
 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

وری و تغییز در  بهزه یها شاخصتغییز در  میان  رابطه یبزرس

پذيزفته شده در بورس اوراق بهادار  یها شزکت در متغیزهای مالی

 تهزان
 ويسي  فرهاد شاه

 ، ایطاىٍاحسوطهاًكاُ یزاًكگاُ آظاز اؾلاهػضَ ّیأت ػلوی گطٍُ حؿاتساضی  زوتطای حؿاتساضی،

 ل(ؤٍؿهًَیؿٌسُ ) یاکبر مانیپ

 طاىیواضقٌاؾی اضقس هسیطیت تاظضگاًی، زاًكگاُ آظاز اؾلاهی ٍاحس وطهاًكاُ، تاقگاُ پػٍّكگطاى خَاى، وطهاًكاُ، ا
Email:peymanakbari3537@yahoo.com  

 یمهرداد قنبر

 ، ایطاىٍاحسوطهاًكاُ یزاًكگاُ آظاز اؾلاهػضَ ّیأت ػلوی گطٍُ حؿاتساضی  زوتطای حؿاتساضی،زاًكدَی 
 21/1/91*   تاضید پصیطـ:       1/3/90زضیافت: تاضید 

 

 چکیده
ؾغح آى، ضاهي  فیّا ٍ هؤؾؿات قٌاذتِ قسُ ٍ افعا اّساف ؾاظهاى يیاظ تعضگتط یىیتِ ػٌَاى  یاهطٍظ یایزض زً یٍض تْطُ

وااض،   یٍطیا ً ییوااضا  یقااذم، گگاًَگ   هیتِ ػٌَاى  یٍض اؾت. تْطُ یضلاتت یزض تاظاضّا كطٍیپ یّا ضقس ٍ تماء ؾاظهاى
 هیا اؾات.   ٌسُیقطوت زض آ تیٍضؼ  وٌٌسُ نیٍ ًكاى زازُ ٍ تطؾ یطیگ ساظُاً یؾاظهاى ضا تِ زضؾت هیهٌاتغ  گطیٍ ز ِیؾطها

 يیا . اطزیا ًگ سُیا ضا ًاز یٍض تاقس وِ هَضَع تْطُ سٍاضیاه ٌسُیهؿتوط ذَز زض آ یتِ ؾَزآٍض تَاًس یه یقطوت تٌْا زض نَضت
( تاِ ػٌاَاى   ِیؾطها یٍض واض ٍ تْطُ یٍض )تْطُ یٍض تْطُ یّا زض قاذم طییتغ يیت ایوِ آهَضَع اؾت  يیتِ زًثال ا كیتحم
تااظاض ؾاْام( تاِ ػٌاَاى      ؾْام، اضظـ یزفتط )ؾَز ّطؾْن، اضظـ یهال یطّایزض هتغ طییعطف ٍ تغ هیهؿتمل اظ  یطّایهتغ
ِ  اىیا هَضاَع اظ ه  يیا  ض هغالؼِتِ هٌظَ ط؟یذ ایٍخَز زاضز  یزاض یهؼٌ  ضاتغِ گط،یٍاتؿتِ اظ عطف ز یطّایهتغ  یهااض آ  خاهؼا

( ٍ هیؿاتوات ی)حاصف ؾ  یتِ ضٍـ غطتالگط ،یػضَ 102  ًوًَِ هیقسُ زض تَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى،  طفتِیپص یّا قطوت
اًتراب ٍ هَضز هغالؼِ لطاض گطفت.  1387 یال 1383 یّا تِ اؾفٌسهاُ ؾال یهٌتْ یهال یّا پٌح ؾالِ، اظ نَضت  زٍضُ هیزض 

اؾٌاز ٍ هساضن هَخَز زض تَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى،  طیگعاضقات هداهغ ٍ ؾا ،یاؾاؾ یهال یّا اظ نَضت اظیعلاػات هَضز ًا
هاَضز   كیا تحم یّاا ِ یفطضا  طؾَىیپ یلسم تِ لسم ٍ ّوثؿتگ َىیضگطؾ لیٍ تحل یآهاض یّا اؾترطاج ٍ تا اؾتفازُ اظ ضٍـ

 اىیا . زض پاتاقس یه یهَضز تطضؾ یطّایغهت يیت یزاض یهؼٌ  ٍخَز ضاتغِ  زٌّسًُكاى  كیتحم حی. ًتالطاض گطفت لیٍ تحل  ِیتدع
 اؾت. سُیاضائِ گطز كیهَضَع تحم  ٌِیزض ظه یكٌْازاتیپ عیً كیتحم

 .تاظاض ؾْام ؾْام، اضظـ  یزفتط ؾَز ّطؾْن، اضظـ  ِ،یؾطها یٍض واض، تْطُ یٍض تْطُهای کلیدی:  واژه 
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 مقدمه -1

ضا تِ  ایُ وكَضّا، تَخِ ٍیػ ٍ ّا ؾاظهاىوِ زض ؾغح  ضفت تِ قواض هییىی اظ هْوتطیي هَضَػاتی  1970 زِّ لیٍضی اظ اٍا تْطُ
ٍضاؼیت التهاازی    تیىااضی،  ؾعایی تطؾغح ظًسگی، تاَضم، ِ ت تأثیط وكَض، ّط ٍضی زض ًطخ ضقس تْطُ ٍ همساض .تَزذَز خلة وطزُ 

هلی، اّساف نٌؼت، ؾاظهاى ٍ ًیاظّای فطزی ضا تاِ ّان هاطتثظ     ّای آضهاىٍضی  تْطُ .ؾغح خْاًی زاضز زض پصیطی تضلات خاهؼِ ٍ
گاطٍ   زض یاه وكاَض   قاىَفایی التهااز   آٍضز.ذَاّاس  تِ ّوطاُ  افطاز قطوت ٍ هٌافغ ؾطقاضی تطای یه هلت، نٌؼت، ؾاظز ٍ هی

زؾات ذَاٌّاس    تاط  واضی هٌاؾةقاغلاى تِ زؾتوعز تیكتط ٍ قطایظ  ٍضی عَضی وِ تا تْثَز تْطُ. ٍضی تالای هٌاتغ آى اؾت تْطُ
قاسُ ٍ اظ   ّاا  تالاتط، اظ یه ؾَ هَخاة وااّف لیوات    ٍضی قغلی تیكتطی تَلیس ذَاّس قس. تْطُ ّای زض ػیي حال فطنت ،یافت

ٍ لعٍم تطضؾی آى تا تَخاِ تاِ گؿاتطـ ؾاغَا ضلاتات،       ٍضی تْطُاهطٍظُ اّویت . زّس ؾَی زیگط ؾَز ؾْاهساضاى ضا افعایف هی
هتاطازف  ضا  ٍضی تْطُآًچٌاى وِ ّا، ووثَز هٌاتغ ٍ ؾطػت تثازل اعلاػات تطوؿی پَقیسُ ًیؿت.  ، تٌَع ؾلیمِپیچیسگی تىٌَلَغی

هٌااتغ ٍ اهىاًاات    ٍ اؾاتفازُ اظ  ٍضی تْطٍُ اؾاؾاً هسیطیت ضا زاًف افعایف  اًس زاًؿتِتا ذطزگطایی ؾاظهاى )ضفتاض ػملایی ؾاظهاى( 
ٍ  ی ػل .(,a2010 Akbari) سًٌوای هؼطفی هی هَخَز تِ هٌظَض ًیل تِ اّساف تؼییي قسُ ٍضی  تْاطُ  گای ُ گؿاتطز  ضغان اّویات 

عاَض واِ    وٌٌس ّواى شٌّی ذَز هحسٍز هی ّایُ آًطا تِ زیسگا ٍ غالثا یاضی اظ هسیطاى هكرم ٍ ضٍقي ًیؿتتطای تؿ آىهفَْم 
قَز اها هتاؾفاًِ ووتاط اظ   هحؿَب هی ٍضی هتساٍلتطیي تحث هحافل هسیطیتی ػهط حاضط ایٌىِ تْطُ زاقتِ اؾت تا اظْاض ؾیٌه

َ  ز ٍَزضؾاتی هكارم ٍ زضن ًكا   ِ ٍضی ت تا هفَْم تْطُ ضٍ ایي اظ ّط هَضَع زیگط تِ هفَْم آى پی تطزُ قسُ اؾت.  ّاای ُ قای
=تِ ّویي زلیال اؾات    .(,Akbari 2010)خؿت تْطُ آى تَاى اظ زضؾتی ًویِ واى تگ یت تْثَز آى قٌاؾایی ًگطزز، تىاضگیطی ٍ

، ویفیات  ی، اثطتركییهؼازل واضا یٍض تْطُ 1پطیچاضز: .>ًساُ هتفاٍت تؼطیف وطز ایِ گًَِ هسیطیت آى ضا ت ای ػلن التهاز ٍػلووِ 
یه زیسگاُ فىطی  ٍضی تْطُ :2تاضن ٍ تطی  .(,Prichard 1992)گطفتِ اؾت زض ًظطآًْا ٍ هاًٌس   ًفؼاى شی  ضضایتهحهَلات، 

