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  مجله مطالعات مالی

  چهارمشماره  

  1388  زمستان

  

  

  وري هاي اهرمی و شاخصهاي بهره بررسی ارتباط بین نسبت

  

  1پور کامران لیلی

  

  

  چکیده 

و  در این پژوهش رابطه بین نسبت هاي اهرمی و شـاخص هـاي بهـره وري و نحـوه    

این ارتباط بررسی شد تا در صورت ارتباط بتوان از نسبت هاي اهرمـی بعنـوان    چگونگی

  ه کرد .وري استفاد شاخص هاي جایگزین بهره

شرکت به روش 100شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران،  372از میان 

 1386تا انتهاي دوره مالی  1380تصادفی انتخاب و در دوره هفت ساله از ابتداي سال 

فرضیات آزمون شد. در این پژوهش از بین شاخص هاي مالی، نسبت هاي اهرمی شامل 

ق صاحبان سهام، نسبت بدهی به ارزش روز سهام و نسبت بدهی، نسبت بدهی به حقو

نسبت پوشش بهره و از شاخص هاي بهره وري، بهره وري نیروي کار و بهره وري سرمایه 

انتخاب شدند. بررسی نشان داد که از بین نسبت هاي اهرمی، فقط نسبت پوشش بهره 

براي  داراي رابطه معنی دار با شاخص هاي بهره وري است و مدل مناسب آماري

  .جایگزینی نسبت هاي اهرمی به جاي شاخص هاي بهره وري یافت نشد

  

نسبت هاي اهرمی، شاخص هاي بهره وري، بهره وري نیروي کار، بهـره   کلیدي: هاي هواژ

  وري سرمایه

  

  

                                                
  www.kamran_account@yahoo.comکارشناس ارشد حسابداري دانشکده علوم اقتصادي  -1
 این مقاله با راهنمایی دکتر احمد مدرس  استادیار دانشگاه تهران تهیه گردیده است.* 

 18/11/88تاریخ پذیرش:     30/09/88تاریخ دریافت: 
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  مقدمه -1

در دنیاي امروز بهره وري به یکی از مهمترین اهداف سازمانها و مؤسسات تبدیل شده 

ي ضامن رشد و بقاي سازمانهاي پیشرو است و در واحدهاي تولیدي است. سطح بهره ور

پاسخگوي بسیاري از مشکلات تولیـدي و اقتصـادي مـی باشـد. بهـره وري بعنـوان یـک        

شاخص، می تواند کارآیی مؤسسه را به درستی نشان دهد و براي مقایسه عملکرد مؤسسه 

مانی، معیاري مناسب است. امـا  با مؤسسات مشابه و یا مقایسه و ارزیابی براي یک دوره ز

لازمه ارزیابی و مقایسه بهره وري، اندازه گیري عوامل تعیین کننده و با معنایی است که به 

آنها شاخص هاي بهره وري گفته می شود. نظر به اینکه تحصیل سود هدف واحد انتفاعی 

اصـلاح  است، عملکرد ضعیف در این مورد نشان دهنده عدم موفقیتی است که در صورت 

نشدن می تواند موجب توقف، ورشکستگی و انحلال واحد انتفاعی شود. از سـوي دیگـر   

چگونگی استفاده مدیریت از منابع و امکانات موجود امري است که باید به خوبی مد نظر 

  قرار گیرد، زیرا عامل مهمی در بقاي شرکت در عرصه رقابت بحساب می آید. 

در شرکتها و اعطاي تسـهیلات بـه آنهـا، نیازمنـد      سرمایه گذاران جهت سرمایه گذاري

کسب اطلاعات خاص در مورد این شرکتها مـی باشـند. یکـی از اهـداف اصـلی سیسـتم       

اطلاعات حسابداري، ارایه اطلاعات مفید به استفاده کنندگان برون سـازمانی جهـت اخـذ    

اي مختلـف  تصمیمات درست و منطقی می باشد. حسابداري براي تحقق این امر از ابزاره

بهره می گیرد، که یکی از آنها ارایه اطلاعات در گزارشهاي مالی است. اطلاعاتی که باید با 

