه. مدل44745
ها است. گزینه، انتخابی است که می تواند در یک های نامشهود استفاده از مفهوم گزینهگذاری داراییراه دیگر برای ارزش

ی خود دارند. هااستفاده و توسعه از دارایی های گوناگونی در موردهای نامشهود گزینهزمان خاص اعمال شود. مالکان دارایی

(. برآورد 2112: 12، 1برگدنگیری کنند)ونها را اندازهای سعی دارند ارزش اقتصادی هر یک از انتخاب گزینههای گزینهمدل

نقش  های گزینه ایتوان ترکیب یا تجزیه کرد. بنابراین اهداف و استراتژی شرکت در مدلهای متفاوت را میارزش اقتصادی گزینه

                                                           
1 Market-Based Models 

2 Income-Based Models 

3 Option Models 

4 VandenBerg 
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اند کاملا توای در دو شرکت میهای مختلف دارند. بنابراین بکار بردن مدل گزینها معمولا تعاریفی مشخصی از گزینههدارد. شرکت

های ای زمانی مفید است که گزینههای گزینههای نامشهود شود. مدلگذاری داراییگذاری متفاوت برای ارزشمنجر به ارزش

ی به ها پایدار باشد و به بستگها هنگامی موثرتر هستند که ارزش گزینهند. این مدلگذاری شوآسانی شناسایی و ارزشمختلف به 

(. اما باید به این نکته توجه کرد که به دلیل ماهیت داراییهای نامشهود، ارزش 2111: 1موضوعات مختلف نداشته باشد)متسورا، 

چندین چالش مهم برای استفاده موثر از مدل های  رد.پذیها در شرایط نا مطمئن و با استفاده از احتمالات صورت میگزینه

 های مختلف و در ارتباط با تغییرهای نامشهود وجود دارد. برای مثال، ریسکی که در ارتباط با گزینهای جهت ارزیابی داراییگزینه

 سازد.ها که در طول زمان وجود دارد استفاده از این مدل را مشکل میدارایی

 

 ای قانون در ارزش گذاریه. اثر عامل245
های نامشهود به طور گسترده تحت تاثیر عوامل قانونی متعدد قرار گرفته است. در بسیاری از موارد اثر گذاری داراییارزش

مشهود بطور کامل مشخص نشده است. در حال حاظر برخی معتقدند که حمایت قانونی های نااین شرایط قانونی در ارزیابی دارایی

های نامشهود اثر داشته باشد و اینکه قدرت قانونی جهت استفاده و کنترل تواند بر ارزش گذاری داراییهای نامشهود میییاز دارا

 (.2113: 12، 1دارایی نامشهود موثر است )بنینتندی

 

 های نامشهود طبق استاندارد حسابداری ایران. شناسایی دارایی945
شود که فاقد ماهیت عینی استانداردهای حسابداری ایران به دارایی اطلاق می 12اره های نامشهود طبق استاندارد شمدارایی

استانداردهای  12های نامشهود طبق استاندارد شماره و قابل تشخیص و غیر پولی باشد. برای شناخت و اندازه گیری اولیه دارایی

 که : حسابداری ایران باید تنها زمانی داراییهای نامشهود را شناسایی کرد

 به درون واحد تجاری محتمل باشد،جریان منافع اقتصادی آتی دارایی  -1

 گیری باشد.بهای تمام شده دارایی به گونه ای اتکا پذیر قابل اندازه -2

 کند:در مورد سرقفلی ایجاد شده در درون واحد تجاری استاندارد حسابداری ایران به دلایل زیر آن را شناسایی نمی

 هطور جداگان به کند، لیکن کمک آتی اقتصادی منافع جریان رود بهانتظار می اگرچه در واحد تجاری ایجاد شده سرقفلی

 علت هب در واحد تجاری ایجاد شده سرقفلی واقع باشد. درنمی دارایی عنوان به شناخت و لذا حائز معیارهای نیست تشخیص قابل

تکاپذیر ا ایگونه نیز به آن شده تمام کند و بهایایجاد نمی مشخصی آتی اقتصادی ، منافعیستن کنترل قابل حقوقی اینکه

در این پژوهش به این دلیل که شرکت های بورس اوراق  شود.نمیشناسایی  دارایی عنوان ، لذا اساساً بهنیست گیریاندازهقابل

های نامشهود شناسای شده در ترازنامه طبق ای حسابداری ایران هستند از رویکرد داراییبهادار ایران ملزم به رعایت استاندارده

ای ههای بورسی و یادداشتهای نامشهود شناسایی شده در ترازنامه شرکتشود. مبلغ داراییاستاندارد حسابداری ایران استفاده می

 همراه، قابل دسترسی است.

 

 2. ارزیابی متوازن445
 سنجیده را که چیزی توانند نمی افراد و دارند توجه گیرند،می اندازه که چیزی به کارکنان و مدیران معتقدند توننور و کاپلان

-سرمایه به و شودمی مدت معطوف کوتاه مالی معیارهای روی بر مدیران تلاش و توجه نتیجه در نمایند. مدیریت خوب شود،نمی

 بدون مدیران لذا، گردد.می ناچیزی هستند، توجه سازمان آتی مالی موفقیت ساسا که نامشهودی هایدارایی مدیریت و گذاری

 شماربی هایفرصت ترتیب این به و دهند بهبود و را، توسعه خود  نامشهود هایدارایی توانندنمی موثر و قوی عملکرد نظام داشتن

 .(2111: 135 نورتون، و )کاپلان دهندمی دست از را آفرینی ارزش

                                                           
1 Benintendi 
2 Balanced Scorecard 
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 ارزیابی سیستم یک عنوان به روش این. کردند معرفی را متوازن امتیازی کارت رویکرد آنها توجهی،بی این جبران برای

 و کار کسب، داخلی فرایندهای مشتریان، یعنی بعد دیگر سه افزودن با را سازمان عملکرد سنتی، مالی ارزیابی بر علاوه عملکرد،

 اهمیت از حاضر عصر در که سازمان نامشهود هایدارایی به توجه ویژه با مذکور روش .دهدمی قرار ارزیابی مورد رشد و یادگیری

 نظارت، طریق از مورد نظر، ارزیابی مدل در آن گنجاندن با تا دهدمی به سازمان را امکان این است، گردیده برخوردار ایویژه

 .کند اقدام کاستی ها جبران و ضعف نقاط ترمیم هب نسبت لزوم صورت در های نامشهود،دارایی کیفیت از آگاهی و کنترل

 و رشد و داخلی، فرایندهای مدل ارزیابی متوازن عبارتند از: عملکرد مالی، مشتری، در سازمان عملکردی هایشاخص

 مالی منابع کردن شیوه هزینه یا نحوه به مالی بعد در متوازن امتیازات کارت مدل .(325: 2115، 1یادگیری)کپلن و آتکینسون

های مالی یک یا دهد. هر یک از نسبتمعیارهای مالی نتایج عملیات شرکت در گذشته را مورد ارزیابی قرار می دارد توجه سازمان

اطلاعات  پایه بر که مالی هاینسبت کارگیری به با اغلب مالی هایصورت تحلیل و دهد. تجزیهچند بعد از ابعاد مالی را نشان می