تاقس. ایي عطظ تفىط، اعویٌاى تط لاتلیت اًدام واضّای اهطٍظ تْتط اظ زیطٍظ  هیوِ ٍخَز زاضز،  تطای تساٍم پیكطفت ٍ تْثَز ّط آًچِ
 ـ ّاای  تِ عَض هساٍم ضا تاػث قسُ ٍ زض ول، تلاقی پیَؾتِ تطای تِ واضگیطی تىٌیاه    2004) خسیاس اؾات   ّاای  خسیاس ٍ ضٍ

Burke & Terry,).  :هغاطا گطزیاسُ    "ؾاتازُ تاِ زازُ  "یه ًؿثت ضیاضی تطیي هفَْم تِ ػٌَاى  زض گؿتطزُ ٍضی تْطُغفاضی
واض گطفتِ قسُ ٍ ًتایح حانلِ ًیاع تؼطیاف قاسُ اؾات. اهاا      ِ تِ ػٌَاى یه ضاتغِ تیي هٌاتغ ٍ ػَاهل ت ٍضی تْطُػلاٍُ ِ اؾت. ت
ِ هؼٌی ذااضج قاسى   تٌْا ت ٍضی تْطُتَلیس ًیؿت.  ٍضی تْطُواض ضفتِ اؾت. ِ ت ٍضی تْطُخای هفَْم ِ هفَْم تَلیس تِ غلظ ت هىطضاً

هٌاتغ تَلیس ًیؿت ٍ تاالاذطُ    ّعیٌِؾٌدف  ٍضی تْطُتَلیس آى ًیؿت.   قیَُهحهَل اظ ذظ تَلیس تسٍى تَخِ تِ ویفیت، ّعیٌِ ٍ 
 1993)ٍالؼا گیؿت؟ ٍضی تْطُتا توام هفاّین فَق هطتثظ اؾت پؽ تایس پطؾیس  ٍضی تْطٍُ ػولىطز یىی ًیؿتٌس، گطگِ  ٍضی تْطُ

Ghaffari,). ُوِ زض هست هؼیٌی تسؾت آهسُ ٍ همساض ول ػَاهلی واِ زض خطیااى    تیي همساض تَلیس  ضاتغِػثاضت اؾت اظ  ٍضی تْط
زض  ٍضی تْاطُ گَیٌس ٌّگاهی وِ ایي ضاتغِ تا ؾغح  ٍضی تْطُتیي زازُ ٍ ؾتازُ ضا   ضاتغِاًس. تِ ػثاضت زیگط  تَلیس تِ ههطف ضؾیسُ

تاِ گْااض   ولای   تٌسی زض یه تمؿینضا  ٍضی تْطُ ّای قاذم .گطزز هیحانل  ٍضی تْطُاذم ق گیطز هثٌا هَضز همایؿِ لطاض  ُ زٍض
 خااهغ  ٍضی تْاطُ قااذم  ، وال ػَاهال   ٍضی تْطُقاذم ، ول ٍضی تْطُقاذم ، خعیی ٍضی تْطُقاذم  ًوایٌس: هی  تمؿینًَع 

(a2010 Akbari,). اؾااؼ  ایاي  تاط . ًوَز گیطی ذطز اًساظُ ؾغح تا ولاى ؾغح اظ هرتلفی ؾغَا زض ضا ٍضی تْطُ تَاى، لصا هی 
 هلای،  ؾاغَا  زض آى اضتمااء  گگاًَگی  ٍ ٍضی تْاطُ  اّویات  تاا . گطزز هی هغطا قطوت ٍ نٌؼت تركی، هلی، ؾغح زض ٍضی تْطُ

 .یافت ًرَاّس تحمك ٍضی تْطُ ًكَز، قٌاذتِ ذَتیِ ت فطز ٍ ؾاظهاى نٌؼت،
زض  :گٌیي اظْااض زاقاتِ اؾات    ٍضی تْطُزض تیاى اّویت  ٍضی تْطُیىی اظ ًَیؿٌسگاى هؼانط ٍ هكَْض زض هَضَع  3خاى وٌسضیه

اظ حاقایِ ؾاَز تاالاتطی تطذَضزاضًاس،      نٌؼت تالاتط تاقس، هؼواَلاً  ٍضی تْطُآًْا اظ هتَؾظ  ٍضی تْطُوِ  ّایی ؾاظهاىٍ  ّا قطوت
ًیاع افاعایف ذَاّاس یافات تاط       ضلثایف افعایف یاتس، حاقیِ ؾَز آى قاطوت  ٍضی تْطُاظ  تط ؾطیغقطوتی  ٍضی تْطُّوچٌیي اگط 

                                                 
1. Prichard 
2. Burke & Terry 
3. Kendrick 



 25                                 پصیطفتِ قسُ زض تَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى یّا قطوت زض ٍضی ٍ تغییط زض هتغیطّای هالی تْطُ یّا قاذمتغییط زض  هیاى  ضاتغِ یتطضؾ

ووتاط اظ   كااى ٍضی تْاطُ زض ناٌؼت تاقاس ٍ ًاطخ     ٍضی تْاطُ اظ هتَؾاظ قااذم    تاط  پاییي قاى ٍضی تْطُوِ  ّایی ؾاظهاىػىؽ، 
   (.,Kendrick 1993)"زض تلٌس هست ٍضقىؿت ذَاٌّس قس ضلیة ضقس یاتس، ًْایتاً ّای قطوت

 تاط  افعٍى ٍضی تْطُزؾتیاتی تِ   اًگیعُغایت ": وٌس تیاى هیٍ  زاضزویس أتالا ت یٍض تْطُتط اّویت اًؿاًی ٍ اختواػی  4خیي فَضاؾتِ
حهَل هٌاافغ تیكاتط ًیؿات، تلىاِ ّاسف       فطٍـ ٍ ًْایتاً  حاقیِتداضی، افعایف  ّای تٌْا تْثَز هَلؼیت فٌی ٍ التهازی تٌگاُ

 1975تؿاطیغ پیكاطفت اختوااػی اؾات)    اؾاؾی ون وطزى لیوت فطٍـ، افعایف لسضت ذطیس واضوٌاى، اضتمااء ؾاغح ظًاسگی ٍ    
Forastic,.)   

 آًدا ّن ٍ اظ هكىل تیىاضی ضا تطعطف ًوَز تَاى ًوی ٍضی هاًٌس ایطاى، تسٍى اضتمای تْطُ تِ ّط حال زض یه وكَض زض حال تَؾؼِ
ِ  اظ آى تْثاَز  ٍ اضتمااء  ٍ قاَز  هی تطقوطزُ اّساف هْوتطیي اظ یىی ّا ؾاظهاى زض ٍضی تْاطُ وِ  زض هاسیطاى  ْان ه ٍظاایف  خولا

 ّاای  قااذم  تایي  اضتثاط وِ اؾت لاظم اؾت ٍضی تْاطُ تِ تَخِ گطٍ زض ؾاظهاى تْثَز ٍ تماء ضقس وِ عَضی تِ اؾت ّا ؾاظهاى
 ؾااظهاى  زض ٍضی تْااطُ  ضقس اضتثاط ایي تثییي نَضت زض .گطزز تثییي اؾت قسُ شوط تحمیاك زض وِ هالی هتغیاطّای ٍ ٍضی تْاطُ
تكاطیح  واِ   تا تَخِ تِ ّسف انلی ایاي تحمیاك  . قَز هی تضویي ؾاظهاى تطای تلٌسهست ؾاَزآٍضی آى ثغت تِ ٍ گطزز هی ّوَاض

آیاا   اؾت ایي تحمیك، تِ زًثال پاؾد تِ ایي پطؾف اؾت وِ: هتغیطّای هالیزض تغییط ٍ  ٍضی تْطُ هْایقاذزض تغییط اضتثاط تیي 
اضظـ زفتطی )ؾَز ّطؾْن،  هتغیطّای هالیٍ تغییط زض ( اظ یه عطف واض ٍ ؾطهایِ ٍضی تْطُ) ٍضی تْطُ ّای تغییط زض قاذمتیي 
 ٍخَز زاضز یا ذیط؟ زاضی هؼٌی  ضاتغِ( اظ عطف زیگط، اضظـ تاظاض ؾْام، ؾْام

هرتلاف التهاازی زض    یّا زض ترف یٍ هال یٍ اضتثاط آى هثاحث حؿاتساض یٍض وِ زض ضاتغِ تا تْطُ ی، تحمیماتتا تَخِ تِ هغالة
  ویفی ّای لفِؤه ثیطاتأت تِ تطضؾی (2008) 5زیگطاىٍ  قىَضقْاتی،. تاقس یه طیوكَض نَضت گطفتِ اؾت تِ قطا ظزاذل ٍ ذاضج 

