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 چکیدُ

ػبت  و ؽجٌه هبي ارتجبع  عم  ثه ًبريرزي ااش ؼ و اعلاػ ب    توعؼه كن آوري هبي اعلا

ار كض بي ًغ ت و ً بر يرهر    و     . ار عغح جمبش  را ثه مرشان سيباي اك شايؼ ااا  اع    

يزتحول ًنوش ، ااامه حرب  عبسمبشمب منوط ثه مؼزك  محقولا  ج ي   ،لق ن ش و آوري و    

ث ين جم  م يزان مقشم ثه اش  اس   . ؽ ارائه كزاين هبي ارسػ اكشا ثز مجنبي ااشؼ شوين م  ثب

يرزي عزمبيه كٌزي ثؼنوان يي مؼربر مم  ثزاي اك شايؼ ػلقٌ زا ًغ ت و ً بر ع بسمبشمب      

ع نهه ه بي اش  اس  ير زي ػلقٌ زا      ه ف افق  تحورن حبضز ، ثزرع  ارتجبط ثرن .هغتن  

ػلقٌ زا   عنهه هبي اش  اس  ير زي  لذا،ارتجبط ثرن . و عزمبيه كٌزي م  ثبؽ مجتن  ثز ارسػ 

مجتن  ث ز ارسػ ث ب ع زمبيه كٌ زي ار ث ورط اورام ثم باار تم زان ار ي ي ث بس  سم بش  ا            

روػ آم بري ثٌ بر يزكت ه    . يزك    ؽزً  مورا آسم ون ه زار    70ار ( 1387-1378)عبله

تحقرل هلجغتگ ،  اجزاي ريزعرون ثب روػ ح اهل مزثؼب  مؼلواي ثقور  موغؼ   ،ؽ  

ثزاي اشه بم روػ آم بري   .رزي ثه روػ اتوريزعرون ثوا  اع و ثب ار شظز يزكتن متـرز تبل

 Minitab 14و ث زاي الگ و ع بسي  ث ه روػ ات و ريزع رون اس        SPSS 18اس ش زم اك شار  

 .اي  اعتلبا  شلوا 

عنهه هبي اش اس  ير زي ػلقٌ زا مجتن   ث ز ارسػ و     شتبيج حبً  اس ارتجبط مؼن  ااري ثرن 

الجته م ل ارسػ اكشوا  اهتقباي شغج  . بلؼه اع عزمبيه كٌزي ار ًقره ؽزًتمبي مورا مغ

. ثه ثوره م لمب جم   ث زاسػ ع زمبيه كٌ زي ثزاع بط آسم ون آًبئر ي منبع ت م   ثبؽ            

هلهنرن اين ارتجبط ار ًقره فنبيغ مورا مغبلؼه  هزار يزك  و ثه ش ار ثزل   اس ف نبيغ ار    

 .عبيز فنبيغ ثه تبير  رعر   اع 



 

 
2 

 

 

 کلید ٍاصُ ّا

توثرن ،شزخ ثبساه  شو ي عزمبيه يذاري ، ارسػ اك شوا  اهتق باي ،    -،ًروعزمبيه كٌزي  

 شغج  ارسػ ثبسار ثه ارسػ اكتزي

 

 هقدهِ. 1

ثب توجه ثه يذار جوامغ اس ػقز فنؼ  ثه ػقز اعلاػب ،اهلر  عزمبيه هبي كٌزي شر ش ار  

ه  ب، ار ع  ول ػق  ز ف  نؼ ، ثم  بي تل  بم ؽ     ااراي     .اشر  بي ته  بر  ثرؾ  تز ؽ     اع   

رلبشهب  و تهمرشا  و مواا لبم ثوا ًه ث زاي موكور   ي ي ته بر  لاسم ث وا ام ب ار       ًب

ه بي كٌ زي اع   ً ه مؼل ولام ار موكور   ي ب        ػقز اعلاػب  اين اعتلباة م ورز اس ع زمبيه  

روا ً ه  ثح براوا    اين موضوع تب ثه آشهب يرؼ م     .[13]ؽٌغ  يي مهلوػه مؤرز اع 
ه بي  زين و مملت زين من بثغ ي ي ؽ زً  را ع زمبيه     ار موبلا  و اظمبرا  لوا ارسؽلن ت1

تواشن   ثزاحت     هبي مؾموا م   ثه شظز وي ااراي . ااش هبي شبمؾموا آن م كٌزي و ااراي 

تواشن   ااراي    ثزااري ؽوش  و يب ار يي ثبسار آساا لزي اري يزاش  ثنبثزاين آشمب شل   ًپ 

 [18] .ي آن ؽزً  ايه با ًنن    هبي رهبثت  ثزاهبي اعتزاتضيي يي ؽزً  ثبؽ  و مشي 

ؽ وش  و ار مم بر  ه ب  و    هبي كٌزي مؼلولام ثقور  االق   ايه با م     ثزػٌظ ، عزمبيه

ه ب يؼن   من بثغ    ه بي ل بؿ اي ن ااراي      ثه لبعز ويضي   .اش تهبرة ًبرًنبن ؽزً  شملته

ن ثزااري و توقر   شرغ تن  و ث ه اي     كٌزي ؽزً  حبل  اشحقبري و يگبشه اارش  و هبثل ًپ 

ه بي ره بثت  را ث زاي ؽ زً  ايه با      تواشن  مشي من  هغتن  و م الرل ثزاي ؽزً  ارسػ

ثنبثزاين اش اس  يرزي ػلقٌزا ثب رويٌزا عزمبيه كٌزي ار  عبسمبشمب موجت ثمجوا .[15]ًنن 

ًرلر  تقلر  يرزي اعتلبا  ًنن يبن ،ثمج وا م  يزي  االق   ، ثمج وا ي شارػ اه   ث ه        

الا  اين عزمبيه ار اال ل ؽ زً  و ار ل بر  اسؽ زً   و ثمج وا       لبر  اس عبسمبن ، مجب

                                                 
1  -  Bhardwaj 
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ار اين مربن موعغب  و عبسمبشمب ار ًؾور مب شرش اس اي ن ام ز    .ًبرًزا حغبث اري م  يزاا

مغتثن  شجوا  و ثزاي هلغوي ثب عبيز عبسمبشمب و اك شايؼ ه  ر  رهبث   ي ذيزي ار ػزف ه      

ثخق وؿ ث ب اج زاي    . زي عبسمبن لوا هغتن االق  و جمبش  شربسمن  اعتلبا  اس عزمبيه كٌ

هبشون اعبع   ًؾور و يزايؼ ثه عل  لقوف   ع بسي اهتق با و ث ه اشج بل آن       44افل 

اكشايؼ رهبث  ار اهتقبا االق  و هلهنرن ثب تلبيل ًؾور ث ه يروع تن ث ه ع بسمبن ته بر       

  .جمبش  لشوم شگزػ عبسمبشمب ثه عزمبيه كٌزي ثرؼ اس يرؼ احغبط م  ؽوا

 

 ادبیات ًظزی تحقیق .2

مر شان يرؾ زك  و اع تربث  ث ه اه  اف و ث  ون ؽنبع بي          ث ون ثزرع  و ًغت آي به  اس 

ثبسلور و اعلاع اس مرشان اجزا عربعتمبي ت  وين ؽ       چبلؾمبي يرؼ روي عبسمبن و ًغت

و . شربس اارش ، ثمجوا مغتلز ػلقٌزا مرغز شخواه  ؽ    و ؽنبعبي  مواراي ًه ثه ثمجوا ج ي

ل زا ًق وين    .[8]ي ذيز شرغ     يرزي و ارسيبث  ػلقٌزا عبسمبش  امٌ بن  اش اس  ث ون راين ًب

يوي  هزيب  تواشغتر  آشهه ارثبر  آن  يرزي م   كرشيٌ ان اشگقرغ  ار مورا ضزور  اش اس 

ت واشر  ااػ ب ًن ر      ثر بن شل بير  م      ًنر  اش اس  يزكته و ار هبلت اػ  اا و اره بم   فحج  م 

اين فور  آيبه  و ااشؼ م ب ش بهـ    ااشر  ار ؿرز ثحث چرشهبي  م ارثبر  موضوع مورا 

ه بي   موضوع افق  ار تلبم تهشيه و تحقر ل . [16]ثوا  و هزيش ثه مزحقه ثقوؽ شخواه  رعر 