توجه به استانداردهاي حسابداري تهیه شوند. اما در این میان برخی اطلاعات که می تواند 

بصورت بالقوه بر تصمیم گیریهاي استفاده کنندگان تأثیر بگـذارد بـه لحـاظ محـدودیتهاي     

چون عدم توافق درمورد اندازه گیري و یا مفهوم آن و نبود الزامات قـانونی افشـا نمـی    هم

شود. از جمله این اطلاعات، اطلاعات مربوط به بهره وري است که بـا توجـه بـه ارتبـاط     

تنگاتنگ آن با چگونگی استفاده از منابع سازمان و نیـز درجـه تحقـق اهـداف سـازمان از      

  ت. اهمیت والایی برخوردار اس

این پژوهش درپی یافتن ارتباط بین نسبت هاي اهرمی و شاخصـهاي بهـره وري مـی    

باشد تا مشخص گردد که آیا  می توان از نسبت هاي اهرمی به عنوان شاخصهاي جایگزین 

  بهره وري استفاده کرد یا خیر؟
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  پژوهشهاي فرضیه  -2

  بین نسبت بدهی و بهره وري کار رابطه وجود دارد. )1

  ی و بهره وري سرمایه رابطه وجود دارد.بین نسبت بده )2

بین نسبت مجموع بدهی ها به حقوق صاحبان سهام و بهره وري کار رابطه وجود  )3

  دارد.

بین نسبت مجموع بدهی ها به حقوق صاحبان سهام و بهره وري سرمایه رابطه  )4

  وجود دارد.

  بین نسبت پوشش بهره و بهره وري کار رابطه وجود دارد. )5

  هره و بهره وري سرمایه رابطه وجود دارد.بین نسبت پوشش ب )6

  بین نسبت بدهی به ارزش بازار سهام و بهره وري کار رابطه وجود دارد. )7

  بین نسبت بدهی به ارزش بازار سهام و بهره وري سرمایه رابطه وجود دارد. )8

  

  قلمرو پژوهش -3

تـاریخ  با توجه به لازم الاجرا شدن اسـتانداردهاي حسـابداري و حسابرسـی ایـران از     

  است. 1386الی1380سال، طی سالهاي 7به بعد، دوره زمانی این پژوهش  1/1/1380

در این پژوهش تعدادي از شرکتهاي تولیدي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 

که در صنایع مختلف مشغول به فعالیت بوده و در محدوده زمـانی مـورد نظـر در بـورس     

اند، به صورت تصادفی بعنوان نمونـه انتخـاب بررسـی مـی      اوراق بهادار تهران فعال بوده

  شوند.

  

  هاي اهرمی گیري آن و نسبت و اندازه تعریف بهره وري -4

و اثر بخشی مـی باشـد. منظـور از کـارایی، انجـام       1بهره وري تعامل دو عامل کارایی

جـود مـی   فعالیت ها با حداقل هزینه است و مقصود از اثربخشی استفاده بهینه از منابع مو

باشد. به تعبیر دیگر، کارایی، کار را خوب انجام دادن است و اثـر بخشـی، کـار خـوب را     

انجام دادن است، در نتیجه بهره وري به عنوان ترکیب این مفهوم کار خوب را خوب انجام 

  دادن است و به صورت زیر بیان می شود:                           
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داده

ستاده
  هره وري= ب  

کالاي تولید شده یا خدمات ارایه شده توسط مؤسسه می باشد که می تـوان آن   ستاده:

    را بر حسب تولید کل یا تولید خالص یا هر دو بیان نمود.