 ًیطٍّاای  تحهایلات  ؾاغح  هْاضت، هیعاى تطهثٌای وكَض هؼسًی اؾتاى 8 هؼازى واض ًیطٍی ٍضی تْطُ ٍ زؾتوعز ّای قاذم تط
 1384تاا 1375 ّاای  ؾاال  عای  ناَضت  وااضتطزی  ٍ هٌْسؾای  ّاای  ظـآهَ هیعاى تَؾؼِ، ٍ تحمیك تَلیس، ترف زض گطفتِ تىاض

 هعایاای  ٍ حماَق  ؾاغح  پصیطیتأثیط اًدام زازًس. ایي هحممیي تِ ػسم Eviews افعاض ًطم اظ اؾتفازُ ّا تا هحاؾثات زازُ پطزاذتٌس.
 اضتمااء  تاط  وااض  ًیاطٍی  فزاًا  ؾغح ٍ هعایا ٍ حمَق ؾغح ّای هؤلفِ هثثت تأثیط ٍ آًاى هْاضت ؾغح تا وكَض هؼازى واض ًیطٍی

 ػَاهل گطفتي ًظط زض تسٍى واض ًیطٍی هْاضت ؾغح اضتماء تحمیك، ّای یافتِ تطاؾاؼ. زؾت پیسا وطزًس وكَض هؼازى زض ٍضی تْطُ
 6ًهطانافْاًی  ٍ فاط  ؾالیوی  .ًاساضز  وااض  ًیاطٍی  ٍضی تْطُ اضتماء تط هثثتی تأثیط زؾتوعز، ٍ حمَق افعایف لثیل اظ زیگط اًگیعقی

ِ  عای  انافْاى  آّي شٍب قطوت زض ولی ٍ خعیی ٍضی تْطُتِ تطضؾی  (2007) ِ  ؾاَم  تاا  اٍل  تطًاها  وكاَض  زض التهاازی   تَؾاؼ
ایي هحممایي  تاِ   اؾتفازُ وطًس. ( CES) ثاتت خایگعیٌی وكف تا تاتغ) تَلیس تاتغ ضٍـ اظ تَلیس ػَاهل ولی تطضؾی پطزاذتٌس. زض

ِ  ؾَم تا اٍل  تطًاهِ عی انفْاى آّي شٍب قطوت ضز واض ًیطٍی ٍضی تْطُ ضًٍس وِایي ًتیدِ ضؾیس   اختوااػی،  التهاازی،   تَؾاؼ
ِ  ٍ عاطف  یاه  اظ وااض  ًیاطٍی  ٍضی تْاطُ  تایي  زاضی هؼٌای  ٍ هثثات   ضاتغِ ّوچٌیي. تَزُ نؼَزی فطٌّگی، ِ  ی ؾاطهای  ٍ ؾاطاً

ِ  ّای ؾال زض نؼَزی ضًٍس ٍخَز تیاًگط قطوت ایي زض ؾطهایِ ٍضی تْطُ تطضؾی. قس ؾطاًِ هكاّسُ زؾتوعزّای ِ  اٍلیا  اٍل  تطًاها
 ظَْض اظ حاوی آهسُ تسؾت ًتایح ًیع تَلیس ػَاهل ولی ٍضی تْطُ هَضز زض. اؾت تَؾؼِ ؾَم ٍ زٍم  تطًاهِ عی ًعٍلی ضًٍس ٍ تَؾؼِ

 یهَخاَز  افعایف قاغلاى، تؼساز خسی واّف تِ تَاى هی اهط ایي ػلل خولِ اظ. اؾت هغالؼِ هَضز  زٍضُ عی نؼَزی تمطیثا ضًٍس
)فاطٍـ، تْاای   تیي هتغیطّای حؿااتساضی    ( تِ تطضؾی ضاتغ2007ِ) 7تْاضؾتاى .وطز اقاضُ قطوت فطٍـ ٍ تَلیس افعایف ؾطهایِ،

ِ )ٍضی تْطُ قاذهْایٍ ػولیاتی(  ّای والای فطٍـ ضفتِ، ؾَز ًاذالم ٍ ّعیٌِ  قسُتوام  تَلیاسی  قاطوتْای  (، زض واض ٍ ؾاطهای
پطزاذت. هحمك  تِ ایاي ًتیداِ    1379-1383  زٍضُ ظهاًی ؾالْایتطای  ػضَی 122ًوًَِ پصیطفتِ قسُ زض تَضؼ تْطاى تا یه 

( تاِ تطضؾای   2003) 8ٍ احوسی ؾیٌایی .واض ٍ ؾطهایِ اضتثاط ٍخَز زاضز ٍضی تْطُ حؿاتساضی ٍ قاذهْای هتغیطّایتیي ضؾیس وِ 
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حمَق ناحثاى ؾاْام ٍ    تاظزُّا، ًؿثت  زاضایی  ظزُتا)ًؿثت ؾَزآٍضی  قاذهْای( ٍ واض ٍ ؾطهایِ)ٍضی تْطُ قاذهْایتیي   ضاتغِ
پصیطفتِ قسُ زض تَضؼ تْطاى تا یاه ًوًَاِ    ّای قطوتْای ؾْاهی ػام گطٍّای هَاز غصایی ٍ آقاهیسًی، زض فطٍـ(  تاظزًُؿثت 

ْ  ٍضی تْطُتیي پطزاذتٌس. هحممیي تِ ایي ًتیدِ ضؾیس وِ  1375-1379  زٍضُ ظهاًی تطای  ػضَی 27 ؾاَزآٍضی   ایواض ٍ قاذها
 ( تاِ تطضؾای  2006) 9ػواطاى  پاَض  ضقایس  ؾَزآٍضی ضاتغِ ٍخَز ًاساضز.  ؾطهایِ ٍ قاذهْای ٍضی تْطُاضتثاط ٍخَز زاضز ٍلی تیي 

پطزاذات. ایاي    (ؾاتازُ -زازُ) تىٌیاه  تطاؾاؼ 1380-1370 ّای ؾال عی التهازی هرتلف ّای ترف زض واض ًیطٍی ٍضی تْطُ
 ضقاس  ووتطیي غیطفلعی واًی نٌایغ ترف ٍ( 57/3) ٍضی تْطُ ضقس تیكتطیي هؼسى رطاجاؾت ترفهحمك تِ ایي ًتیدِ ضؾیس وِ 

ِ  زاز ًكاى ًتایح ّوچٌیي. زاضز ضا( 27/5) تَلیس ضقس تالاتطیي هالی ّای گطی ٍاؾغِ ترف. زاضز ضا( 49/0) ٍضی تْطُ  وكاَض  زض وا
 پیكاطفت  زض تىٌَلاَغی  ضقاس  ًماف  گیي وكَض زض ٍ. تاؾ زاقتِ تطی پاییي  تاظزُ زضآهس ضقس ًطخ اظ آقتغال ضقس ًطخ ٌّسٍؾتاى
 .تطز هی تالا ضا ذَز ٍضی تْطُ تىٌَلَغی ٍاضزات تمَیت عطیك اظ گیي ٍ قسُ اضظیاتی هثثت وكَض التهازی

ٍضی ول )تاط حؿاة تغییاطات وااضایی فٌای، وااضایی        ( تِ تطضؾی هحاؾثِ واضایی ٍ تغییطات تْط2009ُ) 10ضٍهاؼ ضیل ٍ زیگطاى
 DEAتا اؾاتفازُ اظ ضٍـ   1998-2005قطوت عی زٍضُ ظهاًی  18كطفت تىٌَلَغیىی( ترف تَظیغ تطق تطظیل زض همیاؼ ٍ پی

 ـ وَئیؿت پطزاذتٌس. ایي هحممیي زض ایي تحمیك وِ قاهل هسل، ؾتاًسُ ٍ قاذم هالن تؼاساز هكاتطیاى ٍ    -ّا قاهل: همساض فاطٍ
زضنس  3/1تا ًطخ TFP ت( تَز تِ ایي ًتیدِ ضؾیسًس وِ ضقس ؾالاًِ  ضایؼا–تؼساز ًیطٍی واض–ّا قاهل: عَل ذغَط اًتمال ًْازُ

زضنس زض ؾال، ػاهل انلی ایي ضقس ٍ تحَل اؾات، زض حاالی    1/2عی زٍضُ هَضز تطضؾی اؾت. پیكطفت فٌی تا ًطخ ضقس هتَؾظ 
ٍضی ٍ ضقاس التهاازی زض    ْطُت  ( تِ هغالؼ2009ِ) 11زضنس اؾت. ضٍزٍلف ٍ ظٍضلیٌسى–8/0وِ واضایی فٌی زاضای ًطخ ضقس ؾالاًِ 

تاِ    45/0ٍ  57/0پطزاذتٌس. ایي هحممیي تِ ایي ًتیدِ ضؾیسًس وِ ضقس واض ٍ ؾطهایِ تِ همساض 1991-2005  ؾَئیؽ زض عی زٍضُ
ناَضت ػَاهال   ِ ٍضی تهَضت افعایكی اؾت. ایاي تروایي ضقاس تا     زض تْطُ 25/0قَز. ضقس  هٌدط هی GDP25/0 ضقس ؾالاًِ 

