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 :چىيذُ

ّبيي اػت وِ ثِ سؿذ ٍ تمَيت فعبليتّبي هعبهلات دس گشٍ ثْجَد وبّؾ ّضيٌِ

ثش ايي اػبع، دس ايي پظٍّؾ ضوي تعييي ًشخ . ػبصٍوبسّبي حبوويت ؿشوتي ثيبًدبهذ

ثش اػبع چه ليؼتي ثِ ؿؾ عجمِ افـبء، حبوويت ؿشوتي دس ًوًَِ هَسد ثشسػي وِ 

اخلاق تدبسي، آهَصؽ، سعبيت الضاهبت لبًًَي، حؼبثشػي ٍ هبلىيت  تمؼين ؿذُ اػت، 

ثب ًتبيح . عَاهل هَثش ثش دسخِ حبوويت ؿشوتي ٍ ساثغِ آى ثب ًمذؿًَذگي ػْبم ثشسػي ؿذ

ْبداس تْشاى، ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثاػتفبدُ اص اعلاعبت هشثَط ثِ ّفتبد ؿشوت پزيشفتِ

ي هٌفي هعٌبداسي ثيي ًشخ حبوويت ؿشوتي ٍ هعيبس حبوي اص آى اػت وِ ساثغِ

ثْجَد ػبصٍوبسّبي  ،ثِ عجبستي. ٍخَد داسد دس ػغح هعٌبداسي ًَدٍپٌح دسصذ ًمذؿًَذگي

       دس ثبصاس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى حبوويت ؿشوتي هٌدش ثِ وبّؾ ؿىبف ليوتي

 .گشددهي

 ًشخ حبوويت ؿشوتي، ًمذؿًَذگي ػْبم، ػيؼتن هعبدلات ّوضهبى :يٍاطگبى وليذ

 

 همذهِ.1

هـىلات ًوبيٌذگي ٍ ثِ  عذم تمبسى اعلاعبتي، تفىيه هبلىيت اص هذيشيت هٌدش ثِ ايدبد

وبسّبي صيبدي ثشاي دس تحميمبت پيـيي ساُ. ]25[   اػت ؿذُّبي ًوبيٌذگي تجع آى ّضيٌِ

ػبصهبى . ]18،11[ًوبيٌذگي هغشح گشديذُ اػت ّبيوبّؾ ّضيٌِ وندػتحزف ٍ يب 
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، حبوويت ؿشوتي سا ثِ عٌَاى 2001دس ػبل  1(OECD)ّبي التصبدي  تَػعِ ٍ ّوىبسي

هٌذ ساّىبسي ثشاي تعذيل ّضيٌِ ّبي ًوبيٌذگي ٍ هعبهلات، هدوَعِ ػبختبسّبي ًظبم

مَيت ت .داًذ وِ هَخت هي ؿًَذ تب دػتيبثي ثِ اّذاف ؿشوت تؼْيل ؿَدؿشوتي هي

ٍ ثِ تجع آى  ّبػبصٍوبسّبي حبوويت ؿشوتي هٌدش ثِ آگبّي ثبصاس اص ويفيت ػْبم ؿشوت

 2(2005)ٍيوي، . ]21،13،8[گشددافضايؾ اسصؽ ؿشوت ٍيب وبّؾ ّضيٌِ ػشهبيِ هي

 اٍساق ثْبداس اص ثبلايي حدن هعبهلِ ػشيع تَاًبيي اص اػت عجبست هعتمذ اػت، ًمذؿًَذگي

 تب ػفبسؽ هيبى فبصلِ دس داسايي ليوت وِ هعٌي ايي ًبچيض، ثِ ليوتي شتأثي ٍ پبييي ّضيٌِ ثب

ّبي هعبهلات دس گشٍ ثْجَد ثٌبثشايي وبّؾ ّضيٌِ .]27ٍ3[ثبؿذ ًذاؿتِ تغييش چٌذاًي خشيذ،