يرزي اع   و اس اي ن رو ع بسمبش  ث  ون      و ثمجوا آن مغتقشم اش اس  عبسمبش ، ػلقٌزا اع 

ارسيبث  ػلقٌزا كزاين ي اع  ًه ثه ع نهؼ   .ثبؽ  هبثل تقور شل  عرغت  ارسيبث  ػلقٌزا

 .ي زااسا  اي مؼ رن م     يذاري و هض بو  ارث بر  ػلقٌ زا ع   اور      يرزي، ارسػ اش اس  و

 منظ ور اس . هبع    ارسي بث  ػلقٌ زا ار ثؼ   ع بسمبش  مؼل ولام مت زااف ارزثخؾ   كؼبلر          

 ه ب و ػلقر ب    ر   هب ث ب ويضي   ً برا ث وان كؼبل     ارزثخؾ  مرشان اعتربث  ثه اه اف و ثزشبمه

 ـ    .اع  ثر بن   ه بي ً براي    ارسيبث  ػلقٌزا ار ثؼ  شحو  اع تلبا  اس من بثغ ار هبل ت ؽ بل

مؼربره بي اش  اس  ير زي ػلقٌ زا را ث ب توج ه ث ه مل بهر  م   ت وان ث ه او اع ته              .ؽ وا  م 

ار مؼربرهبي حغبث اري، ػلقٌ زا ؽ زً  ث ب توج ه ث ه      . حغبث اري و اهتقباي توغر  ًزا

ار ح  بل  ً ه ار مؼربره  بي اهتق باي، ػلقٌ  زا    .ث اري ارسي بث  م    ؽ وا  ااا  ه بي حغ  ب 
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ع زمبيه ي ذاري ث بلوو  و ث ب      ،ؽزً  ثب توجه ثه ه ر  ًغت ع وا اارائ   ه بي موج وا     

مؼربرهبي حغبث اري ارسي بث   .[3]شزخ هشينه عزمبيه ارسيبث  م  يزاا وػنبي  ثه شزخ ثبسا  

عوا توغرل  ، جزيبن هبي شو  ي ، ع وا ه ز    عوا، رؽ  عوا ، : ػلقٌزا ؽزً  ػجبرتن  اس

ؽبمل ثبسا  اارئرمب ،  ثبسا  حووم فبحجبن عمبم، شغج  هرل   ث ه   )عم   و شغج  هبي مبل  

مؼربره بي اهتق باي   (. توثرن  -عوا ، شغج  ارسػ ثبسار ثه ارسػ اكتزي  عمبم و شغج  ًرو

اك شوا  ث بسار و ارسػ    ارسػ اكشوا  اهتق باي ، ارسػ :ارسيبث  ػلقٌزا ؽزً  ػجبرتن  اس 

 .اكشوا  اهتقباي تؼ يل ؽ  

ارسي بث  ػلقٌ زا ث ب     -ا: ي زاا  اين توغر  ثن ي ؽ بمل چم بر ثخ ؼ م      ثه فور  ريشتز   

ارسي  بث  ػلقٌ  زا ث  ب تزًر  ت اعلاػ  ب   -2 ه  بي م  بل  اع  تلبا  اس تهشي  ه و تحقر  ل شغ  ج 

ارسي بث    -4 يزي  م بل  ه بي م     ارسيبث  ػقلٌزا ث ب اع تلبا  اس ااا    -3حغبث اري و ثبسار 

 [12] .هبي اهتقباي  ػلقٌزا ثب اعتلبا  اس ااا 

اارئرم بي شبمؾ مواي اع   ً ه اس كن بوري، اعلاػ ب  مؾ تزيبن، اػتج بر و          سزهایِ فکزی

. كزهنگ عبسمبن تؾٌرل ؽ   اع  ًه ثزاي توان رهبثت  عبسمبن ثغربر مم   و حر بت  اع     

سا و ػلقٌ زا  ، متـرزه بي ث زون  (بري، مؾ تزي عزمبية اشغ بش ، ع بلت  )مؼلولا عزمبيه كٌزي 

عزمبيه اشغبش ، ذلر ز  ااش ؼ ع بسمبن اع       . ؽوش سا ار شظز يزكته م عبسمبش  متـرز ارون

عزمبيه عبلتبري، ؽبمل تلبم  ذلبيز ؿر ز اشغ بش    . ؽوا ًه توعظ ًبرًنبن شلبيؼ ااا  م 

بي ثبساري بث  و رواث ظ   ع زمبيه مؾ تزي، ار ااش ؼ ينم بن ار ًبشبلم      . ااشؼ ار عبسمبن اع 

واين عه جشء ع زمبيه كٌ زي ، مح زى ًقر  ي ػلقٌ زا ع بسمبن و       . يرزا مؾتزي هزار م 

ير زي ع زمبيه كٌ زي اس او جنج ه ااراي      اش  اس  . [4]ايهبا ًنن   رزو  آت  ثزاي آن اع   

يٌ ، ارون عبسمبش  ًه ه ف اس آن تخقرـ ثمتز منبثغ ار راعتبي ً براي   . اهلر  اع 

هبي عبسمبن اع ، ايگزي، ثزون ع بسمبش  ً ه ه  ف اس آن، ار     اهل رعبش ن هشينهو ثه ح 

ثرن  رؽ   هبي موجوا و ثبلوو  عبسمبن ثزاي يرؼ يذاري اعتزط هزار ااان اعلاػب  عزمبيه

 [11] .م   اع  هبي ثقن  ريشي آين   و شرش ثزشبمه

 فکزی بصَرت خلاصِ سزهایِ اًداسُ گیزی رٍشْای طبقِ بٌدی -2-1
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ضزيت كٌزي ارسػ  -ارسػ اكشوا  اهتقباي :رٍشْای باسگشت رٍی دارائی ّا 

 [4] .ارآم  عزمبيه ااشؼ-ارسػ شبمقلوط محبعجه ؽ    -اكشا  

 -ارسػ ثبسار ثه اكتزي -ثزيه متواسن شبمحغوط : رٍشْای سزهایِ گذاری باسار

 [4].ًرو توثرن-ارسػ ثبسار تخقرـ  يبكته عزمبيه يذار

-امتربسا  رج  ؽ   تو  يز م وسون   -ًبريشار كنبوري : فکزی هستقینرٍشْای سزهایِ 

حغبث اري ث زاي آين       -روػ ارسػ يذاري جبمغ -حغبث اري و هشينه يبث  منبثغ اشغبش  

ارسػ يذاري اارائ  كٌ زي ايه با ارسػ مغق ن     -اػلامره منبثغ اشغبش  جغتهويز ارسػ -

 [4].روػ مبل  اش اس  يرزي اارائ  شبمقلوط -

ه اي   -هوػ عزمبيه اشغبش    -ًبر  امتربسي متواسن  : ٍشْای کارت اهتیاسیر

شلبيؾگز اارائ  ؿرز مقلوط ، چزله ملرشي  -ؽبلـ عزمبيه كٌزي -ًنن   اعٌبش يب  

لغوط راهنلبي ااشلبرى -ًبر  امتربسي سشهرز  ارس -لغوط راهنلبي مزيتوم  -ااشؼ  

 [4] .ثمز  هوؽ  -

 فکزی سزهایِ اًداسُ گیزی رٍشْای ضعف ٍ قَت ًقاط -2-2

 ي ب  و مغ تور   كٌ زي  ع زمبيه  روؽ مبي  شظر ز  ؽ وش   م  منهز يول  مو ار ثه ًه روؽمبئ 

 ملر    ؽ زًتمب  ش بمقلوط  اارائرم بي  هرل  ي ذاري  ثزاي اارائرمب، روي ثبسيؾ  روؽمبي

 ي ي  ار يٌ  يگز  ث ب  ؽ زًتمب  موبيغ ه  امٌ بن  ً ه  مشي  ايگز اين روػ اينغ    و هغتن 

 ي ول   موبايز ثه چرش هز تج يل ًه اينغ  روؽمب اين مؼبيت اس .م  آورش  كزاه  ار فنؼ 

 سي باي  مر شان  ثه روي اارائرمب ثبسيؾ  روؽمبي .ؽوا هقل اا شگزي عغح  ًل  مرتواش 

 عغح ار كوظ را اش اس  يرزي روؽمب اين ايگز عزف اس .هغتن  حغبط ثمز  شزخ ثه شغج 

 ثخؾ مبي  ؿرزاشتلبػ ، عبسمبشمبي ثزاي ًبرثزاي روؽمب اين .اهن  اشهبم م  عبسمبشمب ًلان