عواملی نظیر نیروي انسانی، مواد، انرژي، سرمایه و دیگر منابع مرتبط بـه عوامـل    داده:

مورد استفاده قرار می گیرند. این عوامل ذکر  بهره وري می باشند که در جهت ایجاد ستاده

شده عامل نیروي انسانی و سرمایه نسبت به بقیه عوامل مهمتر تلقی شده و جایگاه بهتر در 

  ). 2002تحلیل بهره وري دارند( ماهادوان،

  

  اندازه گیري بهره وري -1-4

دیریت بهـره وري  اندازه گیري جزء لاینفک و به تعبیر برخی نقطه آغاز فرآیند علمی م ـ   

است اگر بخواهیم بهره وري را فرهنگ سازمانی جلوه گر سازیم شرط اساسی آن، وجـود  

ابزاري براي کنترل و نظارت به پیشرفت، فراهم آوردن باز خورد، تعیین هدف هـاي قابـل   

ارزیابی و ارزیابی عملکرد مدیریت است. اطلاعاتی فراهم گردد که امکان ارزیابی پیرامون 

حرکت به سوي هدف را از نقطه عزیمت و شرایط قبلی (وضع موجـود) ایجـاد    چگونگی

می کند و سازمان را در امر ایجاد ارتباط صحیح بین بهره وري با سایر هدف هاي راهبردي 

سازمان یاري می دهد. براي مثال بهبود بهره وري ممکـن اسـت ابـزار اولیـه دسـتیابی بـه       

اندازه گیري بهره وري جداي از منافع راهبردي  اشد.افزایش سهم سازمان در بازار بورس ب

  آن کار کردهاي تقویت کننده دیگري براي سازمان دارد.

  :برخی از کارکرد هاي مفید آن عبارتند از

آگاهی سازي: کسب اطلاع از این که سازمان در چه وضعیتی بوده و در چه مرحله  )1

  اي از دستیابی به اهداف خود قرار گرفته است.

 بی مشکلات: شناسایی فرصت ها و مقابله با تهدیدها.ارزیا )2

ایجاد مکانیزمی براي ارایه بازخورد: داده هاي حاصل از اندازه گیـري باعـث مـی     )3

شود تا کارکنان از کار لذت برند، از موفقیت ها درس بیاموزنـد و بـراي غلبـه بـر     

 دوران بازدهی نامطلوب داراي انگیزه شوند.
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ع تصمیم گیري هاي مدیریتی: مدیریت براي تدوین برنامه ایجاد اطلاعات براي انوا )4

 هاي خود نیازمند اطلاعات است.

تحلیل و اندازه گیري بهره وري زمانی عملی است که تغییرات بهره وري را طی زمـان  

با شاخص هاي بهره وري نشان دهیم. در واقع می توان گفت کلیه فعالیت هاي یک جامعه 

ه میزان پیشرفت هـر فعالیـت را بـا درجـه اي از مطلوبیـت آن      زمانی قابل ارزیابی است ک

فعالیت بتوان مقایسه نمود. این درجه مطلوبیـت را شـاخص مـی گوینـد. در واقـع درجـه       

  مطلوبیت براي ارزیابی را نیز می توان به عنوان شاخص سنجش نام برد. 

گردد و بدین در این وضعیت، بهره وري در گذشته به عنوان مبناي مقایسه انتخاب می 

ترتیب سال پایه یا دوره تعریف می گردد و اطلاعات بهره وري در سال پایه جهت محاسبه 

  شاخص هاي مورد نظر در سال جاري مورد استفاده قرار می گیرد.

بنابراین مقدار شاخص بهره وري در مجموع میزان اثر بخشی و کارایی در یک سازمان 

  را نشان می دهد.

  ( انجام کارهاي درست) + کارایی( انجام درست کارها)بهره وري= اثربخشی

همان گونه که گفتیم تعریف بهره وري عبارتست از رابطه بین ستاده و نهاده هـاي بـه   

کار رفته براي تولید آن ستاده. اولین گام در اندازه گیـري بهـره وري انـدازه گیـري سـتاده      

ه گیري آنها است، آن گاه با تقسیم شرکت است، گام بعدي شناسایی انواع نهاده ها و انداز

  ).1386ستاده بر نهاده بهره وري به دست می آید( دفتر نو سازي و تحول اداري، 

  

  شاخص هاي بهره وري نیروي کار و سرمایه -2-4

دو عامل نیروي انسانی و سرمایه در کنار اطلاعات و مدیریت به عنـوان اصـلی تـرین    

و تعالی سازمانی مطـرح مـی شـوند. بـا توجـه بـه        عوامل موثر بر ارتقاي عملکرد و رشد

پیچیدگی روز افزون تعامل بین عوامل مختلف در فضاي متغیر کسب و کار، لزوم توجه به 

هر عامل در راستاي دستیابی به کارایی و اثر بخشی از ضرورت هاي اساسی رشد و ارتقاي 

  عملکرد در سطح بنگاه هاي اقتصادي است.