ثِ ، تحميمبت گزؿتِ .ّبيي اػت وِ ثِ سؿذ ٍ تمَيت ػبصٍوبسّبي ًظبستي ثيبًدبهذفعبليت

ّب ٍ ؿبخص تي ٍ ًمذ ؿًَذگي ثبصاس ثب اػتفبدُ اص ي ثيي حبوويت ؿشوثشسػي ساثغِ

ّبي هبلي ٍ عوليبتي ّبي هَثش ثش ؿفبفيت فعبليتهعيبسّبي هختلفي اص ٍيظگي

ّبي ساّجشي ثْتش، دّذ، ؿشوتْبيي ثب ػبصٍوبسًتبيح ًـبى هي. ]15،14،10،6[پشداختٌذ

دن هعبهلات ٍ وبّؾ ؿىبف ليوتي ثبسيىتش، ويفيت ثبلاتش ػْبم، ووتشيي تأثيش ليوت اص ح

   ّبي استمبءدس ايي تحميمبت، هعيبس. احتوبل هعبهلِ ثش پبيِ اعلاعبت سا ثذًجبل داسًذ

ّبي هبلي ؿشوت، ثبعث دلت ثيـتشػشهبيِ ّبي هشتجظ ثب افـبء ٍ ؿفبفيت گضاسؽػيبػت

 تبوٌَى .گزاساى گشديذُ ٍػجت هي گشدد تب افشاد ثيـتشي ثذًجبل ػْبم ؿشوت ثبؿٌذ

 ثِ تَاى خولِ هي آى اص وِ ؿذُ اًذ هعشفي ًمذؿًَذگي ثشاي ثؼيبسي خبيگضيي بيهتغيشّ

 تفبٍت ليوت ٍ هعبهلِ حدن گشدؽ ًؼجت هعبهلِ، حدن هعبهلِ، تعذاد هعبهلِ، اسصؽ

 تمبسى عذم ثشاي اًذاصُ گيشي ًمذيٌگي ٍ هحبػجِ .]4[ًوَد اؿبسُ فشٍؽ ٍ خشيذ پيـٌْبدي

 ٍ خشيذ پيـٌْبدي اص تفبٍت ليوت، ]26،24،23،20،7[ اعلاعبتي هبًٌذ تحميمبت پيـيي

ّوچٌيي دس ايي همبلِ ثشاي تعييي هعيبس حبوويت ؿشوتي ثش . فشٍؽ اػتفبدُ ؿذُ اػت

ثخـي اص ػبصٍوبسّبي حبوويت ثِ خبي توشوض ثش ، ]11،9[خلاف تحميمبت گزؿتِ

ًشخ حبوويت ثِ تعييي ... ؿشوتي، هبًٌذ افـب، ػبختبس ّيئت هذيشُ، حؼبثشػبى داخلي ٍ 
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ثشاي ايي هٌظَس اص چه ليؼت اػتبًذاسد تْيِ ؿذُ تَػظ ػبصهبى . اينؿشوتي پشداختِ

، وِ ثش اػبع دػتشػي ثِ اعلاعبت، دس هَسد ؿشوت ّبي 3خذهبت ػْبهذاساى ًْبدي

ًحَُ ي وبس، تغجيك اػتبًذاسد ّبي حبوويت . ايشاًي تعذيل ؿذُ اػت، اػتفبدُ وشدين

ثب  .ي ٍ يبدداؿت ّبي ّوشاُ ٍ گضاسؽ ّبي هذيشيت ثَدُ اػتؿشوتي ثب گضاسؽ ّبي هبل

ي هٌفي هعٌبداسي ثيي اػتفبدُ اص ػيؼتن هعبدلات ّوضهبى، ًتبيح تحميك ًـبى هي دّذ، ساثغِ

ثِ عجبستي ثْجَد ػبصٍوبسّبي . ٍخَد داسدحبوويت ؿشوتي ٍ هعيبس ًمذؿًَذگي  ًشخ

 .هٌدش ثِ وبّؾ ؿىبف ليوتي هي گشدد حبوويت ؿشوتي

هجبًي ًظشي ٍ اسائِ فشضيِ تحميك، دس ثخؾ ػَم ثِ سٍؽ  دس اداهِ دس ثخؾ دٍم ثِ

گيشي ثِ ًْبيتب ثب اسائِ ًتيدِ. تحميك ٍ دس فصل چْبسم ثِ ًتبيح تحميك اؿبسُ ؿذُ اػت

 .ّب ٍ پيـٌْبدات ثشاي تحميمبت آتي پشداختِ ؿذُ اػتهحذٍديت

 

 اسائِ فشضيِهجبًي ًظشي ٍ .2

ه ذيشاى دس ث بسُ چـ ن اً ذاص آت ي ٍ اسصؽ ٍالع ي       ذم تم بسى اعلاع بتي،   اػبع تئَسي ع   ثش