 یا قدرت دهنده نشان مالی هاینسبت .شودمی آغاز اند،شده تهیه نقد وجوه جریان صورت و زیان، و سود ابحس صورت ترازنامه،

 شرکت، همان گذشته سال عملکرد و پیشرو هایشرکت صنعت، همان هایسایر شرکت با مقایسه در هاشرکت ضعف

 مشتری رضایت جلب به واسطه چرا که است برخوردار مدل نای در ایویژه اهمیت از مشتری به توجه البته،(. 2113هستند)ملهترا،

 امتیازی کارت مدل سوم بعد . گرددمی رقابتی نائل مزیت و سود اهداف، به سازمان کالاها کیفیت بهبود و کارآ توزیع طریق از

 توانمندی به نیز یرییادگ و رشد بعد شود.می بعد قبلی دو تقویت موجب که دارد توجه سازمان داخل فرآیندهای به متوازن

 .پردازدمی اهداف به دستیابی برای آن ابزار و تجهیزات چیدمان و سازمان اطلاعاتی سیستم کیفیت کارکنان،

های پذیرفته شده در بورس های نامشهود و معیارهای عملکرد مالی شرکتچون هدف کشف رابطه همبستگی بین دارایی

های همراه و سایر مدارك محاسبه از طریق اقلام موجود در صورت های مالی و یادداشتهایی که امکان اوراق بهادار است، نسبت

 های داخلی مرتبطها و سازمان بورس اوراق بهادار را دارند و همچنین به دلیل قابل مقایسه بودن با پژوهشمنتشره توسط شرکت

رسی نقش اطلاعات حسابداری منابع انسانی روی سازه بر"( که با عنوان 1331با موضوع تحقیق از جمله پژوهش نمازی و جامعی)

بررسی کاربرد  "( با عنوان 1333و همچنین نمازی و الهیاری ) "های سیستم ارزیابی متوازن شرکت های بورس اوراق بهادار تهران

 قرار گرفتند: مورد استفاده های زیرنسبت "های بورس اوراق بهادار تهرانتکنیک ارزابی متوازن در سنجش عملکرد شرکت

 ( بازده سرمایه گذاری.5(سود نقدی هر سهم  1(درآمد هر سهم  3( درآمد کل   2سود خالص 

 

 . سود خالص74445
هایی که انجام سال مالی شرکت با توجه به فعالیتباشد. در طول یکسود حسابداری عبارت از درآمدها منهای هزینه ها می

شود. در پایان ی شرکت برای تولید محصولات و ارائه خدمات مبالغی هزینه متحمل میکند. از طرفدهد، درآمد تحصیل میمی

شوند تا معلوم شود که شرکت های مربوطه با هم مطابقت داده میسال مالی به منظور تعیین عملکرد شرکت، درآمدها و هزینه

ی برای ارزیابی عملکرد شرکت باشد. )جهانخانی در سال مالی مذکور چقدر سود تحصیل نموده است. بنابراین سود می تواند روش

 (1321و ظریف فرد، 

 

 . درآمد کل24445
 اتکاپذیر برآورد ایگونههب بتوان است خدمات ارائـه متضمن را که ایمعامله ماحصل طبق استاندارد حسابداری ایران هرگاه

 اپذیر قابلاتک ایگونهبه ، زمانیمعامله شود. ماحصل شناسایی معامله آن یلتکم میزان به باید با توجه مربوط درآمد عملیاتیکرد، 

 باشد: زیر احراز شده شرایط همه که برآورد است

 باشد، محتمل واحد تجاری درون به با معامله مرتبط اقتصادی منافع جریان -1

 کرد، گیریر اندازهاتکاپذی ایگونه به را بتوان درآمد عملیاتی مبلغ -2

                                                           
1 Atkinson 
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 باشد، و گیریاندازه اتکاپذیر قابل ایگونه به معامله تکمیل میزان -3

  .باشد گیریاندازه اتکاپذیر قابل ایگونهیا خواهد شد، به شده تحمل خدمات با ارائـه درارتباط که مخارجی -1

 

 . درآمد هر سهم94445
ص پس از کسر مالیات شرکت، تقسیم بر تعداد سهام آن شرکت. سود هر سهم ممکن درآمد هر سهم عبارت است از سود خال

ی گذارگذاری شود و یا اینکه قسمتی از آن سرمایهاست بصورت سود سهام به سهامداران پرداخت شود یا تمام آن مجدداً سرمایه

 و قسمتی دیگر به عنوان سود بین سهامداران توزیع شود.

 

 هم. سود نقدی هر س44445
شود. توزیع سود سود نقدی هر سهم عبارت است از قسمتی از عایدات شرکت که به صورت نقد به سهامداران پرداخت می

(. مدیریت شرکت 22: 1331نقدی قدیمی ترین و معمولی ترین راه انتقال بازده از طرف شرکت به سهامداران می باشد)نمازی، 

 گیری کند.به صورت نقدی تصمیمهمواره باید در خصوص توزیع مقداری از سود 

 

 . نرخ بازده سرمایه گذاری54445
های مالی است که از طریق تقسیم سود خالص بعلاوه هزینه بهره به مجموع یکی از نسبت (ROA) گذارینرخ بازده سرمایه

و به وسیله ساختار مالی  شودهای تولید و فروش شرکت مربوط میبه مهارت گذارینرخ بازده سرمایه آید.ها بدست میدارایی

شرکت تحت تاثیر قرار گیرد. به دلیل استفاده از سود حسابداری در محاسبه نرخ بازده دارایی ها، ایرادهایی که بر سود حسابداری 

نابراین ند، بشوها در ترازنامه به خالص ارزش دفتری نشان داده میباشد. با توجه به اینکه داراییوارد است، بر این معیار نیز وارد می

پایین ضروتاً  گذارینرخ بازده سرمایه تر یا بالاتر از ارزش دفتری آنها باشد، بنابراینارزش واقعی دارائی ها ممکن است بسیار پائین

 بالا به این مفهوم نیست گذارینرخ بازده سرمایه ها باید در جای دیگری بکار گرفته شوند. همچنینبه این مفهوم نیست که دارایی

 (.1321ها و کسب بازده بیشتر اقدام نماید )جهانخانی و سجادی، بایست نسبت به خرید همان داراییکه شرکت می
 

 . پیشینه تحقیق0

های نامشهود و معیارهای مالی در داخل و خارج از کشور انجام نظر به اینکه تاکنون هیچ پژوهش داخلی به بررسی بین دارایی

باشد( بر عملکرد ا در رابطه با تاثیر منابع انسانی )که در واقع زیر مجموعه داراییهای نامشهود میهنشده است و بیشتر پژوهش

 شود.های مرتبط پرداخته میباشد، در ادامه به شرح برخی از پژوهشمالی و ارزیابی متوازن می

 

 . پیشینه تحقیق داخلی740
 "ابداری منابع انسانی بر رفتار استفاده کنندگان اطلاعات در ایرانتاثیر اطلاعات حس"( در پژوهشی با عنوان 1321شهریاری )

های مالی بر رفتار های همراه صورتبه این نتیجه دست یافت که ارائه اطلاعات حسابداری منابع انسانی در یادداشت