صوص در کشورهاي در حال توسعه، تمرکز تحلیل و ارزیـابی  در سال هاي اخیر به خ

بهره وري به ارتباط موجود بین عامل سرمایه و عامـل نیـروي انسـانی بـه صـورت تـوأم       
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معطوف شده است. به گونه اي که در کنار بهره وري نیروي انسانی، به بهره وري سرمایه و 

در دستیابی به رونق اقتصادي افزایش ظرفیت هاي سرمایه اي به عنوان یک چالش اساسی 

  نگریسته می شود.

انسان هم هدف تولید است و هم یکی از عوامل تولید است. به واسطه ایـن نقـش دو   

گانه است که بهره وري نیروي کار به شاخص مهمی براي معیارهاي زندگی تبـدیل شـده   

  است. 

املی اسـت کـه   دلیل دیگري که در این رابطه می توان ارائه داد این اسـت کـه کـار ع ـ   

تقریباً در سراسر جهان براي انجام کلیه انواع تولید و نیز براي ارائه کلیه انواع خدمات لازم 

  ).1374است( ابوالعلایی، 

  

  محاسبه بهره وري کار -

  براي محاسبه بهره وري کار دو مقیاس کلی وجود دارد:

  ت کار) بیان می کنند.مقیاسهایی که نهاده نیروي کار را بر حسب واحد زمان( ساع –الف 

  مقیاس هایی که بر مبناي تعداد افراد شاغل است. –ب 

واحد معمول نهاده در کشورهاي پیشرفته ساعت کار انجام شده است اما در کشور ما هنوز 

تعداد افراد شاغل رایج است. بر همین اساس براي محاسبه بهره وري کار به صورت زیـر  

  عمل  می کنیم:

  E.P=   
EN

AV

.

.
 E.P=

EXE

AV

.

.
 

ارزش افزوده و V.A تعداد نفرات نیروي کار،  NEبهره وري نیروي کار،  E.Pکه در آن 

E.EX  .کل هزینه هاي نیروي کار است  

  

  محاسبه بهره وري سرمایه -

تقسـیم   براي محاسبه بهره وري سرمایه باید ستاده یعنی ارزش افـزوده را بـر داده سـرمایه   

  نمود . نسبت بدست آمده نشان دهنده سطح بهره وري سرمایه است .

C.P= 
AFT

AV

..

.
                 C.P=

AT

AV

.

.
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جمع کل دارایی T.Aجمع دارایی هاي ثابت و  T.F.Aبهره وري سرمایه  C.Pکه در آن 

  ).1386ها است (حمیدي، 

  

  (توانایی پرداخت بدهی ها) نسبت هاي اهرمی -3-4

نشان دهنده میزان استفاده از بدهی در ساختار سرمایه و تأمین مالی شرکت هستند. این 

نسبت ها نشان می دهند که شرکت تا چه حد قادر به پرداخت بدهی هـاي خـود در سـر    

رسید می باشد. در تجزیه و تحلیل توانایی پرداخت بدهی هـاي واحـد تجـاري، عـواملی     

ساختار عملیاتی و مالی شرکت و میزان بدهی هاي بلند مدت در سـاختمان سـرمایه   مانند 

مورد توجه قرار می گیرد. توانایی پرداخت بدهی ها به سود آوري شرکت نیز بستگی دارد 

زیرا در بلند مدت، در صورتی شرکت قادر است بدهی هایش را پرداخت کند که سود آور 

اشند، تأمین مالی اضافی باید ابتدا از طریق منابع حقوق باشد. وقتی بدهی ها بیش از حد ب