 [8] .ش ارش  را مق  و ػلوم  عبسمبشمبي شرش و عبسمبشمب االق 

 مرتواشن    آشمب ًه اينغ  امتربسي ًبر  روؽمبي و كٌزي عزمبيه مغتور  روؽمبي مشايبي

 اي ن  وؽ مب ر اي ن  .اهن    ارائه يول  روؽمبي شغج  ثه عبسمبش  علام  اس ًبمقتزي تقويز

 م   تواشن     آشمب .ًنن  ير ا تغزي عبسمبش  مختقق عغوح ثه آعبش  ثه ًه اارش  را هبثقر 

 و ع زيؼتز  آشم ب  ي شارػ اه     اين زو  اس و شلوا  اش اس  يرزي را وهبيغ شترهه لوث  ثباه 
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 اش  اس  ير زي   ث ه  شر بسي  روؽ مب  اين ثه اينٌه توجه ثب .اع  اش اس  يرزيمبي مبل  اس اهروتز

 ػل وم ،  ع بسمبشمبي  ع بسمبشمب،  االق  ثخؾمبي اشتلبػ ، ؿرز عبسمبشمبي ثزاي ش ارش  مبل 

 آشم ب  ً ه  اينغ    روؽ مب  اي ن  مؼبي ت  اس .هغتن  منبعت ثغربر كزهنگ  و اه اف اجتلبػ 

 ـ عبسمبش  يب و لبؿ ه ك  ثزاي ًه م  اهن  هزار اعتلبا  مورا را هبئ  ؽبلـ  مؾ خ

 [15] .اع  مؾٌل ثغربر شتبيج موبيغه امٌبن اينزو اس و اع  عزاح  ؽ  

 هزٍری بز ادبیات تحقیق -3

 تحوروب  لبرج   -3-1

م  ل ج ي   ع نهؼ ع زمبيه     » ار تحور ن ل وا تح   ػن وان    : (2008)ؽن تبي و توشگهن

يي م ل ج ي  ثزاي ارسي بث  ػلقٌ زا ع زمبيه كٌ زي ث ه        Linguisticكٌزي مجتن  ثز 

ارائ ه   1وػ تٌنري تقلر  ير زي چن   متـر ز    ثب ر tuple-2وعرقه تزًرت رويٌزا كبسي 

ًه ثزاي ؽزًتمبي ااراي كن آوري يرؾ زكته  ار ت بيوان آسم ون يزاي   ً ه شت بيج تحور ن        

 مغبلؼب  اًتؾبك   «.حبً  ارتجبط مؼنب ااري ثرن اجشاي عزمبيه كٌزي ثب ػلقٌزا م  ثبؽ 

و ػلقٌزا تهبريؼ ثوشترظ ثز روي ارتجبط ثرن عزمبيه يذاريمبي ؽزً  ار عزمبيه كٌزي 

شؾبن م  اه  يي ارتجبط ػقّ  مم  و مؼنباار ثرن اثؼ با ع زمبيه كٌ زي و ػلقٌ زا ته بري      

ريبح  ار مغبلؼب  ل وا ث ه ثزرع   ارتج بط مر بن ع زمبيه كٌ زي و ػلقٌ زا          .وجوا اارا

ج ون  .ؽزًتمبي ثبسريبش  چن  مقرت  آمزيٌب يزاالته اع  وشظزيه هجل را تبير  ًزا  اع    

ث ه  « اش اس  يرزي ارزا  عزمبيه ي ذاري ار ع زمبيه كٌ زي    » تحورو  تح  ػنوان عنت  ار 

ثزرع  ارتربط ثرن عزمبيه كٌزي ثب عنهه هبي مجتن  ثز ػلقٌزا يزاالت ه اع   ً ه ارتج بط     

. ثرن ارسػ اكشوا  اهتقباي و عزمبيه كٌزي اس ثوره عنهه ه بي ػلقٌ زا ثرؾ تز ث وا  اع       

نبيغ ل مبت  و ؿرز ل  مبت  ًؾ ور م بلشي تحورو   را     ار ف (2000)ثوشترظ  و هلٌبراشؼ

اشهبم ااا ً ه اي ن شتره ه را    « ثزرع  راثغه ثرن عزمبيه هبي كٌزي و ػلقٌزا تهبري» ثؼنوان

مربن اجشاي عزمبيه كٌ زي رواث ظ متو بثق  وج وا ااؽ ته اع   و ع زمبيه         ،ثه هلزا  ااؽ  

ارف   ااؽ ته    30ال     25 وا كٌزي ثز روي ػلقٌزا تهبر ااراي ارز شغجتب متوع غ  ار ح   

                                                 
1  - Multiple criteria decision making method(MCDM) 
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ثزرع   ت بررز اج شاي     "ار تحور ن ل وا تح   ػن وان    ( 2007)هقنبس و تبشهبمرمبلري . اع 

شتبيج اين تحور ن شؾ بن ااا   . يزاالتن   "عزمبيه كٌزي ثز ػلقٌزا مبل  ار فنؼ  هتق اري 

  ًه اولّا يي راثغه مؼنبااري ثررن اجشاي ع زمبيه كٌ زي ث ز ػلقٌ زا م بل  ار اي ن ف نؼ       

وجوا اارا و اين امز شؾبن اهن   ت بررز ث بلاي ع زمبيه ارتج بع  ار موبيغ ه ث ب ع بيز اج شاي         

 "ار تحور ن ل وا تح   ػن وان     ( 2004)ثو و عرقور من .زمبيه كٌزي ثز ػلقٌزا م  ثبؽ ع

 "ضي               ع  زمبيه كٌ  زي و ػوام  ل م  ورز ث  ز ريغ  ي و ػلقٌ  زا م  بل  ار ف  نؼ  ثر  و تٌنول  و

تبيج حبً  اس يي تبررز مؼنب اار اجشاي عزمبيه كٌ زي ث ز ػلقٌ زا و ريغ ي     يزاالتن  و ش

  .مبل  ؽزًتمبي حبضز ار فنؼ  ثرو تٌنولوصي م  ثبؽ 

 تحوروب  االق   -3-2

ثزرع  تبررز عزمبيه كٌزي ثز ػلقٌزا مبل   "شلبسي و اثزاهرل  ار تحورو  تح  ػنوان

ًه شتبيج .اشهبم اااش   "ام ثمباار تمزانجبري و آين   ؽزًتمبي يذيزكته ؽ   ار ثورط اور

حبً  اس اين اع  ًه فزف شظز اس اش اس  ؽزً  ،عبلتبر ث ه  ،و ػلقٌزا مبل  يذؽته 

، ثرن عزمبيه كٌزي و ػلقٌزا مق  جبري وآين   ؽزً  ،ه  ار عغح ًقره ؽزًتمب و ه  

عزمبيه كٌزي ثز  ارزا ػغره ثغحبي   .ار عغح فنبيغ ،راثغه مثج  و مؼنب ااري وجوا اارا

ػلقٌزا عبسمبش  ؽؼجب  ثبشي مق  را ار  تمزان ارسيبث   و ثه اين شترهه رعر  ًه ثب وجوا 

ػ م اشؼٌبط اين عزمبيه ار تزاس شبمه ، تبررز عزمبيه كٌزي ثز ػلقٌزا ، ارسػ و عوا آوري 

ربرهبي شو ي ثز مؼ "شبفز ايشاي شرب يضوهؾ  تح  ػنوان . اارا يعبسمبشمب  تبررز چؾلگرز

اشهبم و مؼربرهبي ارسػ اكشوا  اهتقباي و جزيبشمبي آساا  "حغبث اري ارسيبث  ػلقٌزا

 .يرؾنمبا ًزا  اع  ثؼنوان ثمتزين مؼربر شو ي  ثزاي يذارؽگزي ػلقٌزا واح  تهبري

 رٍش تحقیق .4

اين تحورن ارف ا ثزرع  تبررز عزمبيه كٌزي ثز عنهه هبي اش اس  يرزي ػلقٌزا مجتن  ثز  

اكشون ث ز اي ن، اي ن    . رسػ را ار ؽزًتمبي يذيزكته ؽ   ار ثورط اورام ثمباار تمزان اع ا