ٍ  39/0تط اؾت ظیطا هؼیاض ها اظ واض، تغییطات زض ویفیت زاقتِ اؾت. تغییطات زض ویفیت وااض، ضقاس    ت لثلی پاییيگٌسگاًِ زض هغالؼا
ٍضی وااض تایي    ضقس ضلاتتی تْاطُ   تِ هغالؼِ (2009) 12زیگطاى گلاضایىیؽ ٍ زضنسی ضا زض واض ٍ ؾطهایِ ایداز وطزُ اؾت.  43/0

یىای اظ   1950-2004ّاای   تِ ایي ًتیدِ ضؾیسًس وِ ضلاتتی ػولىطز واض زض تایي ؾاال  اؾپاًیا ٍ اًگلؿتاى پطزاذتٌس. ایي هحممیي 
ٍضی وااض ضا   تیي تْطُ  اؾپاًیا فانلِ 1970تا اٍاؾظ ؾال  1950قس اظ ؾال  ٍضی تِ واض تطزُ هی ّای هدعا تطای ؾٌدف تْطُ ضٍـ

ّا ٍضاؼیت آًْاا ضا تْثاَز زاز. ؾایگٌی تیااى       ضی اظ ترفٍضی واض ضلاتتی زض تؿیا تا تغییط هٌاتغ وكاٍضظی پط وطز ٍ تا تْثَز تْطُ
هٌاتغ   ضغن تغییط پیَؾتِ ػلی 1975-1990  گصاضی حفظ وطز. زض زٍض ُ ٍضی ضلاتتی ضا اظ عطیك ؾطهایِ تَاى ایي تْطُ وٌس وِ هی هی

ضلاتتی واض تَاًؿاتِ اؾات    ٍضی ّای وَگه اًتمال ٍ اضتثاط، ؾَزآٍضی تْطُ وكاٍضظی ٍ ػولىطز ضلاتتی ذَب ترف  ذاضج اظ حَظُ
ِ   ّای نٌؼت وكاٍضظی ٍ التهاز تگصاضز. زض پایاى هی ذَز ضا تط توام حَظُ تأثیط ٍضی  هَخاَز زض تْاطُ    تَاى گفت وِ اؾاپاًیا فانال

قاطوت   12ٍضی  ( تِ هحاؾثِ هیعاى واضایی ٍ تغییاطات تْاطُ  2008) 13پط وطز. اؾتاذ ٍ زیگطاى 1990ضلاتتی واض ضا زض اٍایل ؾال 
وَئیؿت پطزاذتٌس. ایاي هحممایي تاا     ٍ قاذم هالن  DEAتا اؾتفازُ اظ ضٍـ  1998-2005ق آفطیمای خٌَتی زض زٍضُ ظهاًی تط

همساض فطٍـ( ٍ زٍ ًْازُ )ًیطٍی اًؿاًی ٍ ظطفیات تَلیاس تاطق(،    -همساض تَلیس -تَخِ تِ هسل تا فطو ؾِ ؾتاًسُ )تؼساز هكتطیاى
ِ هیعاى واضایی قطوتْا زض عَل زٍضُ گٌساى افعایف ًیافتِ اؾت؛ اها تا اؾتفازُ اظ تْثَز وِ گطگ ضؾیسًس ًتیدِ ایي عطاحی قسُ تِ

اًس. ّوچٌیي ّوثؿتگی ضٍقٌی تا انلاحات اًدام قاسُ زض ایاي زٍضُ ٍ وااضایی     تىٌَلَغی ٍ ضٍاتظ تداضی، ػولىطز تْتطی زاقتِ
تاا اؾاتفازُ اظ    1999-2003ٍضاق تْاازاض ضا عای زٍضُ   تَضؼ ا 28ٍضی ول ػَاهل  ( تِ تْط2007ُ) 14هكاّسُ ًكسُ اؾت.  تاضیؽ

ّایی وِ  ّایی وِ تٌَع فؼالیت زاضًس. اظ تَضؼ قاذم تَضًىَئیؿت پطزاذت. ایي هحمك تِ ایي ًتیدِ ضؾیسًس وِ آًسؾتِ اظ تَضؼ
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 22                                 پصیطفتِ قسُ زض تَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى یّا قطوت زض ٍضی ٍ تغییط زض هتغیطّای هالی تْطُ یّا قاذمتغییط زض  هیاى  ضاتغِ یتطضؾ

ِ ( ت2005) 15تاقس، واضایی ووتطی زاضًس. لَپع ٍ ؾطاًَ هی هتوطوع هتوطوع تط ٍخَُ ًمس اًفؼالیت آًْا نطف اًؿااًی ٍ    ِ تطضؾی ؾاطهای
ّای تاتلَیی پطزاذتٌس. ایي هحممیي تاِ   هرتلف وكَض اؾپاًیا اظ عطیك زازُ  هٌغمِ 17ٍضی ػَاهل تَلیس زض  تداضت ذاضخی تط تْطُ

ٍضی  زاضی تط ؾغح ٍ ضقس تْطُ اًؿاًی ٍ تداضت ذاضخی تأثیط هثثت ٍ هؼٌی  ، ؾطهای1996ِ-1980  ایي ًتیدِ ضؾیسًس وِ عی زٍضُ
اًؿااًی ًیاع تاط      ٍضی تیكتط تَزُ اؾت. ّوچٌیي، اثط هتماتل تداضت ٍ ؾطهایِ اًس، اها هیعاى تأثیط آًْا تط ًطخ ضقس تْطُ ایداز وطزُ

 ٍضی تمَیت وطزُ اؾت. زاض تَزُ اؾت ٍ تأثیط ًاقی اظ ّط یه اظ آًْا ضا تط ضٍی تْطُ ٍضی، هثثت ٍ هؼٌی تْطُ
ؾاطهایِ   ٍضی تْطٍُ  یپطؾٌل یّا واض تطحؿة تؼساز پطؾٌل ٍ ّعیٌِ ٍضی تْطُ) ٍضی تْطُی ّا قاذماظ آًدا وِ  :فطضیات تحمیك

تاظاض  اضظـ ، زفتطی ؾْام اضظـ ، ّطؾْنؾَز هالی ) یى هتغیط هؿتمل ٍ هتغیطّااتِ ػٌَ ا(ّ زاضاییثاتت ٍ ول ی ّا زاضاییتطحؿة 
فطضایات  ّوچٌایي  گطزیسُ اؾات.   اضائِتِ قطا ظیط اض فطضیِ گْزض ًتیدِ ، اًس قسُتحمیك تؼطیف  ٍاتؿتِ،ى هتغیط اتِ ػٌَ ؾْام(

تؼاسیل تطحؿاة    -3تاسٍى تؼاسیل    -2 ٍ ذاسهات  واالا،  یػوسُ فطٍق یتؼسیل تطحؿة قاذم تْا -1تحمیك ضا زض ؾِ حالت 
 Central Bank 2008)اؾات  100وِ ػسز قاذم آى تاقس  هی 1383ؾال پایِ، ؾال  این. زازُهَضز آظهَى لطاض  تَضمقاذم 

of Iran,). 
 .«ٍخَز زاضز زاضی هؼٌی  ضاتغٍِ تغییط زض هتغیطّای هالی واض ٍ ؾطهایِ  ٍضی تْطُ هْایزض قاذ تیي تغییط »
 .«ٍخَز زاضز زاضی هؼٌی  ضاتغِ ،ْناااٍ تغییط زض ؾَز ّطؾ واض ٍ ؾطهایِ ٍضی تْطُ یّا تیي تغییط زض قاذم ».1
 .«ٍخَز زاضز زاضی هؼٌی  ضاتغِ ؾْام، زفتطی  اضظـٍ تغییط زض یِ واض ٍ ؾطها ٍضی تْطُ یّا تیي تغییط زض قاذم ».2
 .«ٍخَز زاضز زاضی هؼٌی  ضاتغِ ؾْام، تاظاض اضظـ ٍ تغییط زض واض ٍ ؾطهایِ  ٍضی تْطُ یّا تیي تغییط زض قاذم ».3

 تحمیك ٍ ترههی فٌیّا ٍ انغلاحات  ٍاغُ هفَْهی ٍ ػولیاتیتؼطیف  -
 

    هفَْهی  هتغیطتؼطیف  تؼطیف ػولیاتی هتغیط

P.N

A.V
P.P.L =

 

L.P.P ٍُضی واض تطحؿة تؼساز پطؾٌل  ; تْط 
V.A  ;16افعٍزُ اضظـ

 

N.P  تؼساز پطؾٌل ; 

P.E

A.V
P.E.L =

 

L.E.P ٍُضی واض تطحؿة ّعیٌِ پطؾٌلی ; تْط 
V.A  ;افعٍزُ اضظـ 

E.Pٌِّای پطؾٌلی  ; ّعی 

ال پطزاذتی تِ ًیطٍی واض ٍ ؾاظهاى تِ اظای ّط ضی  ؾتازُهیعاى 
 یا ّط ًفط ًیطٍی واض اؾت.