، 4(2003)اػ ىبت . هبًي دس اختيبس داسً ذ گزاساى ثشٍى ػبصِؿشوت،  اعلاعبتي ثيؾ اص ػشهبي

عذم تمبسى اعلاعبتي سا هضيت اعلاعبتي ثشخي اص ع شف ّ بي هعبهل ِ ًؼ جت ث ِ ػ بيشيي دس       

گزاساى دسثبسُ اسصؽ ٍالع ي  هثلا اگش ػشهبيِ .]22[عشيف هي وٌذيه داد ٍ ػتذ ثبصسگبًي ت

ؿشوت، اعلاعبت ووتشي داؿتِ ثبؿٌذ، دس چٌيي ؿشائغي هوىي اػ ت ػ ْبم ؿ شوت سا ث ِ     

    ٍ اي ي هَض َن ًبؿ ي اص ع ذم و بسايي ثبصاسّ بي ػ شهبيِ         .گزاسي ًىٌٌ ذ ًحَ هغلَة ليوت

شوتْبيي و ِ ػْبهـ بى دس   ثب تَخِ ثِ ايٌىِ اوثش ثبصاسّ بي ػ شهبيِ و بسا ًيؼ تٌذ ؿ      . هي ثبؿذ

ؿَد ثب هـىلات ًوبيٌذگي دس ػشاػ ش خْ بى هَاخ ِ ّؼ تٌذ ٍ دٍلتْ ب ث ب        ثَسع دادٍػتذ هي

تصَيت لَاًيي ٍ همشسات حبوويت ؿشوتي  ثشاي ثْتشيي عولىشد ثب ػ شعت ؿ گفت آٍسي   

 اعلاعبت وِ داد ًـبى هـخص عَس ثِ 5(1970)آوشلَف .]16[وٌٌذ دس ايي وبس دخبلت هي
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ي ب   صيبًج بس اٍگضيٌؾ . دّذ افضايؾ ثبصاسّب دس سا“ 6صيبًجبسگضيٌؾ ” اهىبى هي تَاًذ ًبهتمبسى

وِ  داسًذ اختيبس دس اعلاعبتي فشٍؿٌذگبى، آى دس وِ وٌذهي اعلاق ٍضعيتي ثِ ًبهغلَة سا

 ٍخَد هعبهلِ ثِ ٍلَن اص لجل  دليمبًَ اهش ايي وِ ثبلعىغ، ّؼتٌذ ٍ اعلان ثي آى اص خشيذاساى

الضاهبت حبوويت ؿشوتي، عبه ل   س چٌيي ٍضعيتي وبهلا آؿىبس اػت وِ، پزيشؽد .آيذهي

ِ ثب اّويتي دس تَػعِ ثبصاسّبي هبلي، اسصؽ ؿشوت -، توشوض هبلىيت ٍ ثؼيبسي ديگش اص خٌج 

ثِ عجبستي ثْجَد ػ بصٍوبسّبي حبووي ت ؿ شوتي هٌد ش ث ِ       .]9[اػت ّبي عولىشد ؿشوت

گزاساى ٍ ثِ تجع آى وبّؾ ّضيٌ ِ ػ شهبيِ   ػشهبيِوبّؾ عذم تمبسى اعلاعبتي ثيي هذيشاى ٍ 

