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 : تشكر و قدرداني 

 
بـا   زم،ي ـعز دياسـات  نيريفراوان كه با حضور ش ـ يراهها مودنيو بعد از مدتها، پس از پ

پر از برق شـوق، كـه    يپدر مادرم، با چشمها يفراوانشان و نگاهها يو دغدهها هاييراهنما
 ينـده يبتـوانم در آ  دوارمي ـكـرده و ام  ليراه تبـد  يو روشن ديراه را به ام نيا يهايخستگ

  .همه محبت آنها باشم نيا يجوابگو كينزد
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  تعهد نامه اصالت پايان نامه كارشناسي ارشد 
  

اينجانب علي اصغر فولادي دانش آموختـه مقطـع كارشناسـي ارشـد ناپيوسـته بـه شـماره دانشـجويي         
سـاختار  : از پايان نامـه خـود تحـت عنـوان     18/6/1391در رشته حسابداري كه در تاريخ  88065077800

  هاي فكريمالكيت و ارزش افزوده سرمايه
  : دفاع نموده ام بدينوسيله متعهد مي شوم بسيار خوبو درجه   5/17با كسب نمره  

مـواردي كـه از   اين پايان نامه حاصل تحقيق و پژوهش انجام شـده توسـط اينجانـب بـوده و در      -1
اسـتفاده نمـوده ام ، مطـابق    ...) اعم از پايان نامه ،كتاب ،مقاله و(دستاوردهاي علمي و پژوهشي ديگران 
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ضوابط و رويه هاي موجود ، نام منبع مورد استفاده و ساير مشخصات آن را در فهرست ذكر و درج كـرده  
 .ام

در سـاير  )سطح ،پايين تـر يـا بـالاتر    هم (اين پايان نامه قبلاً براي دريافت هيچ مدرك تحصيلي  -2
 .دانشگاهها و موسسات آموزش عالي ارائه نشده است

  چنانچه بعد از فراغت ازتحصيل ، قصد استفاده و هر گونه بهره برداري اعم از چاپ كتاب،  -3
خـذ  از اين پايان نامه داشته باشم ، از حوزه معاونت پژوهشي واحد مجوزهاي مربوطـه را ا .... ثبت اختراع و 

  .نمايم
چنانچه در هر مقطع زماني خلاف موارد فوق ثابت شود ، عواقـب ناشـي از آن را بپـذيرم و واحـد      -4

دانشگاهي مجاز است با اينجانب مطابق ضوابط و مقررات رفتار نموده و در صورت ابطال مدرك تحصيلي 
 .ام هيچگونه ادعايي نخواهم داشت

  :نام و نام خانوادگي                  
  اء تاريخ و امض

 
 
 
 
 

  
 
 
 

  
  
  
  

  بسمه تعالي
  
  

  18/6/1391 :در تاريخ 
  5/17از پايان نامه خود دفاع نموده و با نمره         جوي كارشناسي ارشد آقاي علي اصغر فولاديدانش

  .مورد تصويب قرار گرفت بسيار خوب و با درجه                            هفده و نيمبحروف  
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  مقدمه 1-1

هاي فكري متمركز شده است،  اين تحقيق بر تأثير ساختار مالكيت بر ارزش افزوده سرمايه
هاي فكري به عنوان يكي از مهمترين عوامل ايجاد كننده مزيت رقابتي و ارزش، داراي اهميت  سرمايه

شركتي و نهادي و تاثير در اين پژوهش به بررسي سه نوع ساختار مالكيت مديريتي، . باشد اي مي ويژه
برايساليان متمادي در . هاي فكري پرداخته خواهد شد هريك از انواع مالكيت بر ارزش افزوده سرمايه

هاي مربوط به يك شركت سهامي براي يك هدف  كردند كه تمامي گروه گذشته، اقتصاددانان فرضمي
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ها و چگونگي  اد منافع بين گروهسال گذشته موارد بسياري از تض30 اما در. كنند مشترك فعاليت مي
اين موارد به طور كلي، . ها با اين گونه تضادها توسط اقتصاددانان مطرح شده است مواجهه شركت

در روابط نمايندگي، هدف مالكان حداكثر . شود تحت عنوان تئوري نمايندگي در حسابداري بيان مي
كنند و عملكرد او را  ار نماينده نظارت ميسازي ثروت است و لذا به منظور دستيابي به اين هدف بر ك