صاحبان سهام صورت گیرد، لیـــــکن مدیریت ممکن است تامین مالی از طریـق تمدیـد   

تاریخ سر رسید بدهی و نحوه باز پرداخت آن را نیز مورد توجه قرار دهد. برخی از نسبت 

  هاي اهرمی عبارتند از:

  نسبت بدهی:

بدهی ها را نسبت به مجموع دارایی ها می سنجد. این نسبت در  نسبت بدهی، مجموع

صد وجوهی را نشان می دهد که از طریق بدهی ها تأمین شده است. اگر بازده حاصـل از  

آن بیشتر از هزینه بدهی باشد، استفاده از اهرم به نفع مالکین است ولـی اعتبـار دهنـدگان    

صورت بالا بردن این نسبت و ور شکستگی نسبت بدهی پایین را ترجیح می دهند زیرا در 

  شرکت، خطر تحمل زیان آنها بیشتر خواهد بود.

  نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام:

این نسبت نشان می دهد که در مقایسه با وجوهی که از طریق صـاحبان تـأمین شـده،    

ی چقدر از منابع مالی توسط بدهی به دست آمده است. این نسبت معیـار مهمـی از توانـای   

پرداخت بدهیهاست زیرا بالا بودن میزان بدهی ها در ساختمان سرمایه، می تواند مشکلاتی 

را براي پرداخت بهره ها و اصل بدهی در سر رسید فراهم آورد. بالا بودن بـه شـرکت، در   

شرایط نامساعد، ریسک تحصیل وجوه نقد را نیز افزایش می دهد. بعلاوه در صـورتی کـه   
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 باشد، به دلیل افزایش مشکلات تامین مالی، انعطـاف پـذیري مـالی    بدهی بیش از حد بالا

  شرایط نامساعد پولی، کاهش می یابد. رشرکت، خصوصاً د

  نسبت پوشش بهره: 

نسبت پوشش هزینه هاي بهره، تعداد دفعاتی را نشان می دهد که سود قبل از مالیـات     

. این نسبت معیاري از حاشیه ایمنی ( یا بعد از مالیات) می تواند هزینه بهره را پوشش دهد

است و نشان می دهد تا چه حد شرکت می تواند کاهش در سود را تحمل کند  ( مدرس، 

  ).1387عبداالله زاده، 

  نسبت بدهی به ارزش بازار سهام:

با توجه به این که سرمایه ثبت شده تاریخی در صورتهاي مالی مـنعکس مـی شـود و    

رد، از نسبت مذکور به جاي نسبت کل بدهی استفاده مـی  تفاوت فاحشی با ارزش سهام دا

  ).1384شود معمولاً این نسبت، از نسبت کل بدهی کوچکتر است( رهنما و دیگران، 

  

  هاي پژوهشمتغیر -5

  شاخص هاي بهره وري:

            LPP)بهره وري کار بر حسب تعداد کارکنان( )1
NP

VA
LPP =      

       )LEPبر حسب هزینه هاي پرسنلی(بهره وري کار  )2
EP

VA
LEP = 

           )CFPبهره وري سرمایه بر حسب کل دارایی ها( )3
TA

VA
     CFP= 

    )CFAP) بهره وري سرمایه بر حسب دارایی هاي ثابت(4
TFA

VA
= CFAP      

     VA- ارزش افزوده          TA             - مجموع دارایی ها در پایان دوره  

     NP -            تعداد پرسنلEP             -                            هزینه هاي پرسنلی  

 TFA    - مجموع دارایی هاي ثابت در پایان دوره  

  نسبت هاي اهرمی:

                               )            DR)  نسبت بدهی(1
TA

TD
= DR  
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    )    D/ER) نسبت بدهی ها به حقوق صاحبان سهام(2
TE

TD
=D/E R  

   )      D/MVSبه ارزش بازار سهام( ا) نسبت بدهی ه3
MVS

TD
 D/MVS =  

                                 TIER)) نسبت پوشش بهره(4
IE

EBIT
=TIER  

  

  روش هاي محاسبه ارزش افزوده -6

  .2روش تولید یا تفریق -الف

  .2روش توزیع یا جمع -ب

  