 .هي گشدد

هتغيشّبي هَسد اػتفبدُ دس تحميك، ثش اػبع آًچِ اص ًظش گزؿت ٍ تحميمبت پيـ يي   

 :اًذثِ ؿشح صيش تجييي گشديذُ

ثشسػي ادثيبت هَخَد ًـبى هي دّذ، ّيچ تعشيف هَسد تَافك دس : حبوويت ؿشوتي

ثب ايي ٍخَد ثِ عَس خلاصِ هي تَاى حبوويت . هَسد حبوويت ؿشوتي ٍخَد ًذاسد

 .] 25[ؿشوتي سا ػيؼتوي داًؼت وِ ثب آى ؿشوت ّب ّذايت ٍ وٌتشل هي ؿًَذ

اػتذلال ؿذُ اػت وِ ؿشوتْبي ثضسي ًؼجت ثِ ؿشوتْبي : اًذاصُ ؿشوت

ؿشوت . ]12،5[وَچه داساي هـىلات عذم تمبسى اعلاعبتي ٍ ًوبيٌذگي ثيـتشي ّؼتٌذ 

ثِ ؿشوت ّبي ثضسي داساي ؿفبفيت اعلاعبتي پبييي تشي ّبي وَچه ًؼجت 

ثَدُ ٍ ايي ػْبهذاساى  ًْبديّوچٌيي ؿشوت ّبي ثضسگتش داساي ػْبهذاساى . ]19[ّؼتٌذ

تشي ثش هذيشاى داؿتِ ٍ ثذيي تشتيت هـىلات ًوبيٌذگي سا ثِ تش ٍ ثب ويفيتًظبست دليك

صُ، اص هعيبسّبيي چَى اًذاصُ ثشاي هحبػجِ هتغيش اًذا .]17[هي سػبًٌذ  حذالل هوىي 

دس ايي تحميك، هٌظَس اص . اػتفبدُ هي ؿَد... داسائيْب، هيضاى فشٍؽ، اسصؽ ثبصاس ػْبم ٍ

 . اػت فشٍؽاًذاصُ ؿشوت، لگبسيتن عجيعي 

اّشم عجبستٌذ اص ٍخَد ّضيٌِ ّبي ثبثت دس فْشػت ّضيٌِ ّبي ؿشوت : اّشم هبلي

ٍخِ . ّي ّب ثِ خوع ول داسائي ّب ثذػت هي آيذاّشم هبلي اص تمؼين خوع ول ثذ. هي ثبؿذ
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تؼويِ اّشم تـبثِ ثيي هٌفعت حبصل اص اتىبء ثِ اّشم هىبًيىي ٍ هٌفعت حبصل اص اتىبء ثِ 

       ّش اًذاصُ دسخِ اّشم هبلي ثضسگتش ثبؿذ، دسخِ سيؼه هبلي ثيـتش . ّضيٌِ ثبثت اػت

ؾ ًؼجتبً اًذن دس سلن ػَد لجل اص هي ؿَد، صيشا اگش دسخِ اّشم هبلي صيبد ثبؿذ، ثب وبّ

 .] 1ٍ3[دثْشُ ٍ هبليبت، ػَد ّش ػْن هوىي اػت هٌفي گشد

اسصؽ ث  بصاس ؿ  شوت دس ّ  ش همغ  ع صه  بًي ثشاث  ش اػ  ت ث  ب     : اسصؽ ث  بصاس ؿ  شوت 

 :حبصلضشة ول ػْبم هٌتـش ؿذُ ؿشوت دس ليوت هعبهلِ دس آى همغع ثِ عجبست ديگش

 Total outstanding shares × Market price    Market 
Value= 
ثب تَخِ ثِ ؿشايظ تَسهي ٍ تبسيخي ثَدى اسلبم داسائي ّب، اص اسصؽ ثبصاس ػْبم دس پبيبى 