ضوهؼ ً برثزاي ث وا     ثنبثزاين، اين ي. ثزرع  ار عغح فنبيغ ج ايبشه شرش اشهبم لواه  ؽ 

ار تحور ن  .  و عزح آن اس شوع ؽجه تهزث  اع  و اس رويٌزا يظ روي ااي اعتلبا  م  ًن 
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اػضبي شلوشه روػ ح ذف شظ بم من   ث وا  ث ه اي ن تزتر ت ً ه اس ث رن          حبضز، روػ تؼررن 

 .اػضبي جبمؼه تنمب ؽزًتمبي  ًه حبئش ؽزايظ سيز ثواش  ، اشتخبة يزاي ش 

جم   اك شايؼ    -2.ار ثورط اورام ثمباار تم زان يذيزكت ه ؽ    ثبؽ       1378هجل اس  عبل -1

ث ب تـرر ز ار اور  م بل  مواج ه     هبثقر  موبيغه شتبيج تحورن ، ؽزًتمبي  ًه ع  اور  تحور ن  

ع  اور  تحورن ار اشهبم مؼبملا  ثب وهله ث رؼ اس ع ه م ب  مواج ه      -3.شجبؽن  اشتخبة ؽ ش 

 -5.اعلاػب  مورا شربس تحورن ع  اور  سمبش  مذًور موجوا و ار اع تزط ثبؽ     -4.شجبؽ 

. شجبؽ ن    شلوشه ؽبمل ؽزًتمبي عزمبيه يذاري ، واعغه يز م بل  و شمباه بي ي ول  وث بشٌ     

ار اور  تحورن اس كمزع   ؽ زًتمبي ث ورط     -6.ث لرل آشٌه شوع كؼبلر  آشمب متلبو  اع 

 .اور  مبل  ؽزًتمبي  شلوشه منتم  ثه يبيبن اعلن  ثبؽ  -7.حذف شؾ   ثبؽ 

و ث ه اي ن منظ ور اثت  ا ع زمبيه ه بي       .ؽزً  اشتخبة يزاي   اع    70ثز اعبط اين روػ 

ع بله   10ػلقٌ زا ه ز ي ي اس ؽ زًتمبي  ع   اور  سم بش        كٌزي  و عنهه هبي مجتن  ث ز  

محبعجه  عپظ ار مزحقه ثؼ  ، كزضره افق  تحور ن ً ه م  ػ  وج وا راثغ ه مؼن ب اار ث رن        

ارسػ عزمبيه كٌزي و مؼربرهبي ارسيبث  ػلقٌزا ث وا ث ب اع تلبا  اس آسم ون  ه بي آم بري       

و اج زاي   1تگ  يرزع ون مورا ارسيبث  هزار يزك  و ار آسم ون كزض ره ه ب ، تحقر ل هلجغ      

اعتلبا  ؽ  وضلنبَ جم  توضرح ت بررز    2الگوي ريزعرون ثه روػ ح اهل مزثؼب  مؼلول 

 . اعتلبا  يزاي  3تـررزا  سمبش  متـرزهب اس روػ اتو ريزعرون

 .ملموم  اس روػ  تحورن ارائه م  اه  لگو يي ا 1-1ؽٌل 

 .

 فزضیات تحقیق -4-1

                                                 
1  - Pearson Correlation Coefficient  
2  - Ordinary least Squares (OLS) 
3  - Auto – regression  
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مجتن   ث ز    ه كٌزي ثز ع نهه ه بي اش  اس  ير زي ػلقٌ زا     تبررز عزمبي  :فزضیِ اصلی اٍل

اين كزضره هب اثت ا ار ع غح ً ل ؽ زًتمبي يذيزكت ه ؽ    ار ث ورط       .مؼنب اار اع  ارسػ 

اورام ثمباار تمزان و ع پظ ار هزي زو  اس ف نبيغ يوش بيون م ورا آسم ون ه زار لواهن           

 .يزك 

 .اكتزي مؼن  اار اع  ارسػ ثبسار ثه ارسػ  تبررز عزمبيه كٌزي ثز شغج   :1 -1

  .ًروي توثرن مؼن  اار اع تبررز عزمبيه كٌزي ثز : 1-2

 .مؼن  اار اع  شزخ ثبساه  شو ي عزمبيه يذاريرمب تبررز عزمبيه كٌزي ثز : 1-3

 .ارسػ اكشوا  اهتقباي مؼن  اار اع تبررز عزمبيه كٌزي ثز :  1-4

                         

 :ی تحقیقهتغیزّا. 5

جه ثه الايل مغزح ؽ   ار مجبش  شظزي ،ار اين ثزرع ، عزمبيه كٌزي ث ز اع بط م  ل    ثب تو

CIV ثه ػنوان متـرز مغتول و EVA ، CFROI، Q.TOB، MTB  شرش ثؼنوان متـرز واثغته 

 .ار شظز يزكته ؽ   اع  

  1شغج  ارسػ ثبسار ثه ارسػ اكتزي  -5-1

  ؽنبلته ؽ   جم  اش اس  يرزي يٌ  اس روؽمبي ػلوم 2ارسػ ثبسار ثه  ارسػ اكتزي

اين ارسػ اس عزين التلاف ثرن ارسػ ثبسار و . اارائرمبي شبمؾموا و عزمبيه كٌزي اع 

اين روػ ػق  رؿ  عباي  ااراي ثزل  مؾٌلا  . ارسػ اكتزي ؽزً  محبعجه م  ؽوا

يب ثرن ارسػ اكتزي ثغتگ  ثه اعتبش ارا مق  و . ار اش اس  يرزي و شرش تلغرز شتبيج م  ثبؽ 

ار ػلل ارسػ اكتزي را   اللقق  اارا ًه ثز اعبط آن حغبثمب تمره ؽ   اش  ًه ملٌن اع 

اس عزف ايگز ارسػ عمبم ار ثبسار هلوار  ار حبل تـررز اع  ًه . اعتخوػ تـررز شلبين 

ثب اين حبل مرتوان ار مواراي اس .  شتبيج حبفقه را فزكبم ثزاي سمبش  ًوتب  مؼتجز م  عبسا

                                                 
1  - MTB) )ratio  Market to book Value  
2  - Market to book Value 
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اارائرمبي .ثزاي مثبل ار هنگبمرٌه هق  ااري  . غج  ثه ؽٌل ارع  اعتلبا  ًزااين ش

 [1] -[14] .كٌزي يي ؽزً  را ار موبيغه ثب عبيز رهجب ار فنؼ  ثغنهر  

 

it

it
it

BVE

MVE
MTB  

itMTB:  ًشغج  ارسػ اكتزي ثه ارسػ ثبسار ؽزi   ام ار اور  مبلt 

itMVE : ًارسػ ثبسار عمبم ؽز i  ام ار اور  مبلt 

itBVE : ًارسػ اكتزي عمبم ؽز i  ام ار اور  مبلt 

 1توثرن  -ًرو -5-2

اي ن شغ ج ،   . توثرن، توعظ جرلش ت وثرن  ثزش    شوث ل اهتق با توع ؼه ااا  ؽ         -روػ ًرو

هشين ه ج بيگشين    )زً  ج بيگشين  آن ؽ    ارتجبط ث رن ارسػ ث بسار ي ي ؽ زً  و ارسػ    

 [11] .يرزي م  ًن  را اش اس ( اارائرمبي آن ؽزً 

 
it

itit
it

TA

BVEMVE
TobinQ


. 

itMVE : ًارسػ ثبسار عمبم ؽز i  ام ار اور  مبلt 

itBVE : ًارسػ اكتزي ث ه  هب ثمز  اار ؽز i  ام ار اور  مبلt 

itTA :لغ ًل اارائرمبي ؽزً  جi  ام ار اور  مبلt 

ثبساه  جزيبشمبي شو  ي ع زمبيه   : 2باسدّی جزیاًْای ًقدی سزهایِ گذاری -5-3

و .يذاري ارسػ عزمبيه يذاري ًل را اس عزين ارسػ ثمرنه ثبسار  ؽزًتمب محبعجه م  ًن   

ق ور   ثيذاريمب اين ًبر اس عزين تلبو  ثرن ارسػ ثمرنه ثبسار ؽزًتمب و جلغ مجقؾ عزمبيه 

 [21] :سيز محبعجه م  ؽوا

 
itMVE : ًارسػ ثبسار عمبم ؽز i  ام ار اور  مبلt 

                                                 
1  -  Tobin Q 
2  - CFROI) )  Cash Flow Return on Investment 
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itPPE: ًاموال ،مبؽرن آلا  و تهمرشا  ؽز i  ام ار اور  مبلt 

itAAD :ؽزً   اعتملاى اشجبؽتهi  ام ار اور  مبلt 

itIR :  ًثبسا  ه  عزمبيه اي ؽزi  ام ار اور  مبلt 

  1ارسػ اكشوا  اهتقباي -5-4

روػ ثغور شغج  يٌ  اس ج ي تزين روؽمبي ارسيبث  ػلقٌزا عبسمبش  م  ثبؽ   ً ه    اين. 