  محاسبه ارزش افزوده به روش تولید یا تفریق:

ارزش افزوده از تفاضل مجموع مصارف واسطه به کار رفته در جریان تولیـد کالاهـا و   

خدمات از ارزش ستاده مؤسسه در طول یک دوره زمانی بدست می آید که اجـزاي آن در  

  ) آورده شده است.2-1جدول (

  :به عبارت روشن تر 

  ارزش ستاده = ارزش افزوده -ارزش مصارف واسطه 

  

  ه به روش جمع یا توزیع:محاسبه ارزش افزود

روش متداول در مؤسسات، محاسبه ارزش افزوده از طریق توزیع آن به عوامـل تولیـد   

است. در این روش ارزش افزوده از تجمع هزینه جبران خدمات، هزینه اسـتهلاك، هزینـه   

حمل و نقل، هزینه بهره و کار مزد، هزینه اجاره مکان، سود قبـل از کسـر بهـره و مالیـات     

می آید. در مواردي که مؤسسه علاوه بر مالیات مستقیم در ارتباط با واحـد کـالاي    بدست

تولید شده یا خدمت ارائه شده مالیات غیر مستقیم پرداخت می کند و یا این که براي پایین 

نگه داشتن سطح قیمت ها از دولت یارانه اي دریافت می کند مالیـات هـاي غیـر مسـتقیم     

) آورده شـده  2-2ناصر فوق اضافه گردد که اجـزاي آن در جـدول (  منهاي یارانه باید به ع

  است.چارچوب محاسبه ارزش افزوده به روش جمع به صورت زیر است:

  هزینه هاي نیرو کار + مالیات + بهره + استهلاك + سود خالص =ارزش افزوده



  پور کامران لیلی

  
 شماره چهارم مجله مطالعات مالی /    140

  روش شناسی پژوهش -7

وري داده هـا، ایـن   ، از نظر دسته بندي پژوهشها بر حسب نحوه گـرد آ پژوهش حاضر

پژوهش توصیفی از نوع همبستگی محسوب می شود که به بیان رابطـه بـین نسـبت هـاي     

اهرمی و شاخص هاي بهره وري( بهره وري کار و بهره وري سرمایه) با استفاده از آزمـون  

ضریب همبستگی و رگرسیون می پردازد. روش شناسی پـژوهش از نـوع پـس رویـدادي(     

  ذشته) می باشد. استفاده از اطلاعات گ

این پژوهش از لحاظ هدف از نوع کاربردي می باشد و از نقطه نظر روش پـژوهش از  

  نوع همبستگی بوده در است.

  

  نحوه جمع آوري داده هاي مورد نیاز -8

، ز کتب، مجـلات تخصصـی  اطلاعات مورد نیاز بخش مبانی نظري و پیشینه پژوهش ا

مواردي از پژوهشهاي انجام شده مرتبط استخراج  مقالات، سایت هاي اینترنتی، رسانه ها و

گردیده است( روش کتابخانه اي). داده هاي مورد نیاز جهت آزمون فرضیه هـاي پـژوهش   

از طریق بررسی صورت هاي مالی اساسی و یادداشت هاي توضیحی شرکت هـاي مـورد   

  نیاز استخراج گردیده است.

  

  جامعه آماري -9

شرکتهاي تولیدي پذیرفته شده فعال در بورس اوراق  "جامعه آماري این پژوهش کلیه 

را در بر می گیرد. به دلیل لازم الاجـرا شـدن اسـتانداردهاي حسـابداري و       "بهادار تهران

الی 1380سال، طی سالهاي 7دوره زمانی این پژوهش  1/1/1380حسابرسی ایران از تاریخ 

  است. 1386

ده در بورس اوراق بهادار تهران کـه در  در این پژوهش تعدادي از شرکتهاي پذیرفته ش

صنایع مختلف مشغول بوده و در محدوده زمانی مورد نظر در بورس اوراق بهـادار تهـران   

  فعال بوده اند، به صورت تصادفی بعنوان نمونه انتخاب گردیده است که:

 .تولیدي باشد  
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 چـون شـفاف   در دوره مورد بررسی نماد آنها بسته نشده باشد و یا بنا به دلایلی هم

 نبودن اطلاعات مالی و زیان دهی متوالی به تابلوي غیر رسمی منتقل نشده باشند.