  .دٍسُ ًيض ثعٌَاى هجٌبي تعييي اسصؽ ؿشوت، اػتفبدُ هي گشدد

 ( 1998)7ٍهبسوغ وٌذل ٍ ثبسولي: هيبًگيي حدن سيبلي هعبهلات سٍصاًِ ػْبم

 ػْبم دفعبت هعبهلات تعذاد ٍ هعبهلات حدن تبثيش تحت ًمذؿًَذگي وِ وشدًذ عٌَاى

  ثبلا ثَدى هيضاى ايي هتغيش، اص يه ػَ ػجت وبّؾ ّضيٌِ ّبي فشايٌذ ػفبسؽ . ]2[اػت

هي گشدد ٍ دس ًتيدِ وبّؾ اختلاف ليوت پيـٌْبدي خشيذ ٍ فشٍؽ ػْبم سا ثذًجبل 

اػت ًبؿي اص اًدبم اهب اص ايي خْت وِ افضايؾ حدن سيبلي هعبهلات هوىي . خَاّذ داؿت

هعبهلات ثضسي ثبؿذ، هي تَاًذ ثبعث افضايؾ ّضيٌِ ّبي اًتخبة ًبدسػت ٍ دس ًتيدِ 

 . افضايؾ اختلاف ليوت پيـٌْبدي خشيذ ٍ فشٍؽ ػْبم گشدد

ًؼجت گشدؽ ػْبم ثصَست تعذاد ػْبم : ؿشوت ػْبم سٍصاًة گشدؽ هيبًگيي

 اص ًْبيت دس. وت تعشيف ؿذُ اػتهعبهلِ ؿذُ دس عَل ػبل تمؼين ثش ول ػْبم هٌتـشُ ؿش

  .ؿَد هي گيشي هيبًگيي هختلف، سٍصّبي آهذُ ثشاي ثذػت اسلبم

 تعذاد اص گيشيهيبًگيي عشيك اص: سٍصاًِ ػْبم هعبهلات اًدبم دفعبت تعذاد هيبًگيي

 .آيذ هي ثذػت ًظش هَسد ػبل ثشاي سٍص ّش دس دفعبت هعبهلات

 :حميك، فشضيِ صيش هَسد آصهَى لشاس گشفتثب تَخِ ثِ هجبًي ًظشي فَق ٍ ادثيبت ت

 ".ًشخ حبوويت ؿشوتي ثب هيضاى ًمذؿًَذگي ػْبم ساثغِ هعٌبداس داسد"
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 :ّبي صيش تصشيح گشديذُ اػتثش اػبع فشضيِ فَق ٍ پجـيٌِ تحميك هذل

 

 
پشداختِ ، ]8[ّوچٌيي ثب اػتفبدُ اص هذل ّبي دٍ ٍ ػِ ثِ تـىيل ػيؼتن هعبدلات ّوضهبى

 :ؿذ

 

 
 

 
 

 :خبئيىِ

Liquidity: هعيبس  ،تحميك، وِ دس ايي اػت ؿًَذگيًمذ هعيبس لذستBid Ask 

Spread هذًظش ثَدُ اػت. 

SCORE :ًشخ حبوويت ؿشوتي 

N :سٍصاًِ ػْبم هعبهلات اًدبم دفعبت تعذاد هيبًگيي 

LnDolvol  :هيبًگيي حدن سيبلي هعبهلات سٍصاًِ ػْبم 

LEV :اّشم هبلي 

MV : ؿشوتاسصؽ ثبصاس 

DTU :ؿشوت ػْبم سٍصاًة گشدؽ هيبًگيي 

FSIZE :لگبسيتن عجيعي فشٍؽ 

 

 سٍؽ تحميك. 3

تحميك حبضش اص ًظش سٍؽ تحميك، تَصيفي اص ًَن ّوجؼتگي هجتٌي ثش تحليل سگشػيَى 

اص ، ]9[ّوچٌيي ثِ دليل تبثيشات هتمبثل هتغيشّبي ٍاثؼتِ ٍ هؼتمل. صهبًي همغعي اػت

دس ايي ًَن سٍاثظ، لاصم اػت دٍ ٍ يب چٌذ  .فبدُ ؿذُ اػتػيؼتن هعبدلات ّوضهبى اػت

هتغيش ٍاثؼتِ سا ثِ صَست ّوضهبى تَػظ تعذادي هتغيش هؼتمل تعييي ًوَد، دس ايي ًَن 
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   آٍسي ثب خوع دس اداهِ .ؿًَذسٍاثظ هتغيشّبي ٍاثؼتِ دس ثيؾ اص يه هعبدلِ ظبّش هي

 .خبهعِ خَاّين ثَد آى ثِّبي ووي حبصل اص ًوًَِ ػعي دس تعوين دادُ

ّبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثِ هٌظَس اًدبم تحميك، ًوًَِ آهبسي اص ؿشوت 

ّبيي اػت وِ هدوَعِ ؿشائظ صيش سا ايي ًوًَِ ؿبهل ؿشوت. ثْبداس تْشاى اًتخبة ؿذ

 :داؿتِ ثبؿٌذ

ٍ ؿشوت ّبي ػشهبيِ ( هثل ثبًه ّب، هَػؼبت ثيوِ)خضٍ ؿشوت ّبي هبلي  .1

 .گزاسي ًجبؿٌذ

 .هـخص ثبؿذ 1386ليوت ػْبم آًْب دس پبيبى ػبل  .2

 .ثبؿذ ووتش ػبل دس هشتجِ 50 اص ًجبيذ ؿشوت هعبهلات دفعبت تعذاد .3

ؿشوتْبيي وِ اعلاعبت هشثَط ثِ اختلاف ليوت پيـٌْبدي خشيذ ٍ فشٍؽ ٍخَد  .4

 .     گشديذًذاؿت اص خبهعِ حزف 

لبثل دػتشع  اعلاعبت هبلي ٍ غيشهبلي خْت هحبػجِ ًشخ حبوويت ؿشوتي، .5

 .ثبؿذ

اعلاعبت ٍ . ثب اعوبل توبم هحذٍديت ّبي فَق، حدن ًوًَِ ثبلغ ثش ّفتبد ؿشوت گشديذ

دادُ ّبي خبم هَسد ًيبص ثشاي اًدبم ايي تحميك اص ثبًىْبي دادُ اي تذثيش پشداص ٍ سُ آٍسد 