تْطُ
 

ی واض
ٍض

 

هؿتمل
 

نام و نوع متغیر
 

A.F.T

A.V
P.A.F.C =

 

C.F.A.P ُّای  ٍضی ؾطهایِ تطحؿة زاضایی ; تْط
 ثاتت 
V.A  ;افعٍزُ اضظـ 

T.F.Aّای ثاتت  ; خوغ زاضایی 

A.T

A.V
P.A.T.C =

 

C.T.A.P ُحؿة خوغ وال  ٍضی ؾطهایِ تط ; تْط
 ّا زاضایی
V.A  ;افعٍزُ اضظـ 
T.Aّا ; خوغ ول زاضایی 

ؾاظهاى تِ اظای ّط ضیال زاضایی تىاض گطفتاِ قاسُ     ؾتازُهیعاى 
 اؾت.

تْطُ
 

ی 
ٍض

ؾطهایِ
 

هؿتمل
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N

E- E.B.A.T
E.P.S=

 

E.P.S ؾَز ّطؾْن ;  

E.B.A.T  ؾَز پؽ اظ وؿطهالیات ; 
Eؾَز ؾْام هوتاظ ;  
N تؼساز ؾْام ; 

هكرم وِ تاِ اػضاای یاه      زٍضَُزی وِ قطوت زض یه ؾ
ؾَز ّطؾْن ؾْن ػازی تسؾت آٍضزُ اؾت.

 

ٍاتؿتِ
 

N

E- T.R.O.I
B.V.P.S=

 

B.V.P.S  ;ّطؾْن زفتطی اضظـ  
T.R.O.I خوغ حمَق ناحثاى ؾْام;  

Eؾَز ؾْام هوتاظ ;  
Nتؼساز ؾْام ; 

ظ ایاي  ّا ٍ هفاّین حؿاتساضی اؾت وِ تا اؾتفازُ ا یىی اظ هتغیط
ّای تاضیری  هؼیاض، اضظـ ّط یه اظ اللام زاضایی، تطاؾاؼ زازُ

گطزًس.  اضظـ زفتطی ّوااى هماازیطی اؾات واِ زض      تؼییي هی
 قَز. تطاظًاهِ ًَقتِ هی

ـ 
اضظ

 
ی

زفتط
 

ؾْام
 

ٍاتؿتِ
 

×آذطیي لیوت ؾْام 
 

تؼساز ؾْام
 

تْاازاض یاه    لیوت فطٍـ ضفتِ یِ للن زاضایی اؾت اگاط اٍضاق 
قطوت زض تَضؼ هؼاهلِ قَز هؼوَلا لیوت هؼاهلِ هَیاس اضظـ  
تاظای آى اؾت، تؼییي اضظـ تاظاضی زاضایی حمیمی هثال ظهایي   

 هكىل اؾت.

ـ تاظاض ؾْام 
اضظ

 

ٍاتؿتِ
 

 كیتحم یطّایهتغ یاتیٍ ػول یهفَْه فی(: تؼط1خسٍل قواضُ )

 ها روشموادها و   -5
پصیطفتِ قسُ زض تْای قطو وِ ولیِاؾت وِ زض ظهطُ تحمیمات واضتطزی اؾت  یًَع ّوثؿتگپیوایكی اظ  -تحمیك حاضط تَنیفی 

. اعلاػات هَضزًیاظ ترف ازتیات تحمیك اظ وتة، هدلات ترههی فاضؾی ٍ لاتایي ٍ  قَز ضا قاهل هیتَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى 
ِ  زُ(. زاای وتاتراًِهمالات اؾترطاج قسُ اظ ایٌتطًت، گطزآٍضی قسُ اؾت )ضٍـ  ّاای تحمیاك اظ    ّای هَضزًیاظ تطای آظهَى فطضای

تْای ّاای تَضایحی قاطو    هاالی ؾاالاًِ ٍ یاززاقات   تْای عطیك هطاخؼِ تِ ؾاظهاى تَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى ٍ اؾتفازُ اظ نَض
تلرایم   فعاضّاای ا ًطمت هسیطُ ٍ یأگعاضقات ّ ظیاى(، ٍ پصیطفتِ قسُ زض ؾاظهاى تَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى )قاهل: تطاظًاهِ، ؾَز

( گاطزآٍضی ٍ خْات   1383-87ؾاالِ )  5ظهااًی    زٍضُتطای ّای تَضؼ،  آٍضز ًَیي ٍ ؾایت ضُهاًٌس، تْا اعلاػات هالی قطو  وٌٌسُ
 شذیطُ قسُ اؾت )ضٍـ هیساًی(.   Excelهاًٌسهتغیطّای تحمیك زض یه تاًه اعلاػاتی   هحاؾثِ

قَز ٍ تطای ؾاٌدف اثاط    ٌدف هتغیطّا اظ ّوثؿتگی پیطؾَى اؾتفازُ هیتطای ؾٌدف ٍخَز ٍ هیعاى ضاتغِ، تا تَخِ تِ ؾغح ؾ
تِ ووه ،  (Step wise) ضگطؾیَى لسم تِ لسمآهاض اؾتٌثاعی تحلیل  ّای آظهَىنَضت خساگاًِ تط هتغیط ٍاتؿتِ، اظ ِ ّط هتغیط ت

2) یيیتؼ  ضطیةزضنس،  95ضٍـ حسالل هطتؼات زض ؾغح اعویٌاى 
R، ) 2تؼسیل قسُ ) يیتؼی  ضطیة

R ٍ )ُاًساظ  P  ُاؾتفاز
. ّوچٌیي تاِ هٌظاَض تٌظاین    قَز هیضز  H0)تأییس، زض غیط ایي نَضت )H1) تاقس، فطو ) value <-P% 5ٍ زض نَضتی وِ 

 اؾتفازُ قسُ اؾت. Excel ،Spss افعاضّای ًطماظ  ؾاظی هسل ضی ٍآها ّای ٍ تحلیل زازُ تدعیِ خساٍل آهاضی، 
گطفتي  ًظط . حدن ًوًَِ تا زضقَز هی ضا قاهلپصیطفتِ قسُ زض تَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى تْای آهاضی ایي تحمیك ولیِ قطو  خاهؼِ

تؼییي قسُ،وِ تط ایي اؾااؼ    17(ال وطزىغطت  لاػسُ حصف ؾیؿتواتیه هثتٌی تط) گیطی اظ ضٍـ ًوًَِاؾتفازُ ٍ تا  گْاض هؼیاض ظیط
 اًس. قطوت تِ ػٌَاى ًوًَِ اًتراب گطزیسُ 102تؼساز 

 ( هَخَز تاقس. 1383-87ؾالِ هَضز تطضؾی ) 5هالی  تْایاعلاػات نَض -1

 تاقس.ّطؾال ؾال هالی هٌتْی تِ پایاى اؾفٌسهاُ  -5

 .ساقتِ تاقٌسًهؼاهلاتی   ٍلفِهاُ  6هَضز هغالؼِ تیف اظ تْای قطو -5

 .گصاضی ًثاقٌس ؾطهایِتْای ّای هالی ٍ قطو ٍاؾغِ ٍُهَضز هغالؼِ خعتْای وقط -5

وٌااض   ،ایاي تحمیاك   هَضز تطضؾی زض گصاضی تِ زلیل هاّیت ذال فؼالیت آًْا اظ خاهؼِ ؾطهایِتْای قطوٍ ّای هالی  ٍاؾغًِىتِ: 
 .اًس قسُگصاقتِ 
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 نتايج و بحث                        -5

 وتیقاذم ل لیحمیك تا تؼست یّا ٍ هحاؾثات زازُ ّا افتِی (:2قواضُ) خسٍل

 

 لیتحمیك تسٍى تؼس یّا ٍ هحاؾثات زازُ ّا فتِای: (3قواضُ ) خسٍل

 

 تَضم لیتحمیك تا تؼس یّا ٍ هحاؾثات زازُ ّا افتِی (:4قواضُ ) خسٍل

 تؼسیل تا قاذم لیوت
 فرضیه      

 

 شرح

 فطضیِ ؾَم فطضیِ زٍم فطضیِ اٍل

تؼساز 
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
 پطؾٌلی

زاضاییْای 
 ثاتت

تؼساز  ول زاضاییْا
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
 پطؾٌلی

زاضاییْای 
 ثاتت

تؼساز  ول زاضاییْا
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
 پطؾٌلی

زاضاییْای 
 ثاتت

 ول زاضاییْا

 ذغی ذغی یذغ ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی نوع ارتباط

 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 سطح خطا

 N 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102تعداد

R 029/0 052/0 484/0 554/0 -101/0 021/0 353/0 332/0 -081/0 041/0 448/0 440/0 مقدار- 