اي ن روػ ث ز ثرؾ رنه شل وان     . ااا  ؽ  توعظ اعتوار   و ؽزً  مؾبور  شرويورى توعؼه

ي ظ اس  )ارسػ اكشوا  اهتقباي، جزيبن شو ي ايه با ؽ      . ع رزو  عمبم اران متلزًش ا

منمبي هشين ه ع زمبيه ف زف ؽ    جم   ايه با آن جزي بن         ،توعظ ؽزً   (ًغز مبلرب 

ارسػ . ثبؽ    م    شو ي ثوا ، ثنبثزاين شؾبن اهن    ع وا واهؼ   ار ثزاث ز ع وا روي ًبؿ ذ      

ه هبي ػلقربت ، مبلربتمب و اكشوا  اهتقباي ثه ػنوان تلبو  ثرن كزوػ لبلـ و مهلوع هشين

هبي عزمبيه اس عزين ضزة هشينه متوع ظ   حبلرٌه هشينه م  ثبؽ  ارشرش  هبي عزمبيه  هشينه

ث ه ػج برت  تـرر ز ار    . محبعجه م  ؽوا( عزمبيه يذاري ؽ  )عزمبيه موسون ار ًل عزمبيه 

سمبن ار ز  عزمبيه كٌ زي ع ب   ارسػ اكشوا  اهتقباي مؼربري ث ين شحو كزاه  م  ًن  ًه آيب

ثخ ؼ ث  وا  و ي  ب لر  ز  ث  يم  اع    ار اي  ن ح  بل، ارسػ اك شوا  اهتق  باي ي  ي اش   اس     

مرجبؽ  و اعلاػ ب  اهرو   اس مر شان ت بررز ع زمبيه كٌ زي ث ز         جبيگشين ثزاي عزمبيه كٌزي

 [19] .ًن  ػلقٌزا ؽزً  كزاه  م 

  

 tOPNOPAT

WACCCLTANOPATEVA

tt

tttt



 

1

11

 

1tTA :ثت اي هز اور  مبل جلغ ًل اارائرمب ار ا. 

1tCL :ث هرمبي جبري ار اثت اي هز اور  مبل  ًل جلغ. 

tNOPAT :  عوا ػلقربت  لبلـ يظ اس ًغز مبلرب  ار اور  مبلt. 

tWACC :  مربشگرن موسون هشينه عزمبيه ار اور  مبلt . 

tOP :ا ػلقربت  شبلبلـ ار اور  مبل  عوt. 

                                                 
1  - (EVA)  Economic Value Added  
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"ارسػ شبمقلوط محبعجه ؽ  " سزهایِ فکزی با رٍش(  5-5
1[12] 

ؽ  ، ثز يبيه اين كزك ثنب ؽ   اع  ًه ارآم  مبساا يي  2م ل ارسػ شبمقلوط محبعجه

. فنؼ ، اس عزمبيه كٌزي آن شبؽ  مرؾوا ؽزً ،ثزاي مثبل ارآم  مبساا ثز متوعظ ارآم   

 

و  tEBT ،tTAث  زاي ه  ز ي  ي اس ؽ  زًتمبي اشتخ  بث  ثق  ور  ج ايبش  ه   -(5-5-1

tROTA  را محبعجه م  شلبير: 

3

3

1


 t t

t

EBT
EBT  

tEBT :  عوا هجل اس ًغز مبلرب  ؽزً  ار اورt. 

3

3

1
TA

TA t
t




  

tTA :  اارائرمبي ربث  مؾموا ؽزً  ار اورt. 

t

t
t

TA

EBT
ROTA   

tROTA :  شزخ ثبساه  اارئرمبي ربث  مؾموا ار اورt. 

ثزاي تلبم فنبيغ ًه ؽزًتمبي منتخت ثه آشم ب تؼق ن اارش   ه   ثغ ور ج ايبش ه        -( 5-5-2

tEBTI ،tTAI  وtROTAI  را ثه اع  م  آوري . 

3

3

1 tt

t

EBTI
EBTI




  

tEBTI :  عوا هجل اس ًغز مبلرب  فنؼ  ار اورt. 

3

3

1 tt
t

TAI
TAI




  

tTAI :  اارايرمبي ربث  مؾموا و فنؼ  ار اورt. 

t

t
t

TAI

EBTI
ROTAI   

tROTAI :  شزخ ثبساه  اارايرمبي ربث  مؾموا فنؼ  ار اورt. 

                                                 
1  - CIV) ) Calculated Intangible Value 

2  -  Calculated Intangible Value 
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، ار فور  مبساا tROTAثب  tROTAIار اين مزحقه ثب موبيغه شلوان شزخ ( 5-5-3

  شزخ ث بساه  ؽ زً  اس ف نؼ   )مزاحل ثؼ ي را اشهبم م  اهر   tROTAثوان شزخ 

                      (ثرؾتز ثبؽ     ttttt ERTTAROTAIROTA  1 

tER :  مبساا ثبساه  ؽزً  ار اورt. 

t

t
t

WACC

ER
IC



1

 

tIC : ًعزمبيه كٌزي ؽز i  ام ار اورt. 

itWACC :  ًمربشگرن موسون هشينه عزمبيه ؽزiام ار اور  t. 

 :ثؾزح ذيل م  ثبؽ  tWACCلاسم ثه توضرح اع  ًه شحو  محبعجه 

ke
EL

E
tK

EL

L
WACC

tt

t
d

tt

t
t 





 )(1 

tL :  ًمهلوع ث هرمبي ثمز  اار ؽزi  ام ار اورT 

tE :  ًجلغ حووم فبحجبن عمبم ؽزi  ام ار اورT 

dK :1شزخ ثمز  اورام مؾبرً  اػلام  اس عوي ثبشي مزًشي 

 

D0  :عوا توغرل  هز عم  ار يبيبن عبل هجل 

oP :  ًهرل  كزوػ هز عم  ؽزi   ام ار اثت اي اور  مبلT 

: g  (مربشگرن هن ع  عوا عمبم) شزخ رؽ  عوا 

 

 یافتِ ّای تحقیق .6

 آسهَى فزضیِ ّای اصلی تحقیق-6-1

 

                                                 
اس ًل ارآم  مؾلول مبلرب  ثه شزخ  ثبؽ  ؽزًتمبي  ًه ف ارف  عزمبيه آشمب متؼقن ثه اول  يب ؽمزااري هب م  - 1

هبشون  131مبا   مبلرب  مشثور شغج  ثه ثوره شزخ% 10مبلرب  الذ شلوا  و شرش اس جلغ ارام  يظ اس ًغز  ثه ػنوان% 10

 .مبلرب  تؼقن م  يرزا 7/2/1371  افلاح  مبلربتمبي مغتور
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 آسهَى ّوبستگی پیزسَى(: 1)جدٍل 

 Sig فزضیِ اٍل
ضزیب 

 ّوبستگی

سطح 

 هعٌاداری

IC MTB 000/0 41/0 01/0 

IC Q.TOB 000/0 44/0 01/0 

IC CFROI 000/0 98/0 01/0 

IC EVA 000/0 87/0 01/0 

 

 خلاصِ هدل رگزسیَى خطی سادُ(: 2)جدٍل 

 هدل
ضزیب 

 ّوبستگی
 احتوال  Se ضزیب تعییي

MTB/IC 41/0 17/0 7 /32 

Q,Tobin/IC 44/0 19/0 1 /33 

CFROI/IC 98/0 93/0 10 

EVA/IC 87/0 75/0 17/11 

 