آيا متفاوت بودن : در اين صورت، سؤال مطرح دراين پژوهش اين است كه. دهند مورد ارزيابي قرار مي
هاي  ساختار مالكيتشركتهابر ارزش افزوده سرمايه

هاتأثيردارد؟يعني،اگرمالكانشركتراگروههايمختلف،ماننددولت،  فكريĤن
هاچگونهخواهد  هايديگرتشكيلدهند،عملكردآن وشركتها مؤسساتمالي،بانك

هاي فكريشركت  هايمتفاوتمالكيت،دربهبودعملكرد سرمايه بود؟ووجودكداميكازاينتركيب
هاميتوانبهمنظوربهبودعملكردشركت،  مؤثرتراست؟بادستيابيبهجواباينسؤال
گيرندگانوسرمايهگذاراننيزبهمنظور اقداماتمناسبتريرابهعملآوردوتصميم

. هاتوجه خواهندكرد بيبهعملكردبهينهبرايواحدهاياقتصادي،بهتركيبمالكانشركتدستيا
هاي فكريشركتبرايارزيابي  يبينساختارمالكيتو ارزش افزوده سرمايه بنابراين،بررسيرابطه

 .رسد بهترودقيقتراستفاده كنندگانازعملكردمديرانضروريبهنظرمي

ي از تغييرات زيادي كه در ماهيت كارهـا بوجـود   با تغييرات ايجاد شده در علوم اقتصاد پايه، مدارك
هـا نمايـان    هاي عملكرد شركت تغييرات بوجود آمده به خوبي در پارامتر. باشد آمده است، در دست مي

در قرن حاضر بسياري از انجمن هاي كسب و كار در سرتاسر دنيا موافق اين مطلب هسـتند كـه   . است
زيكـي در ايجـاد ارزش بـراي واحـد تجـاري داراي اهميـت       هـاي في  هاي علمي نسبت به دارايـي  دارايي

اي مهـم   ها نشـانگر وجـود پديـده    بنابراين تفاوت ارزش بازار و ارزش دفتري شركت. باشند بيشتري مي
  .باشد مي

محققان بسياري شكاف عظيم بين ارزش دفتري و ارزش بازار واحدهاي تجاري را مورد بررسي قرار 
برنـان و  (باشـد   هاي سـالانه مـي   نايي در گزارش اين ارزش پنهان در گزارشاند كه نشانگر عدم توا داده
  ). 2004و ديگران، 2، مورتيسن2000 ،1كرنل

توان اختلاف ايجاد شده بـين ارزش دفتـري و ارزش بـازار را     با تغيير در منابع ايجاد ارزش بهتر مي
هـاي مشـهود بـه سـمت      دارايـي هـاي اقتصـادي از سـمت     اين تغيير شامل حركت فعاليت. توضيح داد

هاي فكري بعنـوان فعـاليتي كـه كـارايي      از اين رو ارزيابي عملكرد سرمايه. باشد هاي فكري مي سرمايه
شود را انـدازه گيـري نمايـد، مهـم     عمليات ايجاد ارزش كه در  سيستم سنتي حسابداري منعكس نمي

 بنيـان ها در اقتصاد دانش  قيت شركتهاي فكري يك جنبه از منابع ضروري براي موف سرمايه. باشد مي
دهـد كـه    حركت جامعه ما به سمت اقتصاد دانش بنيان محققان را به اين سـمت سـوق مـي   . باشد مي

هاي فكري  با توجه به اهميت سرمايه. توجه خود را بر عوامل نامشهود ايجاد كننده ارزش متمركز كنند

                                                 
1Brennan & Cornell 
2Moutisen 
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هاي فكـري بـه عنـوان     يت بر ارزش افزوده سرمايهدر ايجاد ارزش، در اين تحقيق به تاثير ساختار مالك
با توجه به تحقيقات انجام شده انـواع سـاختار   . يكي از مهترين عوامل ايجاد ارزش پرداخته خواهد شد

و ديگـران،   1بـونين (هاي تجـاري بـوده اسـت     مالكيت داراي رابطه معنا داري با كارايي و عملكرد واحد
2005 ،XU ،و  2006و ديگرانNGو همچنين مطالعاتي در مـورد رابطـه عملكـرد     .)2009 ،رانو ديگ
، 2هـو و ويليـام  ( انـد   هاي فكري ارتباط آن با ساختار هئيت مـديره را مـورد بررسـي قـرار داده     سرمايه
گـن  (ها مورد بررسي قرار گرفته است  هاي فكري با عملكرد شركت و نيز رابطه عملكرد سرمايه) 2003
قيق به بررسي اثر سه نوع سـاختار مالكيـت مـديريتي، مالكيـت نهـادي و      در اين تح). 2008، 3و صالح