  داری دارد.کنندگان تاثیر معنیاستفاده

های ارزشیابی حسابداری منابع رسی تحلیلی امکان اعمال روشبر"(، در پژوهشی با عنوان 1322) نتایج پژوهش شیبانی

های ایرانی تنها های اطلاعاتی حسابداری در شرکتهای ناچیز سیستمها و تواناییدهد که با توجه به قابلیتنشان می "انسانی

  ها استفاده نمود.گذاری منابع انسانی شرکتتوان از مدل بهای تمام شده تحصیل برای ارزشمی

های بورس اوراق بهادار تهران (، به بررسی کاربرد تکنیک ارزابی متوازن در سنجش عملکرد شرکت1333نمازی و الهیاری )

 های بورسهای مالی شرکتترین معیاردهد که سود خالص، سود عملیاتی و درآمد کل مهمپرداختند. نتایج این پژوهش نشان می

 کنند.های مختلف و مدیران خود از این معیارها استفاده میابی عملکرد بخشاوراق بهادار تهران است که جهت ارزی
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 از تحقیقات نظری در مورد ارزیابی متوازن می توان به موارد زیر اشاره کرد:

 ه( را مورد بررسی قرار داد. یکی از انتقاداتی که به مقاله بنکر وارد شد این بود ک2111( مقاله بنکر و همکاران)2112نمازی )

 های معیارهای مرتبط و غیر مرتبط با راهبرد شرکت مشخص نشده است.در این مطالعه تعریف دقیق و همچنین ویژگی

های آن پرداختند. در این مقاله همچنین ( اقدام به معرفی سیستم ارزیابی متوازن و همچنین سازه1332خواجوی و ناظمی)

 ها،  مورد توجه قرار گرفته شد.ن در شرکتبه اهمیت و ضرورت بکارگیری سیستم ارزیابی متواز

 پرداخته بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ یها شرکت عملکرد و یفکر هیسرما رابطه یبررس به( 1311) یلیخلو  شمس

 در ""کیپال"" مدل از استفاده با یفکر هیسرما ییکارا شاخص و ها شرکت عملکرد یدیکل شاخص پنج ابتدا منظور نیا به. است

 ریتاث سپس شده، یریگ اندازه ،1333 تا 1331 یها سال یط بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ یها شرکت یآمار جامعه

 گرفته قرار آزمون مورد یخط ونیرگرس یالگو از استفاده با یمال عملکرد یها شاخص از کی هر بر آن یاجزا و یفکر هیسرما

 انکارکن یوربهره سهام، صاحبان حقوق بازده نرخ یها شاخص با یفکر هیسرما دهد یم نشان قیتحق نیا از حاصل جینتا. است

( 1312)یائیالق وخنهیاو  یاسد. دارد میمستق رابطه سهم هر سود و ها ییدارا بازده سهم، هر یدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت و

 مورد یها داده .دینما یم یبررس کیپال مدل یریگکار به با شرکت یمال عملکرد بر را آن یاجزا و یفکر هیسرما ریتأثبه بررسی 

 ات،یفرض آزمون جینتا به توجه با. شدند یبررس شرکت سال 333 مجموع در و یگردآور تهران بهادار اوراق بورس از ق،یتحق ازین

 ز،ین ودهافز ارزش بیضر یاجزا نیب در .دارد مثبت یریتأث شرکت، یمال عملکرد شاخص چهار بر یفکر افزوده ارزش بیضر

 .دهدیم نشان هاشرکت یمال عملکرد بر را ریتأث نیشتریب شده، گرفته بکار هیسرما ییکارا

بررسی رابطه بین دارایی های نامشهود )سرمایه انسانی، سرمایه اجتماعی، سرمایه سازمانی( و ( 1315جعفرزاده سامانی )

د. جامعه آماری را کلیه مدیران شرکت پترو پارس جنوب مشتمل رومرحله اجرا درآبه را عملکرد کارکنان شرکت پترو پارس جنوب 

یافته ها نشان داد که بین ابعاد دارای های نامشهود)سرمایه انسانی، سرمایه اجتماعی و سرمایه سازمانی(  .نفر تشکیل دادند 52بر 

ر)ضریب بتا( نشان داد که رابطه برقراراست وضریب مسی =p) 11/1و عملکرد کارکنان شرکت پترو پارس جنوب رابطه معنادار)

خطی مثبت بین سرمایه انسانی، سرمایه اجتماعی ، سرمایه سازمانی با عملکرد کارکنان برقرار است، یعنی با افزایش دارایی های 

 نامشهود عملکرد کارکنان نیز افزایش می یابد. 

 

 . پیشینه تحقیق خارجی240
داری منابع انسانی نشان داد که سیستم حسابداری منابع انسانی طراحی ( در رابطه با طراحی سیستم حساب1121برامت )

های عملیاتی را بهبود بخشد و نیز تصمیمات متمرکز کردن واحدشده شرکت را قادر ساخت تا مدیریت طراحی و کنترل غیر

 بهتری در رابطه با کاهش نیروی انسانی، مکان تجهیزات و تغییرات مشاغل اتخاذ کند.

در پژوهش به بررسی تاثیر مشارکت کارکنان بر عملکرد مالی به این نتیجه رسید که در صورتی   (2111) ن و تاگارپارکینسو

ها ها صورت گیرد، بازده داراییهای صورت گرفته با مشارکت کارکنان هر بخش و تعامل مدیران بخشبندی و تخصیصکه بوجه

 یافت. به عنوان شاخص عملکرد مالی سازمان بهبود خواهد

( در پژوهشی در رابطه با نگرش مدیران و سهامداران نسبت به منابع انسانی به این نتیجه رسید که علی رغم 2111)  اولسن

های مالی در این رابطه ها بر ارزشمند بودن منابع انسانی، افشای اندکی در صورتتاکید زیاد مدیران و سهامداران این شرکت

 گزارش شده است.

های سنتی حسابداری و اهمیت گزارش اطلاعات مربوط به ارزش منابع انسانی ( به بررسی معایب سیستم2111)  استروال

های مالی کنندگان این اطلاعات و راهکارهای گزارش اطلاعات مربوط به ارزش منابع انسانی در صورتها به استفادهشرکت

  پرداخت.

های نامشهود نشان داد که رابطه بین حقوق و دستمزد پرداختی و ارزش ( در پژوهشی در رابطه با دارایی2115بریجیتا )

  دار است.شده از نظر آماری معنیاختراعات ثبت
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های مرتبط با گزینش و استخدام افراد پرداخت، نتیجه این مطالعه ( در پژوهشی در رابطه با هزینه2113)  بارونز و همکاران

های ناشی از های آموزش حمایت کرد و هزینهومی مرتبط با استخدام و گزینش و هزینههای عماز به حساب دارایی بردن هزینه

  جدا شدن کارکنان را واجد شرایط تعریف دارایی ندانست.