R2 0008/0 002/0 23/0 31/0 01/0 0004/0 12/0 11/0 006/0 001/0 20/0 19/0 مقدار 

value-P 000/0 000/0 340/0 208/0 000/0 000/0 417/0 157/0 000/0 000/0 303/0 385/0 

 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 سطح اطمینان

فرضیه تايید 

 شده

H1 H1 H0 H0 H1 H1 H0 H0 H1 H1 H0 H0 

 تسٍى تؼسیل 
 فرضیه 

 

 شرح

 فطضیِ ؾَم فطضیِ زٍم فطضیِ اٍل

تؼساز 
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
پطؾٌل
 ی

زاضاییْای 
 ثاتت

ول 
 زاضاییْا

تؼساز 
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
پطؾٌل
 ی

زاضاییْای 
 ثاتت

ول 
 زاضاییْا

تؼساز 
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
پطؾٌل
 ی

زاضاییْای 
 ثاتت

ول 
 زاضاییْا

 ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی یذغ ذغی نوع ارتباط

 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 سطح خطا

 N 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102تعداد

R 098/0 016/0 498/0 548/0 421/0 179/0 338/0 301/0 497/0 170/0 425/0 401/0 مقدار 

R2 009/0 0002/0 25/0 30/0 18/0 03/0 11/0 009/0 25/0 03/0 18/0 16/0 مقدار 

value-P 000/0 000/0 044/0 000/0 001/0 000/0 036/0 000/0 000/0 000/0 438/0 164/0 

 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 سطح اطمینان

فرضییه تايییید  

 شده

H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 H0 H0 

 تؼسیل تا تَضم
 فرضیه       

 

 شرح

 فطضیِ ؾَم فطضیِ زٍم فطضیِ اٍل

تؼساز 
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
پطؾٌل
 ی

زاضاییْای 
 ثاتت

ول 
 زاضاییْا

تؼساز 
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
پطؾٌل
 ی

زاضاییْای 
 ثاتت

ول 
 زاضاییْا

تؼساز 
 پطؾٌل

ّعیٌِ 
پطؾٌل
 ی

زاضاییْای 
 ثاتت

ول 
 اضاییْاز

 ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی ذغی نوع ارتباط

 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 سطح خطا

 N 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102تعداد

R 014/0 -018/0 475/0 560/0 039/0 -047/0 362/0 338/0 033/0 -046/0 464/0 454/0 مقدار- 

R2 0001/0 0003/0 23/0 31/0 001/0 002/0 13/0 11/0 001/0 002/0 22/0 21/0 مقدار 

value-P 000/0 000/0 322/0 371/0 000/0 000/0 319/0 347/0 000/0 000/0 427/0 444/0 

 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 سطح اطمینان

فرضییییه تايیییید 

 شده

H1 H1 H0 H0 H1 H1 H0 H0 H1 H1 H0 H0 
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ّطؾاْن هحاؾاثِ    ؾاَززض  تغییاطٍ )واض، ؾطهایِ(  ٍضی تْاطُ ّای قاذمزض  ّای حانل اظ تطضؾی ایي فطضیِ: تغییاط یافتِالف( 
 زاضی تاا تَخاِ تاِ ؾاغح هؼٌای     ًاطخ تاَضم ٍ   ٍ ؼاسیل  قاذم تْای ػوسُ فطٍقی والا ٍ ذسهات؛ تسٍى تؾِ ًَع تؼسیل: قسُ تا 

ِ  000/0، 000/0، 000/0زاضی ) هؼٌای  ٍ ؾاغح  تؼساز پطؾاٌل ( تطحؿة 000/0، 000/0، 000/0)  پطؾاٌلی ًكااى    ( تطحؿاة ّعیٌا
 ٌای یؼ سٌتاق هی تا ّن زاضی هؼٌی  ضاتغِزاضای زّس، ایي فطو ٌّگاهی وِ تطحؿة تؼساز پطؾٌل ٍ ّعیٌِ پطؾٌلی هحاؾثِ قسُ  هی

 .گیاطز  وِ تیاًگط ٍخَز اضتثاط اؾت هَضز تأییس لاطاض های   H1  ، فطضیِ% 95اعویٌاى  ( ٍ تا%5تا تَخِ تِ ؾغح ذغای لاتل لثَل )
 (322/0ٍ  044/0ٍ  340/0زاضی ) زّس، واِ تاا تَخاِ تاِ ؾاغح هؼٌای       ّای حانل اظ تطضؾی ایي فطضیِ ًكاى هی ّوچٌیي یافتِ

ٌّگااهی   زاضی، هؼٌی  ضاتغِ زاضای ّا، زاضایی ول تطحؿة (371/0 ٍ 000/0 ٍ 208/0زاضی ) هؼٌی ؾغح ٍ ثاتت ّای زاضایی تطحؿة
تا تَخِ تِ ؾغح ذغای لاتال لثاَل     . یؼٌیتاقس هیّا نَضت گطفتِ اؾت،  زاضایی ول ثاتت ٍ ّای وِ تسٍى تؼسیل تطحؿة زاضایی

ٍ زض زٍ حالت زیگاط یؼٌای تؼاسیل تاا      گیطز. ز تأییس لطاض هیوِ تیاًگط ٍخَز اضتثاط اؾت هَض H1  ، فطضیِ% 95اعویٌاى  ( ٍ تا5%)
 قَز. ویّا( تاییس ً زاضایی ول ثاتت، ّای زاضاییتطحؿة ؾطهایِ ) ٍضی قاذم لیوت ٍ تَضم تطای تْاطُ

 اضظـ زفتاطی ؾاْام  زض  تغییااط ٍ )وااض، ؾاطهایِ(    ٍضی تْااطُ  ّای قاذمزض  ّای حانل اظ تطضؾی ایي فطضیِ: تغییاط یافتِب( 
 زاضی تا تَخِ تِ ؾغح هؼٌیًطخ تَضم ٍ ٍ قاذم تْای ػوسُ فطٍقی والا ٍ ذسهات؛ تسٍى تؼسیل ؾِ ًَع تؼسیل: حاؾثِ قسُ تا ه
ِ  000/0، 000/0، 000/0زاضی ) هؼٌای  ؾاغح  ٍ تؼساز پطؾاٌل ( تطحؿة 000/0، 001/0، 000/0)  پطؾاٌلی ًكااى    ( تطحؿاة ّعیٌا

 یؼٌای  سٌتاق هی تا ّن زاضی هؼٌی  ضاتغِزاضای ل ٍ ّعیٌِ پطؾٌلی هحاؾثِ قسُ زّس، ایي فطو ٌّگاهی وِ تطحؿة تؼساز پطؾٌ هی
 .گیاطز  وِ تیاًگط ٍخَز اضتثاط اؾت هَضز تأییاس لاطاض های    H1  ، فطضیِ%95اعویٌاى  ( ٍ تا%5تا تَخِ تِ ؾغح ذغای لاتل لثَل )

 (319/0ٍ  036/0ٍ  417/0زاضی ) هؼٌای  زّس، واِ تاا تَخاِ تاِ ؾاغح      ّای حانل اظ تطضؾی ایي فطضیِ ًكاى هی ّوچٌیي یافتِ
زاضی، ٌّگااهی   هؼٌی  ضاتغِ زاضایّا،  زاضایی ول تطحؿة (347/0 ٍ 000/0 ٍ 157/0زاضی ) هؼٌی ؾغح ٍ ثاتت ّای زاضایی تطحؿة

ثاَل  تا تَخِ تِ ؾغح ذغای لاتال ل   . یؼٌیتاقس هیّا نَضت گطفتِ اؾت،  زاضایی ول ثاتت ٍ ّای وِ تسٍى تؼسیل تطحؿة زاضایی
ٍ زض زٍ حالت زیگاط یؼٌای تؼاسیل تاا      گیطز. وِ تیاًگط ٍخَز اضتثاط اؾت هَضز تأییس لطاض هی H1  ، فطضیِ% 95اعویٌاى  ( ٍ تا5%)

 قَز. ویّا( تاییس ً زاضایی ول ثاتت، ّای زاضاییتطحؿة ؾطهایِ ) ٍضی قاذم لیوت ٍ تَضم تطای تْاطُ
هحاؾاثِ   اضظـ تاظاض ؾْامزض  )واض، ؾطهایِ( ٍ تغییاط ٍضی تْاطُ ّای قاذمزض  طّای حانل اظ تطضؾی ایي فطضیِ: تغییا یافتِج( 

 زاضی تاا تَخاِ تاِ ؾاغح هؼٌای     ًاطخ تاَضم ٍ   ٍ قاذم تْای ػوسُ فطٍقی والا ٍ ذسهات؛ تسٍى تؼاسیل  ؾِ ًَع تؼسیل: قسُ تا 
ِ  تطحؿاة ( 000/0، 000/0، 000/0زاضی ) هؼٌای  ٍ ؾاغح  تؼساز پطؾٌل( تطحؿة 000/0، 000/0، 000/0)  پطؾاٌلی ًكااى    ّعیٌا