ايـن تحقيـق تـلاش مـي كنـد عملكـرد       . پـردازيم  هـاي فكـري مـي    مالكيت شركتي بر عملكرد سرمايه
كـه  ) VAIC4(هاي فكـري   ها را با استفاده از ضريب ارزش افزوده سرمايه هاي فكري در شركت سرمايه

گيري نموده و تفاوت  يافته را در بورس اوراق بهادار تهران اندازهترشگس) 2000-1998( 5توسط پاليك
 .هاي فكري را مورد بررسي قرار دهد انواع ساختار مالكيت بر عملكرد سرمايه

  
  بيان مساله تحقيق  1-2

منظورازساختارمالكيت،مشخصكردنبافتوتركيبســــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــهامداران 
ــت ــياريازنظريهپردازان .يكشركتوبعضامًالكعمدهنهاييسهامĤنشركتاســــــــــــــــ بســــــــــــــــ

هـايكنترل  لـذا،روش .هاتاثيرگذار باشد تواندبرعملكردشركت اقتصاديعقيدهدارندكههريكازانواعمالكيتنيزمي
ــرد آن  ــر عملكــــــ ــؤثر بــــــ ــيوه  عملكــــــــرد مــــــــديران و عواملمــــــ هاوهمچنينشــــــ

ــدازه ــركت انـــــــ ــتكهطرف  گيريتأثيرهريكازانواعمالكيتبرعملكردشـــــــ ها،ازجملهمسائلياســـــــ
 ).1388بابايي زكليكي، ( ن،مديرانو محققانبسياراستتوجهوعلاقهسهامدارا

 :دستهزيرتقسيمكرد4بطوركليايننوعتحقيقاترامي توانبه   

تحقيقاتيكهبهبررسيميزانحمايتازسرمايهگذارانورابطهĤنباســـــــــــــــــــــــــــــــاختارمالكيت -1
 اند، هايسهاميدركشورهايمختلفپرداخته شركت

ــركت-2 ــورويا هاد تحقيقاتيكهبهبررسيتاثيرساختارمالكيتبرارزششـــــــــــــــ ريككشـــــــــــــــ
 اند، ايدربينكشورهايمختلفپرداخته بطورمقايسه

  اند هاپرداخته تحقيقاتيكهبهبررسيتاثيرساختارمالكيتبرعملكردشركت-3
ــاتي -4 ــتتحقيقـــــ ــركت  كهبهبررسيتاثيرساختارمالكيتبرسياســـــ ــت (هايشـــــ اعمازسياســـــ

 ). 64،1388ديانتي،(اند  پرداخته) تقسيمسود،مخارجتحقيقوتوسعه،اهرممالي

                                                 
1Bonin 
2Ho & Williams 
3Gan & Saleh 
4Value added intellectual capital 
5Pulic 
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هـاي فكـري در    سـرمايه . انـد  هاي اقتصادي ها و ثروت هاي فكري نيز منابع مهم خلق سرمايه سرمايه
هـاي   دارائـي سرمايه فكـري شـامل   . اي دارند ها نقش عمده هاي انجام و تكميل آن ها و راه ايجاد تجارت
ن، هـاي كاركنـا   حق امتيازهاي سـازمان، مهـارت   كه از فناوري، اطلاعات مشتريان،شود  مينامشهودي 

كه براي ايجاد ثروت براي سازمان و ارزش بـراي مشـتريان   اعتبار و فرهنگ سازمان تشكيل شده است 
گيـري و سـنجش سـرمايه فكـري از      ها به دليل مشكلات انـدازه  البته بسياري از سازمان. رود به كار مي

در اقتصاد دانـش  كنند كه  بسياري از محققان در حوزه سرمايه فكري استدلال مي. مديريت آن ناتوانند
هـا تبـديل شـده     محور، سرمايه فكري به يكي از منابع اصلي ايجاد و حفظ مزيت رقابتي بـراي شـركت  

  .است
، )سـلامت، دانـش، انگيـزش و مهـارت منـابع انسـاني       (اجزاي سرمايه فكري شامل سرمايه انساني 

) ارتباط با ذينفعـان (ه ارتباطي و سرماي...) سيستم ها، استراتژيها و پايگاه داده ها و (سرمايه ساختاري 
  ).2000 1بونتيس، چارد و ريچاردسون(باشد  مي