 دارایی کامپیوتری، اطلاعات جزء سه به را نامشهود های دارایی (2115همکاران ) و کرادو اساس بر ( 2113) هیسا و میاگاوا

 در شده ایجاد یا و شده خریداری افزارهای نرم شامل کامپیوتری اطلاعات. کردند تقسیم اقتصادی های یستگیشا و نواوری های

 نرم توسعه درگیر که افرادی دستمزد همچنین و شده خریداری افزارهای نرم بهای از آن گیری اندازه برای .باشد می تجاری واحد

 حق و رایت کپی مخارج معدنی، اکتشاف توسعه، و تحقیق شامل نوآوری های اییدار .شد گرفته بهره بودند تجاری واحد در افزار

 و انسانی نیروی برند،ست: ا جز سه شامل اقتصادی های شایستگی .باشد می محصول طراحی و توسعه مخارج سایر و لیسانس

 آموزش های هزینه از انسانی سرمایه دبرآور در .شود می استفاده تبلیغات اطلاعات از برند گیری اندازه برای .سازمانی ساختار

 اساس بر زیرا. شد استفاده مدیریت الزحمه حق و پاداش %9 از سازمانی ساختار تجدید مخارج برآورد برای .کرد استفاده کارکنان

 مفروضاتی نهایتا .شود می سازمان ساختار تجدید و اصلاح صرف اجرایی مدیران ، کاری ساعات کل %1( 2111) شیمیزا و رابینسون

 های دارایی بخش هر برای فرضی استهلاك نرخ تعیین و هست نامشهود دارایی نامشهود، مخارج این از درصد چند اینکه مورد در

 اقتصادی بررسی کردند. رشد و وری بهره با را آن رابطه سپس .کردند محاسبه را نامشهود های دارایی مانده نامشهود،

 

 پژوهش. سوال 1

های بورس اوراق بهادار رابطه شرکت "عملکرد مالی"و  "ترازنامه"های نامشهود شناسایی شده در یدارای"آیا بین  -

 معناداری وجود دارد؟

 

 . فرضیه های پژوهش0

 با توجه به مبانی نظری و پیشینه پژوهش، و همچنین جهت دستیابی به اهداف پژوهش، فرضیه های زیر تدوین گردید:

 

 . فرضیه اصلی740
های بورس اوراق بهادار رابطه معناداری وجود شرکت "عملکرد مالی"و  "های نامشهود شناسایی شده در ترازنامهاییدار"بین 

 دارد.

 

 . فرضیه های فرعی74740
های بورس اوراق بهادار رابطه معناداری وجود شرکت "سود خالص"و  "ترازنامه"های نامشهود شناسایی شده در دارایی"بین 

 دارد.

های بورس اوراق بهادار رابطه معناداری وجود شرکت "درآمد کل"و  "ترازنامه"های نامشهود شناسایی شده در راییدا"بین 

 دارد.

های بورس اوراق بهادار رابطه شرکت "نرخ بازده سرمایه گذاری"و  "ترازنامه"های نامشهود شناسایی شده در دارایی"بین 

 معناداری وجود دارد.

های بورس اوراق بهادار رابطه معناداری شرکت "درآمد هر سهم"و  "ترازنامه"امشهود شناسایی شده در های ندارایی"بین 

 وجود دارد.

های بورس اوراق بهادار رابطه معناداری شرکت "سود نقدی هر سهم"و  "ترازنامه"های نامشهود شناسایی شده در دارایی"بین 

 وجود دارد.
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 اه. روش پژوهش و گردآوری داده3

ی اها از واقعهرویدادی است. زمانی که دادهتجربی و با استفاده از رویکرد پساین پژوهش کاربردی بوده و طرح آن از نوع شبه

ی طبیعی وجود داشته است، فراهم گردد، از این روش که بدون دخالت مستقیم پژوهشگر رخ داده، یا از محیطی که به گونه

گر در جست و جوی علت یا علل روابط معینی است رود که پژوهشهایی به کار میانجام پژوهش شود. این روش برایاستفاده می

ها و اطلاعات، از روش آوری داده(. در این پژوهش برای جمع35: 1321که در گذشته رخ داده و تمام شده است )نمازی، 

ری پژوهش از کتب و مجلات تخصصی فارسی و لاتین و ای، مبانی نظدر بخش کتابخانه شود.ای و میدانی استفاده میکتابخانه

های مورد نیاز این پژوهش از گردد. در بخش میدانی، اطلاعات و دادهآوری میهای تخصصی حسابداری جمعهمچنین سایت

 یهای نمونه گردآورهای توضیحی، گزارشات هیأت مدیره و گزارش حسابرسان مستقل شرکتهای مالی اساسی، یادداشتصورت

های فشرده طراحی شده توسط سازمان های مالی سازمان بورس اوراق بهادار، لوحشود. این اطلاعات از آرشیو عمومی صورتمی

ردد. گافزارهای تدبیرپرداز، دناسهم و صحرا استخراج  میهای هفتگی و ماهنامه بورس اوراق بهادار و با استفاده از  نرمبورس، گزارش

و با استفاده از توابع این نرم افزار، نسبت های مالی ذکر شده محاسبه  EXELن اطلاعات به نرم افزار سپس با وارد کردن ای

، همبستگی بین SPSSها مبنای محاسبات آماری قرار گرفتند. در مرحله بعد با استفاده از نرم آفزار آماری گردیدند که این نسبت

پیشینه و مبانی نظری این تحقیق از کتب و مجلات تخصصی و عمومی  سبه شد.های نامشهود و معیارهای عملکرد مالی محادارایی

 فارسی و لاتین استخراج شده است.

 

 . جامعه آماری و نمونه78

تشکیل  1333تا  1333های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار طی دوره زمانی جامعه آماری این پژوهش از کلیه شرکت

های موجود در جامعه آماری که شرایط زیر را داشته شود و کلیه شرکتگیری آماری استفاده نمیهشود. در این پژوهش از نمونمی

 گیرند:باشند مورد بررسی قرار می

  در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد. 1332تا پایان اسفند ماه سال  -1

  سال مالی آن منتهی به پایان اسفند ماه باشد. -2

  حبان سهام در هیچ سالی منفی نباشد.ارزش دفتری حقوق صا -3

  شرکت مورد نظر طی دوره پژوهش فعالیت مستمر داشته و سهام آن مورد معامله قرار گرفته باشد. -1

  های مورد نظر تغییر داده باشند.ها نبایستی سال مالی خود را در طی دورهشرکت -5

  ند.های مورد نظر توقف فعالیت داشته باشها نباید در طی دورهشرکت -2

  به طور کامل ارائه کرده باشد. 1333الی 1333اطلاعات مالی مورد نیاز برای انجام این پژوهش را در دوره زمانی  -2

  گذاری نباشد.های سرمایهجزء شرکت -3

  ها باید سودده باشند.شرکت -1

 صورت های مالی شرکت ها، مورد تایید حسابرسان مستقل قرار گرفته باشد. -11

  گیرد.شرکت را در بر می 12، نمونه آماری پژوهش بر اساس معیارهای فوق

 

 ها. روش تجزیه و تحلیل داده77

 های تجربی عموماً سه نوع داده قابل دسترسی است:برای تحلیل

 شود.های سری زمانی، مقدار یک یا چند متغیر در طول یک دوره زمانی مشاهده می: در داده1های سری زمانیداده -1