  ساله مورد بررسی آنها موجود باشد. 7اطلاعات صورتهاي مالی 

     صورتهاي مالی حسابرسی شده و گزارش مقبول و یا مشروط بـدون بنـد اساسـی

 مؤثر بر متغیرهاي پژوهش داشته باشد.

شرکت پذیرفته شده سازمان بـورس اوراق بهـادار تهـران مـی      372، جامعه آماري پژوهش

  شرکت به روش تصادفی انتخاب شده است.  100باشد، که از بین آنها 

  

  روش تجزیه و تحلیل داده ها -10

به منظور توصیف و تجزیه و تحلیل داده ها علاوه بر استفاده از شاخص هـاي آمـاري   

ز آمار استنباطی (ضریب همبسـتگی)  بـراي بررسـی    توصیفی(میانگین و انحراف معیار)، ا

ارتباط تک تک متغیر هاي مستقل با عوامل مهم بهـره وري کـار و سـرمایه اسـتفاده شـده      

  است.

 Excelپس از جمع آوري اطلاعات مورد نیاز، براي خلاصه کردن داده ها از نرم افزار 

انجام شده  SPSS رم افزار استفاده شده است. توصیف و تجزیه و تحلیل داده ها به کمک ن

ساله شاخص هاي بهره وري و نسبت هاي  7است. جهت تجزیه و تحلیل از میانگین دوره 

  اهرمی براي بررسی ارتباط بین آنها استفاده شد.

  

  نتیجه گیريبحث و  -11

  بین نسبت بدهی و بهره وري کار رابطه وجود دارد.  -1فرضیه

100n 128/0p 023/0=2r  153/0-r  

ارتباط بین نسبت بدهی و بهره وري نیروي کار بر حسب تعداد نیروي کـار در سـطح   

معنی دار نبود. همچنین نسـبت بـدهی بـا بهـره       -153/0%  با  ضریب همبستگی5خطاي 

% داراي رابطه معنی دار 5اي پرسنلی نیز در سطح خطاي وري نیروي کار بر اساس هزینه ه

  نبود.
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  بین نسبت بدهی و بهره وري سرمایه رابطه وجود دارد.  -2فرضیه 

100n 128/0p 023/0=2r  153/0-r  

بهره وري سرمایه بر اساس کل داراییها و در سـطح خطـاي   ارتباط بین نسبت بدهی و 

، معنی دار نبود. رابطه بین نسبت بدهی و بهره وري سـرمایه  61/0% با ضریب همبستگی 5

  % معنی دار نبود.5بر اساس دارایی هاي ثابت نیز در سطح خطاي 

   

ابطـه  بین نسبت مجموع بدهی ها به حقوق صاحبان سـهام و بهـره وري کـار ر     -3فرضیه

  وجود دارد.

100n 128/0p 023/0=2r  153/0-r  

به حقوق صاحبان سهام و بهره وري نیروي کار بر  اارتباط بین نسبت مجموع بدهی ه

  معنی دار نبود.  044/0گی % با ضریب همبست5اساس تعداد نیروي کار در سطح خطاي 

  

  بین نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام و بهره وري سرمایه رابطه وجود دارد.  -4فرضیه

100n 128/0p 023/0=2r  153/0-r  

سهام و بهره وري نیروي سرمایه بر اسـاس   ارتباط بین نسبت بدهی به حقوق صاحبان

معنی دار نبود. نسبت بدهی   -025/0% با ضریب همبستگی 5کل داراییها در سطح خطاي 

به حقوق صاحبان سهام با بهره وري سرمایه بر اساس داراییهاي ثابـت نیـز داراي ارتبـاط    

  معنی دار نبود.