  .پردازد هاي فكري مي تحقيق حاضر به بررسي ارتباط بين ساختار مالكيت و ارزش افزوده سرمايه
  اهميت موضوع تحقيق و انگيزه انتخاب آن  1-3

بـين سـهامدار و مـدير، عـدم      تضـاد منـافع  : بررسي تضاد نمايندگي و مشكلات حاصل از آن شامل
تقارن اطلاعاتي بين سهامدار و مدير ، اثرات انتخاب نامطلوب، خطر اخلاقي، عدم اطمينـان نسـبت بـه    
آينده و شراكت در ريسك و نيز بررسي حاكميت شركتي و نقشـي كـه در رعايـت حقـوق سـهامداران      

  .هاي فكري افزوده سرمايه داراست و در نهايت بررسي انواع ساختار مالكيت و اثر آن بر ارزش
فـرد يـا گروهـي را بـه عنـوان      ) مالكـان (رابطه نمايندگي قراردادي است كه به موجب آن يك گروه

كنند و او را در جايگاه مسئول و مامور ارائه خدمات مشخص در واحد  مباشر يا نماينده خود انتخاب مي
هدف هـر دو گـروه نيـز بـه     .ه نماينده استانعقاد قرارداد مستلزم تفويض اختيار ب.دهند تجاري قرار مي

حداكثر رساندن مطلوبيت خود است ولي ممكن است بين حداكثر شـدن منـافع سـهامداران و منـافع     
همچنـين رابطـه   .شخصي مديران تضاد بـه وجـود آيدكـه آن را مشـكل يـا مسـئله نماينـدگي گوينـد        

شود كـه   در اين رابطه فرض مي.دارددهندگان و واحد تجاري و مديران آن وجود  نمايندگي ميان اعتبار
دهد كه از منافعي كه او در اختيار واحد تجاري قرار داده است  اجازه مي)نماينده(اعتبار دهنده به مدير 

گيري بر منابعي را كه متعلق بـه او نيسـت را دارد و    عبارت ديگر مدير اختيار تصميمه ب. استفاده نمايد
در ايـن مـورد نيـز مشـكل      .راستاي منافع اعتبار دهنده عمل نكنداين احتمال وجود دارد كه مدير در 

  ).2002، 2مايكل فرث و ديگران(د نمايندگي رخ مي ده
هيچگونه ابزاري جهت نظارت بر مديران و حتي اطـلاع از مصـوبات    ،در حال حاضر سهامداران جزء
بينـي  نامه شركتي پـيش هاي مالي كامل ندارند در حالي كه در آئين هيأت مديره و دسترسي به صورت

بايـد داراي پايگـاه   ) شـوند هـا مـي   نامه حاكميتي شركتكه مشمول آئين(هاي بورسي  شده كه شركت
                                                 
1Bontis, Chard& Richardson 
2Micheal Ferth  
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رساني الكترونيكي باشند و كليه اخبار و آمار و اطلاعات مالي را بموقع در اختيار همه سهامداران اطلاع
ركت نيز از بـين سـهامداران جـزء نيـز     بگذارند و در هيأت رئيسه مجمع و همچنين در هيأت مديره ش

شـفاف  «هدف اصلي قانون حاكميـت شـركتي    .نماينده وجود داشته باشد تا احتمال تخلف كسر گردد
چنانچه در كشوري بـه موضـوع پاسـخگوئي و شـفافيت     . باشد در بازار سرمايه مي» سازي و پاسخگوئي

هـا كارسـاز    نامـه حـاكميتي شـركت   نتوجهي نشود و يا اساساً موضوع حكمراني خوب مطرح نباشد آئي
هـا   هـا و مـديران آن   چون ساز و كار حاكميت شركتي برخورد جـدي بـا تخلفـات شـركت     ،نخواهد بود

  ).1384،75، نمازي و شيرزاده(باشد كه در اين مورد در ايران سابقه خاصي وجود ندارد مي
جاد مزيت رقابتي انكار ناپذير هاي فكري در ايجاد ارزش و اي با توجه به اين موضوع كه نقش سرمايه

  .باشد هاي فكري با توجه به ساختار مالكيت موضوع تحقيق مي است بررسي نحوه عملكرد سرمايه
  

  پرسش اصلي تحقيق 1-4
هاي فعـال در  بـورس اوراق    هاي فكري شركت اي بين ساختار مالكيت و ارزش افزوده سرمايه چه رابطه