 یؼٌای  سٌتاق هی تا ّن زاضی هؼٌی  ضاتغِزاضای زّس، ایي فطو ٌّگاهی وِ تطحؿة تؼساز پطؾٌل ٍ ّعیٌِ پطؾٌلی هحاؾثِ قسُ  هی
 .گیاطز  وِ تیاًگط ٍخَز اضتثاط اؾت هَضز تأییاس لاطاض های    H1  ، فطضیِ%95اعویٌاى  ( ٍ تا%5تا تَخِ تِ ؾغح ذغای لاتل لثَل )

 (427/0ٍ  438/0ٍ  303/0زاضی ) زّس، واِ تاا تَخاِ تاِ ؾاغح هؼٌای       ّای حانل اظ تطضؾی ایي فطضیِ ًكاى هی یي یافتِّوچٌ
ِ   زاضایّاا،   زاضایی ول تطحؿة (444/0 ٍ 164/0 ٍ 385/0زاضی ) هؼٌی ؾغح ٍ ثاتت ّای زاضایی تطحؿة زاضی،  هؼٌای   ػاسم ضاتغا

تا تَخِ تِ   ، یؼٌیتاقس هیّا نَضت گطفتِ،  زاضایی ول ثاتت ٍ ّای زاضایی ٌّگاهی وِ تسٍى تؼسیل، قاذم لیوت ٍ تَضم تطحؿة
 .گیطز وِ تیاًگط ٍخَز اضتثاط اؾت هَضز تأییس لطاض هی H0  ، فطضیِ% 95اعویٌاى  ( ٍ تا%5ؾغح ذغای لاتل لثَل )
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 تحمیك یّا ٍ هحاؾثات زازُ ّا افتِی: (5ل قواضُ )خسٍ

ٍ هحاؾثِ قسُ  یهال یاطّایهتغ اطیی( ٍ تغِی)واض ٍ ؾطها یٍض تْاطُ یّا زض قاذم اطییتغ يیت  ضاتغِ یحانل اظ تطضؾ یّا افتِیالف( 
 اؾت: طیٍ ًطخ تَضم تِ اذتهاض تِ قطا ظ لیوالا ٍ ذسهات؛ تسٍى تؼس یػوسُ فطٍق ی: قاذم تْالیِ ًَع تؼستا ؾ

 تؼسیل قاذم تْای ػوسُ فطٍقی والا ٍ ذسهات زضهَاضز ظیط تحث قسُ اؾت:
  تطحؿة ّعیٌِواض  ٍضی تْاطُ هتغیاطزض اٍلیي لسم  نَضت گطفتِعی یه هطحلِ  ؾَز ّطؾْن:ٍ  )واض ٍ ؾطهایِ( ٍضی تْاطُ

 .اًسُ اظ هؼازلِ حصف گطزیس اًس ًساقتِی تأثیطَى هتغیاطّا گؾایط  ،ضا زاقتِ اؾت تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي پطؾٌلی 
اؾت وِ تیاًگط ایي اؾت وِ ایي  448/0تطاتط تا  پطؾٌلی  واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  R همساضزض ایي حالت 

 وٌس. تیٌی پیفضا ؾاَز ّطؾْن ات تغییاط 448/0تَاًس  هیٌْایی تِ تهتغیاط 
  واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُ هتغیاطزض اٍلیي لسم عی یه هطحلِ نَضت گطفتِ  اضظـ زفتطی ؾْام:ٍ  )واض ٍ ؾطهایِ( ٍضی تْاطُ

 .اًسُ اظ هؼازلِ حصف گطزیس اًس ًساقتِی تأثیطَى گ هتغیاطّاؾایط  ،ضا زاقتِ اؾت تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي پطؾٌلی 
 هتغیاطتیاًگط ایي اؾت وِ ایي  ٍاؾت  353/0تطاتط تا  پطؾٌلی  واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  R همساضزض ایي حالت 

 وٌس. تیٌی پیفضا  اضظـ زفتطی ؾْامات تغییاط 353/0تَاًس  هیتِ تٌْایی 
  واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُ هتغیاطزض اٍلیي لسم  : عی یه هطحلِ نَضت گطفتِاض ؾْامٍ اضظـ تاظ )واض ٍ ؾطهایِ( ٍضی تْاطُ

 .اًسُ اظ هؼازلِ حصف گطزیس اًس ًساقتِی تأثیطَى گّا هتغیاطؾایط  ،ضا زاقتِ اؾت تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي پطؾٌلی 
 هتغیاطتیاًگط ایي اؾت وِ ایي  ٍاؾت  554/0تطاتط تا  پطؾٌلی  ٌِواض تطحؿة ّعی ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  R همساضزض ایي حالت 

 وٌس. تیٌی پیفضا  اضظـ تاظاض ؾْامات تغییاط 554/0تَاًس  هیتِ تٌْایی 
  :تسٍى تؼسیل

ؾطهایِ تطحؿة ول  ٍضی هتغیاط تْاطُزض اٍلیي لسم عی زٍ هطحلِ نَضت گطفتِ  ؾَز ّطؾْن:ٍ  )واض ٍ ؾطهایِ( ٍضی تْاطُ
ٍاضز پطؾٌلی   واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْطُ هتغیاطضا زاقتِ اؾت ٍ تِ زًثال آى  تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي ا ّ زاضایی

 ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  Rهمساض زض ایي حالت  .اًسُ اظ هؼازلِ حصف گطزیس اًس ًساقتِی تأثیطَى گ هتغیاطّاهؼازلِ قسُ اؾت. ؾایط 
ؾاَز ات تغییاط 497/0 تَاًس هیتِ تٌْایی  هتغیاطتیاًگط ایي اؾت وِ ایي  ٍ اؾت 497/0تطاتط تا ّا  ؾطهایِ تطحؿة ول زاضایی

 انلی  فطضیِ
 تَضم تسٍى تؼسیل قاذم لیوت نوع تعديل  

 ًَع هتغیط هالی ًَع تْطُ ٍضی ًَع هتغیط هالی ًَع تْطُ ٍضی هتغیط هالی ًَع ًَع تْطُ ٍضی فرضیه

 

 شرح
 واض ٍ ؾطهایِ

 ؾَز ّط ؾْن
 یاضظـ زفتط
 ؾْام

 اضظـ تاظاض ؾْام

 واض ٍ ؾطهایِ
 ؾَز ّط ؾْن

 ؾْام یاضظـ زفتط
 اضظـ تاظاض ؾْام

 واض ٍ ؾطهایِ

 ؾَز ّط ؾْن
 یاضظـ زفتط
 ؾْام

 تاظاض ؾْام اضظـ

هطحلِ  مراحل
 ٍلا

هطحلِ 
 اٍل

هطحلِ 
 اٍل

هطحلِ 
 اٍل

هطحلِ 
 زٍم

هطحلِ 
 اٍل

هطحلِ 
 زٍم

هطحلِ 
 اٍل

هطحلِ 
 اٍل

هطحلِ 
 اٍل

 هطحلِ اٍل

گام تِ  نوع ارتباط
 گام

گام تِ 
 گام

گام تِ 
 گام

گام تِ 
 گام

گام تِ 
 گام

گام تِ 
 گام

گام تِ 
 گام

گام تِ 
 گام

گام تِ 
 گام

گام تِ 
 گام

 گام تِ گام

 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 %5 سطح خطا

 N 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102 102تعداد

R 560/0 362/0 464/0 548/0 495/0 421/0 598/0 497/0 554/0 353/0 448/0 مقدار 

R2 314/0 131/0 215/0 300/0 245/0 178/0 357/0 247/0 307/0 125/0 201/0 مقدار 
2

 R 307/0 123/0 207/0 293/0 230/0 169/0 344/0 239/0 300/0 116/0 193/0 مقدار 

 F  803/45 117/15 441/27 872/42 043/16 597/21 529/27 785/32 258/44 253/14 159/25 نسبت 

value-P 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 

 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 %95 اطمینان  سطح

فرضییییه تايیییید 

 شده

H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 H1 
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تِ وٌٌسُ  یتیٌ پیفّن تِ آى اضافِ قَز همساض پطؾٌلی   واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُ هتغیاطاگط ٍ  .وٌس تیٌی پیفضا  ّطؾْن
 ذَاّس ضؾیس. 598/0

ؾطهایِ تطحؿة ول  ٍضی تْاطُ هتغیاطزض اٍلیي لسم  عی زٍ هطحلِ نَضت گطفتِ فتطی ؾْام:اضظـ زٍ  )واض ٍ ؾطهایِ( ٍضی تْاطُ
ٍاضز پطؾٌلی   واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُضا زاقتِ اؾت ٍ تِ زًثال آى هتغیط  تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي ّا  زاضایی

 ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  Rهمساض زض ایي حالت  .اًسُ ؼازلِ حصف گطزیساظ ه اًس ًساقتِی تأثیطَى گ هتغیاطّاهؼازلِ قسُ اؾت. ؾایط 
اضظـ ات تغییاط 421/0 تَاًس هیتِ تٌْایی  هتغیاطاؾت وِ تیاًگط ایي اؾت وِ ایي  421/0تطاتط تا ّا  ؾطهایِ تطحؿة ول زاضایی

وٌٌسُ تِ  تیٌی پیفن تِ آى اضافِ قَز همساض ّپطؾٌلی   واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُاگط هتغیط ٍ  .وٌس تیٌی پیفضا  زفتطی ؾْام
 ذَاّس ضؾیس. 495/0

واض تطحؿة تؼساز  ٍضی هتغیاط تْاطُزض اٍلیي لسم  : عی یه هطحلِ نَضت گطفتٍِ اضظـ تاظاض ؾْام )واض ٍ ؾطهایِ( ٍضی تْاطُ
 .اًسُ اظ هؼازلِ حصف گطزیس اًس ًساقتِی تأثیطَى گّا هتغیاطؾایط  ،ضا زاقتِ اؾت تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي پطؾٌل 

تِ  هتغیاطتیاًگط ایي اؾت وِ ایي ٍ اؾت  548/0تطاتط تا  واض تطحؿة تؼساز پطؾٌل ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  R همساضزض ایي حالت 
 وٌس. تیٌی پیفضا  اضظـ تاظاض ؾْامات تغییاط 548/0تَاًس  هیتٌْایی 

 تؼسیل تا ًطخ تَضم:
  واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی هتغیاط تْاطُزض اٍلیي لسم  عی یه هطحلِ نَضت گطفتِ ؾَز ّطؾْن:ٍ  طهایِ()واض ٍ ؾ ٍضی تْاطُ

اظ هؼازلِ حصف  اًس ًساقتِی تأثیطَى گّا  هتغیاطؾایط  ،ضا زاقتِ اؾت تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي پطؾٌلی 
تیاًگط ایي اؾت وِ ٍ  اؾت 464/0تطاتط تا  پطؾٌلی  اض تطحؿة ّعیٌِو ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  R همساضزض ایي حالت  .اًسُ گطزیس
 وٌس. تیٌی پیفضا ؾاَز ّطؾْن ات تغییاط 464/0تَاًس  هیتِ تٌْایی  هتغیاطایي 

نَضت گطفتِ  تاقس، یاضظـ تاظاض ؾْام ه یهال طیوِ هتغ یٌّگاهعی یه هطحلِ ؾْام:  ی( ٍ اضظـ زفتطِی)واض ٍ ؾطها یٍض تْاطُ
ؾایط  ،ضا زاقتِ اؾت تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي پطؾٌلی   واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی هتغیاط تْاطُلسم  زض اٍلیي

  واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  R همساضزض ایي حالت  .اًسُ اظ هؼازلِ حصف گطزیس اًس ًساقتِی تأثیطَى گّا هتغیاط
ؾْام ضا  یات اضظـ زفتطتغییاط 362/0تَاًس  هیتِ تٌْایی  هتغیاطیي اؾت وِ ایي یاًگط اٍ تاؾت  362/0تطاتط تا  پطؾٌلی

 وٌس. تیٌی پیف
  واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُ هتغیاطزض اٍلیي لسم  : عی یه هطحلِ نَضت گطفتٍِ اضظـ تاظاض ؾْام )واض ٍ ؾطهایِ( ٍضی تْاطُ

 .اًسُ اظ هؼازلِ حصف گطزیس اًس ًساقتِی تأثیطَى گّا هتغیاطؾایط  ،اؾتضا زاقتِ  تأثیطٍاضز هؼازلِ قسُ اؾت گَى تیكتطیي پطؾٌلی 
 هتغیاطتیاًگط ایي اؾت وِ ایي  ٍ اؾت 560/0تطاتط تا  پطؾٌلی  واض تطحؿة ّعیٌِ ٍضی تْاطُگٌسگاًِ تطای  R همساضزض ایي حالت 

 وٌس. تیٌی پیفضا  اضظـ تاظاض ؾْامات تغییاط 560/0تَاًس  هیتِ تٌْایی 
)واض ٍ  ٍضی تْاطُ ّای قاذمزض  تغییاطتیي  زاضی هؼٌی  ضاتغِ%، 95 ٌاىی%( ٍ تا اعو5لاتل لثَل ) یزض ؾغح ذغاایت زض ًْ

 .گیطز وِ تیاًگط ٍخَز اضتثاط اؾت هَضز تأییس لطاض هی H1  فطضیِ یؼٌی .ٍخَز زاضززض هتغیاطّای هالی  تغییاطٍ  ؾطهایِ(
 زضٍ تغییط زض هتغیطّاای هاالی    ِیٍضی واض ٍ ؾطها تْطُ یّا تیي تغییط زض قاذم وِ ّسف اظ ایي تحمیك پاؾد تِ ایي پطؾف تَز 

ییس ضؾایس،  أزاضی ٍخَز زاضز یا ذیط؟ ٍ اظ آًدا وِ ایي ضاتغِ تِ ت ضاتغِ هؼٌی پصیطفتِ قسُ زض تَضؼ اٍضاق تْازاض تْطاى یّا قطوت
 :اظ ػثاضتٌس وِ زاز اضائِ هَضَع تا ضاتغِ زض تَخْی لاتل واضتطزی پیكٌْازات تَاى هی

خْات   ٍضی تْاطُ  ءتَاًس تا ّن هاطتثظ تاقاس، لاصا افكاا     واض ٍ ؾطهایِ ٍ هتغیطّای هالی هی ٍضی تْطُتِ ًتایح تحمیك، تَخِ تا  -1
 تَاى هسًظط لطاض زاز. ضا هیّا  قطوتهالی  ّای نَضتاضظیاتی ػولىطز هسیطیت زض 

ّا زاضًس، تاِ ّوایي    افعٍزُ ٍ زٍام ٍ تمای قطوت ؾعایی زض ایداز اضظـ ِ اظ آًدا وِ ًیطٍی اًؿاًی هترهم ٍ واضآهس ًمف ت -2
ّا تَضؾی تیف اظ گصقتِ تِ آهَظـ نحیح ٍ زضؾت واضوٌاى ٍ افعایف اعلاػات ٍ زاًف فٌای    قَز وِ قطوت هٌظَض تَنیِ هی

 آًاى تَخِ وٌٌس.
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فؼال زض یه نٌؼت ذانی تىطاض ٍ ًتاایح آى تاا    ّای قطوتنَضت یه هغالؼِ هَضزی ٍ یا تطای ِ تَاًس ت هی تحمیك حاضط  -3
 ًتایح ایي تحمیك همایؿِ قَز.

قَز ایي تحمیك زض گٌس قطوت تاا ؾیؿاتن    تَاًس تط ًتایح ایي تحمیك اثط تگصاضز، لصا پیكٌْاز هی ؾیؿتن حؿاتساضی هٌاؾة هی -4
 قَز. وٌس، تىطاض  حَُ ایسُ آل تْیِ هیتِ ًهالی ضا هغاتك تا اؾتاًساضزّای حؿاتساضی  ّای نَضتحؿاتساضی هٌاؾة وِ اخعای 

هالی ایي تحمیك ضا تهَضت آظهایكگاّی اًدام  ّای نَضتوٌٌسگاى اظ  تَاى تا اؾتفازُ اظ ًظطات اؾتفازُ زض تحمیمات هكاتِ هی -5
ك واطز واِ واسام    تِ زٍ گطٍُ، تحمی آًْا هالیٍ ّوچٌیي نَضت  ّا قطوتواض ٍ ؾطهایِ  ٍضی تْطُزاز، تِ ایي نَضت وِ تا زازى 

 گیطز.  زّس ٍ تهوین تْتطی هی اًدام هیهٌاؾثتطی گطٍُ اًتراب 

ٍ  تاط ضٍایای   تا قٌاذتی ایي پػٍّف اظ ضٍـ اؾتفازُ تیكتط تا ّای زٍضُ تِ هطتَط ّای تا زازُ آیٌسُ ّای ؾال زض پػٍّف اًدام -6
 .قَز افعٍزُ ّای تطآٍضزی هسل اػتثاض

ٍضی وال ػَاهال،    ٍضی وال، تْاطُ   ٍضی، ّوچاَى تْاطُ   تْطُ ّای زیگط قاذمتا اؾتفازُ اظ تَاى  هیزیگط زض تحمیمات هكاتِ -7
ضا هَضز تطضؾی ّا  ٍضی قطوت ّا، تْطُ ٍضی ّوچَى تَضًىَیؿت، تحلیل پَقكی زازُ ّای تْطُ هسل ٍضی خاهغ ٍ تا اؾتفازُ اظ تْطُ

 ایي تحمیك همایؿِ قَز. ًتایحٍ ًتایح آى تا  لطاض زاز
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