  

  ابطه وجود دارد.بین نسبت پوشش بهره بهره وري نیروي کار ر -5فرضیه

100 n 029/0=p  047/0= 2r  218/0 = r    

ارتباط بین نسبت پوشش بهره و بهره وري نیروي کار بر اساس تعداد نیـروي کـار در   

معنـی دار نبـود. نسـبت پوشـش بهـره        218/0یب همبسـتگی  % پس با ضر5سطح خطاي 

%  بـا  5همچنین با بهره وري نیروي کار بر اساس هزینه هـاي پرسـنلی در سـطح خطـاي     

  رابطه معنی دار نداشت. 224/0ضریب همبستگی 
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                         بین نسبت پوشش بهره و بهره وري سرمایه رابطه وجود دارد.  -6فرضیه

100 n 013/0= p  062/0=2r  249/0 = r  

ارتباط بین نسبت پوشش بهره و بهره وري سرمایه بر اساس هزینه هاي ثابت در سطح 

د و ابـن  معنـی دار بـو   25/0% پس از آزمون معنی دار بودن با ضریب همبسـتگی  5خطاي 

رابطه به صورت مثبت است. نسبت پوشش بهره با بهره وري سرمایه بر حسب کل داراییها 

  %، داراي رابطه معنی دار نبود.5در سطح خطاي 

   

بین نسبت مجموع بدهیها به ارزش بازار سهام و بهره وري کـار رابطـه وجـود      -7فرضیه

  دارد.

100  n 56/0= p  003/0 = 2r  059/0-=  r  

ارتباط بین نسبت مجموع بدهی ها به ارزش بازار سهام و بهـره وري نیـروي کـار بـر     

معنـی دار    - 059/0% بـا ضـریب همبسـتگی    5حسب تعداد نیروي کار در سطح خطـاي  

  تشخیص نبود. 

  

  دهی به ارزش بازار سهام و بهره وري سرمایه رابطه وجود دارد.بین نسبت ب  -8فرضیه

100  n 56/0= p  003/0 = 2r  059/0-=  r  

اییها ارتباط بین نسبت بدهی به ارزش بازار سهام و بهره وري سرمایه بر اساس کل دار 

معنی دار نبود. این نسـبت همچنـین داراي     -126/0% با ضریب همبستگی 5سطح خطاي 

  ارتباط معنا دار با بهره وري سرمایه بر حسب دارایی هاي ثابت نیز نبود.

  

  پیشنهادها -12

با توجه به یافته هاي پژوهش مشخص شد که از میان نسبت هاي اهرمی تنهـا نسـبت   

معنی دار با شاخص هاي بهره وري می باشد و رابطه بـین آنهـا   پوشش بهره داراي ارتباط 

بصورت مستقیم می باشد. مدیران شرکتها باید به تعداد وامهاي دریافتی، نرخ بهره وام هـا،  

مدت باز پرداخت وام ها توانایی شرکت در باز پرداخت اصل و سود وام ها و سود نقدي 

در پوشش بهـره مـی تواننـد مـؤثر واقـع      شرکت توجه کافی داشته باشند چون این عوامل 

شوند. مدیران باید در حد توان و با توجه به شرایط مالی شرکت در مواجه با موقعیت هاي 
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خاص سعی بر این داشته باشند که نسبت پوشش بهره را بالا ببرند چون که نسبت پوشش 

ین طریـق مـی   بهره داراي رابطه معنی دار مثبت با شاخص هاي بهره وري می باشد و از ا

  توان در مورد بالا بودن شاخص هاي بهره وري نیروي کار و سرمایه هم مطمئن باشد.   

  

  جدول خلاصه رابطه ها

  شاخص هاي بهره وري  نسبت هاي اهرمی  ردیف
  رابطه

  معنی دار 

  وجود ندارد  بهره ورك نیروي کار بر حسب تعداد نیروي کار  نسبت بدهی  1

  وجود ندارد  ي کار بر حسب هزینه هاي پرسنلیبهره وري نیرو  نسبت بدهی  2

  وجود ندارد  بهره وري سرمایه بر حسب کل داراییها  نسبت بدهی  3

  وجود ندارد  بهره وري سرمایه بر حسب داراییهاي ثابت  نسبت بدهی  4
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