 ANOVA(: 3)جدٍل 

 f Sig هدل

 MTB/IC  3/56 000/0 ريزعرون لغ  عبا 

 Q,Tobin/IC  43/41 000/0 ريزعرون لغ  عبا 

 CFROI/IC 9/48 000/0  ريزعرون لغ  عبا 

 EVA/IC  5/45 000/0  ريزعرون لغ  عبا
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 هدل رگزسیَى(: 4)جدٍل

Sig B1 SigB0   م ل  ريزعرون م ل ثزاسػ ؽ 

000/0  004/0  

  
 

000/0  006/0    
 

000/0  008/0    
000/0  001/0    

 

 

ً ه ً وچٌتز اس   ( 000/0)و مؼن بااري ث ه اع   آم        ( 1)مغبثن ثب ج  ول   :1-1فزضیِ 

اي ن راثغ ه ث ب    . ثرن او متـرز راثغ ه مؼن بااري وج وا اارا    يظ،اع (01/0)عغح مؼنبااري 

اس عزين آسمون هلجغتگ  يرزعون ث ع  آم   اع  ًه ثر بشگز  (  41/0)ضزيت هلجغتگ  

ض زيت  . م   ثبؽ    % 41تبررز عزمبيه كٌزي ثز شغج  ارسػ ثبسار ثه ارسػ اكتزي ث ه مر شان   

ز واثغ ته شبؽ   اس تـرر زا  متـر ز     ارف  اس تـررزا  متـر   17اه  ًه  شؾبن م ( 17/0)تؼررن 

، مرشان يزاًن ي  شو بط را ح ول ل ظ ريزع رون     (Se)لغبي مؼربر تخلرن. ثبؽ  مغتول م 

ًن  ًه هز چه ه ر ثرؾتز ثبؽ  يزاًن ي  شوبط حول ل ظ ريزع رون ثرؾ تز     يرزي م  اش اس 

يبشظ تحقرل وارثبؽ  و  هب حول لظ ريزعرون م  ارف  اس يزاًن ي  7/32لواه  ثواًه  

 Sig، ( 3)ار ج  ول  . ريزعرون ثه منظور ثزرع  هغؼر  وجوا راثغ ه ث رن او متـر ز اع      

 . ؽوا ثبؽ ، يظ كزك لغ  ثوان راثغه او متـرز تبير  م  ارف  م  1ًلتز اس 

ًه ًوچٌتز اس عغح ( 000/0)و مؼنبااري ثه اع  آم    (1)مغبثن ثب ج ول  : 2-1فزضیِ

اين راثغ ه ث ب ض زيت    . و متـرز راثغه مؼنبااري وجوا ااراثرن ا اع ،يظ (01/0)مؼنبااري 

اس عزين آسمون هلجغتگ  يرزعون ث ع   آم    اع   ً ه ثر بشگز اي ن       (  44/0)هلجغتگ  

( 19/0)ض زيت تؼر رن   . م   ثبؽ    % 44اع  ًه تبررز عزمبيه كٌزي ثز ًرو توثرن ث ه مر شان   

. ثبؽ    س تـررزا  متـرز مغتول م   ارف  اس تـررزا  متـرز واثغته شبؽ  ا 19اه  ًه  شؾبن م 
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ير زي   ، مر شان يزاًن  ي  شو بط را ح ول ل ظ ريزع رون اش  اس        (Se)لغبي مؼربر تخل رن 

. هز چه ه ر ثرؾتز ثبؽ  يزاًن ي  شوبط ح ول ل ظ ريزع رون ثرؾ تز لواه   ث وا      . ًن   م 

تحقرل واري بشظ ريزع رون ث ه منظ ور     ثبؽ  و  ارف  احتلبل لغبي مؼربر تخل رن م     1/33

ارف     1ًلت ز اس   Sig، ( 3)ار ج  ول  .   هغؼر  وجوا راثغ ه ث رن او متـر ز اع      ثزرع

 . ؽوا ثبؽ ، يظ كزك لغ  ثوان راثغه او متـرز تبير  م  م 

ًه ًوچٌتز اس ع غح  ( 000/0)و مؼنبااري ثه اع  آم   (1)مغبثن ثب ج ول :  3-1فزضیِ

اين راثغ ه ث ب ض زيت    . اارا ثرن او متـرز راثغه مؼنبااري وجوا اع ،يظ (01/0)مؼنبااري 

اس عزين آسمون هلجغتگ  يرزع ون ث ع   آم    اع   ً ه ثر بشگز آن       (  98/0)هلجغتگ  

. م   ثبؽ     %  98اع   ًه تبررز عزمبيه كٌزي ثز شزخ ثبسا  ه  ع زمبيه ي ذاريمب ث ه مر شان     

ا  ارف  اس تـررزا  متـرز واثغته شبؽ   اس تـرر ز   93اه  ًه  شؾبن م ( 93/0)ضزيت تؼررن 

، مر شان يزاًن  ي  شو بط را ح ول ل ظ      (Se)لغ بي مؼر بر تخل رن   . ثبؽ    متـرز مغتول م   

ًن ً ه ه ز چ ه ه  ر ثرؾ تز ثبؽ   يزاًن  ي  شو بط ح ول ل ظ            يرزي م  ريزعرون اش اس 

تحقر ل   .ثبؽ    ارف   احتل بل لغ بي مؼر بر تخل رن م         10. ريزعرون ثرؾتز لواه   ث وا  

، (3)ار ج ول . وجوا راثغه ثرن او متـرز اع واريبشظ ريزعرون ثه منظور ثزرع  هغؼر  

Sig  ؽوا ثبؽ ، يظ كزك لغ  ثوان راثغه او متـرز تبير  م  ارف  م 1ًلتز اس. 

ًه ًوچٌتز اس عغح ( 000/0)و مؼنبااري ثه اع  آم   (1)مغبثن ثب ج ول  : 4-1فزضیِ

راثغ ه ث ب ض زيت    اين . ثرن او متـرز راثغه مؼنبااري وجوا اارا اع ،يظ (01/0)مؼنبااري 

اس عزين آسمون هلجغتگ  يرزعون ث ع   آم    اع   ً ه ثر بشگز اي ن       (  87/0)هلجغتگ  

ض زيت  . م   ثبؽ    %  87اع  ًه تبررز عزمبيه كٌزي ثز ارسػ اك شوا  اهتق باي ث ه مر شان     

ارف  اس تـررزا  متـر ز واثغ ته شبؽ   اس تـرر زا  متـر ز       75اه  ًه  شؾبن م ( 75/0)تؼررن 

، مرشان يزاًن ي  شو بط را ح ول ل ظ ريزع رون     (Se)لغبي مؼربر تخلرن. ؽ ثب مغتول م 

هز چه ه ر ثرؾتز ثبؽ  يزاًن ي  شو بط ح ول ل ظ ريزع رون ثرؾ تز      . ًن   يرزي م  اش اس 

تحقرل واريبشظ ريزع رون   .ثبؽ  ارف  احتلبل لغبي مؼربر تخلرن م  17/11. لواه  ثوا

 1ًلت ز اس   Sig، ( 3)ار ج  ول  . متـر ز اع     ثه منظور ثزرع  هغؼر  وجوا راثغه ثرن او

 . ؽوا ثبؽ ، يظ كزك لغ  ثوان راثغه او متـرز تبير  م  ارف  م 
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 : ( AR)الگَی خَد رگزسیَى -6-2

ار اين  الگو ثب اعتلبا  اس تحقرل ريزعرون، متـرز موراشظز ث ز روي يذؽ ته ل وا ري زط     

ث ه ع ور   . ا ار شظز يزكته ؽ   اع ثه ػجبر  ايگز هز متـرز تبثؼ  اس يذؽته لو. م  ؽوا

 : ثه كزم سيز م  ثبؽ  pًق  الگوي لوا ريزعرون مزتجه 

7t = 1 7 t-1 + 2 7 t-2 + …… +  p 7t-p + t  
اور  هجل لوا تخل رن   Pار اين روػ ثباعتلبا  اس تحقرل ريزعرون راثغه متـرز موراشظز ثب 

موجوا شغ ج  ث ه ي رؼ ثرن   مو بايز      سا  م  ؽواو ثز اعبط ضزايت ث ع  آم   و موبايز 

چنبشهه ار تحقرل ريزعرون ار راثغه ثب عزي سمبش  ، م ل ريزع رون    .آين   اه ام م  ؽوا

متـرز توضرح  ثبؽ  ، ار اين ف ور   ( يذؽته)ػلاو  ثز موبايز جبري ؽبمل موبايز ثب وهله 