                                                           
1 Time Series 
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ای( برای های مقطعی، مقادیر یک یا چند متغیر برای چندین واحد اقتصادی )مشاهدات نمونه: در داده1عیهای مقطهداد -2

 شود.آوری مییک زمان مشخص جمع

های سری زمانی و مقطعی  وجود دارد. یعنی اطلاعات های ترکیبی، عناصر هر دو دسته از داده: در داده2های ترکیبیداده -3

باشند که یک بعد هایی دارای دو بعد میشود. به بیان دیگر، چنین      دادهمقطعی در طول زمان مشاهده میهای مربوط به داده

 (. 21: 1115، 3باشد )گجراتیآن مربوط به واحدهای مختلف در هر مقطع زمانی خاص است و بعد دیگر آن مربوط به زمان می

شود. منظور از و تحلیل موجود، از روش داده های ترکیبی استفاده میها و روش تجزیه در این پژوهش با توجه به نوع داده

( است که در طول یک دوره Nهای ترکیبی، مجموعه ای از داده هاست که متشکل از تعداد زیادی از متغییرهای مقطعی )داده

های مختلفی قابل تفاده از مدلبوده که با اس N×Tگیرند. در این صورت تعداد مشاهدات ( مورد بررسی قرار میTزمانی مشخص )

های پژوهش مورد آزمون قرار های نامشهود بر عملکرد مالی فرضیهدر این پژوهش، به منظور بررسی تاثیر دارایی تخمین است.

های ترکیبی استفاده خواهد شد. چارچوب کلی آماری داده های ترکیبی به گیرند. در این بررسی، از تجزیه و تحلیل دادهمی

 زیر است: صورت

it� + Ut 
it= � + X itY 
it+ V i= u itU 

i = 1,ú, N 

t = 1,ú, T 
 tهای نمونه و تعداد شرکت  iمتغییر توضیحی است.  Kدر برگیرنده  itXمتغییر وابسته و  itYبه طوری که در این رابطه ، 

جزء خاص مقطع های زمانی و  itUاست.  تعداد متغییرهای توضیحی kکه در آن  k×1دارای بعد  �اسکالر و  �بیانگر زمان است. 

itV لازم به ذکر است که متغییرهای این پژوهش با نرم افزار  (.2115: 11، 1اثرات باقی مانده است)بالتاجیExel  محاسبه و سپس

و معنی  SPSSتجزیه و تحلیل و آزمون فرضیه پژوهش، به همراه نتایج آن نیز با توجه به خروجی های به دست آمده از نرم افزار 

 شود.داری ضرایب و مقایسه آن ها با یکدیگر انجام می

 

 . متغیرهای پژوهش72
های پذیرفته شده در بورس های نامشهود و معیارهای عملکرد مالی شرکتچون هدف کشف رابطه همبستگی بین دارایی

های همراه و سایر های مالی و یادداشترتهایی که امکان محاسبه از طریق اقلام موجود در صواوراق بهادار تهران است. نسبت

ها و سازمان بورس اوراق بهادار را دارند و همچنین به دلیل قابل مقایسه بودن با پژوهش های داخلی مدارك منتشره توسط شرکت

نسانی بررسی نقش اطلاعات حسابداری منابع ا"( که با عنوان 1331مرتبط با موضوع تحقیق از جمله پژوهش نمازی و جامعی)

( با عنوان 1333و همچنین نمازی و الهیاری ) "های بورس اوراق بهادار تهرانروی سازه های سیستم ارزیابی متوازن شرکت

متغییرهای خاصی مورد استفاده قرار  "های بورس اوراق بهادار تهرانکاربرد تکنیک ارزابی متوازن در سنجش عملکرد شرکت"

ها به سه گروه متغییر مستقل، متغییر وابسته و متغییر کنترل تقسیم منظور آزمون فرضیهگرفتند. متغییرهای این پژوهش به 

 شوند.می

 

 . متغیر مستقل7472
 هایهای نامشهود و معیارهای عملکرد مالی شرکتبه دلیل اینکه هدف این پژوهش بررسی رابطه همبستگی بین دارایی

های نامشهود است که مبلغ آن از طریق ترازنامه پژوهش متغییر مستقل دارایی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار است، در این

 آید.های مالی بدست میهای همراه صورتو یادداشت

                                                           
1 Cross Section 
2 Panel Data 
3 Gujarati 

4 Baltagi 
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 . متغییر وابسته2472
شود، عملکرد مالی های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ارزیابی میاز آنجا که در این پژوهش عملکرد مالی شرکت

هایی که نشان دهنده عملکرد مالی هستند باشد. عملکرد مالی شرکت ها با بررسی شاخصا متغییر وابسته پژوهش میشرکت ه

های مورد استفاده برای ارزیابی عملکرد شامل سود خالص، درآمد کل، درآمد هر سهم، شود. در این پژوهش شاخصارزیابی می

 .باشدسود نقدی هر سهم و بازده سرمایه گذاری می

 

 . متغییر کنترلی9472
ای شناخته هیر وابسته اغلب تحت تاثیر متغییرپژوهشگر همواره به دنبال تاثیر متغییر مستقل بر متغییر وابسته است. متغی

دهد باید  بتشده و یا شناخته نشده دیگری هم قرار دارد. اگر پژوهشگر بخواهد تغییر در متغییر وابسته را به متغیر مستقل نس

ای کنترل کند. به این دسته از متغییرها که پژوهشگر آن ها را کنترل ها را به گونهگذار را شناسایی و آنای مهم تاثیرمتغییره

معیارهای  های نامشهود وگویند. به منظور بررسی رابطه همبستگی بین داراییکند متغییرهای کنترلی یا متغییرهای مزاحم میمی

شده در بورس اوراق بهادار تهران، متغییر کنترلی اندازه شرکت و نوع صنعت، با توجه به اهمیت عملکرد مالی شرکت های پذیرفته 

 ها، تعیین شد. آن

 

 . اندازه شرکت749472

های شرکت به عنوان اندازه شرکت استفاده ( از جمع دارایی2113)2( و اسپاتیس2113)1در پژوهش های افرادی مانند ایرلند

ها به عنوان اندازه ( از فروش خالص، تعداد کارکنان و جمع دارایی1111)3ش های دیگر مانند بل و تیبورشده است. در برخی پژوه

میلیارد ریال و بیشتر در طبقه  111در این پژوهش بر اساس تعریف شرکت های دارای فروش بالاتر از  شرکت استفاده شده است.

یوه طبقه بندی در پژوهش های نمازی و جامعی، احمدپور و سلیمی، و بزرگ و کمتر از آن در طبقه کوچک قرار گرفتند. این ش

 ظریف فرد و ناظمی مورد استفاده قرار گرفته است.