  بهادار تهران وجود دارد؟
  فرعيهاي  پرسش

 هاي فكري وجود دارد؟ اي ميان مالكيت مديران و ارزش افزوده سرمايه چه رابطه )1

 هاي فكري وجود دارد؟    اي بين مالكيت شركتي و ارزش افزوده سرمايه چه رابطه )2

 هاي فكري وجود دارد؟ اي بين مالكيت نهادي و ارزش افزوده سرمايه چه رابطه )3

 

  هاي تحقيق هدف 1-5
كننـدگان از عملكـرد    اسـتفاده  هـاي فكريبـراي   سرمايهبررسي رابطه بين ساختار مالكيت و عملكرد 

اهميت تحقيق در اين زمينه آن است كه به طـور تجربـي بـه مـديران، سـرمايه      . مديران ضرورت دارد
هـاي بورسـي بـر     يت شركتكگذاران و ساير تصميم گيرندگان نشان دهد كه متفاوت بودن ساختار مال

مالكيـت  : به بيان دقيق تر انواع ساختار مالكيـت شـركت شـامل    .موثر است هاي فكري سرمايه ملكردع
هـاي فكريشـان    مديريتي، مالكيت شركتي و سرمايه گذاران نهادي چه اثري بـر ارزش افـزوده سـرمايه   

  ؟خواهد داشت
 

  چهارچوب نظري تحقيق  1-6
اران منظورازساختارمالكيت،مشخصكردنبافتوتركيبســــــــــــــــــــــــــــــــــــــــهامد    

ــت ــياريازنظريهپردازان .يكشركتوبعضامًالكعمدهنهاييسهامĤنشركتاســــــــــــــــ بســــــــــــــــ
ــركت ــد  اقتصاديعقيدهدارندكههريكازانواعمالكيتنيزميتواندبرعملكردشـــــ ــذار باشـــــ . هاتاثيرگـــــ

ــودكه  دريكنگاهكليحاكميتشركتي،شاملترتيباتحقوقي،فرهنگيونهاديميشـــــــــــــــــــــــــــــــ
ــركتهاراتعيينمي ــد سمتوسويحركتوعملكردشــــــــــ ــح.كننــــــــــ نه عناصريكهدراينصــــــــــ
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ــاءهيئتمديرهو  حضوردارند،عبارتندازسهامدارانوساختارمالكيتايشان،اعضــــــــــــــــــــــــــــــــ
ــداجراييهدايتمي ــودو تركيباتشان،مديريتشركتكهتوسطمديرعامليامديرارشـــــــــــــ شـــــــــــــ

كندحضورروزافزون  دراينميانĤنچهكه بيشترجلبتوجهمي. سايرذينفعهاكهامكاناثرگذاريبرحركتشركترادارند
ــرمايه  ــدردايرهمالكين ســـــــــــــــــــــــــــــ گذاراننهاديوحقوقيـــــــــــــــــــــــــــــ

هايسهاميعاموتأثيرياستكهحضـــــــــــــــــــورفعالاينگروهبرنحوهحكمرانيو  شـــــــــــــــــــركت
ــازمان ــاوهمچنينعملكردآن توليتبرســـ ــامي هـــ ــد هـــ ترينركنبحـــــث اساســـــي.تواندداشتهباشـــ

ــركت   ــركتياطمينانيافتناز اعمالحاكميتصحيحسهامدارانبرادارهشــــــــــــــ حاكميتشــــــــــــــ
ــاً گرد باوجوداين،وجودحالاتيخاصســـــــــــببمي.اســـــــــــت دكهاعمالاينحاكميتمخصوصـــــــــ

ــود ــن.برايسهامدارانخردباموانعيروبروشــــــــــ ــدرحاكميت  ازايــــــــــ رويكيازمقولاتمهمــــــــــ
باشـــــــــــدتابا  هاياســـــــــــتانداردمي شركتيĤگاهيازســـــــــــاختارمالكيتودرجهبنديĤندرمقياس

  ).1387،94نمازي،( ايدهايلازمدراستقرارحاكميتشركتيراتدويننم استفادهازآنبتواناستراتژي
  
  گيري سرمايه فكريهاي اندازه مدل

ــرمايهفكري،مدل ــدازه در ادبياتســـ ــت  هايمختلفيبرايانـــ ــده اســـ . گيريسرمايهفكريپيشنهادشـــ
هايخاصيهستندكهدريكشركتخاصــــــــــــــطراحيواجرا   هامــــــــــــــدل برخيــــــــــــــازآن