يي يب چن  ػنق ز   چنرن م ل  رام ل ثب وهله توسيؼ  و ايز م ل مورا تحقرل ار ثز يرزش  

ثب وهله واثغته ثؼنوان متـرز توضرح  ثبؽ  ار آن فور  آن م ل را م ل ل وا ريزع روش    

 [5] .  ًه ثقور  سيز اع شبمن

Yt=α + βXt + γYt-1 +  
 

 م ل ثزاسػ ؽ   اتو ريزعرون( 5)ج ول 

Sig   م ل اتو ريزعرون م ل ثزاسػ ؽ 

016/0  
MTB=-1.577+6.08IC+0.31MTBit-1
 MTBt=α+βICit+γMTBit-1+  

 

008/0  Q,tobin=-6.16+1.17IC+0.92Q,tobinit-1 Qt=α+βICit+γQit-1+  
 

048/0  EVA=-1288288+14.896IC+3.166 
EVAit-1 

EVAt=α+βICit+γEVAit-1+  
 

042/0  CFROI=-
7102990+0.764IC+0.848CFROIit-1 

CFRt=α+βICit+γCFRit-1+  
 

 

چن  م ل هبثل هج ول وج وا ااؽ ته ثبؽ   ، مؼل ولا م لاى        هب ايز ثزاي يي مهلوػه ااا  

اشتخبة م ل ثمتز ثز مجنبي آمبر  للافه ؽ   اي اع  ً ه اس ثبهرلبش    ه بي م  ل ث زاسػ      
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بهرلبش    ه بي   ار اينهب مب ثب اعتلبا  اس مؼربر آًبئري ًه ث ز مجن بي ث  .ؽ   محبعجه م  ؽوش  

م ل ثزاسػ ؽ   م  ثبؽ   ،  ع ؼ  م   ًن ر  م  ل منبع ت را اس ث رن چن   م  ل اشتخ بة           

  [12].شلبير 

AIC=nln (MSE)+2( p + q  ) 
q : تؼ اا جللا  مربشگرن متحزى  

P : تؼ اا جللا  لواريزعرون  

MSE :[12]مهلوع مزثؼب  لغب يي ثزآورا 

 

 آًبئري هزيي اس م لمبي( 6)ج ول

 

 

 

ث زاين   .اشتخ بة م   ي زاا   ثمت زين م  ل    ثؼنوانم ل  ًه ًلتزين آًبئري را اارا م  ثبؽ 

آن ث زاي   .م  ثبؽ  ااراي آًبئري ًلتزي م ل ارسػ اكشوا  اهتقباي اس ثوره م لمب اعبط

 10ت واشر  ح  اًثز ث زاي     ارضلن م ب م    .روش  ثزاي يرؼ ثرن  او عبل آت  سا  ؽ   اع 

عبل يرؼ ثرن  را اشهبم اهر  و ثه الرل هوي ثوان يرؼ ثرن  ار عبلمبي اول يرؼ ثرن  ث زاي  

 [12] .او عبل اشهبم يزكته اع 

 

 

 

 

 

 

 ( ARثزاسػ ؽ   ثزاعبط م ل ارسػ اكشوا  اهتقباي) 1-1شلواار 

 هدل 1 2 3 4

69/319 -78/328 -84/307 -73/318 -AIC 
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EV
A

908987868584838281807978

250000

200000

150000

100000

50000

Variable

Forecasts

Actual

Fits

 EVA Model

 
 اول ار عغح فنبيغ كزضره آسمون هلجغتگ  – 7ج ول 

 

IC CFROI EVA MTB Q,Tobin 

 Sig فنبيغ
ضزيت 

 هلجغتگ 

عغح 

 مؼنبااري
Sig 

ضزيت 

 هلجغتگ 

عغح 

 مؼنبااري
Sig 

ضزيت 

 هلجغتگ 

عغح 

 مؼنبااري
Sig 

ضزيت 

 هلجغتگ 

عغح 

 مؼنبااري

        
      

001/0  27/0  01/0  000/0  34/0  01/0  000/0  31/0  01/0  001/0  31/0  01/0  

     
000/0  28/0  05/0  007/0  24/0  01/0  01/0  23/0  05/0  000/0  32/0  01/0  

          
         

05/0  20/0  05/0  10/0  08/0  05/0  12/0  07/0  05/0  08/0  10/0  05/0  

     
      

14/0  04/0  05/0  13/0  09/0  05/0  09/0  06/0  05/0  14/0  05/0  05/0  

      
       

000/0  35/0  01/0  001/0  26/0  01/0  000/0  36/0  01/0  000/0  38/0  01/0  

        
005/0  24/0  01/0  000/0  33/0  01/0  03/0  17/0  05/0  003/0  29/0  01/0  

          
         

000/0  37/0  01/0  000/0  36/0  01/0  000/0  33/0  01/0  000/0  36/0  01/0  

      
      

002/0  26/0  01/0  001/0  27/0  01/0  000/0  27/0  01/0  000/0  32/0  01/0  

       
    

12/0  07/0  05/0  15/0  07/0  05/0  001/0  26/0  01/0  000/0  29/0  01/0  

       
       

000/0  36/0  01/0  000/0  41/0  01/0  002/0  26/0  01/0  000/0  32/0  01/0  

      
        

000/0  34/0  01/0  000/0  34/0  01/0  000/0  31/0  01/0  03/0  18/0  05/0  

       
    

000/0  31/0  01/0  000/0  32/0  01/0  07/0  08/0  05/0  08/0  11/0  05/0  

       
     

000/0  29/0  01/0  000/0  29/0  01/0  000/0  29/0  01/0  000/0  29/0  01/0  

       
      

06/0  18/0  05/0  14/0  07/0  05/0  000/0  31/0  01/0  11/0  08/0  05/0  

        
         

000/0  36/0  01/0  000/0  38/0  01/0  000/0  34/0  01/0  000/0  32/0  01/0  
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ثب اعتلبا  اس آسمون ض زيت هلجغ تگ  يرزع ون، ارتج بط     :  فزضیِ ّا در صٌایعآسهَى 

ثرن عنهه هبي مجتن  ثز ػلقٌزا و عزمبيه كٌزي ار  هز يي اس ف نبيح منتخ ت ع نهر   و    

متـر ز ه ب ث ب يٌ  يگز     عپظ ثب موبيغه ضزايت هلجغتگ  محبعجه ؽ    ، مر شان ارتج بط ث رن     

 .موبيغه ؽ ش 

 7ثب توجه ثه ضزيت هلجغتگ  و عغح مؼن   ااري ث ع   آم    ار ج  ول    :  1-1فزضیِ 

ار عجوب  اول ، اوم، ي نه ، ؽؾ  ،   شغج  ارسػ اكتزي ثه ثبسار هبي كٌزي ثز  عزمبيهتبررز  

ي اارا امب اي ن  اار هلت ، هؾت ، شم ، اه ، يبساه ، عرشاه ، چمبراه  و يبششاه   تبررز مؼنب

 . تبررز  ار عجوب  عوم، چمبرم،  اواساه  و مؼنباار شرغ 

 7ثب توجه ثه ضزيت هلجغتگ  و ع غح مؼن   ااري ث ع   آم    ار ج  ول     : 2-1فزضیِ 

ار عجوب  اول ، اوم، ينه ، ؽؾ ، هلت ، هؾت ، شم    ًرو توثرن هبي كٌزي ثز  عزمبيهتبررز  

ااري اارا ام ب اي ن ت بررز  ار عجو ب  ع وم،       بررز مؼن ب ، اه ، يبساه ، عرشاه  و ي بششاه   ت   

 . چمبرم ، اواساه  و چمبراه  مؼنباار شرغ 

ثب توجه ثه ضزيت هلجغتگ  و ع غح مؼن   ااري ث ع   آم    ار ج  ول      :  3-1فزضیِ 

ار عجو ب  اول ، اوم، ي نه ،      هبي كٌ زي ث ز ش زخ ث بسا  ع زمبيه ي ذاريمب        عزمبيهتبررز  7

ااري اارا امب اي ن ت بررز     ، يبساه ، اواساه  ،عرشاه  و يبششاه   تبررز مؼنبهلت ، هؾت ، اه 