 

 روش تجزیه و تحلیل -79

های مورد نیاز شده تا با انجام برخی محاسبات، متغیرنرم افزار اکسل اولیه پس از استخراج از منابع ذکر شده وارد  هایداده

 های پژوهشیهگیری متغیرها به منظور آزمون فرضحاصل از اندازه دست آید. سپس اطلاعاتهای پژوهش بهفرضیه برای آزمون

های پژوهش حاضر از آمار توصیفی ها و آزمون فرضیهبرای تجزیه و تحلیل آماری داده .استشده  12نسخه  SPSSوارد نرم افزار 

یدگی( و آمار استنباطی )ضریب همبستگی، مدل رگرسیون خطی چندگانه و تحلیل )میانگین، میانه، انحراف معیار، چولگی و کش

 است.واریانس( استفاده شده 

 

 های پژوهشروش آزمون فرضیه. 7،79
و مدل  (R)های توصیفی متغیرهای پژوهش، از ضریب همبستگی های پژوهش پس از محاسبه آمارهمنظور آزمون فرضیهبه

شیوه کار در رگرسیون به این صورت است که ابتدا باید معناداری کل مدل رگرسیون مورد آزمون قرار شود. رگرسیون استفاده می

گیرد. سپس باید معناداری تک تک ضرایب متغیرهای مستقل بررسی شود صورت می ANOVAگیرد که این کار توسط جدول 

داری (. به منظور آزمون معنا121-111: 1331می، )مومنی و فعال قیوگیردرایب صورت میکه این کار با استفاده از جدول ض

 ANOVA))جدول  SPSSافزار ( محاسبه شده توسط نرمp-valueو مقدار احتمال ) Fها از آزمون مدل رگرسیون در فرضیه

 شود. استفاده می

                                                           
1 Ireland 
2 Spaathis 
3 Bell and Tabor 
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  SPSSافزارده توسط نرمو مقدار احتمال محاسبه ش tها از آزمون داری ضرایب جزئی رگرسیون در فرضیهبه منظور آزمون معنا

 صورت زیر بیان شد: های آزمون به)جدول ضرایب( استفاده شده است. فرضیه

0: H دار بین متغیر مستقل و وابسته.عدم وجود رابطه معنا 

1H دار بین متغیر مستقل و وابسته.: وجود رابطه معنا 

استفاده شده  SPSSافزار احتمال محاسبه شده توسط نرم داری مدل رگرسیون از مقداردر این زمینه نیز مشابه آزمون معنا

که مقدار احتمال است. به عبارت دیگر، در آزمون معناداری کل مدل رگرسیون و معناداری ضرایب جزئی رگرسیون، درصورتی

صورت د. بهتوان رد کررا نمی 0Hدار نیست و فرض دست آمده معنا( باشد ضریب به%5) بزرگتر از سطح خطای مورد نظر 

شایان  شود.رد می 0Hدار است و فرض دست آمده معنامشابه، اگر مقدار احتمال کوچکتر از سطح خطای مورد نظر باشد، ضریب به

های انتخابی برخی از صنایع اندك بوده و بنابراین های اعمال شده در نمونه آماری، تعداد شرکتذکر است که با توجه به محدودیت

ای هباً مشابه ترکیب گردیده است. افزون بر این، برخی صنایع در نمونه آماری فاقد نماینده است. در نهایت، شرکتبا صنایع تقری

ها و فراوانی هر گروه در بندی شرکتاست. گروهسال بررسی شده 5بندی شدکه هر شرکت در گروه صنعت، طبقه 11نمونه در 

 (:53: 1331است)کاظم نژاد، زیر آمده

 

 ها در نمونه آماریبندی صنایع و فراوانی آنگروه. 7جدول 

 تعداد شرکت صنایع زیرمجموعه گروه صنایع 

 1 آلات و تجهیزاتماشین آلات و تجهیزاتماشین 1

 21 خودرو و ساخت قطعات خودرو و ساخت قطعات 2

 الکتریکی 3
ت و آلاهای وابسته، ساخت رادیو وتلویزیون، ماشینرایانه و فعالیت

 های برقی، خدمات فنی و مهندسیتگاهدس
3 

 2 محصولات غذایی و آشامیدنی، قند و شکر غذایی و آشامیدنی 1

 1 سیمان، آهک، گچ سیمانی 5

 13 مواد و محصولات دارویی دارویی 2

 3 فلزی های کانه فلزات اساسی، ساخت محصولات فلزی، استخراج فلزات 2

 12 های نفتی، لاستیک و پلاستیکمحصولات شیمیایی، فرآورده شیمیایی، نفتی، لاستیک و پلاستیک 3

 3 منسوجات، محصولات چوبی، محصولات کاغذی منسوجات، محصولات چوبی و کاغذی 1

11 
کاشی و سرامیک و سایر محصولات کانی 

 غیرفلزی
 13 کاشی و سرامیک، سایر محصولات کانی غیرفلزی

  113 

 

آمار توصیفی. 74  

های ( ضرب در تعداد سال113های نمونه )مورد است که این تعداد برابر تعهداد شرکت 515ت مورد مشاهده شرک -تعداد سال

 ( است.5در نظر گرفته شده )

. آمار توصیفی2جدول   

های نامشهود دارایی

 )میلیون ریال(

DPS 

 )ریال(

EPS 
 )ریال(

نرخ بازده 

 سرمایه گذاری

درآمد کل 

 )میلیون ریال(

 سود خالص

 ون ریال()میلی
 

 میانگین 212315 1112312 19111 13293 225911 15115

 میانه 51135 331111 19121 252 151 1131

 انحراف معیار 111512 3233212 19113 151 35595 1253293

 

 

α
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 . آمار استنباطی75

شود. به این نباطی پرداخته میهای آمار استها با استفاده از روشها و آزمون فرضیهدر این بخش، به تجزیه و تحلیل داده

 شوند.های پژوهش آزمون می( فرضیهANOVAمنظور با استفاده از رگرسیون جزئی و تحلیل واریانس یک عامله )

های بورس اوراق شرکت "سود خالص"و  "های نامشهود شناسایی شده در ترازنامهدارایی"بین آزمون فرضیه های اول: 

 دارد.بهادار رابطه معناداری وجود 

نتیجه 

 فرضیه

Coefficients Model Summary ANOVA  
P

-V
A

L
U

E
 

ره
آما

 t 

𝛽
 

b
 

a 

2
R 

ده 
 ش

ل
دی

تع
 

2
R

 

R
 

S
ig

n
 F

 

ره 
آما

F 

ت
نع

ص
 

 قبول 

0H 19
11

5
 

19
22

2
- 

19
21

3
- 

29
21

1
- 32

11
15

- 

19
23

1
 19

22
2

 19
32

3
 19

11
1

 12
93

22
 

1 

  0Hرد 

19
11

1
 39

21
3

 19
31

1
 39

11
3

 15
31

51
1

- 19
51

2
 19

52
5

 19
22

5
 19

11
1

 52
91

12
 

2 

 قبول 

0H 19
12

2
 19

32
2

 19
15

1
 39

31
2

 22
21

12
1

- 19
52

3
 

19
51

 19
22

3
 19

11
1

 22
92

25
 

3 

 قبول 

0H 19
22

5
 19

35
5

 

19
12

1
- 

19
11

1
- 12

52
25

- 19
12

2
 19

11
2

 19
31

2
 19

13
2

 29
11

5
 

1 

 قبول 

0H 19
11

1
 

19
33

2
 

19
11

 19
11

1
 15

21
13

1

-
 19
51

5
 19

53
2

 