اعلاعبت هفمَد دس ايي ثبًىْبي دادُ هؼتميوب ثب هشاخعِ ثِ . خوع آٍسي گشديذ ،ًَيي اسلبم

هٌتـشُ تَػظ ػبصهبى ثَسع ( CD)صَست ّبي هبلي ؿشوت ّب وِ دس ػي دي ّبي 

 .ٍخَد داسد، خوع آٍسي ؿذ  www.rdis.irاٍساق ثْبداس تْشاى ٍ ٍة ػبيت 

 ّبي تحميكيبفتِ. 4

دّذ، هعٌ بداسي ه ذل   وِ ًتبيح حبصل اص سگشػيَى هعوَلي سا ًـبى هي( 1)ثب تَخِ ثِ ًگبسُ

  ًـ بى  سا 88/1آه بسُ دٍسث يي ٍاتؼ َى ع ذد    (. p-value=0.001)هي ثبؿذ% 99دس ػغح 

استج  بط هعٌ  بداسي ث  يي . ثبؿ  ذّ  ب ه  يدّذ،و  ِ ثي  بًگش ع  ذم ٍخ  َد خَدّوجؼ  تگي دادُه  ي

ثب ايي حبل استج بط  . ذست ًمذؿًَذگي ػْبم ٍخَد ًذاسدػبصٍوبسّبي حبوويت ؿشوتي ٍ ل

هٌفي هعٌبداس ثيي هيبًگيي حدن هعولات سٍصاًِ ثِ عٌَاى هتغيش وٌتشلي ٍ هيضاى ًمذؿ ًَذگي  

http://www.rdis.ir/
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ّوچٌيي اسصؽ ثبصاس ػْبم ٍ اّشم هبلي ثِ عٌَاى هتغيشّ بي وٌتشل ي ساثغ ِ    . ػْبم ٍخَد داسد

ثشاػ بع تئ َسي ّ بي حبض ش ٍ پيـ يٌِ      . هثجت هعٌبداسي ثب لذست ًمذؿًَذگي ػ ْبم داسً ذ  

تحميك ثشاي ثبلاثشدى سٍايي تحميك اص ػيؼتن هعبدلات ّوضهبى ث شاي ثشسػ ي اث ش حبووي ت     

ُ . عىغ اػتفبدُ ؿذُ اػتؿشوتي ثش هيضاى ًمذيٌگي ٍ ثش استج بط  ( 2)ثب تَخِ ثِ ًگبسُ ؿ وبس

ٍخ َد داسد   هعٌبداسي ثيي ػبصٍوبسّبي حبوويت ؿشوتي ٍ لذست ًمذؿًَذگي ػ ْبم هٌفي

(p-value=0.05, t=3.48 .)ِثبؿ ذ هي( 2007)8ّبي چي ٍ ّوىبساىوِ تبئيذي ثش يبفت .

ّوچٌبًىِ هـبّذُ هي گشدد، ثْج َد ػ بصٍوبسّبي حبووي ت ؿ شوتي هٌد ش ث ِ اػ تفبدُ اص        

ؿَد، ايي اهش افضايؾ ويفي ت  ّب هي اػتبًذاسدّب ٍ ضَاثظ هعتجش دس تْيِ ٍ حؼبثشػي گضاسؽ

ي سا ثِ دًج بل خَاّ ذ داؿ ت و ِ خ َد هٌد ش ث ِ  اف ضايؾ اعتو بد اػ تفبدُ           ّبي هبل گضاسؽ

هبلي ٍ وبّؾ سيؼه اعلاعبت گشديذُ ٍ ت بثيش هثجت ي ث ش    وٌٌذگبى اص اعلاعبت هبلي ٍ غيش

ي هثجت هعٌبداسي ثيي هيضاى ًمذؿ ًَذگي ٍ اّ شم   ّوچٌيي ساثغِ. ليوت ػْبم خَاّذ داؿت

ّ ش اً ذاصُ دسخ ِ اّ شم ه بلي      (. p-value=0.00 , t=3.43)اػ ت  ه بلي ٍخ َد داؿ تِ    