 . ار عجوب  عوم، چمبرم ،ؽؾ  ، شم  ، و چمبراه  مؼنباار شرغ 

 7ثب توجه ثه ضزيت هلجغتگ  و عغح مؼن   ااري ث ع   آم    ار ج  ول    :  4-1فزضیِ 

  اول ، ع وم ، ي نه ، ؽؾ  ،    هبي كٌزي ثز ارسػ اكشوا  اهتق باي  ار عجو ب   عزمبيهتبررز  

ااري اارا امب اي ن ت بررز     هلت ، هؾت ، اه ، يبساه ، اواساه ، عرشاه  و يبششاه   تبررز مؼنب

 . ار عجوب  اوم ، چمبرم، شم  ، و چمبراه  مؼنباار شرغ 

 ٍپیشٌْادات  ًتیجِ گیزی .7

و  ئ لقٌزا ، ً برا تبًر  م  ًن  ًه عزمبيه كٌزي ار ثبلاثزان رؽ  ارآم ، ػ تحورنشتبيج 

ايزچه اعتبش اراهبي يذيزكت ه ؽ    حغ بث اري اس ؽنبع بي      . عوا آوري موعغه مم  اع  

ث ب اي ن   ام ب ع زمبيه ي ذاران      ثرؾتز عزمبيه كٌزي ار فور  هبي مبل  جقويرزي م  ًن  ،
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ارى ًزا  اش   وث زاي ػلقٌ زا ثمت ز و     ار تقلرلب  لوا  ارسػ عزمبيه كٌزي را  وجوا

و امزوس  ثه رؿ   اك شايؼ اهلر       .لرق  ضزوري م  ااشن   آن را ه   ؽزًتمباكشايؼ ثبسا

اارايرمبي شبمؾموا و ثه لقوؿ عزمبيه هبي مؼنوي و كٌزي ار ؽزًتمب  اًثز عرغت  ه بي  

حغبث اري هبار ثه محبعجه ؽلبف و منبعت ػلقٌزا ؽزً  متنبعت ثب عزمبيه كٌ زي شل     

 – MTB – Q,Tobin –EVA)ي نج روػ  هزيي اس    ث زاي اي ن منظ ور اثت  ا    نثبؽ  

CFROI- CIV  ) اش اس  يرزي  ػلقٌ زا ؽ زًتمب و ارتج بط آن ث ب ع زمبيه كٌ زي        بزای

مورا آسمون  هزار يزكته و شتبيج حبفل اس آسمون كزضرب  تحور ن ً ه شت بيج آن ار شگ بر      

ٌ زي و  ثغور للافه ارائه يزاي  ، حبً  اس ارتجبط مؼن  ااري ث رن ع زمبيه ك   7ال   1هبي 

عنهه هبي مجتن  ثز ػلقٌزا  ار ًقره ؽزًتمبي مورا مغبلؼه ، ث  ون توج ه ث ه ف نؼت  ً ه      

هلهنرن اين ارتجبط ار ًقر ه ف نبيغ م ورا مغبلؼ ه ، ث ه ج ش ار       .ث ان تؼقن اارش  ، م  ثبؽ  

 ، مبؽ رن آلا  و تهمر  شا  ، هن   و ؽ ٌز  ،  ع  بيز مؼ بان ،   ع بيز ً بش  ؿر ز كق شي    : ف نؼ  

 .مؼن  اار اع  محقولا  ًبؿذي 

هقن بس و تبشهبمرمبلر ي   . ثوشترظ، ري بح ،   ،(2008)ؽن تبي و توشگهناين يبكته هب ثب شظزيه 

شلبسي و اثزاهرل  ، مجن   ث ز وج وا راثغ ه مثج   ث رن ع زمبيه كٌ زي ؽ زً  و            ،(2007)

و ار ضلن منبعت ث وان م  ل ارسػ اك شوا  اهتق باي     .ػلقٌزا وجوا اارا، عبسيبر اع 

 .م لمبي اتو ريزعون ثب شظزيه جون عنت  مغبثو  ااراشغج  ثه ثوره 

ػلاو  ثز اين هزيي اس اين الگو هب ثزاي م يزي  و ع نهؼ  ع زمبيه كٌ زي ؽ زًتمب هبث ل      

ثز مجنبي رويٌ زا ع وا وسي بش       ,CIV   CFROIاس اين ينج تب عنهه . ير ا ؽ ن م  ثبؽ 

و ًلتز تح  تبررز ػوامق  شظر ز   تمره م  ؽوا و واثغتگ  ًلتزي ثه ارسػ ثبسار عمبم اارا 

تورم و رًوا هزار م  يرزا و ثه هلرن الرل شغج  ثه ثوره عنهه هب هبثقر   اعلرن بن ثرؾ تزي    

 الجته م ل ارسػ اك شوا  اهتق باي   .اارا و جم  ارسيبث  ػلقٌزا ؽزًتمب يرؾنمبا م  يزاا

بط آسم ون  شغج  ث ه ثور ه م  لمب جم   ث زاسػ ع زمبيه كٌ زي ثزاع          ثه روػ اتو ريزعرو

تئوري اع  ، ًه اعت لال م     و ًبر ًزان ثب عزمبيه كٌزي يي.آًبئري منبعت م  ثبؽ 

حبضز اس اي ن ارتج بط حلبي       ًن  ًه ثبػث ثمجوا  ػلقٌزا لواه  ؽ  و يبكته هبي مغبلؼه

 .م  ًن 
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 :بِ پضٍّشگزاى آتی تَصیِ هی شَد

زاي ارسي بث  ػلقٌ زا   يي م ل ج ي  ث    Linguisticعنهؼ عزمبيه كٌزي مجتن  ثز -1

ث ب روػ تٌنر ي تق لر  ير زي      tuple-2عزمبيه كٌزي ثه وعرقه تزًرت رويٌزا ك بسي  

 چن  متـرز 

 ااا  هب يوؽؾ  ثزرع  ارتجبط ثرن عزمبيه كٌزي ثب ػلقٌزا ؽزًتمب ثه روػ تحقرل-2

م ل عبسي و يرؼ ثرن  عزمبيه كٌزي ث زاي ع بلمبي آت   ث ز اع بط روؽ مبي اهتق با         -3

 .اس ػلقٌزا آت  ؽزًتمب عزمبيه يذاران آيبه جم   ARMAوARIMAرز عنه  شظ

ثزرع  تغجرو  وضؼر  عزمبيه كٌزي ار عبسمبشمبي اولت  و لقوف  و ارتج بط آن ث ب   -4

 عنهه هبي مجتن  ثز ػلقٌزا

 :هٌابع 

 ثزرع  و كٌزي عزمبيه عنهؼ". (1384)اشوري رعتل  ، ػق  افـز ،عزاج  ، محل  .1

يذيزكت ه ؽ    ار ث ورط     ؽ زً  ه بي   ع مبم  ثبسار ارسػ و كٌزي عزمبيه  راثغه مربن

  49-62ؿ 39ؽلبر . سابداری ٍ حسابزسیحبزرسی ّای ". اورام ثمباار تمزان

ارسيبث  م لمب و روػ ه بي  ". (1382)اشوري رعتل  ، ػق  افـز ،رعتل  ، محل  رضب .2

سیابداری ٍ  حبزرسیی ّیای   ". عنهؼ و ارسػ يذاري ع شمبيه كٌ زي ؽ زًتمب   

  52-72ؿ 34ؽلبر  . بزسیحسا

شو   ي ث  ز مؼربره  بي حغ  بث اري ارسي  بث  ػلقٌ  زا و      ". (1384)شبف  زاي  شاي شر  ب   .3

يشارؽ گزي   يرؾنمبامؼربرهبي ارسػ اكشوا  اهتقباي وجزي بن ه بي آساا شو  ي ث زاي    

هجلیِ داًشیکدُ علیَم اداری ٍ اقتصیاد داًشیگاُ      ". ته بري ارسؽمبي واح    

 ثمبر   1عبل هل ه ،ؽلبر  . اصفْاى

ثبسشگزي م لمبي اش اس  ير زي ع زمبيه كٌ زي ،     "،(1384)جؼلزي مقغل  و ايگزان  .4

 ، چمبرمرن ًنلزاشظ ثرن اللقق  م يزي  ، تمزان "يي روي اا ًل شگز

،  هبیاًی اقتصیاد سیٌجی    ،تزجله اًتز حلر  اثزيؾل ، (1385)اامواار يهزات  ،  .5

 جق  اول و جق  اوم ، ،اشتؾبرا  ااشؾگب  تمزان ، 
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