19
23

3
 

19
11

1
 21

93
52

 
5 

 قبول 

0H 19
15

2
 

19
11

1
- 

19
12

2
- 

39
52

2
- 11

11
35

3

- 19
35

5
 

19
32

 19
21

3
 19

11
1

 25
91

11
 

2 

  0Hرد 

19
11

1
 39

21
3

 19
25

2
 25

91
51

 11
51

13
3

- 19
32

3
 

19
32

 19
13

3
 19

11
1

 

12
1

 

2 

 قبول 

0H 19
22

3
 

19
21

1
- 

19
13

2
- 

59
51

5
- 15

31
31

2

- 19
12

2
 

19
11

 19
21

 19
11

1
 22

91
11

 

3 

 قبول 

0H 19
12

1
 

19
13

3
- 

19
31

1
- 

19
21

3
 22

11
31

- 

19
53

5
 19

21
1

 19
31

3
 19

11
2

 11
93

52
 

1 

 قبول 

0H 19
35

 19
13

1
 19

12
1

 19
15

3
 22

12
22

- 

19
21

5
 19

22
3

 19
51

3
 19

11
1

 11
93

22
 

11 

  0Hرد 

19
11

1
 19

35
1

 19
12

1
 

19
55

 15
21

23
2

- 19
31

 19
31

3
 

19
55

 19
11

1
 11

19
21

 

 کل
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گرسیون در حالت کلی معنی دار (، مدل ر1، در تمامی صنایع به جز صنعت غذایی و آشامیدنی)صنعت Fیبا توجه به آماره

وی های نامشهود رشود و داراییاست؛ یعنی حداقل یکی از متغییرهای مستقل، متغییر با اهمیتی در معادله رگرسیون تلقی می

 tدار است از آزمون سود خالص اثر گذار است. برای اینکه دقیقاً مشخص کنیم کدام یک از پارامترهای الگوی رگرسیون معنی

در مدل رگرسیون، فقط در صنایع خودرو و ساخت قطعات و فلزات در سطح خطای  tکردیم. با توجه به نتایج آزمون ده میاستفا

داری های بورس اوراق بهادار رابطه معنیشرکت "سود خالص"و  "های نامشهود شناسایی شده در ترازنامهدارایی"درصد، بین  5

 دستدرصد، رابطه معنی داری بین متغییر مستقل و متغییر وابسته به 5سطح خطای  های تجمعی نیز دروجود دارد. برای داده

 آید. می

 

های بورس اوراق بهادار شرکت "درآمد کل"و  "های نامشهود شناسایی شده در ترازنامهدارایی"بین  آزمون فرضیه دوم:

 رابطه معناداری وجود دارد.

نتیجه 

 فرضیه

Coefficients Model Summary ANOVA  

P
-V

A
L

U
E

 

ره
آما

 t 

𝛽
 

b
 A 

2
R  ده

 ش
ل

دی
تع

 

2
R

 

R
 S
ig

n
 F

 

ره 
آما

F 

ت
نع

ص
 

  0Hرد 

19
11

2
 

39
23

2
- 

19
22

2
- 

21
93

51
- 35

25
12

1
 

19
11

1
 19

11
1

 19
15

2
 19

11
1

 11
95

13
 

1 

  0Hرد 

19
11

1
 29

12
3

 19
11

5
 33

91
11

 12
12

22
1

 

19
31

1
 19

31
5

 19
31

2
 19

11
1

 21
19

3
 

2 

 قبول 

0H 19
22

5
 19

23
5

 19
11

3
 13

92
13

 22
23

12
3

 

19
51

2
 19

53
3

 

19
23

 19
11

1
 21

91
2

 

3 

 قبول 

0H 19
31

3
 19

35
2

 19
15

2
 39

12
5

 55
15

32
 

19
32

1
 19

32
3

 19
13

2
 19

11
1

 11
59

53
 

1 

 قبول 

0H 19
31

3
 

19
12

1
 

19
11

1
 19

11
2

 52
15

51
3

 

19
11

22
 

19
12

3
 

19
13

1
 

19
11

1
 23

29
21

 

5 

 قبول 

0H 19
12

 

19
1

- 19
11

1
- 

19
13

1
- 11

13
23

 

19
33

2
 19

33
5

 19
11

1
 19

11
1

 33
19

11
 

2 

  0Hرد 

19
11

1
 11

91
11

 

19
25

3
 31

91
12

 13
13

21
3

 

19
11

2
 19

11
1

 19
15

5
 19

11
1

 11
19

13
 

2 

 قبول 

0H 19
32

2
 

19
12

1
- 

19
11

3
- 

29
13

2
- 31

15
11

1
 

19
23

2
 19

21
1

 19
32

1
 19

11
1

 31
95

2
 

3 

 قبول 

0H 19
52

 19
22

2
- 

19
13

5
- 

19
15

1
- 12

53
21

- 

19
12

2
 19

12
2

 19
13

3
 19

11
1

 12
29

15
 

1 
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نتیجه 

 فرضیه

Coefficients Model Summary ANOVA  

P
-V

A
L

U
E

 

ره
آما

 t 

𝛽
 

b
 A 

2
R  ده

 ش
ل

دی
تع

 

2
R

 

R
 S
ig

n
 F

 

ره 
آما

F 

ت
نع

ص
 

 قبول 

0H 19
11

1
 19

11
2

 19
11

5
 19

11
1

 11
11

12
1

 

19
33

2
 

19
31

 19
11

3
 19

11
11

 

21
19

1
 

11 

  0Hرد 

19
11

1
 19

22
1

 19
11

3
 19

21
3

 21
12

13
1

 

19
11

1
 19

11
1

 19
22

2
 19

11
1

 

21
1

 

 کل

 

فقط در   t، در تمامی صنایع مدل رگرسیون به صورت کلی معنی دار است؛ با توجه به نتایج آزمون  Fیبا توجه به آماره

های نامشهود شناسایی دارایی"درصد، بین  5هیزات، خودرو و ساخت قطعات و فلزات در سطح خطای صنایع ماشین آلات و تج

های تجمعی نیز در سطح داری وجود دارد. برای دادههای بورس اوراق بهادار رابطه معنیشرکت "درآمد کل"و  "شده در ترازنامه

 آید. دست میوابسته بهدرصد، رابطه معنی داری بین متغییر مستقل و متغییر  5خطای 

 

های شرکت "نرخ بازده سرمایه گذاری"و  "های نامشهود شناسایی شده در ترازنامهدارایی"بین  آزمون فرضیه سوم:

 بورس اوراق بهادار رابطه معناداری وجود دارد.

نتیجه 

 فرضیه

Coefficients Model Summary ANOVA  

P
-

V
A

L
U

E
 

ره
آما

 t 

𝛽
 

b
 

a
 

2
R  ده

 ش
ل

دی
تع

 

2
R

 

R
 S
ig

n
 F

 

ره 
آما

F 

ت
نع

ص
 

  0Hقبول 

19
11

5
 

19
21

1
- 

19
31

3
- 

19
11

13
- 
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نتیجه 
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فقط در صنایع ماشین آلات و تجهیزات، خودرو و ساخت   Fیدهد، با توجه به آمارههمانطور که نتایج آزمون نشان می 

فقط در صنعت دارویی در   tتایج آزمون قطعات، غذایی و دارویی مدل رگرسیون به صورت کلی معنی دار است و با توجه به ن

های بورس شرکت "نرخ بازده سرمایه گذاری"و  "های نامشهود شناسایی شده در ترازنامهدارایی"درصد، بین  5سطح خطای 

های تجمعی رابطه معنی داری بین متغییر مستقل درصد، برای داده 5داری وجود دارد. در سطح خطای اوراق بهادار رابطه معنی

 و متغییر وابسته وجود ندارد. 