ثضسگتش ثبؿذ، دسخِ سيؼه هبلي ثيـتش هي ؿَد، صيشا اگش دسخِ اّ شم ه بلي صي بد ثبؿ ذ، ث ب      

وبّؾ ًؼجتبً اًذن دس سلن ػَد لجل اص ثْشُ ٍ هبلي بت، ػ َد ّ ش ػ ْن هوى ي اػ ت هٌف ي        

صاس ؿ شوت  هتغي ش وٌتشل ي اسصؽ ث ب   . ًتيدِ تحميك، هؤيذ هغبلت ه زوَس ث َدُ اػ ت   . گشدد

- =p-value=0.00 , t)ي هٌفي هعٌبداسي ثب هيضاى ًمذؿًَذگي ػْبم داؿتِ اػ ت  ساثغِ

 .اًذي هعٌبداسي ثب هيضاى ًمذؿًَذگي ػْبم ًذاؿتِػبيش هتغيشّبي وٌتشلي ساثغِ(. 3.43
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 ًمذؿًَذگي: هتغيش ٍاثؼتِ (I)ًتيدِ آصهَى هذل ؿوبسُ  -( 1)ًگبسُ ؿوبسُ 

 

 

 

 

 

 

 

 حيهتغيش تَضي
 آصهَى دادُ ّبي همغعي

 t P - valueآهبسُ  ضشيت

 0147 -0171- 0117 ًشخ حبوويت ؿشوتي

 0199- 01007- 0106 م تعذاد اًدبم دفعبت هعبهلِ

 0101- 2152- 6172 م حدن هعبهلات سٍصاًِ

 01001 3140 49181 اّشم هبلي

 0106 1187 4101 اسصؽ ثبصاس ػْبم

 0115 1143 4822 م گشدؽ سٍصاًِ ػْبم

 0146 1184 1134 لگبسيتن عجيعي فشٍؽ

 1188 آهبسُ دٍسثيي ٍاتؼَى F 4105آهبسُ 

P-value 001/0 R2 ُ21 تعذيل ؿذ% 
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 (2)ًگبسُ ؿوبسُ   -ًتبيح ػيؼتن هعبدلات ّوضهبى 

 (3)ٍ ( 2)ًتيدِ آصهَى هذل ّبي ؿوبسُ 

 

 

 

 هتغيش تَضيحي
 آصهَى دادُ ّبي همغعي

 t P - valueآهبسُ  ضشيت

 0105 3148 -0148 ًشخ حبوويت ؿشوتي

 0100 3143 46194 اّشم هبلي

 0100 -3143 -6111 اسصؽ ثبصاس ػْبم

 0136 -0191 -221 ؿشوت ػْبم سٍصاًة م  گشدؽ

 0129 1105 0103 سٍصاًِ هعبهلات اًدبم م  دفعبت

R2 ُ2111 آهبسُ دٍسثيي ٍاتؼَى %27 تعذيل ؿذ 

 
 

 هتغيش تَضيحي
 صهَى دادُ ّبي همغعيآ

 t P - valueآهبسُ  ضشيت

 0105 -1191 -0111 ًمذؿًَذگي

 0142 0179 5170 اّشم هبلي

 0108 -1172 -1158 اسصؽ ثبصاس ػْبم

 0164 0146 546 ؿشوت ػْبم سٍصاًة م  گشدؽ

 0174 0132 0100 سٍصاًِ هعبهلات اًدبم م  دفعبت

R2 ُ2116 آهبسُ دٍسثيي ٍاتؼَى %10 تعذيل ؿذ 
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 ًتيدِ گيشي. 5