ــده ــد شـــــ ــرفامًدل.انـــــ ــتر آن برخيديگرصـــــ ــدل  هاينظريهستندكهبيشـــــ هابهعنوانيكمـــــ
  .اندازهگيريسرمايهفكريپذيرفتهشدهومعتبرمطرحنيستند

 :هايسنجش سرمايهفكريراميتواندردوگروهطبقه بنديكردركليمدلبطو

 :كنند،عبارتنداز هاييكهسرمايهفكريرابصورتغيرپوليارزيابيميمدل

 كنترلداراييهايناملموس -2)                  ناملموس(ترازنامهنامرئي -1

  (1BSC)كارتامتيازدهيمتوازن-4شاخصسرمايهفكري                          -3
 يابيتجارياسكانديا روشجهت -6كارگزارتكنولوژي  -5

  مدلمديريتسرمايهفكري       -7
  

 :كنند،عبارتنداز هاييكهسرمايهفكريرابصورتپوليوماليارزيابيميمدل

  (2EVA)ارزشافزودهاقتصادي -2                   (ROA)نرخبازدهداراييها -1
 روشسرمايهفكريمستقيم -4 روشتشكيلسرمايهبازار                          -3

    Q Tobinروش -6روشهاياندازهگيريماليسرمايهفكري    -5
  (VAIC)مدل ضريب  ارزش افزوده سرمايه فكري  -7

                                                 
1Balance Score Card 
2Economicvalueadded 



19 

 

باشد  مي(VAIC)ل استفاده شده در اين پژوهش مدل گسترش يافته ارزش افزوده سرمايه فكريمد
  .شود كه در ذيل توضيح داده مي
  VAICمدل گسترش يافته  

VAIC هـاي سـالانه و    هـاي ارائـه شـده در گـزارش     يك مد ل منحصر به فرد براي استفاده از داده
 .باشد هاي مالي به منظور محاسبه ارزش افزوده منابع مشهود و نامشهود مورد استفاده مي صورت

VAIC باشد كه از معيارهاي مختلف براي محاسـبه ارزش   شاخص تركيبي از معيارهاي تركيبي مي
  .باشد ه منابع فكري استفاده شده ميافزود

. شـود  ارائه مـي  1-1كه توسط پاليك ارائه شده و در نمودار  VAICمدل مفهومي پذيرفته شده در 
گيري كه براي اندازه گيري ارزش افزوده پذيرفته شده در كشـور هـاي مختلفـي مـورد      اين مدل اندازه

، 1اپوهـامي (، تايلنـد  )2003ويليـام،  (يس استفاده قرار گرفته است كه شامل كشورهاي همچـون انگل ـ 
، )2005، 4گـاه (، مـالزي  )2005، 3چـن و ديگـران  (،  تايوان )2،2004تان و ديگران(، سنگاپور ) 2007
  .)2010نظري جمال الدين ، (باشد  و غيره مي) 2007، 5يالامان و كاسكان(تركيه 
  

                                                 
1Appuhami 
2Tan et al 
3Chen& et al 
4Goh 
5Yalama & Coskun 
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  شماي كلي مدل ارزش افزوده سرمايه فكري) 1- 1نمودار
  

روش اوليه استفاده شده براي دستيابي به دادهاي بايگاني شده كه شكل دادن به مدل اندازه گيري 
  .كنند را ممكن مي VAICسرمايه فكري 

تـوان از   ارزش افـزوده را مـي  . باشد داده مي، ارزش افزوده تفاوت بين ستانده و VAICبر طبق مدل 
  :محاسبه كرد 1-1با استفاده از رابطه ) هاي سالانه گزارش(اطلاعات سالانه 

VA= OP+EC+P+A  
  نحوه محاسبه ارزش افزوده) 1-1رابطه 

OP =سود عملياتي   

EC=  كارمندان )هزينه هاي(بهاي  
P =استهلاك 
A=انقضاء 

VAIC 2004پاليك،.(ارزش افزوده هر دو نوع سرمايه مالي و فكري را محاسبه مي كند(  
  سرمايه انساني 

VAIC  گيرد در نظر نمي)  ورودي(هزينه هاي كارمندان را به عنوان بخشي از داده ها.  

 ارزشبازار

 سرمايهمالي

 سرمايهتشكيلاتي سرمايهمشتري

انسانيسرمايه سرمايهساختاري  

)سرمايهنوآوري(سرمايهقابلتجديدايه  سرمايهفرآيندي

 سرمايهفكري