های بورس اوراق شرکت "درآمد هر سهم"و  "های نامشهود شناسایی شده در ترازنامهدارایی": بین آزمون فرضیه چهارم

 بهادار رابطه معناداری وجود دارد.

نتیجه 

 فرضیه

Coefficients Model Summary ANOVA  
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 0H  19211 19322 19121 19112 1131 19135- 19121 1912 1923 19252 1قبول 

 0H  19212 19151 19131 19112 1351 19113 19122 1915 19315 19121 2قبول 

 0H  19111 19311 19223 19112 3313 19321 19313 19222 19111 11911 3رد 

 0H  19121 19133 19211 19123 2121- 19121 19122 19351 19112 29211 1قبول 

 0H  19221 19122- 19123- 19111 22131 191 19111 19325 19111 39111 5قبول 

 0H  19111 39315 19332 1952 1212 19112 19132 19323 19112 292 2رد 

 0H  19313 19112- 19251- 19112 31 19122- 19122 19121 19212 19511 2قبول 

 0H  19252 19312- 19111- 19111- 1331 1921 19232 19132 19111 39352 3قبول 

 0H  19221 19222- 19212- 19112- 2252- 19221 19321 19211 1912 39531 1قبول 

 0H  19222 19132 19153- 19112 2311 19153 19132 19215 19151 2912 11قبول 

 کل 0H  19211 19122- 19121 1911 515 19112- 19112 19115 19511 19521قبول 

 

در صنایع الکتریکی، سیمان، دارویی و شیمیایی مدل رگرسیون   Fیدهد، با توجه به آمارههمانطور که نتایج آزمون نشان می

های ییدارا"درصد، بین  5در صنعت الکتریکی و دارویی در سطح خطای  tبه صورت کلی معنی دار است و با توجه به نتایج آزمون 
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داری وجود دارد. در سطح های بورس اوراق بهادار رابطه معنیشرکت "درآمد هر سهم"و  "نامشهود شناسایی شده در ترازنامه

 های تجمعی رابطه معنی داری بین متغییر مستقل و متغییر وابسته وجود ندارد.درصد، برای داده 5خطای 

 

های بورس شرکت "سود نقدی هر سهم"و  "ناسایی شده در ترازنامههای نامشهود شدارایی"بین  آزمون فرضیه پنجم:

 اوراق بهادار رابطه معناداری وجود دارد.

نتیجه 

 فرضیه

Coefficients Model Summary ANOVA  
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 0H  19123 19131- 19113- 19111 111 19113- 19122 19113 19313 19111 1قبول 

 0H  19311 1915 1912 19111 323 19113- 19112 19111 19512 19213 2قبول 

 0H  19111 29252 19223 19113 2131 19115 19522 19222 19111 119222 3 در

 0H  19121 29322 1932 19131 3135- 19252 1931 19512 19113 29312 1رد 

 0H  19211 19321- 19155- 19111 22131 19112 19132 19321 91151 39312 5قبول 

 0H  19231 1912 19111 19113 2155- 19112 19123 19221 19113 39132 2قبول 

 0H  19151 19122- 19112- 191115- 15 19132- 19111 19132 19211 19312 2قبول 

 0H  1922 19321- 19113- 1911 1231- 19113 19222 19125 19111 39121 3قبول 

 0H  19153 19512- 19311- 19112- 3151- 1911 19522 19225 19112 29115 1قبول 

 0H  19233 19111- 19152- 19111- 1323 19122 19153 19211 19122 19322 11قبول 

 کل 0H  19211 19335- 19112- 1911 122 19111 19111 19151 19111 19333قبول 

 

صنایع الکتریکی، غذایی، سیمان، دارویی، شیمیایی و محصولات چوبی و کاغذی مدل رگرسیون به  در  Fیبا توجه به آماره

های دارایی"درصد، بین  5در صنعت الکتریکی و غذایی در سطح خطای  tصورت کلی معنی دار است و با توجه به نتایج آزمون 

داری وجود دارد. در سطح بورس اوراق بهادار رابطه معنی هایشرکت "سود نقدی هر سهم"و  "نامشهود شناسایی شده در ترازنامه

 های تجمعی رابطه معنی داری بین متغییر مستقل و متغییر وابسته وجود ندارد. درصد، برای داده 5خطای 

 

 گیرینتیجه
ز وجود های انجام شده در سطح هر صنعت و در سطح صنایع کل، نتایج پژوهش در سطح کل صنایع نشان ابر اساس آزمون

ها دارد. اما رابطه معنی داری بین های نامشهود شناسایی شده در ترازنامه با سود خالص و درآمد کل شرکترابطه بین دارایی

گذاری، درآمد هر سهم و سود نقدی هر سهم وجود ندارد. در جدول زیر نتایج بدست آمده این های نامشهود با بازده سرمایهدارایی

 ت:پژوهش آورده شده اس

 

 صنعت

 مفرضیه
 کل 11 1 3 2 2 5 1 3 2 1

 تاید    تاید     تاید  1فرضیه 

 تاید    تاید     تاید تاید 2فرضیه 

      تاید      3فرضیه 

      تاید   تاید   1فرضیه 

     تاید    تاید   5فرضیه 
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رفت. با توجه به آزمون فرضیه اول، بین های پژوهش در سطح هر صنعت و در سطح کل صنایع مورد بررسی قرار گفرضیه

شناسایی دارایی نامشهود و سود خالص در صنایع خودرو و ساخت قطعات و فلزات رابطه معناداری وجود دارد، همچنین در سطح 

مد کل آدار بین شناسایی دارایی نامشهود و درکل صنایع این فرضیه تایید شده است. نتایج فرضیه دوم بیانگر  وجود رابطه معنی

در صنایع ماشین آلات و تجهیزات، خودرو و ساخت قطعات و فلزات و در سطح کل صنایع است. نتایج آزمون فرضیه سوم نشان 

گذاری فقط در صنعت دارویی است و در سطح کل دار بین شناسایی دارایی نامشهود و نرخ بازده سرمایهدهنده وجود رابطه معنی

با توجه به آزمون فرضیه چهارم بین شناسایی دارایی نامشهود و درآمد هر سهم در صنایع صنایع این فرضیه رد شده است. 

داری وجود دارد ولی  در سطح کل صنایع این فرضیه رد شده است. نتایج فرضیه پنجم بیانگر  الکتریکی و دارویی رابطه معنی

در صنایع الکتریکی و غذایی است ولی آزمون این   دار بین شناسایی دارایی نامشهود و سود نقدی هر سهموجود رابطه معنی

 دار در سطح کل صنایع است. فرضیه دال بر عدم وجود رابطه معنی
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