ّبي ًوًَِ، دس ايي تحميك هب ثب اػتفبدُ اص ًشخ حبوويت ؿشوتي هحبػجِ ؿذُ ثشاي ؿشوت

ثِ آصهَى ساثغِ ثيي حبوويت ؿشوتي ٍ ًمذيٌگي ػْبم ثب اػتفبدُ اص ػيؼتن هعبدلات 

ًتبيح حبصل اص آصهَى ّبي اًدبم ؿذُ هؤيذ آى اػت، ساثغِ ي هٌفي . ّوضهبى پشداختين

ثِ عجبستي . بداسي ثيي ًشخ حبوويت ؿشوتي ٍ لذست ًمذؿًَذگي ػْبم ٍخَد داسدهعٌ

. گشددوبّؾ ػبصٍوبسّبي ًظبستي هٌدش ثِ افضايؾ ؿىبف ليوت خشيذٍفشٍؽ ػْبم هي

( 2007)10، چي ٍ ّوىبساى(2007)9ثبسثذٍ ٍ ّوىبساى ًتبيح تحميك ثب ًتبيح تحميمبت

اػت، وِ وبّؾ عذم تمبسى اعلاعبتي هٌدش ثِ ّوچٌيي ًتبيح ثيبًگش آى . ػبصگبس ثَدُ اػت

ثْجَد ػبصٍوبسّبي ًظبستي ٍ ثِ تجع آى وبّؾ سيؼه ٍ دس ًتيدِ وبّؾ اختلاف ليوت 

 .گشددعشضِ ٍ تمبضب هي

 

 پيـٌْبدات تحميك. 6

 :گشدددات ريل اسائِ هيبوبسّب ٍ پيـٌْثش اػبع ًتبيح تحميك، ساُ

ػ بصهبى ث َسع اٍساق    اعلاعبتي ساخع ث ِ ً شخ حبووي ت ؿ شوتي تَػ ظ      .1

ثْبداس يب ّش ػبصهبًي ديگش وِ هعتوذ ػبصهبى هزوَس ثبؿذ تْيِ گشدد ٍ دس 

 .اختيبس ػشهبيِ گزاساى لشاس گيشد

  ثِ ػشهبيِ گزاساى ثبلمَُ ٍ ثبلفع ل دس ث َسع اٍساق ثْ بداس تْ شاى پيـ ٌْبد      .2

و ِ اص   هي ؿَد وِ دس تصوين گيشي ّبي هشثَط ثِ خشيذ ٍ ف شٍؽ ػ ْبم  

ت هذيشُ تْيِ ٍ ثِ تبئيذ ًؼجي حؼبثشػبى هي سػذ، اوتفبء ًٌوَدُ خبًت ّيب

 .سا هَسد تَخِ لشاس دٌّذؿشوتي ٍ اعلاعبت هشثَط ثِ ٍضعيت حبوويت 

تـ  ىيل وويت  ِ حؼبثشػ  ي ٍ وويت  ِ خج  شاى خ  ذهت تَػ  ظ اعض  بي غي  ش  .3

 .  هَظف ّيئت هذيشُ دس ساػتبي تفىيه ٍظبئف اخشايي ٍ ًظبستي آًْب
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 ّبي تحميكهحذٍديت .7

يىي اص هـىلات عوذُ هب دس اًدبم ايي پظٍّؾ، فمذاى ػبصهبى ّبيي ثَد وِ ستجِ ثٌذي 

هب اهيذٍاسين ثب سؿذ التصبدي . حبوويت ؿشوتي سا ثشاي ؿشوت ّبي ايشاًي اسائِ ًوبيٌذ

ٍ تَػعِ ثبصاس ػشهبيِ دس ايشاى دس تحميمبت آت ي ؿ بّذ ايد بد ػ بصهبى ّ بيي ايٌچٌيٌ ي       

 .  تب هٌدش ثِ ػَْلت اًدبم تحميمبت هـبثِ گشدد. ينّشچٌذ دس ػغح هحذٍد ثبؿ

 

 :هٌبثع

،هذيشيت هبلي، ج چْبسم، (1387)احوذ پَس، احوذ ٍ يحيي صادُ فش، هحوَد .1

 .221- 266صص، اًتـبسات داًـگبُ هبصًذساى، 

 

اًتخبة پشتفَي ثب اػتفبدُ  "،(1387)اػلاهي ثيذگلي، غلاهشضب ٍ  ػبسًچ، عليشضب  .2

ي ثبصدّي، اًح شاف هعي بس ث بصدّي ٍ ًمذؿ ًَذگي دس ث َسع      اص ػِ هعيبس هيبًگي

 ؿوبسُ داًـگبُ تْشاى، حؼبثشػي، ٍ حؼبثذاسي ، ثشسػيْبي"اٍساق ثْبداس تْشاى

 . 3-16صص  ، 53

 

تبثيش افـبي اعلاع بت ث ش    ثشسػي"،(1388)هحوذي، ًشگغفلاحفخبسي،حؼيي ٍ  .3

 "بداس تْ شاى ّ بي پزيشفت ِ ؿ ذُ دس ث َسع اٍساق ثْ      ًمذؿًَذگي ػْبم ؿ شوت 
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